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BUENOS AIRES, 1 &4 NOV 2005

VISTO el Expadienta N a01:0205500/2005 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de la Ley N* 25.156 faculta a |a futoridad de Aplicacion de la
Ley N° 22.262 a intervenir en [as causas que se inicien durante la vigencia de la primera de
las normas legales citadas, sybsistiendo sus funciones hasia que 56 constituya v & ponga
an funcianamiento e TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en &
smbito dal MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION.

Cue. en consecuencia, las operaciones de concentracion aconamica en las que
intervengan empresas cuya envergadura delermine gque deban realizar la nu'lirll::acltu'l
prevista en el Articulo 8° de la Ley N® 25 156, procede su prasentacion y tramitacion por los
obiigados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETEMCIA, organismo
desconcentrado en la drbita de la SECRETARIA DE COORDIMACION TECNICA del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, en virtud de o dispuesto y por la
integracion armanica de los Articulos &" a 16 y 58 de dicha ley.

Que las presentes actuacionas dan cuenta de la notificacion presentada en los
tarminos del referido Articulo 8° de la Ley N 25,156, con relaclon a la operacion de
eoncentracion econémica por la cual BIRTLY S.A. Y NEXSTAR |, LLC. adquisren de
EMDERSA HOLDING |, LLC., EMDERSA HOLDING 11, LLG., EMDERSA HOLDING I, LLC.,
y GPU ARGEMNTINA HOLDING, LLC., la totalidad del capital accionario de GPU
ARGENTINA HOLDING INC., ¥ &n consecuencia, se produce un cambio de conirol en la
REPUBLICA ARGENTIMA de las sociedades controladas directa e indirectamente por GPU

ﬂ{ ARGENTINA HOLDING INC., es decir, de EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA
e o ‘]'"ﬁ
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REGIONAL sS4, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS 5.4,
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA SA, EMPREsSA '
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. v EMPRESA DE SERVICIOS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A., que pasardn a estar confroladas indirectamente por
BIRTLY 5.A. y NEXSTAR l, LLC,, aclo que encuadra en &l Articulo 6°, inciso €] de la Ley N°
25.156,

Que la operacidn de concantracion econdmica que se notifica no infringe el
Articulo 7* da I3 Ley N° 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar |a competencia, de
mado que pueda resultar perjuicio al interés econdmico general.

Que el suseripto comparte jos [Brminos def dictarnen emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remilirse en honor a |g
brevedad, v Cuya copla aulenlicada se incluye como Anexo | ¥ &8 parte Integrante de |g
presenta resolucidn, i i

Que el infrascripto resylta competente para el dictada del Presente acto en virtud

de lo establecido en los Articulos 13 v 58 de |a Ley N® 25 188,

Par ellg,
EL SECRETARIO DE COORDINACION TECHNICA,
RESUELVE:
ARTICULD 1°- Autorizase Ia operacitn da concantracion notificada, por la cual BIRTLY
S.A. y NEXSTAR |, LLC adguieren de EMDERSA HOLDING I, LLC., EMDERSA HOLDING
I, LLC., EMDERSA HOLDING I, LLC., vy GPU ARGENTINA HOLDING, LLC., la totalidad
del capital accionario de GPU ARGENTINA HOLDING INC., y en consecuencia, se produce
un cambio de contral en |a REPUBLICA ARGENTINA da las sociedades controladas directa
e indirectamente por GPU ARGENTINA HOLDING INC., ez decir, de EMPRESA
DISTRIBUIDORA  ELECTRICA REGIONAL SA, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE

42N
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ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A., EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE
LA RIQJA S A, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA SA., vy
EMPRESA DE SERVICIOS ELECTRICOS DISPERSOS S.A., que pasarin a estar
tontroladas indirectamente por BIRTLY S.4. ¥ NEXSTAR |, LLC., en los términos en que ha
sido notificada, todo ello de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Lay N°
25,156,

ARTICULO 2°- Considérase parte integranie de la presente resolucian al dictamen emitido
por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, arganismo
desconcentrado en la drbita de la SECRETARIA DE COORDINACION TECNICA del
MINISTERIO DE ECONOMIA ¥ PRODUCCION, de fecha 4 de noviembre de 2005, que en
VEINTITRES (23) fojas autenticadas se agregan como Anaxe | a la presante medida.

ﬂAHTICULG 3".- Registrese, comuniquese y archivese,
S r
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Ref.: Expte. N* §01:0205500/2005 (Conc. N* 528) DP/DO-LE-FD
Dictamen N® -?T .
BUENOS AIRES, = £ [|0Y 2009

SENOR SECRETARIO:

Elevames para su consideracion el presenle diclamen referida a g operacidn de
concenlracion econdmica gue tramita bajo el N* S01:0295500/2005 del Ragistro del
MINISTERID DE ECOMNOMIA Y PRODUCCION, caralulado "EMDERSA HOLDING |,
EMDERSA HOLDING ), LLC. EMDERSA HOLDING I, LLC ¥ GPU ARGENTIMA
HOLDING LLC., BITRTLY ¥ NEXTAR | LLC. 8/ NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N*® °
25.156 (CONC. 0529)",

A DESCRIPCION DE LA OPERACION ¥ ACTIVIDAD DE LAS PARTES
I.1.  La Operacion

1. La operacion de concentracién econdmica nolificada se produce en el exiranjero v
consiste en la adquisicién por parte BIRTLY S.A (en adelante “BIRTLY™) y NEXSTAR
I, LLC {en adelanle "NEXSTAR") de la lotalidad del capital accionarie de GPU
ARGENTINA HOLDING ING. (en adelante "GPU A",

<. Como consecuencla de lo informado precedentements, se producird un cambio de
contral en la Repoblica Argentina de las sociedades contreladas directa e
indirectamente por GPU AH, es decir, de EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA
REGIONAL S.A. (en adelante “GPU EMBERSA"), EMPRESA DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SAN LUIS SA. (en adelarte "EDESAL"), EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A {(en adelante "EDELAR™),
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA SA. (an adelante

© "EDESA’), y EMPRESA DE SERVICIOS ELECTRICOS DISPERSOS S.A. (en

¥ e X



T i,

Offindisdorco db Eoomomiz y |
Hiwatiants dh Womalnicito Faenine
Fomciisim, £ oo dh Whhoics ol o Torphiviavesa

DEL ORIGINAL
AN %0 1 | e

f
adelante "ESED"), que pasara de eslar en poder indirectaments de EMDERSA
HOLDING |, LLC, EMDERSA HOLDING I, LLC, EMDERSA HOLDIMNG lll, LLC, y GPU
ARGEMTINA HOLDING, LLC, a quedar luego de la operacidn notificada
indirectamente en manos de BIRTLY 5.A. y NEXSTAR |, LLC.

La Actividad de las Partes

2.1, Los Compradores

BIRTLY 5.A. es una sociedad de inversion conslituida y vigente conforme a las leyes
de la Replblica Oriental del Uruguay. BIRTLY es controlada por un inversor de

nacionalidad uruguaya quien es Wular de la mayerla accionarna del capital social de la
rmisma.

A su vez, ese accionisla mantiane, en forma indirecta, paricipaciones minoritarias en
sociedades consfituidas en la Replblica Argentina que desarmrollan negocios no

vinculados a la generacion, comercializacion, transporte o distribucion de energia
aléctrica.

NEXSTAR |, LLC, es una sociedad constiluida y vigente conforme las leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de América, caontrolada en forma conjunia por
diversas sociedades Inversoras de capitales extranjercs. NEXSTAR es también una
sociedad cuyo objeto principal es la Inversion.

Cabe destacar asimismo que MNEXSTAR no posee parficipaciones en ninguna

soCiedad constituida en la Repoblica Argentina o que desarolle aclividades en la
Replblica Argentina,

l.22. Empresas Adquiridas

T

GPU ARGENTINA HOLDING, INC. es una sociedad holding censtitulda v vigente
conforme las leyes del Estado de Delaware, Eslados Unidos de América.
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8. GPU AH es litular del 100% {menos una accin) del capitel social da GPL EMPRESA
DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S.A. (en adelante "GPLU Emdersa™), una
sociedad inversora constiluida en la RepUblica Argentina. A su vez, GPU Emdersa

controla en el pais a las sigulentes compafiias.

8. EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A. es una
socledad constituida en la Repablica Argenting cuyo capital social es propledad en un
99,593% de GPU Emdersa. Su actividad principal es la distribucién de electricidad en
la Provincia de San Luls.

10. EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A., 85 una
sotledad constituida en la Republica Argentina cuyo capilal social es propiadad casi
] ! en su lolalidad (mencs una accion) de GPU Emdersa. Su actividad principal es la "
B — distribucion de la energia eléctrica an la Provincia de La Rigja.

| 11. EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRIGIDAD DE SALTA S.A., @s una sociedad
constiluida en la Replblica Argentina cuyo capital social es propiedad en un 90% de
GPU Emdersa. El 10% restanta del capital social de EDESA se encuentra afectado a
un pregrama de propiedad participada. Su actividad principal es la distribucion de la
electricidad en la ciudad de Salta.

12 Finalmente, EDESA controla en nuestro pais a la EMPRESA DE SERVICIDS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A, una socedad constituida en la Repiblica Argentina

cuya actividad principal es la generacion de electricidad para el mercado disperso v I
distribucion de la electricidad en la Provincia de Salta.

2 ;*’“ 13. Por dltimo, es dable destacar que GPU AH es tilular del 0,02% dal capital social de

| EDESAL, una accitn de EDELAR y una accién de ES ED.
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ANEXL L
I ENMCUADRAMIENTO JURIDICO

EMDERSA HOLDING I, LLC, EMDERSA HOLDING Il, LLC. EMDERSA HOLDING I,
LLC, GPU ARGENTINA HOLDING, LLC, BIRTLY S.A. y NEXSTAR I, LLC nolificaron
la operacion de concentracidén econdmica que ongind las presentas actuaciones en al
plazo establecido en el articulo 8° de |a Ley N* 25,156 y su Decreto Reglamentario N*
8812001,

La operacion nofificada constiluye una concentracién econdmica en los términos dal
arficulo 6%, inciso o) de la Ley N 25.156 de Defensa de la Compelencia.

La obligacion de efectuar la notificacin cbedece a que el volumen de negocios de las
ampresas afectadas supera el umbral de PES0OS DOSCIENTOS MILLONES
($200.000.000) establecido en el articulo 8" de la Ley N° 25156, v la operacion no se
encuantra alcanzada por ninguna de [as excepcienes previstas en dicha norma.,

PROCEDIMIENTO

Con fecha 9 de septiembre del 2005, los apoderados de EMDERSA HOLDING |, LLC,
EMDERSA HOLDING |l, LLC, EMDERSA HOLDING I, LLC, GPU ARGENTINA
HOLDING, LLC, BIRTLY S.A. y NEXSTAR |, LLC notificaron la operacion de

concentracién econdomica mediante la presentacidn del respeclive Formulario F1 de
notificacion, {fs. 2/1027).

Posteriormente los dias 13 y 15 de septiembre los apoderados de las notificantes
elecluaron sendas presenlaciones complementarias v reclificatorias de la informacian
presentada en el Formulario F1. (fs. 102801033 y 1034/1039),

. Tras analizar la informacidn presentada esta CNDC considerd que la notificacin

realizaca por los apoderados de EMDERSA HOLDING |, LLC, EMDERSA HOLDING
. LLC, EMDERSA HOLDING |ll, LLC, GPU ARGENTINA HOLDING, LLC, BIRTLY

%ﬁ /)ﬂ' #\"\

8



& =l .=

- p———

1&g

e 0
£S COPIA FIEL | v al !
Gflinditonio do Toomomds J‘M D‘EL {:.H!Gﬁ‘lm— l / hilk WALl | 1:F‘3l-:lF:F
Hoowaitands de Tovodinaciin T domives == :TEL':*; kit

it b ormere e Worscn e dla Byt

20.

21.

22.

ANEXO 11

f
3.4 ¥ NEXSTAR |, LLC, se encontraba incompleta, detallando a continuaciad las

ebservaciones formuladas al formulario F1 presentado, las que Tueron notificadas a las

partes con fecha 20 vy 21 de sepliembre de 2005. Asimismo se le hizo saber 3 los
nalificantles que hasla lanto no se diera cumpiimiento &l requerimiento, suministranda
en forma completa la informacion yio documentacion requerida quedaria suspendido
&l plazo previsto en el articulo 13 de la Ley N° 25.156. (fs. 1040/1041, 1051/1053,
105711058 v 1060/1062)

En la misma fecha se requirid al ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA
ELECTRICIDAD, al ENTE REGULADOR DE LOS SERVICIOS PUBLICOS DE LA
JURISDICCION PROVINCIAL de la Provincia de Salta, al ENTE UNICO DE
CONTROL DE PRIVATIZACIONES de la Provincia de La Rioja y a la COMISION
REGULADORA DE LA ENERGIA ELECTRICA de la Provincia de San Luis que
emilieran su opinidn en funcion de la intervencion gue les corresponde por aplicacidn
del articulo 16 da la Ley N* 25.156. (fs. 1040/1041, 1042/1044, 1045/1047, 10468/1050
y 1054/1056).

Con facha 5§ de octubre de 2005 el interventor de la COMISION REGULADORA
PROVINCIAL DE LA ENERGIA ELECTRICA contesto el requermiento afectuado en al
punto anterior, En tal sentido Indicd que esa Comisitn *...no liene objeciones que
formular al trémite del Exple. S01;0205500/2005 (Conc. 528)..." (fs. 1065/1088),

El dia & de oclubre de 2005 advirtiendo que el domicilio de |a nota dirigida al ENTE
REGULADOR DE LOS SERVICIOS PUBLICOS DE LA JURISDICCION PROVINGIAL
de la Provincia de Salla fue consignado de manera errdnea, se reiterd la solicitud da
Intervencidn oportunamente dispuesta. (fs, 1072 y 1073/1075).

. Gon fecha 18 de octubre de 2005 las partes dieron respuesta a las obsarvaciones

efectuadas en al punto 19. {f=. 1077/1005),

- Tras analizar |3 informacion presentada por los notificantes, esta Comision Macional

conslders, de conformidad con lo establecide por la Resclucion N* 40701 de la SDCyC

§ .-lr,-“u /J-/"I"""-"JL 5
e
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(B.0. 22/02/01), gue la misma se hallaba incompleta, y en razdn de ello se ﬂa‘&él:luarm
ebservaciones al Formulario F1 presentado. Ello fue nolificado a las partes con fecha
25 y 26 de octubre de 2005, indicando expresameante que hasta lanto no dieran iotal
respuesta a los solicitado continuaria suspendido el plazo establacido en el articulo 13
dela Ley N° 25.156. (1s, 1006/1087, 1118y 1120),

25.Con fecha 25 de oclubre de 2005 el ENTE UNICO DE CONTROL DE
PRIVATIZACIONES de la Provinea de La Rigja, contestd el requerimiento efectuado
oportunamente en virtud de lo indicado per el articulo 16 de la Ley N° 25,156, En dicha
oportunidad adviio el Ente, sin manifestar una opinién en contrario respecto de la
operacion notificada, que *...si bien la Empresa Distrbuidora comunica al EUCOP, la
venta de acciones, dicha sitluacion debid materializarse en un l@mino que permitiera

! el andlisis correspondiente. ello de conformidad a lo dispussto por el articulo 16 da la f

Ley N" 25.156. También debemos senalar que nuestro Ente no tiens estudios
" realizados respecto de la concentracién econdmica de la Empresa ELELAR S.A., mas
2lla que dicha Empresa tiene por Contralo exclusividad zonal del servicio de energia
slécirica, ni fampoco capacidad para conocer la real parlicipacion de estos grupos

contratantes en la distribucidn transporte © generacion en al Mercado Eléelries
Maclonal o de ctras Provincias®, (fs, 1088/1105).

26. El dia 25 de oclubre de 2005 se agrego a los presentes actuados el Expodienta Mo
S01:0344548/2005, caratulado "RESPONDE SOLICITUD DE INFORME", que
contenia la respuesta del ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD
dando cumplimlento a lo requerido en el punlo 20. En tal sentido manifestd
expresamente que “.. Para el presente caso el Organismae no encuenira cbjeciones a

- la operacion de cambio de fitularidad de la referencia respects de lo solicitado por esa
1 Comision Nacional...”, (fs. 1107).

¢ 27, Con fecha 26 de oclubre de 2005 el ENTE REGULADOR DE LOS SERVICIOS
L PUBLICOS de la Provingia de Salla, dio cumplimiento a lo solicitado en el punio 20
I'\ En dicha oportunidad el citado Organismo, manifestd que *...en &l orden local, es decir

’ﬂ -r'l In / f“'i‘:"'
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daniro del mercads elécirico provincial, no existen otros agentes de junsdiccion
provincial que la Distribuidoras EDESA S.A. Y ESED 5.A., que prestan serviclo da
distribucién en condiciones de monopolio, de manera tal que no se advierte riesgo
alguno en la propuesta de concentracion econdmica en cuanio al impacto sobre |a

competancia an el mercade provincial®, (fs, 1116/1117).

o8 Finalments. e dia 27 de octubre de 2005 las pares dieron respuesia a las
shearvacionas elecluadas al Formularia F1, teniéndose en esta fecha por aprobado lal
Formulario, v en consacuencia, reanudandose los plazos establecidos en el articulo 13
de la Ley N° 25,156, a pariir del dia siguiente habil al mencionade. (fs. 1121/1125).

I, ANALISIS DEL MARCO REGULATORIO

28, Las empresas Distribuidoras de Electricidad de las Provincias de Salla (EDESA), de
La Ricja (EDELAR) y de San Luis (EDESAL) nacieron como consecuencia de la
reforma del seclor eléctrico realizada en la década dal 90 a nivel nacional y de la
posterior adhesion a la misma por parle de las provinclas mencionadas, las cuales a

fines del afo 1995 iniciaron el proceso de reforma y transformacion del Estado
Provincial,

30. En este caso en parlicular, son log Estados Provinciales quienes regulan el segmento
de distribucién a través de los organismos regulatorios provinciales! la Comision
Reguladora de la Electricidad en la provincia de San Luis, el Ente Unico de Control de

Privatizaciones en la provincla de la Ricla v el Enle Regulador de los Sencios
Publicos en la provincia de Salta.

A«' 31. En la Provincia de Salta con la Ley N*® 6.810/1945 se inicid el proceso da privatizaciin
¥ de la firma EDESA cuyo objeto soclal es fa distribucion, la comercializacion y
| » Ggeneracion de energia eléctrica en todo el lerrilorio de la provincia, La Ley N° 6819

! | Z“ /éj'
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eslablecio el marco juridice de la privalizacidn, y en el afo 1996 se realizd el proceso
da licitacion pldblica a los efectos de transferr el 60% del capilal accionarno de EDESA.

32. Continuando con el proceso de privatizacicn, en el afo 1997 se convoco nuavamants
a Licitacion Poblica a fin de transferr el 30% restante del capital accionario de EDESA,
gquadando un 10% para los irabajadores de la empresa de acuerdo al Programa de
Propiedad Participada. En el afio 1989 el B0% el capial social de EDESA se transfliera
ala empresa GPU Eleciric Inc.

33. Asimismo, por Ley Provincial N® 6.819 se establacid &l marco regulatorio eléctrico da
la Provincia de Salla, mientras que por Ley N° 6.835/2€ s2 crea el Ente Regulador de
los Servicios Pablicos de Jurisdiccidn Provincial.

3, El Contrato de Concesién de EDESA es el instrumanlo en el cual se especifican las

_ sondiciones de la relacion juridica que se establece entre &l Poder Ejecutiva Provincial

; y el concesionario del servicio por al cual se concede en exclusividad, dentro de un

area territorial determinada, la prestacion del servicio de distribucion, comercializacion

¥ genaracitn de eleciricidad por un plazo de 50 afos divididos en tres periodos de
gestidn: un pericdo de veinle (20) afos, y dos de quince (15) afos.

33, En la Provincia de La Rioja mediante el Decreto N® 23/05, se otorgd en el afio 1385 un
poder irrevocable a favor del Estado Nacional para llamar a concurso pablico, mientras
que mediante la Ley N® 6.036 se eslablecid el marco juridico de la privatizacitn.
Asimismo, por Resclucidn N° 55 de la Secrelaria de Energia del Ministeric de
Economia y Obras y Servicios Pablicos se dispuso I constitucién de la Sociedad
EMPRESA DISTRISUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A.

Y 36. La misma Resolucion aprobé el llamado a Concurso Publico Internacional para la

v JI" | venta del 80% del paquete accionario de EDELAR, mienfras que el 10% restanie
" t\ + quedd en manos de los trabsjadores de la empresa, de acuerdo al Programa de
ey | . Propledad Parficipada.
e [ w | £/5
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37. El plazo de concesion fue olorgado por 85 afios. dividide en periodos de gestion:

a8.

40,

41.

quince (13) afios el primere, y diez (10) afos los restantes. Asimismo, a partir del afo
1999 el 0% el capital social de las controlantes de EDELAR se transfiric a la empresa
iZPU Electric Inc,

Mediante Decrelo Macional N° 734/95 se aprobd lo actuado por la Comision
Privalizadora de EDELAR, adudicando el 90% del paguele accionaric de dicha
sociedad a la Compafila Eléctrica de La Rioja S.A. Por su parte, a través de la Ley
Provincial 6037 se cred el Ente Regulador de la Energia de La Rigja, organismo que
fue reemplazado por el Ente Unico de Control de Frivalizaciones, creado, a su vez,
por la Lay Provincial N™ 6.120,

- El Contrato de Concesion de EDELAR es el Insirumento en el cual se especifican las

condiciones de la relacion juridica que se establece entre el Poder Ejecutivo Provincial
Y &l conceslonario del senvicio, En él, se concede en exclusividad, dentro de un &rea
territorial delerminada. la prestacion del senvicie de distribucksr, comercializacidn y
generacion de eleclricidad por un plazo de 95 afios, que como ha sido sefalado, se
encuentra dividido en tres periodos de gastion,

En la Provincia de San Luig, en el afio 1992 se dictd la Ley Provincial N® 4.966 v
posteriormente los Decrelos Provinclales N° 3507/92, 3600/32, 288/93, 207/93,
£99/93, 318/93 que, enlre ofros, marcan el inicic dal proceso de privatizacion y Ia
creacidn de EDESAL,

Con la Ley 4.966 se establacid el marco juridico de |a privatizacion, v en el afio 1993
se realizd el proceso de licitaclon puoblica a fin de transfaric el 100% del capital
accionano de EDESAL. El plazo de concesién fue clorgado por 85 afios dividido en
periodos de gestion: el primero de quince (15) afios, y los reslantes de diez (10) afios,

. En al afio 1999, el 509 dal capital social de EDESAL es transferido a |a ampresa GPU

ELECTRIC INC.
b4
" gt ./’/ 9
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43.En sinlesis, la relacion provincial de derecho publico establecida ﬂ:n!.rﬂ las
concesionarias referidas y el Estado ha quedado constituida a partir de los siguientes
elementos;
= La concesion fue olorgada con exclusividad zonal, razon por |3 cual el Estado se
obligh expresamente a garanlizar a cada Distribuidora la exclusividad del servicio
! plblico concesionado dentro del rea definida.
. = Se incluyen derfos parametros de calidad del servicio.
= Las larifas maximas autorizadas (price cap o regulacion indirecta por resultados)
se calculan en luncion de los costos econdmicos del servicio,
» Las tarifas daben modificarse para evitar que los coslos que el concesionario no
pueda conltrolar impacten en su resuitado.
= Sg eslablece un sistema de incenfivos que alienta a mejorar y mantener la calidad
- T de Ios senvicios, aplicando penalidades por incumplimientos, calculadas en base al

valar de la energia no suministrada.

/ = En relacion a la calidad del servicio, existen tres aspectos bien diferenciados: 1) la
calidad del producto suministrado, 2) la calidad del servicio &cnico prestado y 3) la

calidad del servicio comercial qua involucra aspacios reiacionados con la atencidn
de la cllentela.

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

44, En virtud de gue las aclividades desamrolladas por las empresas nofificantes no tienen
vinculacicnes econdmicas de tipo horizontal ni verlical, la operacién bajo anélisis
puede caracterizarse ¢omo una concentracion de conglomerado. En funcidn de ello no
23 necesario definir con mayor predision el mercado relevante, por lo que se realizara

! una descripcidn sobre las caracteristicas generales del sector donde se realiza dicha
operacion.

; 1\ 415. Dado que |la operacidn nolificada imporia un cambio en el control societario de

~

: EDESAL, dislribuidora de eleciricldad de la Provincia de San Luis, EDELAR
A
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distribuidoras de electricidad de la Provincia de La Rioja, EDESA y ESED
distribuidoras eléclricas de la provincia de Salta, se presenia a continuacion y a modo
de introduccion las principales caraclerislicas del Mercado eléctrico argenting v, en
particular, las de San Luis, La Rioja y Salta.

V.1.  El Mercado Eléctrico Argentine

46. La Ley 24.065, promulgada en el afio 18592, significtd un cambio profundo en el
mercado eléctrico argenting, ya que implich una reforma estructural compiementaria al
proceso de privalizacion da las principales empresas que operaban en el mismo.
Basicamente, este procesc consistio en que las empresas plblicas nacionales de
electricidad, Segba, Hidronor S.A y Agua y Erergia Sociedad del Estado, fueron

]' desmembradas y divididas en lres segmenios blen diferenciados: generacidn,'l
transmisién y distrbucion; estando cada una de ellas sujeta a su respectiva reguiacion
: técnica y/o econdmica.

47. A su vez, la reeslrucluracion de las empresas integranies de cada segmenio s& ha
caraclerizado por distintos procesos de desintegracion harizontal y de traspaso al
seclor privado. A partir de la mencionada Ley N° 24,065, sa constituyd el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM) para la comercializacién de energia eléctnca. El MEM
consisle en un segmento de operaciones a término, ¥ un mercado spol. En el primero
se comarcializa electricidad madiante contraios por cantidades, precios y condiciones
pactadas libremante enlre vendedores v compradores. En cambio, en el mercado spot
la electricidad se adquiere a precios establacidos en forma horaria, en funcidn del
coslo econémico de produccién declarado por el Gitimo generador de energia que ha

comenzado a despachar,
i -" II
s /7\1( 48, E| MEM agrupa a cualro participantes: generasdores, distribuidores, transportistas, y
{{ + Brandes usuarios. Como administrador de dicho mercado se cred a CAMMESA
; (Compafiia Administradora del Marcado Mayorisia Elécirico 5.A.). cuyo directorio se
| [f‘ encuenlra integrado por los padicipanies enumerados, mas un raprasentanta del

[\ WA f é o \
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1 Estado Maclonal, Las principales funclones son programar y despachar a los
generadores para cubrir la demanda existenie, administrar las ftransaccionas

sconomicas y garantizar la transparencia del mercado.

49, El segmento de generacion fue definido como actividad de interds general, por lo que
‘ se procedio a su desregulacidn economica, En segundo lugar, la etapa ce la
transmision fue considerada como un monopolio nalural, par lo que se concesicnd a
distinlee grupos empresarios la empresa de transporle de alla tension (Transener) y
cuatro de las cinco redes troncales de media tension, El transporte de electricidad en
bloque se afeclia por intermedio de un sistema de fransmigion conocido como el
Sistema Argentino de Interconaxion {SADI] Los transportisias electuan la transmision
y la transformacian de la energla eléclrica dentro del sistema, desde los puntos de
! entrega por parte de los generadores, hasta los puntos de recepcién por parte de los ¥
distribuidores o grandes usuarios,

50.La energis eléctica se transmite ylo distribuye por medio de redes fijas que
interconactan los centros de produccien con 105 puntos de demanda.

51. El segmento de distribucién de eleciricidad en Argentina incluye también la
comercislizacion de la misma, Si bien el marco regulatorio prevé qua esle Gltimo sea

un mercado competitivo, la distribucion en si misma es considerada un "monopolio
natural™

52. En términos generales el procese de distribucion de la energia eléclrica consisle en:
* Lacompra de energla, potencia y transporte en alta tension.

= Alencion de suministros en alta tension

* Transformacidn de alta a media tension

= Alencion de suministros en media tensién urbanos y rurales

= Transformacidn de media & baja tension

* Transporle en baja lension

* Alencion de suministros de pequefias y medianas demanda.

' % el 550 :
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53. Los distribuidores son los responsables de abaslecer a los usuarios deniro de su area,

tomando la eleciricidad del SADI v transportandola a ravés de una exlensa red de

] lineas adreas, cables sublerrdaneocs y subeslaciones. En esle segmento el Estado
Macional concesiond las tres principales empresas gue estaban bajo su trbilta. Por su

parte, paulatinaments, algunas distribuidoras provinciales fueron concesionadas a
operadores privados, este es el caso de 1as distribuidoras objeto dei presente estudio,

&4, A principioa del afio 2002 se produjo el abandono dal régimen de converliblidad v ef

dictado de la Ley 25.561/02 de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Camblario

&l que transformd a pesos los valores de las tarifas reconocidos en délares en los

contratos de concesidn, prohibiendo cualguier incremento tarifario hasta la

renegoclacion global de los conlratos de las empresas de servicios plblicos. Esto

- reperculic &n la ecuacion economico - financiera de las distribuidoras por lo cual la

sSecretarfa de Energia emilid una serie de resclucicnes que intentaron paliar los

i
|

=)

[ efectos de la devaluacion. Actualmente continda el proceso de renegociacion de los
contratos entre las empresas v el Estado Macional.

V.1.2 El Mercado de Distribucion de Energia

5. El objelo final de la presente operacion es transferir 2/ control de las distribuidoras de
electricidad de San Luis, La Rigja y Saila.

66. EDESAL, brinda el servicio de subtransporte en 132Kw, dislribucion v
comercialzacion de electricidad en el drea de concesian que abarca el taritorio de la
provincia de San Luis. EDELAR distribuye en el territorio de la provincia de La Ricja
mientras que EDESA y ESED lo hacen en la provincia de Salla

?{I'_, 57.Los pliegos de bases y condiciones correspondientes a los lamados a licitacion,
establecen la exclusividad de cada una de |as empresas adjudicadas dentro del irea

Y definida para la prestacion del servicio involucrado, esto es las provincias de San Luis,
L La Rioja y Salla.
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58, Adicionalmenie ESED prosta el servicio de ganeracidn aislada a aquellos usuarios que
debldo a su ubicacion geografica no pueden ser abastecidos a través de las redes de
distribucion eléclrica. El servicio que presla ESED consiste en |a instalacion, operacion
y manlenimiento de paneles folovellaicos de generacion eléctrica en lugares aislados
© poco accesibles de la Provincia, donde por el volumen de la demanda v distancia no
es justificable su conexion con el sislema concentrado o la instalacion de cenlrales
slsladas de generacitn, Los valores generados no resuftan relevantas en funcitn de
la demanda lolal del area.

V.2. Demanda de Energia

98, La demanda de energia en el MEM por parle de EDESAL durante el afio 2004 fue de
I 1015.68 GWh lo que significa un 1.20% del total de la demanda nacional de enargla, i
EDELAR demandd 757.1 GWh lo que equivale al 0.90% del total nacienal, mieniras
| que EDESA requirio 1017.4 GWh, el 1.20% de la demanda nacional.

60. La demanda conjunta anual de las tres distribuldoras representd, tal como puede

apreclarse en el sigulente cuadro, 2790.10 GWh equivalente al 3.30% del total
nacional para el afio 2004,

61. En el cuadro N°* 1 se exponen las participaciones que cada una da las distribuidoras

transferidas detenlaron denfro del iotal nacional correpondlente a los afios 2002, 2003
{ y 2004,
s

=
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Cuadro N® 1
_I;I__mlndl. Distribuidores (GWh v partlcipacion porcantuall:

#0303 2003 004
GWh | %% GWh " Gwh | %
ExporiacinBiesi 0" T add el A g
..... LLE VL] I .- ) N £ < L I, PLAR s }422.80 170
sdazeal T wabnl U a0d A6l T venif T g Az ol T B0
_____ (T ERRT) MR ) IO T B 1 I 1 DL
OO PP I 1Y) I 1.70%| T TAs40) T 1.70%
....... SogAl | DBON| 4348 O oe0%| | tasiSof  150%
U ) O IO E -1 I 1 7. 1)
.................... oetthl | dgdl o Tamalal U es LT
........ VALY IO .75 IO N1 SN - IO (.
..... 2313800 | Sabeel TIASETel T TAMOR| T FEES ol b
4481 [LEO% f (.60% a47e.7 LR
- [ il - 1 =
....... LTS G N N T OO I
e SBR BN TSI AT o] 4056 K 4 BO%
_____ 1,568,300 io) i dS0] T a0k AR 6] T S g0k
1 Laapsdsnl | snden) 16531300 T Edddl 1BA16.500 70 00%) g |
— . 8531 3388, 1,080.40 i30% 1oas0] 1.30%)
Bkl ¥ Tk e -
. Tigzaol 0okl saesaol Cinamel CATARTOl | indmw
: T v orow| sl ool BI3I[070%
. 1.40% 1,244 20 1.60% 1,303.60 1.70%
________________________ fagrege] | ieom| CTARIa0 " yAa0%
........... fenen 208200 2 00%) ST A6 2 0N
........................... ) DO % O L1 A X1
EDEN LBl TR ARR] TS dA3 0 T g
...... 2,008.40) | 280%| T Zased0| T 3n0%
I e —
73,027.70] __ 10O.00%| 78,179.60]  100.00%]  04,208.00]  100.00%

L Fuents: CAMMESA - Informes Manscales, Diclamen 4452005 . Explo. W° 50702 1830077005
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Ventas de Energia por Tipo de Cllente

2. En 8l siguienta cuadro se puade obsarvar la participacién porcentual por cada tipe de
cliante on la demanda lotal de ¢ada una de las Ires distribuidoras comespondiente al

afia 2004,
Wenta en GWhH 2004 Edasal
GWh o GWh
Resitenciatls " " " Tl RYAABR T AR 0TR
Comerciales =~ ey VL | N S - 59,025
Giandes Lisuarios. w|aora o ha0%| 278,032
Alimbraso Poblics 41946 [ LT

Total Tz 4532
Fuenfe: CNOC sobro [ base de mformacien presantads porias pares.

Bl o Lh

33. En general los marcos regulatorios diferencian a los distinies tipos de demanda por
segmentos, las pequedas demandas son aguellas que requieren menos de 20KW de
potencia, las medianas se encuentran compuesias por usuarios que demandan entre

20 y SOkw de potencia, mientras que las demandas por encima de S0kW, son
consideradas como grandes consumas,

G4. A partir de los 30kW de demanda, las regulaciones nacionales dan la posibilidad de
que los usuarios confralen direclamente con el generador o comerclalizador que

. ! ofrezca el pracio mas convenienie. En esta caso ia distribuidera factura el servicio de

. 7 utilizacion de la red de transporle por el que cobra un peaje cuyo precio también se

;!.- \ r_,1-' encuanira regulado.
# o 4
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§5. Como se ha menclonado, e segmento de la distrbucion eléclrica sa encuenira
regulado en relacion & los precios y servicios gue una empresa puede brindar, ya que
al constituir un monopolio natural en |la regidn, corresponde al Estado ejercer un

efactivo conlrol,

BB. De acuerdo a Ilos marcos regulatorios provinciales analizados, la tarifa gue se cobra
por &l servicio da disiribucion resulta regulada por un sistema de pracio tope o maximo
{price-cap), con revisiones cada 5 afos, La misma se ancuanira relacionada con la
calidad del sarvicio, el cual es monitoreads en forma continua por los Organismos
Regulatorios Provinciales, que tlenen facultades para splicar multas cuande se
detectan desvios de la normativa que integra el marco regulatorio. Al final de cada
periodo quinguenal, los Organismos Reguladores pueden modificar los valores

~ ! tarifarios de acuerdo. entre otros factores, a la comparacidn con redes de distribucion 1

y costos de explotacion de empresas similares (benchmarking).

B7. El precio al que se valora la enargla inyectada a |a red, puada surgir, por un lado, del
Mercado Electnico Mayorisia al cual las empresas generadoras ofrecen el producto y
por el ofro de los contratos que celebran los distribuidores o grandes usuarios con los
generadores. Esta valor es Irasladado &l usuario final medianle &l mecanismo
conocido como passirough | traslade de costos ).

8. Resulta entonces que el accionar de las Distribuidoras transferidas es controlado a
nivel provincial por los distinlos organismos reguladores y a nivel nacional la

competencia regulatoria le corresponde al Enle Macional Regulador de la Electricidad
{ENRE).

V.3, Impacto de la Operacion sobre la Competencia

. 58, El contrato de concesion de cada una de las disiribuldoras da cuenta dal cardcler de
monopolio natural de fa aclividad concesionada en su area de cobertura, al olorgar

exclusividad lerritorial a la empresa concesionaria y prever la regulacian de la misma,
b i cenformando entonces un monopolio natural y lagal.

/
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70, Analizado el mercado nacional elécirico, se obsarva qgue tanio BIETLY como

7.

NEXSTAR no poseen parficipaciones en empresas que desarrollen actividades en el
sector eléctrico por lo que, como se Indicd al inicio de esta seccion, la prasante
operacidn puede ser definida como de conglomerade, En funcién de ello tampoco en

gl mercado de distribuciéon nacional se veran modificados los niveles de concentracion,

Una vez perfeccionada la operacién BIRTLY y NEXSTAR detentaran el control en las
distribuidoras EDESAL (San Luis), EDELAR (La Rioja), y EDESA y ESED de Salla
quienes, como se indicd, demandaron para el afo 2004 aproximadamente el 3,30 %
del total de compras de enargla a nivel nacional.

. Mo obstante conforme a los niveles de participacion en el mercado de distribucion que

a3 empresas a transferir tienen, segin sa indica en el Cuadro N® 1, la operacion
notificada no aparece con polencialidad suficdente como para generar un efecto
adverso a la competencia.

V.4, Consideraciones Finales

73. De los elementos evaluados, esta Comisién considera que la operacion notificada:

Vi,

74,

* Mo afecta las condiciones de competencia en los mercados de distribucion
sléctrica de las Provincias de San Luis, La Ricja y Salta habida cuenta de que las
empresas objelo de la fransferencia son monopolios naturales reguladeos.

= No desplerla preccupacion en cuanto a la oblencidn de poder de compra en el
mercado eléctrico nacional por parle de los nuevos adquirentes, dado loe bajos
volimenes que representa la demanda conjunta de 1as distribuidoras.

* Mo viola los marcos regulatorios vigentes.

CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

Habiendo analizado el “*CONTRATO DE COMPRAVENTA DE ACCIONES® {fs.
7201003), suministrado por las partes a los efeclos de esta operacion v celebrado con

i
I'I.'1. 18
SN VAN
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6.

F

fecha 2 de sepliembre de 2005, se advierle que s gslablece en su ARTICULO 6.6

una clausula que reza: "Obligaciones de Mo Hacer”.

A iravas de dicha clausula las partes convienen que "(a) A parlir de la fecha del Cierre
y duranta el plaze de un afio, ni podran disponer qua sus fondos afiliados hagan lo
propio, directa ni indirectamente: (i) comprar accionas, actvos u otras particlpaciones
en GPU Emdersa o Afiliadas o Subsidiarias de GPU Emdersa, {if) ofrecer, vender o
rratar de vender bienes o servicios ofrecidos por la Sociedad o cualquiera de sus
Subsidiarias a una Persona que sea cliente de la Scciedad o cualquiera de sus
Subsidiarias (o sus respectivos sucescres) en ninguna provincla argentina en la que
operen las Subsidiarias, ni (ji) directa o Indirectamente ofrecer emplec o alentar a
renunciar, 0 amplear o contratar, U ofrecerse a empiear o contratar, a ninguna persona
gue sea o hubiera sido durante los doce meses anlterlores) contralado por las
Compradoras en relacién con el funcionamiento de la Sociedad o cualguiera de sus
Subsidiarias, excepto cuando dicha persona se acerque a las Vendedoras o sus
fondos alliados o responda a un aviso {en cualguler medic de comunicacion) de
empleo de las Vendedoras o sus fondos afiliados.”.

Esie tipo de clausulas, llamadas por la Jurisprudencia comparada como “restricciones
directamante vinculadas a la operacion de concenfracion® o “restricciones accasonas”
cuando son clusulas que no causan defrimentos a terceros deben considerarse
conjuntamente con la misma oparacibn da concentracién. Esto es asl yva que las
reslricciones acordadas por las parles padicipantes en una operacion de
concentracion imitan su propia liberiad de accion en el mercado.

El objeio da las mismas ez avilar que agquellos que vendan una empresa v que, por ko
lanio, conocan en detalle el funcionamiento de la misma y del mercado an el cual sa
dasempafia, puedan instalar inmadiatamente una empresa semejanta que compita
con el negocio recientemente vendido con fa ventaja que le olorga al vendedor el
levar afios actuando en un mercado delerminade. De alll que se imponga esta
obligacidn de no competancia por determinado plazo para que el comprador no se vea
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78,

81.

i

anfrentado a la competencia de aquel que habia dirigido la empresa y que, en algunos
casos, conoce la misma y al mercado mejor que el recienie compradaor.

Este tipo de clausulas inhibilorlas de la competencia debe ser analizado a la luz de o
que en el derecho comparado se denomina como “restricciones accasorias” a una
operacidn de concentracitn econamica, La doctrina de las “restricciones accesorias’
establece que las parles involucradas en una operacion de concentracion economica
pueden - cumpliendo ciertos requisitos - convenir entra ellas clausulas por las cuales
al vendedor se compromete a no competir con el comprador en la aclividad economica
de la empresa o negocio ransferide.

_El fundameanto que se invoca para permitic este lipo de clausulas inhibitorias de la

competencia es que las mismas sirven para que el comprador reciba la totalidad del
valor de los aclivos cedidos, utilizandolas como una verdadera “proteccion® a la
invarsion realizada.

. Biguiendo la jurisprudencia internacional, esta Comision Macional ha establecido en

numerosos precedenies los requisitos que estas clausulas inhibitorias de la
compelencia deben guardar para ser conslderadas “accesorlas’ a8 una operacion de
concentracion. Dichos requisitos astan referidos a su alcance, a su vinculackon con la

operacion, a su necasidad, ambito gaografico y axiansion tlemporal y al contenido de
la misma,

En cuanto al alcance, las clausulas no deben eslar referidas a lerceros, es decir a
personas fisicas o jurldicas que no tengan ninguna vinculacibn con las parles, sino a
los participantes en la operacidn de conceniracién, quienes Hmilan su propia libertad
de accion en al mercado, Asimismo, estas cldusulas deben lener vinculacdn directa
con la operacién principal, es decir, las resiricciones deben ser subordinadas en
importancia a la operacion principal, por lo gue no pueden ser restricciones lotalimente
diferentes an su sustancia de la operacion principal. Ademéas deben ser necesarias, lo
que significa que en caso de no axistir esta lipo de dausulas no podria realizarse la
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aperacitn de concentracion, o que & misma sdlo podria realizarsa en condiciones

muche mas Inciertas, con un cosio sustancialmente mayor, o con una probabilidad de

exito mucho menor.

En lo que respecia a la duracion lemporal permitida, esta Comisidon Nacional ha
considerado que un plazo razonable es aquel que permite al adquirente asegurar la
transferencia de la tolalidad de los activos y proteger su inversion. Dicho plazo puede
variar segin las paricularidades de cada operacidn, pero siguiendo los precedentes
internacionales, en reiferadas oporlunidades se ha dispuesio que as aceptable una
restriccion de competencia por el plazo de CINCO (5) afios cuando medianle [a
operacin se transfiera "know how", mientras qua en aguellas en las que sdio se
transfiere “goodwill” (clientela, activos intangibies) stio es razonable un plazo de DOS
(2) afos .

. Con referencia al ambito geografico se entlende gque debe circunscribirse a la zona en

donde hubiera el vendedor Introducido sus productos o servicios antes del traspaso
producido por la operacion en cuestidn.

. En cuanto al contenido, la restriccion sdlo debe limitarse a los productos o senvicios

gue conslituyan la actividad econdmica de la empresa o parte de empresa Iransferida,
ya gue no resulte razonable desde el punlo de vista de la competencla extender la

proleccidn brindada por este fipo de clausulss a productos o servicios que el vendedor
no transfiere,

No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal come lo ha
saNalado reilteradamente esta Comision Macional, el andlisis de este lpo de
restricciones debe efecluarse a la luz de las condiciones en gque se desenvuelve |a
competencia an cada mercado y sobre la base de un andlisis caso por caso,

. Debido a lo mencionado en los numerales precedanles, esta Comisidon Nacional

entiende que la clausula de restricclones accesorias presentada por las parles se
adecua a los requisilos establecidos en cuanio al alcance, a su vinculacion con |a
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{
operacién, al &mbito geogréfico, al contenido y al ambito temporal de la misma ya que
no excede los limiles razonablemente permilidos para la transferencia de |os activos.

En =fecto. de la observancia de la cldusula mencionada se advierle que la vigencia de
la prohibicion de competencia ("periodo resiringido’) es de un ano. En tal senlido, lai
como se ha mencicnade en a lo largo del presenla punto dicho plazo se encuentra
dentro del cual esta Comisidn Nacional, sigulendo los precedentes internacionales,
considera aproplado cuando la operacién de concentracion analizada no incluye la
transferencia de “Know-how",

. En virtud del andlisis realizado precedentemente, esta Comisién Macional considera

que la clausula de inexslencia de competencia contenida en la Clausula 6.6 del
contrato de compraventa de acciones, tal como ha sido convenida por las partes, no
tiene suficiente entidad coma para disminulr, restringir o distorsionar la competencia,
de modo que pueda resultar algin perjuicio para el inlerés econdmico general (articulo
T O0a la Ley Nro. 25.156).

CONCLUSIONES

De acuerdo a lo expuesio precedenlemente, esta COMISION NACIOMAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion
econdmica nolificada no infringe el articulo 7° de |2 Ley N® 25.156 va que no liene por
objela o efecto restringir o distorsionar |a compatancia de mede que pueda rasultar
perjuicio al interés econdmico ganaral,

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECMICA del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y PRODUCCION, aulorizar la operacion de concentracidn econtmica por
la cual BIRTLY S.A. vy NEXSTAR |, LLC adquieren de EMDERSA HOLDING |, LLC,
EMDERSA HOLDING Il, LLC, EMDERSA HOLDING IIl, LLC, v GPU ARGENTINA
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HOLDING, LLC, la tolalidad del capilal accionario de GPU ARGENTINA HOLDING
ING, y, Bn consecuencia, se produce un cambio de control en la Republica Argentina
da las sociedades controladas directa @ indirectamente por GPU ARGENTIMA,
HOLDING ING., s decir, de EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL
S A, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS &= A

EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A. EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A., ¥ EMPRESA DE SERVICIOS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A., que pasaran a estar controladas indirectamente por
BIRTLY S.A, y NEXSTAR |, LLC, todo ello de canformidad a lo previsio en el articulo

13, inciso a) de la Ley N® 25.156.
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