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BUENOS AIRES, - 1 MAR 2013

~:,
VISTO el Expediente NJ S01:0288597/2011 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMíA Y FINANZAS PÚBLICAS, Y
1:
ií

organismoLA COMPETENCIA,NACIONAL

- CONSIDERANDO:

COMISiÓNla

,

II
Que, en las operaciones de concentración económica en las que intervengan

.:
i

¡I

empresas cuya envergadura dete~~ine que deban realizar la notificación prevista en el
'1

Artículo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentación y tramitación por los obligados ante
i1)

DE'; DEFENSA DE
.!

desconcentrado en la órbita d¿i la SECRETARíA DE COMERCIO INTERIOR del

MINISTERIO DE ECONOMíA Y FINANZAS PÚBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la
"

integración armónica de los ArtículO~ 6° a 16 y 58 de dicha ley.
,

Que la operación de cOncentración económica que se notifica se produce en la
j:i

REPÚBLICA ARGENTINA. Y consiste en la. adquisición por parte de la firma CFC
,1

PARTICIPACIONES SA a los señores Don Eugenio Guillermo SCHETTINI (M.1. N"

7.961.905), Don Jorge AlfredoiYOUNG (M.1. N° 4.417.019) Y Don Juan Rafael
lt
iJ

SERAGOPIAN (M.1. N° 4.362.248) del CUARENTA POR CIENTO (40 %) del capital
,

accionario de la propiedad de la firma GRAMIT SA,r
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

concentración económica en los

cumplimiento a los requerimientos':efectuados por la COMISiÓN NACIONAL DE DEFENSA
il

DE LA COMPETENCIA. i
~ Ir/"]o::r la operación notificada constituye una

terminos (Articulo 6°, inciso c) de la Ley N° 25.156.
/ :1
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Que la obligación de efectuar la notificación obedece a que el volumen de

negocios de las empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES

($ 200.000.000) establecido en el Artículo 8° de la Ley N° 25.156, Y la operación no se

encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

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

LA COMPETENCIA concluye que la operación de concentración económica notificada no

infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al no disminuir, restringir o distorsionar la

competencia de modo que pueda resultar perjuícío al interés económico general.

Que, por este motivo, la COMISiÓN NACIONAL DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA aconseja al señor Secretario de Comercio Interior: i) autorízar la operación

de concentración económica consistente en la adquisíción por parte de la firma CFC

PARTICIPACIONES SA a los señores Don Eugenio Guillermo SCHETTINI, Don Jorge

Alfredo YOUNG y Don Juan Rafael SERAGOPIAN del CUARENTA POR CIENTO (40 %) del

capital accionario de la propiedad de la firma GRAMIT S.A., de acuerdo a lo previsto en el

Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156; ii) Imponer a la firma CFC PARTICIPACIONES

SA una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificación tardía, conforme lo

previsto en el Artículo 46, inciso d) de la Ley N° 25.156; ¡ii) Imponer al señor Don Eugenio

Guillermo SCHETTINI una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificación tardía,

conforme lo previsto en el Artículo 46, íncíso d) de la Ley N° 25.156; iv) Imponer al señor Don

Juan Rafael SERAGOPIAN una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificación

tardía, conforme lo previsto en el Artículo 46, inciso d) de la Ley N° 25.156; v) Imponer al

señor Don Jorge Alfredo YOUNG una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por

notíficació!J tardía, conforme lo previsto en el Artículo 46, inciso d) de la Ley N° 25.156; vi)

/l 1 Establec) el plazo de DIEZ (10) días hábiles para que se haga efectiva la sanción desde la

(\, 6tifi~ ., ¡//Oió" del. re"e"'''. re~l"ció".b.jo.p"ol.mie"'o" ."ro., pO'~d. di.demore



I

los intereses a tasa activa del BANCO DE LA NACiÓN ARGENTINA, entidad autárquica en
Ir '

el ámbito del MINISTERIO DE ECONOMIA y FINANZAS PUBLICAS hasta su efectiva
. . ,

cancelación.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 974 de fecha 10 de
1,

"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 integrante de la presente resolución.
1I

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud

de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de la ley N° 25.156.

Por ello,

El SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

RESUELVE:
¡

ARTicULO 10., Autorizase la operación de concentración económica consistente en la
1;

adquisición por parte .de la firma CFC PARTICIPACIONES SA a los señores Don Eugenio

Guillermo SCHETTINI (M.1. N" 7.961.905), Don Jorge Alfredo YOUNG (M.1. N" 4.417.019) Y
"

Don Juan Rafael SERAGOPIAN (M.1. N° 4.362.248) del CUARENTA POR CIENTO (40 %)
I}

:1
del capital accionario de la propiedad de la firma GRAMIT SA, de acuerdo a lo previsto en

el Artículo 13, inciso a) de la ley N°,25.156.

ARTíCULO 2°.' Impónese a la firma CFC PARTICIPACIONES S.A. una multa de PESOS
li

VEINTE Mil ($ 20.000) por notifica'dón tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46, inciso

d) de la ley N° 25.156/
// j

ARTiCULO 3°.' lmP'ónese al señorlDon Eugenio Guillermo SCHETTINI (M.1. N" 7.961.905).1[ ( una. bllta de~sos VEINTE Mil ~$20.000) por notificación tardía, conforme lo previsto en

~ ;;., 'od" d) do ,. Loy N"25156.



46 incíso, d) de la Ley N° 25.156.

RESOLUCiÓN N° l,~
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IJ
ARTíCULO 4°._ Impónese al señor pon Juan Rafael SERAGOPIAN (M.1. N" 4.362.248) una

i1
multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificación tardía, conforme lo previsto en el

. '1
Artículo 46, inciso d) de la Ley N° 25,156.

1. "ARTICULO 5°.-lmpónese al señor Don Jorge Alfredo YOUNG (M.1. N" 4.417.019) una multa

de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificación tardía, conforme lo previsto en el Artículo
[1

ARTíCULO 6°._ Establécese el plazp de DIEZ (10) días hábiles para que se haga efectiva la
1f

sanción desde la notificación de la respectíva resolución, bajo apercibimíento de aplicar por
11
!i ,

cada día de mora, los intereses a1tasa actíva del BANCO DE LA NACION ARGENTINA,
J

entidad autárquica en el ámbito del MINISTERIO DE ECONOMIA y FINANZAS PUBLICAS,
!;

hasta su efectiva cancelación. [1
,

ARTíCULO 7°._ Considérase parte integrante de la presente resolución, al Dictamen N° 974
!¡!,

de fecha 10 de enero de 2013 emitido por la COMISiÓN NACIONAL DE DEFENSA DE LA
I

d •
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la órbita de la SECRETARIA DE

!~,
COMERCIO INTERIOR del MINIST:ERIO D,E ECONOMíA Y FINANZAS PÚBLICAS, que en

,j I
;j J

VEINTIOCHO (28) hojas autenticadrs se~ rega como Anexo a la presente medida.

ARTíCULO 8°._ Regístrese, comuni~u4e,y archívese.
[1 '1
:1 !'

I

,
"
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Expte N° S01. 0288597/2011 (Conc. 922) SF-POP.LO.YOC.AM

DICTAMEN CONCªNT N° q::¡ L.¡

BUENOS AIRES, i:l O E\!E 2013

SEÑOR SECRETARIO.

Elevamos para su consideración el. presente dictamen referido a la operación de
:j .

concentración económica que tramita bajo el Expediente N" S01: 0288597/2011 del
ii

registro del MINISTERIO DE ECONOMíA Y FINANZAS PÚBLICAS, caratulado

"EUGENIO GUILLERMO SCHEITINJ. JORGE ALFREDO YOUNG, JUAN RAFAEL
I!

SERAGOPIAN y CFC PARTICIPAélONES SA SI NOTIF. ART 8' LEY 25156
(CONC 922)".

".,
"

1. DESCRIPCiÓN DE LA OPERACiÓN Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.
'1

1.1. LA OPERACiÓN

1. La operación que se notifica se prbduce en la República Argentina y consiste en la
li .

adquisición por parte de CFC PARTICIPACIONES SA (en adelante "CFC") a los

señores Eugenio Guillermo SCHETTINI, Jorge Alfredo YOUNG y Juan Rafael
'1

SERAGOPIAN (en adelante "Los' Vendedores") del CUARENTA POR CIENTO

(40%) del capital accionario de la propiedad de la empresa GRAMIT SA (en
.'adelante "GRAMIT") 1:

1.2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES,;
ji

LA EMPRESA COMPRADORA

J\
!~\.. ', .

1I
2. CFC es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de la República

¡
Argentina Cuya actividad principal es inversora.

1I

3. CFC controla con el 95% del capital accionario en forma directa a PVCRED SAo

sociedad comercial que tiene domo actividad principal el otorga~nto de'
~ ! .

préstamos para consumo y la comercialización de la tarjeta "VISA provencred"

emitida por BANCO COMAFI SA ~Fnadelante "BANCO COMAFI") ~

(\2") !
\;\' i F(



inferiores al 5% (32,69%).

4.. Controla a su veza PRESTAMOS DIRIGIDOS SA; sociedad que origina y
. A .

comercializa créditos de consu~o, con el 72% del capital accionario ..Asimismo,

posee participaciones directas 'en FINASIST SA, sociedad que se dedica a
'1

originar y comercializar créditos de consumo otorgados por BANCO COMAFI, con
el 24%

¡

5. Los accionistas en CFC con un~\participación mayor al (5%) son los siguientes: i)

FLlACER PARTICIPACIONES I]SA (ex THE CAPITA CORPORATION DE

ARGENTINA SA) (60,56%), ii) Eduardo Enrique Maschwitz (6,75%) Y otros

,
,1

6. FLlACER PARTICIPACIONES 'SA (ex THE CAPITA CORPORATION DE

ARGENTINA S.A.), sociedad inversora, controla en forma directa a CFC con el
"60,56% del capital accionario la cual, a su vez, es controlada en forma directa por

FAMICER PARTICIPACIONESjSA (ex COMAFI PARTICIPACIONES SAl,

sociedad de inversión, con el 95% del capital accionario, la que es controlada en
!'¡

forma indirecta y directa (con el 39%) por el Sr. Guillermo Alejandro CERVIÑO.

)
7. Por otra parte, en relación con I~ actividad financiera, el Sr. Guillermo Alejandro

CERVIÑO, controla directamente en la República Argentina a COMAFI BURSÁTIL
"

SA SOCIEDAD DE BOLSA (83,95%), sociedad que opera como agente de bOlsa;
,l. .

COMAFI SOCIEDAD GERENTE 'DE FONDOS COMUNES DE INVERSiÓN SA

(81,13%) sociedad Gerente de fondos comunes de inversión; PROPARTEL SA

(85,39%), sociedad inversora; MICRO LENDING SA (43,58%), sociedad que

otorga préstamos prendarios; FINASIST SA ( 43,58%) sociedad que se dedica a
"

la comercialización de créditos de consumo otorgados por el BANCO COMAFI

SA Y LOLlCER SA, sociedad ,inversora (73,49%) la cual a su vez controla a

BANCO COMAFI SA (en adelante "BANCO COMAFI"), entidad financiera, con el
38,07% del capital y el 60,16% de los votos.

il
8. Asimismo, el Sr. Guillermo Alejandro CERVIÑO posee participaciones directas en

i
CFC PARTICIPACIONES (22,84%) a través de los derechos paJiticos y

patrimoniales respecto de las dhciones de titularidad de sus hijOS(Franciso,

D;'''"', C'''':: p,"" y """"1Ce~"o, "'"" '00 "rt,,'''ooo,"~'"r'"
G ' ~' ~J,I

•



un 8,59%,

,".1

, ü. '1':'.~'i..;~:..:.M.rt ¡ I:l~':li\

5% cada uno, en PVCRED SA (4,17%) y en BANCO COMAFI SA (10%)
"'Asimismo, en forma indirecta controla, a través de un vehículo extranjero, a TCC

LEASING SA (ex COMAFI INVERSIONES SAl, sociedad de servicios de
ji

asesoramiento de leasíng, de la,cual posee a su vez participaciones directas por

:1
9, Además, informan las partes no~ificantes que la participación de GYP (CAYMAN)

LTD, en TCC Leasing SA (73,6'2%) fue adquirida por Guillermo Alejandro Cerviño
I

en noviembre de 2011, empresa radicada en las Islas Cayman, que posee

actualmente en el país participaciones en las sociedades FAMICER
ji

,PARTICIPACIONES SA (10%) y CONGELADOS DEL SUR SA (15,51%),

empresa dedicada a la elaboración y venta de productos alimenticios
1I

10, Finalmente BANCO COMAFI controla directamente a COMAFI FIDUCIARIO,
FINANCIERO SA, sociedad dedicada a la prestación de servicios fiduciarios, con

"

el 95,19% del capital accionario y posee participaciones directas EN FLlACER
I

PARTICIPACIONES SA (5%) y GRAMIT SA (12,50%)
!,I

11, Los accionistas de BANCO COMf\FI con más del 5% del Capital accionario son los,
siguientes: i) Guillermo A. Cervi,ño (10%), ii) Eduardo E, Maschwitz (6,94%), iii)

FAMICERPARTICIPACIONES SA (7,32%),iv) COMAFI SA (64,85%) y v)
Accionistas minoritarios (10,89%):

LAS PERSONAS FíSICAS VENDEDORAS

12, Los señores Eugenio Guillermo ~CHETTINI, Jorge Alfredo YOUNG y Juan Rafael
1

SERAGOPIAN son personas físicas que actúan por derecho propio,

~)\R', ,

!'\
13, El Sr. Juan Rafael SERAGOPIAN y el Sr, Jorge Alfredo YOUNG

rt" , '1
pa IClpaclones en sociedades relacionadas con la actividad financiera,

no poseen

\
,6'
,

"

1

14, Por su parte el Sr, Eugenio Guiilermo SCHETTINI
"accionario de la empresa PHENIX LEASING SA

EL OBJETO
I

!
I
1

/-
posee el 63,313%del capital

, ~ I\'---" I
!
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15. GRAMIT; sociedad objeto de la
I
concentración económica que por la presente se

1I

notifica, es una sociedad constituida de conformidad con las leyes de la República

Argentina e Inscripta en el Registro Público de Comercio. Su actividad es
il

financiera y de inversión, siendo emisora de la tarjeta de crédito CREDI-AL

comercializada en el gran Buenos Aires dirigida a un público constituido por los
¡I

sectores de bajos recursos que' no cuentan con una posibilidad de financiarse a!;
través de las tarjetas tradicionales ni de las entidades financieras. Asimismo, la,
empresa. ha ampliado en el presente año su actividad otorgando préstamos

,1
personales dirigidos al mismo público

16. La composición accionaria de GRAMIT previo a la operación que se notifica, era la
. 1I

siguiente: el señor Eugenio IGuillermo SCHETIINI (60,78%), Juan Rafael

SERAGOPIAN (16,98%), Jorg~ Alfredo YOUNG (8,49 %), BANCO COMAFI'
I

(12,50%) Y el señor Mariano Chouhy Oria (1,25%)

17. GRAMIT no posee participación accionaria en ninguna otra sociedad.
i

"

11.ENCUADRAMIENTO JURíDICO

18. Las empresas involucradas notificaron la operación de concentración conforme a

lo previsto en el Artículo 8° de la Ley N° 25156 aunque fuera de plazo, habiendo
.1

dado cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comisión Nacional de
'1

Defensa dé la Competencia. '

19. La operación notificada constituye una concentración económica en los términos
¡,J

del Artículo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.
I

"20. La obligación de efectuar la notificación obedece a que el volumen de negocios de
r

las firmas involucradas y los obje'tos de las operaciones, a nivel nacional supera el

umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000.-) establecido en ei
'1

Articulo 8° de la Ley N" 25.156,1Y no se encuentra alcanzada por ninguna de las

excepciones previstas en dicha norma.

111.EL PROCEDIMIENTO

21. Ei día 22 de julio de

A. /"L
\J\ ,.-.''.I

2011

"

las partes
ji

./

/notificaron la operación de conce

~
.; )
'.....""""--- .

tración
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económica mediante. la presentación en forma conjunta del Formulario F1.

"I,
22. Tras analizar la presentación efectuada con fecha 1 de agosto de 2011 esta

ri
Comisión Nacional consideró que la misma se hallaba incompleta, formulando

observaciones al Formulario pr~sentado que fueron notificadas a las partes y se

les hizo saber que hasta tanto.'no dieran respuesta completa a lo solicitado, no

comenzaría a correr el plazo est~blecido por el Artículo 13 de la Ley W 25.156,
!,.

23. En ese mismo día, en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de la Ley N' 25.156,

le solicitó al BANCO CENTRAdloE LA REPÚBLICA ARGENTINA la intervención

que le compete en relación a la ¿peración de concentración económica notificada.
:J
"

24. Con fecha 5 y 16 de agosto :de 2011 las partes presentaron la ínformación
solicitada.

25 EI18 de agosto de 2011 tras analizar la presentación efectuada esta Comisión

Nacional consideró que la info~inación se hallaba incompleta, razón por la cual

efectuó observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo saber que el

plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N' 25.156 comenzó a correr el primer
11 •

día hábil posterior al 16 de agosto de 2011 y que el mismo quedaría suspendido
i

hasta tanto todas las partes dier"in respuesta a lo solicitado.
i

26. El día 31 de agosto de 2011 el BANCO CENTRAL DE LA REPÚBLICA
:1

ARGENTINA a través de la Gerencia de Supervisión de Entidades no Financieras
"

y de la Gerencia Principal de Supervisión Especializada, informó que la empresa

GRAMIT se encuentra inscript¿ en el Registro de Entidades no Financieras
il

Emisoras de Tarjetas de Créditci y emite la tarjeta CREDI AL. Señaló que de la

información validada en el Régirren de Financiamiento con Tarjetas de Crédito, la

cantidac.J de tarjetas titulares ikmitidas por GRAMIT alcanzaba a 374.932,

ubicándose en el 7' lugar de ese, ranking por cantidad de las tarjetas emitidas por

emisores no bancarios. Respectd
i
a CFC señaló que no figura inscripto en el citado

Registro de Entidades no Financi~ras emisoras de Tarjetas de Crédje>""

( ¡ i~ l'< 27. El día 7 de octubre de 2011 CFC efectuó una presentación én relar,ón a lol 'OI'~'dO /'! ~ 1
I

O~./;1/ , )
, \ ~ ,/'-,.~.'--- _- !
\, '--~'

,(,

I



28. El 21 de. diciembre de 2011 trasianalizar la presentación efectuada esta Comisión

N~cional consideró que la info~~ación se hallaba i~completa, razÓn por la cual

efectuó nuevamente observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo

saber que el plazo establecido ~n el Articulo 13 de la Ley W 25.156 continuaria

suspendido hasta tanto todas las 'partes dieran respuesta a lo solicitado.
'.'

f,~~1
'.~,r ,f
"iL'¡.~!t. ,:

Q,f(,~mdlé",.w de c,gcMwmlcr, JI ~n(MHa6 '!JOd6lica4
99hc.r-e/.áná rle Yf'omc7CÚ¡ C'$lteX{.O~: _

Yf;;;'I)U:Júí'l1q, f (;('Úi.Jlal ck: W~NJr.1 r:k la. 'i6;J')¡-0h~.('l>'rt(l' A'... ~~. JI" 1-\;': ~ I..n. ~Elll

r:" _~C¡Óli"":8 J9;;~_,cho

11

29. Con fecha 31 de enero de 2012 CFC efectuó una presentación en relación a lo
solicitado.

i
30. El 10 de febrero de 2012 tras ~nalizar la presentación efectu~da esta Comisión

Nacional consideró que la información se hallaba incompleta, razón por la cual,
efectuó nuevamente observacioh'es que se notificaron a las partes y se les hizo

¡,

saber que el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley W 25.156 continuaria. ,
suspendido hasta tanto todas las partes dieran respuesta a lo solicitado.

1,1

31. Con fecha 29 de marzo de 2012, CFC efectuó una presentación en relación a Jo
solicitado.

IJ

32. El dia 23 de abril de 2012 esta Comisión Nacional consideró que la información se
I

hallaba incompleta, razón por la cual efectuó nuevamente observaciones que se
l'

notificaron a las partes y se les hizo saber que el plazo establecido en el Articulo
I

13 de la Ley W 25.156 continuaria suspendido hasta tanto todas las partes dieran
respuesta a lo solicitado. il .

33. Con fecha 14 de mayo de 2012 las partes efectuaron una presentación en relación
a lo solicitado. il .

("

de 2012

\

~

I

34. El dia 25 de junio de 2012 esta Comisión Nacional consideró que la información se

hallaba incompleta, razón por la ¿Lal efectuó nuevamente observaciones que se

notificaron a las partes y se les hizo saber que el plazo establecido en el Articulo

13 de la Ley W 25.156 continuaria:1 suspendido hasta tanto todas las partes dieran
respuesta a lo solicitado. /

/,
las partes efectuaron una pnesentaclón en

\ ~'--~

35. Con fecha 23 de agosto

relación a lo solicitado.
)

v

.~

\



relación a lo solicitado.

posterior al enunciado.

A
I

/
/

36. El dia 17 de septiembre de 2012 esta Comisión Nacional consideró que la

información se hallaba incompleta, razón por la cual efectuó nuevamente

observaciones que se notificar6n a las partes y se les hizo saber que el plazo

establecido en el Articulo 13 de' la Ley W 25.156 continuaria suspendido hasta
. j

tanto todas las partes dieran respuesta a lo solicitado.

37. Con fecha 17 de octubre de 2012 las partes efectuaron una presentación en
11

38. El día 21 de noviembre de 2'012 esta Comisión Nacional consideró que la
li . .

información se hallaba incompleta, razón por la cual efectuó nuevamente
. .I

observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo saber que el plazo

establecido en el Articulo 13 d~.jla Ley W 25.156 continuaria suspendido hasta

tanto todas las partes dieran respuesta a lo solicitado.

39. Finalmente, el dia 28 de dicie~bre de 2012 las partes dieron respuesta a lo

solicitado, teniéndose por completo el Formulario F1 acompañado y reanudando el

plazo establecido en el Articulo' 13 de la Ley N° 25.156 a partir del dia hábil
! ~

IV. EVALUACIÓN DE LOS EFECTOS DE LA OPERACiÓN DE CONCENTRACiÓN
SOBRE LA COMPETENCIA.

40. La presente operación de conce~tración económica consiste en la adquisición por

parte de CFC del 40% del capital~ccionario de GRAMIT.

i
41. Teniendo en cuenta que CFC y BANCO COMAFI pertenecen al mismo grupo

económico, y teniendo en cuent~ que sus participaciones en GRAMIT superarán,

en conjunto, el 50% del capital, el control de GRAMIT quedará indirectamente en
1':

manos del señor Guillermo Alejandro CERVIÑO.

:i,
IV.1. NATURALEZA DE LA OPERACiÓN :1

42. BANCO COMAFI es un ban¿o comercial que se encuentra coltrolado
I !

Indirectamente por el Sr GUillermo Alejandro CERVIÑO, y que presla

aquellos servicios autorizados por Ley N° 21 526 de entidades finanCleras~

~

\, //~: )
~ / .-- -, ,~.~-- I "

.1
i
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43. Asimismo, Sr. Guillermo Alejandro CERVIÑO ontrola a PVCRED, firma que ofrece

préstamos propios para consumb bajo la marca "Provencred", aunque corresponde
¡e

señalar que su operatoria no inCluye ni Capital Federal, ni Gran Suenos Aires ni

ninguna localidad del interior de la Provincia de Buenos Aires; a MICRO LENDING
If

SA sociedad que otorga préstamos prendarios; y FINASIST y PRESTAMOS

DIRIGIDOS, firmas que comercializan préstamos otorgados por SANCO COMAFI.
'11,

44. Por su parte, GRAMIT se dedid a la actividad financiera y de inversión, siendo

emisora de la tarjeta de crédito CREDI-AL comercializada en el gran Buenos Aires
¡

dirigida a un público constituido P?r los sectores de bajos recursos que no cuentan

con una posibilidad de financiarse a través 'de las tarjetas tradicionales ni de las
,1

entidades financieras. Asimismo, la empresa ha ampliado en el año 2011 su

actividad otorgando préstamos pe'rsonales dirigidos al mismo público.
"1

45. La oferta de créditos para cons~mo se conforma por las financiaciones para la
';

adquisición de bienes de consumo durables de pequeño y medio valor.
~!

"

,1

46. La oferta de este tipo de servicios se encuentra integrada por las entidades del,
sistema financiero argentino reguladas por las normas y disposiciones del Banco

!,)

Central de la República Argentina ("SCRA"), y por las empresas no reguladas,
,

cuya operatoria es alcanzada por las generales de las empresas comerciales,
Ij

supervisadas por la Inspección General de Justicia y que no son alcanzadas por la
Ley N° 21.526, de Entidades Financieras.

"

1
,1

47. En este sentido es válido destacár que mientras que la compradora se encuentra

dentro del primer grupo, GRAMIT ~e encuentra dentro del segundo.
,1
"

48. Entre otras cuestiones, las entidades financieras no bancarias se distinguen de los,
bancos comerciales, por la posibilidad que éstos tienen de financiarse mediante la

ji
captación de depósitos de terceros, y que aquellas no reguladas por la citada ley
se ven impedidas de poder realizai.

"
49. Por su parte, los bancos comerciales son los de mayor rango de ¡ilétividades

permitidas, En función de la mayJr variedad de productos y servicio/financieros, . !

.¿ \
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considerado que los mismos c,9nstituye mercado relevante propio, que no

incluye a las restantes entidades financieras 1 .

I

i
50. Ahora bien, en lo que se refiere: específicamente a los préstamos para consumo,

cabe preguntarse si los mismos conforman un único mercado sin importar la
I

entidad que presta el servicio, 6 si por el contrario, debe considerarse como un
'1

mercado separado de préstamoh de consumo otorgados por una entidad regulada

por el SCRA de aquel conformado por los préstamos emanados por una firma no

regulada. ,j

I
51. GRAMIT cuenta con una línea 'de negocios que consiste en el otorgamiento de

créditos para consumo por montos de capital de DOS MIL QUINIENTOS PESOS

($ 2.500) en el caso de los clientes nuevos y de CINCO MIL PESOS ($ 5.000) en

el caso de tratarse de clientes existentes, para un plazo de hasta 24 meses y con
¡!

una tasa nominal anual entre 91,26% y 143,71%. Los mismos, no requieren ningún

tipo de garantia y son a sola I firma una vez aprobado el análisis de riesgo
!

respectivo.

52. Cabe mencionar que los productos ofrecidos por el objeto de la operación se
'1

caracterizan por el otorgamientb de préstamos a personas fisicas, apuntando a

satisfacer. necesidades financieras de .corto y mediano plazo para proyectos

personales y familiares, orientándose al segmento de ingresos medios / bajos del
1: ,(

mercado.

I

P ,1
53. or su parte, BANCO COMAFI presta el servicio de créditos personales ya sola

firma, los préstamos otorgados ¡ascíende a un mínimo de MIL PESOS ($1.000)

'1
1I
l'

Expte. N" S01:0000435/2003 earatulado "BANCO PATAGONIA S.A. y BANCO SUDAMERIS ARGENTINA

S.A 51 NOTIFICACIÓN ART. 8 DE LA LEY 25.156 (Conc. W 395)", Dictamen eNDe W 339, Resolución N° 26/03:
" .Expte N" S01,0097964/2003 (Cone. N' 409) earatulado "BANCO DE SAN JUAN S.A. y NUEVO BANCO DE SANTA

FE S.A. S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA lEY 25: 156 (CA09)", Dictamen CNDC N" 352. Resolueiónp 16/03: Expte

N" S01:0070757/2004 (ConA53) earalulado "BANKBOSTON NATIONAl ASSOCIATION SUCo B6ENOS AIRES Y

BANK OF AMERICA NATIONAl ASSOCIATION ~,UC ARG. S/ NOTIFICACION ARTICULO 8' lE¡Y 25156 tone N"

'ó,> O~""" ,"OCW '"O ""","",00 '" ,0" ~ I
\
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préstamo.
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Ti. ~,, 'i~
.pesos ya un máximo de OCHENTA MIL PESOS ($80.000) con plazos de hasta 60. '1 .
meses, aplicáhdosele tasas de i'nterésnominal anual entre el 25% y el 40%.

54. Al respecto. es posible señal~r la existencia de múltiples exigencias que los
,1

bancos comerciales, como es el'caso de la compradora, imponen a los solicitantes

del préstamo (garantías fisicaso codeudores, comprobantes, estabilidad laboral,
!

obligaciones tributarias, constancias de domicilio y demás) que establecen una
"

brecha que existe a la hora de isolicitar un crédito personal entre los sectores de

bajos recursos y dichas entidades.
i
li

55. Por ello, parte de la demanda,' de préstamos de consumo que no puede ser

satisfecha por los bancos com~rciales, se vuelca a entidades no reguladas por
,1

BCRA, las cuales imponen requisitos más flexibles al momento de otorgar el
j,!

56. Debe destacarse que las tasas de interés que cobran este tipo de entidades, es
1,

superior a aquellas cobradas por las firmas autorizadas para la captación de'
,

depósitos de terceros a fin de obtener fondos mediante los mismos. Dicha
"diferencia radica principalmente' en la dificultad que el primer grupo de firmas,
1,. •

enfrenta al momento de hacerse 'de fondos, puesto que su acceso a la financiación
1

resulta más caro que el de .las¡entidades reguladas. Por otro lado, el índice de

incobrabilidad que presenta el se'btoral cual se orientan las firmas no reguladas, se
,

supone superior.

1,
57, Por último, el monto máximo estimado de los prestamos del BANCO COMAFI, es

significativa'mente superior á los ofrecidos por GRAMIT.

. 58. Entonces, las diferencias principtes entre los créditos ofrecidos por las partes,

radican esencialmente en los requiSitos exigidos, en la tasa de interés que cobran,

en los montos otorgados, y en la ,exigencia de una garantía que avale el préstamo

en cuestión. Asimismo, respecib de los créditos otorgados a través de un

comercio, debe destacarse que m,ientraséstos quedan sujetos a la ~isición de

un bien particular en un local especifico, los restantes présta/l'los descriptos
" ,anteriormente dejan a discrecionajidad del cliente, el objeto y lugar ae consumo.

\ ' k (
C) a¡ \JI
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59. De esta. forma, dadas las difere,~cias ya mencionadas, es posible observar que la

presente operación respecto :de dichos productos presenta relaciones de
iconglomerado cercano"¡ ,.

j'

60, Por otro lado, en función de las actividades realizadas por las partes, la operación,
. de concentración económica presenta relaciones horizontales en la emisión de

iltarjetas de crédito, !

rV.2. DEFINICiÓN DE MERCADO RELEVANTE
"

61, Tal como lo establecen los Lineamientos para el Control de las Concentraciones

Económicas (en adelante "los UUeamientoS"),aprobados por Resolución 164/2001

de la Secretaria de la Competencia, la Desregulación y la Defensa del
,I .

Consumidor a los efectos de establecer si una concentración limita o no la' il
competencia, es preciso delimitar el mercado que se verá afectado por la

operación. Este mercado, que se denomina mercado relevante, comprende dos
"dimensiones: el mercado del producto y el mercado geográfico.

62. El marco metodológico para la! definición del mercado relevante, tanto en su
d' .. d il . SSN PImenSlon e producto como geograf,ca, es lo que se conoce como test. I

("Small but Significant and Nontransitory Increase in Price"). Referido al mercado

del producto, este test define !lcomo mercado relevante al menor grupo de

productos respecto del cual, a un hipotético monopolista de todos ellos, le

resultaria rentable imponer un aU,mentode precios pequeño, pero significativo y no
transitorioa 11

un único proveedor del

aunque significativo y nopequeño.producto en cuestión imponer un' incremento
I

transitorio. eh el precio del Produc,to.

63. Referido al mercado geográfico, él test define como mercado relevante a la menor
.. d '1

reglOn entro de la cual resultaria beneficioso para

J".:
I

.1 ./r-2 , •

Ver Expte N° S01 :0050543/2009 caratulado "BANCo' COMAFI SA .. PVCREO S.A y OTROS SI ':¡OTIFICACION

ARTíCULO 8 LEY 25156 (CONC. 746)", Dictamen eNDe W 789, Resolución W 141/10. 1I
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64. Una vez'definido el mercado relevante se procederá al cálculo de la concentración
i~ .

Y participaciones de mercado y ~l análisis de las características de la competencia
en dicho mercado.

----------==="',;=====-=-=.::----------. ---~.---"--~---_.:.":.".":'.. 1
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MERCADO DEL PRODUCTO

I Tarjetas de Crédito

65. Mientras que en el caso de las tarjetas CREDI-AL son tarjetas de crédito no
11

bancarias utilizadas por los clientes para la compra de bienes en diferentes

comercios adherídos con planes con y sin interés de hasta 12 cuotas, la parte
J:

compradora comercialíza tarjetas, de crédito VISA y Mastercard.

66. Las tarjetas de crédito son un medio de pago, que además constituye una

herramienta financiera, puesto que permite diferir los pagos en el tiempo

67. Junto con los cheques y el díner6 en efectivo integran el conjunto de instrumentos

de pago masivamente utilizad6k. En consecuencia, al momento de definir el
,

mercado del producto es necesario analizar las caracteristicas que poseen los

diferentes instrumentos de pago y la sustitución existente entre ellos.

I

68. En cuanto a las tarjetas, existen tres tipos que se utilizan como medio de pago:
I

tarjetas de compra, de crédito y de débito. La tarjeta de compra permite a su

tenedor realizar compras con el compromiso de cancelar el saldo adeudado a la

expiración del periodo de facturación mensual; la tarjeta de crédito posibilita a su
. 1I •

titular transferir la cancelación de la deuda emergente de su uso a periodos

sucesivos de su facturación, con el consiguiente costo financiero; por último, la

tarjeta de débito permite que el importe que derive de su empleo se debite

directamente de la caja de ahorro o cuenta corriente bancaria de su titular.

69. De lo dicho anteriormente, es pO~ible concluir que si bien los tres tipos de tarjeta'

ofician como medios de pago, difieren entre si respecto del resto de sus atributos:

mientras las tarjetas de crédito permiten diferir la fecha de pago de Iq.compra y
~ /

además financiar los consumos realizados por su titular, las tarjet~ de compra

carecen de esta segunda caracter¡'stica y las de débito carecen de at.bas.

, . ~ 1

~ (~. \~ I



70. De esta' forma, aunque pUdier~t pensarse que el circulante, los cheques y las

tarjetas de débito, tomando en consideración el atributo "medio de pago",.

resultarian ser sustitutos respect'éJa las tarjetas de crédito y de compra, no lo son

respecto del atributo de estas de diferir el pago" A su vez la tarjeta de compra no
.,

es sustituta de la tarjeta de crédito respecto del atributo de esta última de financiar

los saldos adeudados por el cons~midor (tarjeta habiente).

71. Ahora bien, dentro del mercado' de las tarjetas de crédito se puede diferenciar
;'

entre los denominados sistemas"cerrados y los sistemas abiertos, cuya diferencia

radica en el rol que cumplen los 'distintos agentes que forman parte del mercado.
,!

En este sentido, los agentes involucrados son los siguientes:
ii

• Empresas administradoras: Son las entidades titulares de una marca de
i .

tarjeta de crédito que pueden tener a su cargo el procesamiento y

administración de las bperaciones efectuadas con la misma.

• Emisores de tarjeta~ de crédito: Son las entidades financieras,
i'

reguladas o no, que ¿omercializan las tarjetas de crédito para financiar
I

el consumo de sus clientes.
ji
"
!:

• Bancos pagadores: son los responsables de efectuar el clearing entre la

red de comercios, clientes y empresas administradoras.
'1

"\ 72. Los sistemas abiertos son aquellos en los cuales la administradora del sistema

~ delega en otras entidades las tareas de emisión, comercialización y relación con

\ los clientes. Algunos ejemplos'¡ de estos sistemas son las tarjetas VISA y
Mastercard.

I

/

11
73. Los sistemas cerrados son aquellos en los que la administradora cumple también

4 Si bien los cheques permiten diferir: la fecha de pago, es necesario tener en cuenta que desde la
óptica del comerciante no es indistinto la ac'eptación de uno u otro instrumento. Por un lado, el cheque
implica para el comerciante un mayor costo"asociado a la propia evaluación que éste debe/realizar del
riesgo que entraña el cliente. Por otra parte, el uso del cheque está menos difundido espec1almente para
aquellas transacciones de escaso valor) con lo cual los incentivos a sustituir un medio dé pago masivo,
como es lo la tarjeta de ctédlto, por otro cuyo uso está menos extendldo, como el chequ~, se e . uentran
fuertem\te acotados '! ~

\1 c~ \< I
I
I
I
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el rol de emisora, comercializadora y encargada de la relación con los clientes .
.p .

Entre los más conocidos se puede mencionar a las empresas American Express y
DINERS.

,

1
. il '.

74. Estas tarjetas pueden ser vistas pOf.un_gr:ldP-ºde CQDSUrDldoIes_como-sustltutas. _-~--~----'--- - -,.
En este sentido, para aquel consumidor que posee una tarjeta de crédito del objeto,
de la operación, una como VIS!;': o Mastercard satisface las mismas necesidades

en tanto las empresas de sistehla abierto tienden. a poseer una amplia red de
locales adheridos" I

:1

75. Adicionalmente, puede

tarjetas de crédito.
mencionarse los restantes componentes del mercado de

i
,1

76. Por un lado se encuentran los ~suarios del servicio de tarjeta de crédito que se
"

encuentran ligados a la "organización central" (administradoras y emisoras) a

través de un conirato bilateral individual, el cual tiene como objeto la incorporaCión

del usuario al menCionado sisteiha. Dicho contrato se materializa por medio de (i)
:J

la emisión de una tarjeta y (ii) la apertura y administración de una cuenta en la cual

se asentarán los créditos y débitos resultantes de la incorporación misma del

usuario y de las operaCiones d~1 usuario con los establecimientos adheridos al
sistema.

,
,

1;,

"77. Por otro lado, se menciona cada 'uno de los comerCios adheridos (que conformarán
I

la red de negocios que permiten las operaCiones de compra-venta utilizando la

tarjeta de crédito en cuestión) y'ique también están vinculados a la organización

central mediante un contrato bilateral individual cuyo objeto consiste en la
'1

incorporación del establecimientc,>al sistema mediante (i) la asignación del código

identificatorio y (ii) la apertura de,:una cuenta en la cual se asentarán los débitos y

créditos resultantes de la incorporación misma del establecimiento con usuarios de
. • 11

tarjeta. Dicha cuenta se deberá liquidar periódicamente a fin de obtener su saldo
. ,

con el fin de que se abone al respectivo establecimiento la diferencia positiva que
ella pudiere arrojar. ,1

,
/
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78. En función de lo ya descripto, esta Comisión Nacional Considera que el ;#ercado

más estricto para las empresas i~volucradas está dado por las tarjetas de crédito. . ,
tanto de sistemas cerrados como I~e sistemas abiertos.

,
MERCADO GEOGRÁFICO ¡i

79. Con respecto al mercado de tarjetas de crédito, se observa que hay dos tipos de

tarjetas: aquellas cuyo alcance ~kregional, y aquellas que tienen una cobertura
naCional.

1I
80. Ahora bien, desde el punto de vista de los consumidores, puede considerarse que

al momento de tomar una tarjeta de crédito los mismos priorizan la cobertura,,
comercial en su localidad de residencia, asi como el lugar de la solicitud va a estar

dado también por la misma localidad. Esto también se espera en cuanto a la
"solicitud de un crédito para consu0o,

81, Asimismo, considerando que de n6 presentarse preocupaciones desde el punto de

vista de la competencia en el mJ~cado más restringido tampoco las habrá en el

ampliado esta Comisión Nacional concluye que el mercado geográfico tiene
dimensión locaL!

82, En consecuencia, se analizarán los efectos de la presente operación las siguientes
I.i

localidades del gran Buenos Aires donde se superponen compradora y el objeto:

Florencio Varela, Lanús, MerlO,;!Morón, Quilmes, San Francisco Solano, San
Justo, San Martin y San Miguel. l'

,i
11

IV.3. EFECTOS DE LA OPERACiÓN SOBRE EL NIVEL DE CONCENTRACiÓN DE Los
MERCADOS l'

'1

83. Antes de comenzar con el análisis de los efectos de la operación de concentración
• . jj

economlca aquí contemplada,. corresponde señalar que la información considerada

se refiere a los volúmenes comercializados en el gran Buenos Aires, ya que.£';;¿n
11 !

INVERSIONES Y PARTICIPACIONES S.A. s/ Notlfi~la:1cron art 8° ley 25 156 (Cone 632)", DJctam,en C/NEC, W (34Resolución N" 260107. ~

c\ /~"J--~7' ""'--.(y, -



,

lEs COf;i~¡\FIEL
IDE~J{RIG¡N!.\.~

],n.
~4

ti .
han informado las partes, no han podido obtener ninguna información pública y/o

privada qu~ pudiera detallar eltvolumen de los mismos respect~ de todos los
I

actores en cada una de las localidades ylo partidos en los que las firmas presentan
"

superposición de actividades.

,
84. En tal sentido, explicaron que! si bien no se ha podido recabar información

detallada por partido o localidad, lo informado oportunamente refleja
l'

acabadamente la situación respecto a volúmenes y participaciones en el mercado
"

de las empresas involucradas y los otros actores competidores, todo ello atento

que GRAMIT" opera en 10 de I~s 24 partidos del Gran Buenos Aires, 5 de los
I

cuales son los partidos con más densidad poblacional de acuerdo al censo 2010

realizado por el INDEC, lo que implica que la participación de BANCO COMAFI ylo
,(

GRAMIT en el Mercado Geográfico Relevante es sustancialmente similar, por

extrapolación, a los participaciones informadas respecto de todo el Gran Buenos

Aires.

85. Por otro lado, y adelantándose a la evaluación de las participaciones de las firmas
"involucradas, en el mercado de comercialización de tarjetas de crédito, esta

Comisión Nacional entiende,

información resulta pertinente

presente operación.

que a los fines del presente dictamen, dicha

para el estudio de los efectos consecuentes a la
:1

'.\,
\.
'X"
"i.

j
86. A continuación se presenta el¡:Cuadro N°1, con la participación de las firmas

involucradas, en el mercado de ¿omercialización de tarjetas de crédito.
i

,

"'Cuadro N° 1

. ,
Participación de las empresas involucradas en el mercado de tarjetas de crédito. en

!'
millones de pesos, Gran Buenos Aires: Mayo de 2011.

. /

(, Entre los principales comer~ios adheJ~jdos~.Ia tar~eta CEDI-AI se mencionan In~ S.A. (Carrefoug/BIOise
Hnos (Solo Deportes). Bettlno Domingo .Antonlo (Aruba), Mayear S.A. (Vital Supennerc~~o). Día
Argentina S.A. (Dia 'lo). Israel Feler S.A. (Sportline), Jumbo Retail S.A. (DIsco Supwhercados).
Garbarino S.A., Supermercado El Zonda S.A. y Frávega S.A.C.I.E.1. sr

C-\."~'o :i ",~., ¿,~~.<z;
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2,46%

Paticipación ('lo)
1,83%
0,63%
97,54%
100,00%
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Banco Comafi
Gramil
Resto
Total

J~~
Q#ÚU;'{OJ'w de 'ií'conMniau ~,a,nxa4 !J0úJlica6 A
.' . . . C?/" . _d . '1' ES ' V~'?I

"'. ~C,;Ke/a:.r-(,a ,le r.t;0m~r-c(,(), (d/'Jde,w,o.r j . tI! ,. :.
'if;JHf/,;/6n 12- ,[aNfs.Jlal rk i)'){'/é-nJ(l. ele In Yiio-Jlt/teINI('{{l L.., '"

,1

iJ
Valor
53,7
¡;18

2.863,6
2936

escasa magnitud.

,

Fuente: Información interna de las partes, jU~to con Información VISA y Master Card relacionado con total

,1 Key Market'

1,
87. De esta forma se observa que de concretarse. la operación de concentración

económica bajo análisis, e[ gru~o comprador pasaría a contar con el 2,46% del

volumen comercializado en el Gran Buenos Aires, sufriendo un incremento de
I1

I
¡j

88. De lo anterior se desprende que!dada la baja significatividad de [a participación de
,1

BANCO COMAFI post operatión, [a presente operación de concentración

económica no reviste la entida~ suficiente como para resultar perjudicial a las
II . d 'd'condiciones de competencia en é[ mercado de tarjetas e cre ItO.

'1

. 89. Adicionalmente resulta oportun6 mencionar que en las localidades mencionadas
Ij

en el apartado anterior existen diversas entidades reguladas y no reguladas por el
1,

BCRA que ofrecen los servicios de tarjetas de crédito, y que resultan competidoras
:1

de las firmas involucradas.

¡J .
90. Entre las competidoras se puede mencionar, en la localidad de Qui[mes: Tarjeta

Naranja, Tarjeta Shopping, Italcred, Cabal, CartaSur, Tarjeta Plata, y las entidades
f. . ,1 .
mancleras reguladas por el BCRA Banco Ciudad, Columbia, Credicoop, Finansur,

Hipotecarios, Itaú, Macro, Nación, Patagonia, Provincia, Santander Rio, BBVA

Banco Francés, Citibank, HSBCYStandard Bank.

,1
91. En Florencio Varela: Tarjeta Naranja, Tarjeta Shoppirig, Tarjeta Plata y las

entidades financieras reguladas gor el BCRA: Banco Credicoop, Nación, Provincia,
l' .

Santander Río, BBVA Banco Francés que emiten las tarjetas VISA y Mastercard.
11

. -,------------. 1; /
El lotal de consumo de mayo-20 I I :de Tarjetas bancarias mas no bancarias se estimóien relación

al consumido de ese mes informado por VISA. y Master y la relación que tenía su volumen iobre el total

/ /~\ '-- ./ ." ) '- //--.
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:1 , PI t I t'd d92, En la localidad 'de San Francisco Solano: CartaSur, Tarjeta a a y as en, a es
1,

financieras reguladas por el BCRA tales como Banco Credicoop, y Banco

Provincia de Buenos Aires, que c'omercializan VISA y Mastercard,

!I . N .93, En Lanús se mencionan como principales competidores a: Tarjeta aranJa Y

CartaSur las tarjetas VISA y M~btercard emitidas por entidades financieras como

Banco Ciudad, Columbia, Credi~oop, Hipotecario, ¡taú, Macro, Nación, Patagonia,

Provincia de Buenos Aires Sant~nder Río, BBVA Banco Francés, Citibank, HSBC,, li
Standard Bank, que ofrecen las lrrjetas de crédito

I

94, En San Miguel se encuentran: tarjeta Naranja, Tarjeta Shopping e Italcred" y las
il ' .

tarjetas VISA y Mastercard: emitidas por entidades finanCieras como Banco

Ciudad, Columbia, Itaú, Macro!1Nación, Patagonia, Provincia de Buenos Aires,,
,1

Santander Rio, BBVA Banco Fr¡¡ncés, Citibank, HSBC, Standard Bank,
. 11'

95. En la localidad de Merlo se encuentran: Tarjeta Naranja, Tarjeta Shopping, Banco
',í

'Nación, Provincia de Buenos Aires, Santander Río y BBVA Banco Francés, que

comercializan VISA y Mastecardll
,1

96. En Morón están Tarjeta Naranja, Tarjeta Shopping, Italcred y las entidades
, . '~

finanCieras Banco Columbia, credicoop, Banco Hipotecario, Banco Itaú, Macro,
1

Nación, Patagonia, Banco Provin'ciade Buenos Aires, Santander Rio, BBVA Banco
F . C' 'b 1Irances, Itl ank, HSBC y Standard Bank, como emisoras de las tarjetas VISA yIrMastecard,

"

11
97. En la localidad de San Martin, ~arjeta Naranja, Tarjeta Shopping, Banco Ciudad,

Credicoop, Hipotecario, Itaú, ~acro, Nación, Patagonia, Banco Provincia de

Buenos Aires, Santander Río, ~~VA Banco Francés, Citibank, HSBC y Standard

Bank, con la oferta de tarjetas VISA.y Mastercard.

ji
98. En San Justo se encuentran Tarjeta Naranja TarJ'etaShopping Banco Ciudad

. il' , ,
Columbia, Credicoop, Hipotecario. Itaú. Nación, Patagonia, Banco Provincia de

1

Buenos Aires. Santander Rio, B~VA Banco Francés, Citibank, HSBC y Standard

Bank, que emiten tarjetas de crédito VISA y Mastercard
!1 .

1 /. ,
99,De lo anterior se desprende que la oferta en los mercados analizados se(e.ncu ntra

\ ,'11 5r.\ , , ,
(~' /~//
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competencia.

Ji

nivel global.

100. Por último, corresponde seAalar que a nivel nacional, la participación de
11 .• t dBANCO COMAFI en el mercadd como consecuencia de la operaclon, aman o en

consideración la relación societa'!ia con la Compradora, aumentaria en un 0,18% a
irü

ii) Consideraciones adicionales sobre los préstamos para consumo
I!

101. Tal como fuera señalado, a los fines del presente dictamen los préstamos para
11 I .•consumo no conforman un mercado relevante. De esta forma a operaclon
I ~

analizada implica una relación de conglomerado en lo que refiere a tal producto.

11

102. Las relaciones de conglomerado pueden desembocar en la generación de
11

condiciones adversas a la competencia. Ello siempre y cuando alguna de las

firmas participantes de la operación contase con una posición tal, que le permitiese

perfeccionar prácticas anticomp~titivas, tales como ventas atadas, logrando así
I

efectos en elllos mercado/s objetos de la concentración.
I1

103. Cabe señalar que no es el ca~ode la presente operación de concentración, ya

que como han informado las ¿Iartes, la participación de COMAFI en el Gran

Buenos Aires
8
fue para mayo deJ~2011del 2,17% Ypara GRAMIT del 0% De esta

. 11
forma es Improbable pensar que las mismas cuentan con posición dominante de

Ji
modo tal de generar prácticas anticompetitivas

11

104. Por último, se presenta el CU:~drocon los montos comercializados por ambas
f. . . d O 11lrmas, para JunIo e 2 11. i

11
Cuadro N° 2

11



ii
GRAMIT, Junio 2011.(En miles de pesos)

,¡
'1
'1
"

PRESTAMOS PARA CONSUMO

PARTIDO

Florencia Varela

Gral Rodriguez

La Matanza

Lanús

Lomas de Zamora

Merlo

Moreno
Moron

Quilmes

San Martin

San Miguel

Total todo GBA

i I LOCALIDAD

Fiorencio Varela
'1

Gral Rodriguez

G :de Laferrere

á6nzalez Catan
"L. de! Mirador

R~faelCastillo
"Ramos Mejia

S~n Justo

L~nús
M;te.ChingOJo.

V::Alsjna
B~nfjeld

Lomas de Zamora
rvi~r1o

'1
Mariano Acosta
M'¿reno

"Móron

Bernal

B~rnalOeste
Q~¡lmes
S~\nFeo. Solano
S~lnMartín

San Miguel

! [

GRAMIT

171

86

257

BANCO
COMAFI

U50

815

U96
2528
1.954
L237
L340

1,969
2140
H82

2,831

1.253
1.214
6.333
1.704
1.443
3.060

61.855

R. il
GRAMIT S.A. opera en 10 de Jos 24 partidos del Gran Buenos Aires

~ é~~'

"",'\
\\\

/

Fuente: Gra'iilit SA y Banco Comafi SA
Ir

V. MULTA POR NOTIFICACiÓN TARDíA
11

105. Tal como surge de los Apartados 1, 11 Y 111 del presente dictamen, las partes
'f' 11.

notl Icaron la presente operación de concentración económica fuera del plazo. ,

. establecido en el articulo 8 de la Ley W 25.156, heChoque amerita la aplicación de
"la multa que estipula el articulo 46, inciso d), de aplicación en virtud de lo

establecido por el articulo 9° de Igmisma Ley.
I

.1
106. El articulo 8° establece: "Los actos indicados en el articulo 6" de es~¡¡ Ley,

cuando la suma del volumen de negocio total del conjunto de empresas s¡{~ctadas
Ij í '

¡ ,,



'. ".~

inciso d)".

(
\.
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;

/
I

"

supere en el pais la' suma de DOSCIENTOS MILLONES DE PESOS ($
1 ' .

200.000.000), deberán ser notificadas para su examen previamente o en el plazo

de una semana a partir de la fedha de la conclusión del acuerdo, de la publicación

de la oferta de compra o de c~nje, o de la adquisición de una participación de
1I ., I Icontrol, ante el Tribunal de Def~nsa de la Competencia, contandose e pazo a

partir del momento en que se produzca el primero de los acontecimientos citados,
'1

bajo apercibimiento, en caso d~ incumplimiento, de lo previsto en el articulo 46
" i

,

ti
107.. Por su parte, el Decreto N,j 8912001, Reglamentario de la Ley N" 25.156

dispone: "El plazo de UNA (1) s~mana para la notificación que prevé el Artículo 80

JI, "3 E Id'" di'de la Ley N° 25.156 comenzara a correr: .... . n as a qUlslclones e.a

propiedad o de cualquier derec~~ sobre acciones o participaciones, el dia en que
1

quedare perfeccionada la adquisición de tales derechos de acuerdo con el
"convenio o contrato de adquisición"

i
108. En el presente caso, las empresas involucradas notificaron la operación de

concentración con;orme a lo pr~visto en el Articulo 80 de la Ley N° 25.156 con

fecha 22 de julio de 2011, infom~ando a fs. 10 de las presentes actuaciones que.,
con fecha 11 de julio de 2011 que "La Operación Notificada se ha instrumentado,

1I
principalmente, a través de una Oferta -de Venta de Acciones de fecha 11 de julio

de 2011 en virtud de la cual los Iyendedores ofrecieron al Comprador la venta del

40% de las acciones de Gramit ¡fA. por un precio de compra de U$S4.910.300

(dólares estadounidense cuatro millones novecientos diez mil trescientos). Dicha
,1

oferta fue aceptada por el Comprador con el Pago Inicial estabfecido en dicha
l'

Oferta en fecha 12 de julio de 2011, fecha en la cual quedó perfeccionada la
Operación Notificada." ,1

'1
109. En consecuencia la presente boncentración fue notificada DOS (2) días hábiles

después de vencido el plazo ciLe contempla el Articulo 80 para efectuar las

notificaciones. En efecto, confor~e a las constancias obrantes en las presentes
,

actuaciones la operación bajo análisis se llevó a cabo el día 12 de julio d~ 2011, Y
. ,1 ./.en consecuencia, el plazo de una semana. para efectuar la notifícacióy venció el

dí,a,19 de julio de 2011, teniend~ en cuenta que fue notificada, conf,ormela las

(\. //1 '1 5 I
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,1 , l' 22formalidades' previstas enJa Ley,N' 25,156 Ysus normas reglamentanas e dla
i) .

de julio de 2011, debido a ello, esta Comisión Nacional considera que corresponde
1I

aplicar la multa que estipula el Articulo 46 incisod) de la Ley N° 25,156 para los

casos de incumplimiento a lo dis'puesto en el articulo 8' de dicha norma, Tal como
1I .

lo expresa el mencionado articulo 46 inciso d), la multa puede ser fijada hasta el

monto de $ 1,000,000.000 diario~, contados desde el vencimiento de la obligación
,

de notificar los proyectos de concentración económica,
!I
,'¡

110, Esta Comisión Nacional considera que se debe tener en cuenta como
'1 .

agravantes la habitualidad de las'notificaciones, Lo dicho, en el punto que precede,
iI

demuestra que las partes no sóló tienen conocimiento de la normativa que rige el
"

control de concentraciones, sino también de las consecuencias que acarrea la falta

de cumplimiento de las obliga!biones que la misma Ley de Defensa de la

Competencia impone, Ello es un;:agravante porque aún conociendo las sanciones

a las que se hallan expuestas, las partes deciden no cumplir con la notificación en

tiempo y forma de la operación I~anteésta Comisión Nacional de Defensa ,de la
"

Competencia.

11

forma tardia,

op~raciones

~

~\
\..

\>\

i
111, Asimismo, y mas allá de que la ley se presume conocida por todos, conforme al

Articulo 2 del Código Civil, I~ cierto es que de acuerdo a lo expuesto
,1

precedentemente, las partes n,e:. i-'~!e(ien alegar la existencia de error rie,
,

!,,::;~,¡ÍJlción,el que se funda en la ignorancia o falso cOnOC'HllTéntode la ley para
excluir la culpabilidad y evitar la rJiponsabilidad,

1!
112. Esto es asi desde que las notificantes conocian perfectamente cada una de las

,1
obligaciones, asi como también las sanciones en caso de incumplimiento que

. '1
contempla la Ley de Defensa de la Competencia Argentina, y aún asi decidieron. . , ,JI
persistir en su actitud de notificar, la operación ante esta Comisión Nacional en

113, Además, es pertinente advertif,' en atención a las consideraciones efectuadas
1 t' 't I I1en e presen e acapl e, que resu la razonable que el reproche sea más gravoso en

el caso de que aquellas empre~las que, por ser frecuentes notificadpras de
'1 (

de concentración económica, se hallen más familiarizada,scon el

,1 ~

\/)

\

-'\~3
¡
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procedimientO. asi como tambié~ con el ordenamiento que rige la materia
,1

114. Asimismo. si se atiende a I~ función disuasoria de la multa es evidente que
I

existe un menor interés público ~n sancionar a una persona que presumiblemente

no vuelva a encontrarse en situkción de notificar una concentración, a diferencia
I1 ...

de empresas como las notificantes, que por la naturaleza de su giro comercial, o

de la actividad que desarrollan, ~eben someterse, en caso de.que corresponda, al
.. d Id t I!reglmen e contro e concen raciones.

'\~\
~

,1

115. Es dable destacar que las p'fopias partes notificantes informan a fs. 10 de las
11

presentes actuaciones que: "En los últimos tres (3) años, CFC PARTICIPACIONES

S.A. intervino en la operación d~ concentración económica por la cual adquirió el

24% de las acciones de Finasist!S.A., la cual, en virtud de lo dispuesto en el art 10

inciso 4 de la ley 25.156, se en~ontraba exenta de notificación a ta CNDC. A su

vez PVCRED S.A., sociedad co~~rolada actuatmente por CFC Participaciones S.A.,
!!

intervino, junto a Banco Comafi S.A., en la adquisición de la unidad de negocios de

financiamiento no bancario d~1 consumo explotada bajo la marca comercial

"Provencred" en zonas del inte~ior del pais (excluido Gran Buenos Aires) cuya

propiedad y explotación corresp~ndía a Diners Club Argentina SRL, perteneciente
11

a la sucursal Citibank NA establecida en la República Argentina, autorizada por

Resolución SCI N° 141 de fecha ti de mayo de 2010. Asimismo, respecto de Banco

Comafi, en virtud de la relación slbcietara detallada en el punto 2.b 11,participó en la,
adquisición a la sucursal de Citib~nk NA establecida en la República Argentina, de

la sucursal Olavarría, operació~ respecto de la cual las empresas afectadas
l. '. 11

so Ictlaron opmión consultiva a esa Comisión, en los términos del arto 8 penúltimo
,. , I 11

parra,o de Decreto 89/2001 y que fuera resuelta por Resolución N° 275 de fecha
28 d . . 11

e JUntO de 2010, la cual dispuso que dicha operación no debía ser notificada.

Finalmente Banco Comafi S.A. P¿rticipó en la adquisición al ABN AMRO BANK NV

sucursal argentina (actualmentel1en proceso de cambio de denominación a "The
11

Royal Bank of Scotland NV, sucursal argentina') de su negocio bancario mayorista,
. 1I
Incluyendo determinados activqs adquiridos y pasivos asumidos, lodo ello

!I
notificado oportunamente a esa Comisión en fecha 6 de julio de/2010,

.L /

\ encontrándose actualmente en j"trámite bajo el expediente S01:0238875/2010
\ I /i& ca~ra~tu./,ado "The Royal Bank of ~cot/and N. V. Y otro slnotificación artíf~'u/o 8 Ley

) ./.---;~ 1I
//' ,/.,,/ 1;

.~_./' I \,.--.-/~



25.156 (conc. 834)."

\i .•., "Í'FHf.
';

"l '1::

,
il . I116. Por el lado contrario, se debe tener en cuenta como atenuantes en e caso

concreto: i) el hecho de que dei acuerdo con el presente dictamen la operación

notificada no viola el artículo r:1de la Ley 25.156, y ii) que la notificación fue un
1 . .•

acto espontáneo de las partes sin necesidad de ser requerida por esta Comlslon
11

Nacional mediante Diligencia Preliminar.
!1

117. En base a tales consideraciones, esta Comisión Nacional considera que

corresponde aplicar una multa d~ DIEZ MIL PESOS ($10.000) diarios. Siendo que
ir .

el plazo de notificación fue exceqido en DOS (2) días hábiles, el monto total de la

multa asciende a la suma de PE~OS VEINTE MIL ($ 20.000) para cada una de las

partes notificantes. 1I

. Ii
VI. CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS

lf
"

118. Un aspecto importante contenido en la "Oferta de Acciones" suministrado por
j'

las partes a los efectos de esta' operación, es el que se encuentra inserto en la

Cláusula 7.3.2 una cláusula de Iho competencia que establece: "Los vendedores

deberán abstenerse, por el plato de dos años, por sI y/o a través de cualquier
11

empresa controlada, de competir .con el negocio que actualmente desarrolla la
'1

sociedad el cual consiste en la émisión de tarjetas de compra o crédito. llamada

Credial, por si o para terceros; /~simismo ~e comprometen a no utilizar la base de
:1

datos de clientes de Credial de cualquier forma que pueda implicar directa o
,

indirectamente una violación de 'las acciones que tiene vedadas por el presente.

También los vendedores se c6~prometen por el mismo plazo a no contratar
personal de la sociedad."

"¡
.1

119. Este tipo de cláusulas, han sido analizado en numerosos antecedentes por esta
"

Comisión Nacional, llamadas poi' la jurisprudencia comparada como "restricciones
11

directamente vinculadas a la:1operación de concentración" o. "restricciones

accesorias", cuando son cláusul~s que no causan detrimentos a terceros, deben

considerarse conjuntamente con la misma operación de concentración. /

!I I .

/ ..
¡
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11 .• I douna operación de concentración limitan su propia libertad de acclon en e merca .

•1 .
121. El objeto de la misma es evitrr que aquellos que venden una empresa y que,

Por lo tanto conocen en detalle Ji funcionamiento de la misma y del mercado en el
, I

cual se desempeñan, puedan instalar inmediatamente una empresa semejante que

compita con la recientemente v~~dida con la ventaja que le otorga al vendedor el
11 . dllevar años actuando en un mercado determina o.

e 122. De alli que se imponga est~ obligación de no competencia por determinado
'J

plazo para permitirle al compra~or conocer el negocio y el mercado y no verse

enfrentado a la competencia d~ aquel que habia dirigido la empresa y que, en

algunos casos, conoce a la mis~la y al mercado mejor que el reciente comprador.
¡'i!
'.123. Este tipo de cláusulas inhibitcirias de la competencia deben ser analizadas a la

. .i

luz de lo que en el derecho' comparado se denomina como "restricciones

accesorias" a una operación de goncentración económica .

.,
124. La doctrina de las "restricciones accesorias" establece que las partes

involucradas en una operació~1 de concentración económica pueden, sujeto a
"

ciertos requisitos, convenir ent~e ellas cláusulas por las cuales el vendedor se
,1

compromete a no competirleal comprador' en la actividad económica de la

empresa o negocio transferido. ti

125. El fundamento que se invoc~ para permitir este tipo de cláusulas inhibitorias de
11

la competencia es que las mismas sirven para que el comprador reciba la totalidad
'1

del valor de los activos cedidos, utilizándoselas como una verdadera "protección" a

la inversión realizada"i
r

. 126. Como se ha señalado, SigUi~ndO la jurisprudencia internacional, esta Comisión

Nacional ha establecido en riLmerosos precedentes los requisitos que estas

cláusulas inhibitorias de la co~petencia deben guardar para ser consideradas

"accesorias" a la operación de c¡rcentración. f::
127. Dichos requisitos están referidos a su alcance, a su vincul ión con la

operación, a su necesidad,ám6ito geográfico y extensión temporal al contenido l.
e la misma. I
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128. En cuanta al alcance., las cláusulas na deben estar refendas a terceras SinO.

sólo. a las participantes en la ape;ación de cancentración, quienes limitan su propia

libertad de acción en el mercada!1
1I

129. Estas cláusulas deben tener 'vinculación directa can la aperación principal: las
. 11 , .,. . I t

restriccianes deben ser subardinadas en impartancla a la aperaclan pnnclpa , es a

es, na pueden ser restriccian~s tatalmente diferentes en su sustancia de la
'i

aperación principal, además dehen ser necesarias,

11

130, Esta significa que en casoj de na existir este tipa de cláusulas na padría

realizarse la aperación de cancéntración, a sólo. padría realizarse en candicianes

mucha más inciertas, can un cal~te sustancialmente mayar, durante un períada de

tiempo. mucha más larga, a can ¿na prababilidad de éxito. mu~ha menar.

1I , 't'd te'" N' I131. En la que respecta a la duracian temparal permll a eS a amlslan aCiana,
;1

siguiendo. las precedentes intern'acianales, ha cansiderada que un plaza razanable

es aquel que permite al adqUirJ~te asegurar la transferencia de la tatalidad de las

activas y proteger su inversión, ¡
132, Dicha plaza puede variar Jgún las particularidades de cada aperación, pera

.'siguienda .las precedentes mencionadas" en reiteradas apartunidades se ha
I1

dispuesta que es aceptable una prahibición de campetencia par el plaza de cinca
11

añas cuando. mediante la aperación se transfiere el "knaw haw", mientras que en

aquellas en las que sólo. se tr~hsfiere el "gaadwill" (clientela, activas intangibles)

sólo. es razanable un plaza de d~S añas.

133, Can referencia al ámbito. gebgráfica se entiende que debe circunscribirse a la

zana en dande hubiera el vendJ~ar intraducida sus productas a servicias antes del

traspasa :1

134. En cuanta al cantenida, la,'restricción sólo. debe limitarse a las praductas a
,

. , ,
servicias que canstltuyan la actividad ecanómica de la empresa a parte de

t f 'd 1I .
empresa rans en a, ya que 'n9 resulta razanable, desde el punta de la

"

campetencia, extender la protección brindada par este tipa de láusulas a

productas a servicias que el veri~edor no transfiere a na camercializa,
11
"



por caso.

~:dC¡Y"IA
..,;i "',L,RELLI

0::\. ~ er.o

,135. No obstante los Iineamientgs establecidos en los puntos precedentes, y tal

como lo ha señalado reiterada~ente esta Comisión Nacional, el análisis de este
1I d' .tipo de restricciones debe efectuarse' a la luz de las con IClones en que se

. 1I 'l' .desenvuelve la competencia en cada mercado y sobre la base de un ana ISIScaso
11

1I

~
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136. Teniendo presente lo me~cionado en los numerales precedentes, esta

Comisión Nacional entiende fique la cláusula de restricciones accesorias

presentada por las partes se adecua a los requisitos establecidos en cuanto al
I!

alcance, a su vinculación con la:operación, al ámbito geográfico, al contenido y al

"ámbito temporal de la miSma,!ya que no excede los límites razonablemente
permitidos para la transferencia de los activos.

11

,1 .
137. Por todo lo expuesto, se 'puede concluir en base a lo precedentemente

l'
analizado, que el plazo de DOS '(2) años asi como el ámbito geográfico circunscrito

a actividades, negocios u oper~biones que de algún modo involucren a personas
"

fisicas o jurídicas de la República Argentina acordado por las partes resulta. lí
adecuado, a fines de proteger la 'inversión realizada por la compradora.

Ir
VII. CONCLUSIONES :1

11
138. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE

,1
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que las operaciones de concentración

,. 'f' 1I
economlca notl Icadas no infringen el Articulo 7° de la Ley N0 25.156, al no

disminuir, restringir o distorsioni~r la competencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés económico ge'neral.

I

. 11

139. Por ello, esta COMISiÓN NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
- [1

aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR:
11

1) Autorizar la operación nOtific~da, consistente en adquisición por parte de CFC

PARTICIPACIONES S.A. a I~s señores Eugenio Guillermo SCHEITINI, )orge
j' /

Alfredo YOUNG y Juan RafahSERAGOPIAN del CUARENTA POR CIENTO
J .'

(40%) del capital accionario de la propiedad de la empresa GRAMil S.A., de
( ! racuerdo a lo previsto en el Articulo ,13 inciso a) de la Ley N° 25.156. X

,i \~ I
~i
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2) Imponer a la firma CFC PARTICIPACIONES SA una multa de PESOS
,i

VEINTE MIL ($ 20.000) por Inotificación tardia, conforme lo previsto en el,
Artículo 46 inciso d) de la Ley N° 25.156.

I!
,

Lic. FABlAN M. PETTlr.3hEV'>'
VOCAL

C()~/iS!(':!\, r-;.r'.C<)j"L::.L D:: ¡;:.=::i\:::;.
c:: ~4.;~:W::tT~~:~:;.

'1
I

de la Ley N° 25.156.

3) Imponer al señor Eugenio Guillermo SCHETIINI una multa de PESOS VEINTE
li

MIL ($ 20.000) por notificación tardía, conforme lo previsto en el Articulo 46

inciso d) de la Ley NO25.156. '
"

I1

4) Imponer al señor Juan Rafael SERAGOPIAN una multa de PESOS VEINTE

MIL ($ 20.000) por notif¡CaCiónl!tardía,conforme lo previsto en el Artículo 46

inciso d) de la Ley N° 25.156.
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5) Imponer al señor Jorge Alfredo YOUNG una multa de PESOS VEINTE MIL ($
I .

20.000) por notificación tardia, ¿onforme lo previsto en el Artículo 46 inciso d)
;1

:1

6) Estabeee;;¡-'¡:ilazo de DIEZ (1~) dias hábiles para que se haga efectiva la

san ión desde la notificación d~.lla respectíva resolución, bajo apercibimiento

d aplicar por cada día de mora,"los intereses a tasa activa del BANCO DE LA

CIÓN ARGENTINA hasta su efectiva cancelación,

\ \
\\
\l;c-

/
/

a ~;P.. \) \ c..¿?:.:tc.S,Dc.Ñ\E. Ti :.l)\G82 fÁc()vc.

~0 c.e N ~.r_~'C.. ~ .J~;;::.. ~ l\ c..I3..JC~A

o

I

I
i '";r...;


	00000001
	00000002
	00000003
	00000004
	00000005
	00000006
	00000007
	00000008
	00000009
	00000010
	00000011
	00000012
	00000013
	00000014
	00000015
	00000016
	00000017
	00000018
	00000019
	00000020
	00000021
	00000022
	00000023
	00000024
	00000025
	00000026
	00000027
	00000028
	00000029
	00000030
	00000031
	00000032

