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BUENOS AIRES, = [/ MAY 7004

VISTO el Expediente N° 501:0412352/2005 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIDERANDO:

Que el Articulo 58 de Ia Ley N* 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion
de la Ley N° 22.262 3 intervenir en las Causas que se inicien durante la vigencia de
la primera de las normas lagales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se
constituya y se ponga en funcionamienta el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA en sl ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA ¥
FRODUCCION,

Que, an consacuencia, las operaciones de concentracidn econdmica en
las que intervengan EMpresas cuya envergadura determine que deban realizar Ia
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N® 25 158, procede su presentacion ¥
tramitacion por los obligados ante Ig COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la drbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR de| MINISTERIO DE ECONOMIA ¥ PRODUCCION, en
virtud de lo dispuesto ¥ por la integracién arménica de Jos Articulos 6° a 16 ¥ 58 de
dicha ley.

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacisn prezentada
en los términos del referido Articulo B° de la Ley N° 25158, con relacion a la
Gperacion de concentracion econdmica consistente en una transferencia accionaria,

‘de una cesion por parte del sefor D, Peter W. GETSINGER (M. N°
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111.588.708) y de las emprasas BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., GRACIE
CAPITAL INTERNATIONAL LTD., GRACIE CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL
PARTNERS LLC. y NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND,
LTD., a la firma N1 HOLDINGS LLC., de las participaciones que posesn en la firma
NEXSTAR |, LLC, representativas del SESENTA Y DOS CON SETECIENTOS
NOVENTA Y UN POR CIENTO (82791 %) de su capital social, Siendo la firma
NEXSTAR I, LLC., una sociedad controlante en forma indirecta en la REPUBLICA
ARGENTINA de las firmas GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA
REGIONAL SA  (actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA
ELECTRICA REGIONAL S A), EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD
DE SAN LUIS 5 A, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA, RIOJA
5.4, EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA SA. y
EMPRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS DISPERSOS ESED SA., acto que
encuadra en el Articulo 6%, inciso ¢) de la Ley N* 25.158.

Que sin perjuicio del dictamen emitido por la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, esta Secretarla considerd necesaria que debian
solicitarse informes al ENTE UNICO DE CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA
PROVINCIA DE LA RIDJA, a la UNIDAD DE RENEGOCIACION ¥ ANALISIS DE
CONTRATOS DE SERVICIOS PUBLICOS y al Area de Asuntos Internacionales de
la PROCURACION DEL TESORD DE LA NACION.

Que tal requerimients ha sida cumplimentade, conforme se desprende de
las actuaciones, lo cual ha permitido un mayor estudio de la operacion bajo analisis.

Que dicha operacion de concentracién econdmica que se nolifica no

_ipfnigga el Articplo 7° de la Ley N* 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar la
| y
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tompetencia, de modo gue pueda resultar perjuicio al interés 2CoNdmico general.

¥ &3 parte integrante de la presente resolucian.
Que el infrascripto resulta competente para el dictado de| presents acto
en virtud de lo establecida en el Ariculo 2° da |a Resolucion N° 40 de fecha 22 de

febrero de 2001 de 13 ex — SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA ¥
DEL CONSUMIDOR del ex — MINISTERIO DE ECONOMIA.

Por elig,

EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:
ARTICULD 1°.- Autorizase |a operacion de concentracian notificada, consistente en
Una cesion por parte del sefior D, Petar W GETSINGER (M.1. N° 111.588.708) y de
las  empresas BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL
INTERNATIONAL LTD., GRACIE CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL FARTNERS
LLC. y NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD. a Ia
firma N1 HOLDINGS LLC., de las participaciones accionanas que poseen en la firma
NEXSTAR |, LLC, representativas del SESENTA ¥ DOS CON SETECIENTOS
NOVENTA ¥ UN POR CIENTO (62,791 %) de su capital social. Siendo esta ultima,
una sociedad controlante en forma indirecta en |a REFUBLICA ARGENTINA de las
firmas GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL S.A,

jacn'*:armm:a denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL
1y ll'l _."'Il
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5.A.), EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS B5A,
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A., EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA SA y EMPRESA DE SIST EMAS
ELECTRICOS DISPERSOSESED. SA. en los tdrminos en que ha sido nofificada,
todo ello de acuerds a 1o previsto en el Articulo 13, inciso a)de la Ley N° 25 155
ARTICULD 2° - Considérase parte integrants de |a presente resolucion, al dictamen
emitide por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENC 1A,
organismo  desconcentrado en |a drbita de la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR del MINISTER|O) DE ECONOMIA ¥ PRODUCCION, de facha 31 de
mayo de 2006, que en VEINTE {EGE hojas autenticadas se agregan coma Anexo | g
la presente medida, '.

ARTICULD 3° - Registrese, comuniguese y archivese,
§ |
|
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el Expediante N* 501:0412352/05 {Conc. N° 548) HS/SA-LE
Dictamen N* 25 4.

BUENOSAIRES, 31 wAY 2008

SENOR SECRETARID:

Elevamaos para su Considaracion el presente dictamen referido a la
Dperacion de concentracian BCONOMICE que tramita Por el Expediente N* S01 D412352/05
del Registre del MINISTERO DE ECONOMIA v PRODUCCION, earatulado "BROWRN
EDERSA INVESTORS LLC . GRACIE CAPITAL |NTERNA TIONAL LTD, GRACIE
CAPITAL LP, NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC NEXSTAR DEVELOPING
OPPORTUNITIES MUSTER FUND LTD. ¥ SR. PETER W GETSINGER ¥ N1 HOLDINGS
LLE. S/ NOTIFICACION ART, 8* LEY N* 25.155 {COMC. 545)",

I DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
= Laeperacidn:

1. La operacién de concentracion econdmica notificadsa mpofta una restructuracion
accionania en vinud de la cual ef Sefior Peter W Gatsinger, BROWN EMOERSA
INVESTORS LLC., GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD.: GRACIE CAPITAL LP,
NEXETAR CAPITAL PARTNERS LLC. ¥ NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES
MASTER FUND, LTD. (en adelants LOS CEDENTES") transfifieron 3 favor de NT
HOLDINGS LLC. (en adetants *EL CESIONARIO" &l total de sus participaciones
acoonanas en NEXSTAR |, LLC len adelante "NEXSTAR"), socedad confrolante de
manerd indirecta de GPU EMPRESA, DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIONAL 5 A,

2 Comb consecuencia de o dnlzriorments expresado, EL CESIONARIO devendra titulzs
dal B2, 781% del capital soual de NEXSTAR
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3 Cabe advertr que, = bien la aperacion notificada se produce en el exlerior lieme

efectoz locales a través del cambio de contral que g2 produca en las sociedades
Indirectamente controladas por NEXSTAR  en nuestro pais a saber EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE  ELECTRICIDAD DE SAN LUIS SA., EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA SA y DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. quien a su vez es filular de EMPRESA DE SISTEMAS
ELECTRICOS DISPERSOS S A

A los fines de instrumentar la operacion dascripta con fecha 28 de noviermnbre de 2005

cada une de los CEDENTES y &l CESIONARIO suschbleron los respectivas Acuerdos
da Cesion,

La actividad de las partes:

Cesionario:

N1 HOLDINGS LLC., es una sociedad constituida en el Estado de Delawars, EE UL,
que tiene por actividad ser titular del 62, 791% del capital social de NEXSTAR I LLC

M1 HOLDINGS LLC. se encuenirs controlada en su toafidad por NEXSTAR CAPITAL
PARTNERS LLC. una sociedad a su ver tetalmente controlada por &l Sr. Pater W
Getsinger,

De acuerdo a lo informado per las partes, ni N1 HOLDINGS LLC. ni su controlaite
directo e Indireclo poseen algin Upe de parlicipacien que les olorgue conirol sobre
sociedades constituidas en |a Republica Argantina o que desarrollen actividades
Comerciales en/Ja misma.

4/ %
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Cedantes:

f. SENOR PETER W, GETSINGER, &5 una parsona fisica de nacional norMeamerncana,
inversor privage v litular del 100% del capital =ocial de MEXETAR CAPITAL
PARTMERS LLC.

9. En nuestro pais, «l Sefior Peter W Getsinger participa accionariamente en “JARDIM
DEL PLAR S RL" (0, 0004%), una sociedad de responsabllidad limitada que desarrolla
su aclividad en el ubro seryicios funeranos y cementerios privados.

10 NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC. ®: una sociedad  administradora  de
Mversionas constituida bajo las leyes de log EE UL, titular del 100% del Capital social
de N1 HOLDINGS LLC.

'l BROWN EMDERSA INVESTORS LLC., es una sociedad de inversion constiluida bajo
las leyes de los EE UL

12. GRACIE CAPITAL INTERNATIONAL LTD., ez un fondo de inversién constituide bajo
i85 leyes da las Islas Cayman,

13. GRACIE CAPITAL LP. es un fondo de inversion constituida bajo las leyes de los
EE.LIL.

4. NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD.. es un fondo de
inversion constituido bajo |as leyes da las |slas Cayman

Empresa adguirida:

15 NEXSTAR |, LLC. (NEXSTAR). 85 una sociedad consttuida an el Estado de Delawars,
EE UU., cuya principal actividad consiste en particpar accionariamente en otras
\ sucneda'dm yn:n amprandimientos comerciales,

LT
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16: Los accionisias de NEXSTAR son- 1) BROWN EMDERSA INVESTORS LLC (EE.LILJ.)
(18.605%), 2} FOUTBRIDGE LIMITED TRUST (Bermuda) (23.256%): 3) o Sefor
FETER GETSINGER (EE.ULLY (D.698%:}, 4) SRACIE CAPITAL INTERNATIOMNAL LTT.
(lslas Cayman) (12%), 5) GRACIE CAPITAL Lp (EE.ULL) [15,807%): 6] NEXSTAR
CAPITAL PARTNERS LLC (EE.ULLY (1828%) 7 NEXSTAR DEVELOPING
UPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD; (Islas Cayman) (13,953%), B OHP CREDIT
ARBITRAGE LIMITED TRUST (Bermuda) (4,651%) v 9) OHP OPPORTUNTY
LIMITED TRUST (Bermuda) (9,3029%:),

17.NEASTAR es litular del 62235200 dei capital actionaric de GPU ARGENTINA
HOLOINGS, INC.. una sociedad constituida en el Estado de Delaware, EE UL quig a
sU wver participa accionariamente  en: il GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA
ELECTRICA REGIONAL S.A. (actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDCORA
ELECTRICA REGIONAL Sa) (80,5%), (i) EMPRESA DISTRIBLIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SAN LUIS 5.4 (000245, (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE LA RIOJA SA. {una accidn), {iv) EMPRESA DE SISTEMAS
ELECTRICOS DISPERSOS S A juna accidn).

18. Por su parte, GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIOMAL SA
(actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA RESIDNAL 54
s titular de las siguientes participaciones acclonaras: (i} EMPRESA DISTRIBUIDORA
DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A (BH.98%), (i) EMPRESA DISTRIBUIDORA
DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A. (100% menas una  accion), {iii)
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. (90%), quien & su vez &s titular
del 100% def capital social de EMPRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS DISPERSOS

sthenad constituids bajo las leyes de |a Rapublica Argentina, titular de 1a COMCE SN
para ia prestacion ded sesvicio piblice de subfransporte v distribucion de EfNergia

5.A.
ﬂ/ 15 EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A. es una
%k

BIRTLY 5 A fiene ol 36, T&4T1% restants
o PAMORGAN SECURITIES (11 My OLE SHAW LAMINAR EME RIGING MARKETS |LLC (7 7a%)
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eléclrica a usuarios que se conectan a '@ rad del distribuidor, sujeto a jurisdiccion de |g

Provincia de San Luis.

20 EMPRESA DISTRIBUIDDRA DE ELECTRICIDAD DE LA RIOJA S.A., es una
sociedad constituida baja jas leyes de la Republica Argenting, fitular de Ig CONCESoN
para ia prestacion del servicio plblico de distribucion y comercializacian de energia
electrica sujolo a junsdicoion de g Frovincia de La Rioja

21 DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S.A. es una sociedad consttuida
bajo las leves de la Republica Argentina, titular de 1a CONCESion para la generacion de
energla elecinca del mercado disperso y para |a prestacion del servicio publico de
distribucion de energia aléctrica en las areas de la Provincia de Salta establecidas en &l
Contrafe,

22 EMPRESA DE SERVICIOS ELECTRICOS DISPERSOS S5.A. es una sociedad
constituida en la Repablica Argenting, concesionara dal senvitio eléctrice destinada a
cubnr las necesidades aléctricas azancisles de todos los habitantes urakes dispersos
de la Frovincia de Sala

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

L3 Las partes notificaron g operacion de concenfracidn econdmica origen de las
presentes actuacionss en €l plazo establecido en al Articulo 8° de |3 Ley N™ 25155 y
su Decreto Reglamentario N° 892001,

24 La operacion notificada constiuye una concentracion econdmics en los tarminos del
Articulo 6%, inciso c) de |a Ley N" 25 156 de Defensa da I3 Compatencia

23 La obligacién de efectuar |a notificacion obedece a que el volumen de negacios de las
empresas afecladas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
g ($200.000.000) establecido en el Afticuls 8 de la Ley N" 25 156, y la aperacién no se

=%

encuentra alcanzada por I'IIF.I(QLII"I-'_-I- de las excepoones previstas en dicha noma.

W &4



it de F . ?Wm 1--...#|_¢|..'4;:.11.|::-_|_ LIAT FENES

3 : -" ) _,-" il = —_
Efd‘;;}‘ e

HECRE TR LETRASID

(7 A A N attiaceesiion. | Feewmarer CETRN M CKINGE (1 MEFLMEA
: el

'l:-:n:u.-\.unl.u-'- i

8 P I‘:'}':i_ri:.----a--- 1 Ar e

. PROCEDIMIENTO

26,

&1,

28,

29

A0,

31,

Con fecha 5 de diciermbre de 2005 |as partes efectuaron una presentacion ante acty
CNDC a fin de notficar Ia Operacion que tramita en las presentes actuaciones. (fs
2i484),

Tras analizar la informacien presentada, con fecha 14 de diciembre de 200% astg
Comision Macional hizo saber a los presentantas que la misma no se adecuaba a o
dispuesto en la Resolucion N* 40/07. (fs, 495/40G),

Con fecha 10 de enero de 2008 |as partes efectuaron una presentacion dando
cumplimento a lo ordenado por la gue esta CNDC tuve por notificada ia operacion en
cusstion & partir de la fecha antedicha, {fs. 497/637).

Cabe mencionar que ests CNDC puso en conocimientsy de la UNIDAD DE
RENEGOCIACION ¥ ANALISIS DE CONTRATOS ¥ SERVICIOS PUBLICOS vy & la
PROCURACION DEL TESORD DE LA NACION ia operacion nolificada. (s 638, 1s
B49/852 v fs, 66 17552

Ademas, en uso de |as facultades establecidas en el Articulo 16 de 1a Ley N® 25 158,
esta CNDC solicité al ENTE MNACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD, al
ENTE REGULADOR UNICO DE CONTROL DE PRIVATIZA CIONES DE La
PROVINCIA DE LA RIOJA, al ENTE REGULADOR DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
DE LA JURISDICCION PROVINCIAL DE LA PROVINCIA DE SALTA ¥y ala COMISION
REGULADORA DE LA ENERGIA ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LUIS su
intervencion, (fs. B39/645, fs. 653 y fs BRS)

Tras analizar la informacian presentada con fecha 10 de enerm de 2006, asta CNDC
considero qua la misma se encontraba incompleta, por ko que efectud obsarvacionss a
las partes el dia 23 de enero de 2006, (f=. 647 y BE4H55),

El dia 24 de enaro de 2006 las partes efeciuaron una presentacion ante esta CNOC an
el marco dal expediente da referancia (fs. BS8/B60),

- (e A
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Mediante presantacion de facha 7 de febrero de 2006 el Fresidente del ENTE
MNACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD hize saber a esta CHDC que "Ia
empresa NEXSTAR |, LLC. esta presantz en el segmento de distiibucion del secior
electrico a través de la inversisn Indirecta an GPU EMPRESA DISTRIBUIDOR A
ELECTRICA REGIONAL 5.4 que es titular del 99.99% del capital social de EMPRESA,
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAN LUIS S.A , dal 100% de| Capital socig|
de EMPRESA DISTRIEUIDORA OE ELECTRICIDAD DE LA RIDJA 24 v dal 90%: del
capital social de EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SALTA S 4.
a@sla ulima propietaria del 100% de capital social de EMRESA DE SERVICIOS
ELECTRICOS DISPERSOS S.A, Para el presents caso no s& encuentran chieciones a
la adquisicion par parte de N HOLDINGS LLC. del 82,791% del capital social de
NEXSTAR |, LLC " (fs. 666/857),

.Con fecha 8 de febrero de 2008 &l Presidente del ENTE REGLUILADOR DE LOS

SERVICIOS PLUBLICOS DE LA PROVINCIA DE SALTA hizo sabar 8 esta Comisian
Macional que “en el orden local, es decir, dentro del mercada electrico provincial, no
existen olros sgontes de jurisdiccion provincial que las Distribuidoras EDESA 5A
(Prestatana del servicio da distribucion en &l mercado coneentrada) v ESED Sa.
(prestatana del servicio en el mercado disperso), que prastan el servicio de distrbucion
&N condiciones de monopolio, de manera tal que N 52 advierte riesgo alguno en |a
prepuesta de concentracion economica en cuanto af impacto sobre la competencia en
el mercado provincial”, ifs. BERGTO).

Asimismo y atento al tiempo transcurrido #in gue el ENTE REGULADOR UNICO DE
CONTROL DE PRIVATIZACIONES DE LA FROVINCIA DE LA RIOJA y LA COMISION
REGULADORA DE LA ENERGIA ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LIS
dieran cumplimiento al requermiento efectuado por esta CNDC, se reflard lo salicitado
previamente. (fs 671/673 ¥ fs, 6BOBET).

38. Con fecha 2 de marzo de <200k} fas partes respondieron al requenmiento formulado por

esta CNDC a fs. B47/548 (fs. B74/879),
P
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37. Con fecha 9 de marzo de 2006 las partes efectuarcn una presentacion en relacion al

401

41,

42,

43

expadienta de referencia, (fs. GEIGET)

-En virlud de la presentacian efecluada con fecha 2 de marza, esta CHOC efeciud

NUBEVAS observaciones a las partes el dis 30 da marza de 2008, (fs. 688/H90),

-Mediante presentacien de fecha 12 de abiil de 2006 as partes respondieron o

sohcitado & is, G88. (fs, 691/693).

Con facha 25 de abil de 2006 esta CNDC absenvd nuevamente 3 prosentacion
efectuada por las partes el dia 12 de abril. (fs. G24/595).

Atento al tiempo ranscumridae sin que la COMISION REGULADDRA DE LA ENERGIA
ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE SAN LUIS y el ENTE REGULADOR UNICO DE
CONTROL DE PRNATIZACIONES DE LA PROVINCIA DE LA RIOJA disran
cumphmients a o ordenads oportunamente por esta CNDC en el marco de o
establecido por el At 16 de la LDC. esta CNDC efactud a los mismos un reteratonn
dal padido efectuads (fs. B99/703).

Finalmente, con fecha 23 de mayo de 2008 las partes complataron safisfactoramante
& Formularo F1 de Notificacion, reanudandose e Plazo previsio en el Articulo 13 de la
LDC y pasando las actuaciones para resolver. (fs. 704/718).

Cabe mencionar que con fecha 24 de mayo de 2006 la COMISION REGULADORA
PROVINCIAL DE LA ENERGIA ELECTRICA DE SAN LUIS dio cumphimiento al
requerimiento ordenado por esta CNDC manifestando que ia operacion notificada o
generana efectos en el Mercado Eléctrico Provinclal®, (s, T20T21).

V. ANALISIS DEL MARCO REGULATORID,

44,

Las empresas Distribuidoras de Electricidad de las Frovincias de Salta (EDESA), de La
Rigja (EDELAR) v de San Luis (EDESAL) nacieron como consecuencia de la raforma
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del sector electnco realizada en la década dal 80 a nival nacional y de la postenar
adhasion a la misma por pare de Ias provincias mendonadas, las cuales a fines del
ana 1895 iniciaron el proceso de reforma ¥ trransformacion del Estado Pravincial

En este caso en particular son los Estados Provinciales quienes regulan el segimento
de distibucion a traves de los organismos regulatorios provinciales: la Comision
Reguladora de la Electricidad en la provincia de San Luis, &l Ente Unico de Control de
Privatizaciones en la provincia de la Rigja v el Ente Regulador de las Servicios Pablicos
an la provincia de Salta

. En la Provincia de Salta con |a Ley N 6.810/1995 se inicid el proceso de privatizacidn

de la frma EDESA cuyo objeto social es la distribucién, la comercializacion y
generacion de enengia elécirica en todo af territono de la provincia, La Ley N° BB19
establecio el marco juridico de 1a privatizacion, ¥ en el afio 1955 se realizd el proceso
de lickacion piblica a los efectos da transfare el 60% del capital accionano da EDESA

- Continuando con el proceso de privatizacién, en el afig 1997 S8 CONVOCH Nuevamente

Licitacion Publica a fin de transferr el 30% restante del tapital accionario de EDESA,
guedando un 10% para los vabajadores de la empresa de acuerds al Programa de
Propiadad Participada, En el afic 1999 el 90% o) capital social de EDESA se transfera
a la empresa GPU Electnc Inc

Asimismo, por Ley Provincial N° 8.819 sa establacia el marco regulatoric eléctrico de |a
Provincia de Saita, mientras qua por Ley N* B.835/98 so crea el Ente Regulador de |08
Sarvicios Publicos de Junsdicclon Provineial,

El Contrato de Concesion da EDESA as al nstrumeanto en el cual se especifican las
condiciones da la relacion juridica que se establece entre o Poder Eecutivo Provincial
y el concesionario del servicio por el cual se& concede &n exclusividad, dentro de un
area territonal determinada, la prestacion del senvicio de distnbucién, comarcializacin
y generacion de electicidad poar un plazo de 50 afos divididos en tres periodas de
gestion: un periodo de veinte (20) afios, ¥ dos de quince (15) anos,

.En la Provincia de La Rigja mediante el Decreto N* 23/95, se otorgo en el ano 19%5 un

poder-iiravocable a favor del Estado MNacianal para lamar a concurso pablics, mientras

B
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que medmnte la Ley N' 6038 se establecio el marco juridico de la prvatizacion.
Asimisme, por Resolucion N° 55 da la Secelara de Energia del Ministerio de

Economia y Obras y Servicios Publicos se dispuso la constitucion de la Sociedac
EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE LA RIDJA S.A

La misma Resolucion aprebo el llamade a Concurso Publico Intemacional para la venta
del 30% del paguele accionano de EDELAR. mientras que el 10% restante quedsa en
manos de los rabajadores de |4 empresa, de acuerdo al Programa de Fropiedad
Parlicipads

El plazo de concesion fue otorgado por 95 anos, dividido en periodos de gestion:
quince {15) anos el pnmero, y diez (10) anos los restantes. Asimismeo, a partir del afo
1899 el 50% el capital social de las controlanies de EDELAR se transfinid a la empresa
GPU Electric Inc

Madiante Decrsio Nacional N 734/95 se aprobd lo actuado por la Comisian
Frivalizadora de EDELAR, adjudicando el 90% cel paguele accionano de dicha
sociedad a la Compania Eléctrica de La Rigja S.A. Por su parte, a través dae la Loy
Provincial 8037 se cred el Ente Regulador de la Energia de La Rioja, erganismo que
fue reemplazadn por &l Ente Uinico de Control de Privatizaciones, creado, a su vez, por
la Ley Provincial N* 6,120,

El Contrata de Concesion de EDELAR es el mstrumente en o cual se eapecifican las
condciones de la relacion juridica que se estableca enfre &l Poder Ejecutivo Provincial
y &l concesionano del servicie, En él, s& concede en exclusividad, dentra de un area
territonal determinada, la prestacion del servico de distribucion, comerciaiizacion y
generacion de electrividad por un plazo de 25 afos, que como ha sido sefalado, ze
encuentra dividido en tres periodos de gestion

3. En la Provincia de San Luis, en el aio 1992 se dictd la Ley Provincial N° 4 8966 v

posterorments los Dacretos Provinciales N* 3507/92, 3800/62, 280/93, 297/93, 299/93,
1843 que, entre otros, marcan el inicio del proceso de privatizacion y la creacion de
EDESAL
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Conla Lay 4 966 se establecié el marco juridico de 13 privatizacion, v en el afo 1933 se
realizo el proceso de licitacion publica a fin de transferir el 100% dal capital accionano
de EDESAL El plazo de concesion fue otorgano por 85 anos dividido en periodos de

gestion! el pnmera de quince (15) afos, v los restantes de diez (10) aras

En el afio 1999, el 90% del capital social de EDESAL es transferido & la ampresa GPU

ELECTRIC INC

En sintesis, la relacion provincial de  derecho publico  establecida  entre las
concesionanas referidas y el Estado ha quadado constituida a pariir de los siguientas
Blementos.

La congesion fue otorgada con exclusividad zonal, razon por la cual el Estado se abliga
expresamente a garantizar a cada Distribuidora la exclusividad del servicio: plblico
concesionado dentro del area definida.

SE incluyen ciertos pardmetros de calidad dal servicio,

Las larfas maximas awlonzadas {pnce cap o regulacion indirecta por resultados) se
calculan en funcien de los costos econdmicos def senvicio

Las tantas debaen modificarse para evitar que los costos que el concasionario no pusds
controfar impacten en su resultado

Se establece un sistema de incantivas que alienta a mejorar y mantener la calidad de
los servicios, aplicands penalidades por ncumplimientos, calculadas en base al valor
de la energia no suministrada

En relacion a la calidad del servicio, axisten tres aspeclos bien diferenciados: 1) ia
calidad del producto sumimstrade; 2) la calidad del servicio técnica prestado y 3) |a
calidad del servicio comercial que involucra aspectos relacionados con la atencitn de ia
clieniala,

EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION

SOBRE LA COMPETENCIA,

La operacion de concentracion notificada importa una reestructuracion accionaria en

Mexlar en virid del cual cada uno de los anteriores titulares  transtiaren 3 favar el

A
WA 7IAt .
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Cesionano en este caso al ar. Peter w Getsinger, |a totalidad de sys pamicipaciones
Bn Nextar la gue asciende al £2. 791 % dal capital accionario de dicha socisdad, por
este motivo el Sr, Getsinger a través de sus €Mpresas controladas obtendra el conteal
soCietano de EDESAL, distribuiders de eleciricidad de ia Provinca de San Luis,
EDELAR distribuidoras de slecincidad de B Provinela de |a Rioja, EDESA v ESED
tistribuidoras eléctricas de |a pravincia de Salta.

B0, En vilud de que las actividades desarroliadas por las empresas controladas por e Sp
Gietsinger no fianan vineulaciones econtmicas de tipa henzomal ni verical en al
temitono de la Republica Argentina, la operacidn baje andlisis puede caracteizarse
LOMo Lina concantracian de conglomeradn, En funcion de eflo no es necesarna defirur
con mayor precision el mercadn relevants, por lo que se realizara una descnpcien
sobre las caracteristeas generales del sector donde se realiza dichs operacian,

61 Cabe acotar que & pasado 14 de MNoviembre de 2005 =sig Comision  Nacional
recemendo al Si1 Secretario de Coordinacion Técnica aprobar 13 operacion de
cancentracion economica consistente an la adquisicion del 100% del capital socal de
GPU AH por pane de Bitly SA y Nextar Dicha operacion fue aprobada por |a
Secretaria de Coordinacion Tecnics 4 lraves de |la Resolucion N ® 199/ 2005

82. En funcion a que en no han cambiado las condiciones scondmicas verificadas en la
oponunidad da realizar e diciamen, a continuacion reproducimos el mismo en sus
partes pertinantes: |as Prncipales caractaristicas del Mercado elécirico argentine en
particular, las de San Luis, La Rioja y Salta, v &l afacto sobre la compstencia da |a
aperacion notificada.

VIL1.1. EL MErcaDpo ELECTRICO ARGENTING

63.La Lay 24.065. promidgada en el afo 1992, significt un cambio profundo en &
ﬂ'/ mercade eléctnco arganting, ¥a que implict una reforma estructural complementaria al
Proceso de privatizacion de |as principalas empresas que operaban en el mismo.
i Basicamente, este procaso Eensisha en que las empresas publicas nacionales de
% elecincidad, Segba, Hidronor S A ¥ Agua y Energia Seciadad de Estado, lueron

desmembradas y dividdas en lies segmentos bien diferenciados Jeneracion,

_ {Fﬁ_—- . M i
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A

ransmision y distribucion; estando cada una de ellas sujeta a su respectiva regulacion

l&cnica yio economica

A suU ez, |a reestruciuracion de las empresas integrantes de cada segmenta se ha
caractenzado por distinios procesos de desintegracién horizomial y de traspaso al
saclar pnvado. A partir de ja mencionada Ley N° 24.065, se constituyd &l Mercado
Elgctrica Mayorista (MEM)| para la comercializacion de energia sléctica El MEM
consiste en un segmente de operacionas a térming, ¥ un mercade spof. En el primern
se comercializa electncidad mediante contratos por cantidades, precios y condiciones
pactadas bbremente entre vendadores y compradores. En cambio, en &l mercado sl
la electncidad se adguiere a preclos establecidos en forma horana, en funcion del costo
gconomico de produccion declarado por el Oitimo generador de energia que ha
comenzada a despachar

El MEM agrupa a cuatro parlicipantes: generadores, distribuidores, transpartistas, y
grandes usuanos. Como administrader de dicho mercada se creo a CAMMESA
{Compania Administradera del Mercado Mayorista Eléctrico S5.A), cuyo directorio se
encuentra integrade por 108 participantes enumerados, mas un representante del
Estado Macional, Las principales funciones son programar y despacher & los
generadores para cubnr la demanda existents, administrar las  transacciones
SCONomicas ¥ garanlizar la ransparencia del mearcado,

El segmento de generacion fue definido come actividad de interés general, por io que
s& procadid a su desregulacion economica. En segundo lugar, la etapa de [a
transmision fue considerada como un monopolio natural, por lo que 38 CONcesions a
distntos grupos empresanes la empresa de transporte de alta tension (Transener) y
cuatro de las cinco redes troncsles de media tension: Bl transporte de elecincidad en
bloque se efectua por intermedio de un sistema de transmision conocidn como &l
Sistema Argenting de Interconexidn (SADI). Los transportistas efectian ia transmision Y
la transformacion de la energia eléctncs dentro del sistema, desde los puntos de
entisga por pare de los generadores, hasta los puntos de recepeion por parle de los
distnibuidoras o grandes usuanGs
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La energia eléctrica se lransmite Yo astibuya por medio de redes fias gue
INterconactan los centros de Produceion con los puntos de demanida

El segments de distribucion de electricidad en Arganting incluye tambign la
comercializacion de la misma. Si bien marco regulatornio preve que este Uihmo sea LI
marcada competitivo, |a distribucién en s misma 25 considerada un ‘manopofio
natural”

En terminos generales g proceso de distribucion de 1a Bnergia electinca consiste en:
La compra de Brergia, polencia y transporte en alta tension

AleNCion de suministros en alta tension

Transfarmacion de alig a media Ension

Atencion de suministros en media tension urbanos y rurales

Transformacion de media a baja t2nsitn

Transporle en baja tension

Alzncian de suministros de Pegqueias y medianas demanda.

Los distribuidores son los respansables de abastecer a los usuarios dentro de su area,
tomando ia electricidad del SADI ¥ transportandola a través de una extensa red de
lineas agreas, cables subterraneos y subestaciones, En este =egmento el Estado
Nacional concesions |as troes principales empresas que estaban bajo su orbita. Por su
pare, paulatinamente, algunas distnbuidoras provinciales fueron concesionadas g
Operadores privados, este es al caso de las distribuidoras objeto del presents sstudio

A principios del afio 2002 se produjo el abandono del régimen de convertibildad v el
dictado de la Ley 25 56107 ds Emergencia Plblica y Reforma del Ragimen Cambiario
¢ que transformo a pesos |os valores de las tarifas reconocidos an dolares en |os
contratos de  concesion, prohibiendo  cuakjuier incremento tarifare  hasta 13
renegociacion global de los contratos de fas BMpresas de servicios pubicos Ests
reperculio en la ecuscién econdmico - Ninanciara de las distribuidorss por o cual la
Secretara de Energia emitic una serie do reeoluciones gue intentaron paliar los efectos
de la devaluacidn. Actualmente continua el proceso de renegociacion de los coniratos
enlre las empresas v el Estadn Nacin_::bal
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V.12 El Mercado de Distribucién de Energia

/2, El ohjeto final de la prezente operacion es transferr &l control de Jas distribuidoras de
alectncidad de San Luis, La Rioa y Salta

3. EDESAL, bnnda &l servicio de subtransporte en 132Kw, distnbucion y comercializacion
de electricidad en el ared de concesion que abarca el enitone de |a provincia de San
Luis. EDELAR distribuye en el leritoric de la provincia de La Rigja mientras e
EDESA y ESED lo hacen en & provincia de Salta

4. Los pliegos de bases y condiciones correspondientes a los Bamados & ficitason,
esiablecen la exclusividad de cada una de fas empresas adjudicadas dentro ds| area
definida para la prestacion del servicie invelusrado, esto es las provincias de San Luis,
La Rioja y Salta.

/5. Adicionalmente ESED presta el servicio de generacitn aislada a aguellos usuanos que
detndo a su ubicacion geografica no pueden ser abastecidos & través de las redes da
distribucion eléctrica. El servicio que presta ESED consiste en |a instalacion, operacion
¥ mantanimienio de paneles fotovoltaicos de ganaracion eléctica en lugares sislados o
poco accesibles de la Provinga, donde por el volumen de la demanda v distancia no es
justificable su conexién con el sistema concentrado o la instalacien de centrales
aisladas de generacion. Los valores generados no resultan relevantes en funcion de la
demanda total del area.

VI.1.3 DEMANDA DE ENERGIA

76.La demanda de energia en e MEM por parte de EDESAL durante el afio 2004 fue de
10156 GWh lo que significa un 1.20% del total de la demanda nacional de energla,
EDELAR demando 757.1 GWh lo que equivale al 0.90% del total nacional. mientras

/4; que ERESA requirid 10174 GWh, el 1,20% de |a demanda nacional

¢ Lla demands conunts anual de las tres distibuidoras representd, tal como puede
/, \ apreciarse en el siguients cuadro, 279010 GWh equivalente al 3 30% del total nacional
/ para al afo 2004 "-T'“
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8. En & cuadra N® 1 se exponsn las participaciones que cada una de las distribuidoras
Objeto de la ransferencia  detentaron dantra ded total nacional correpondients a los
afios 2002, 2003 v 2004,

Cuadra MN* 1
Dlemanda st baldores ¥ participacion pnn:mwalp
z-unz 1003 7004
_Lf. PaMPA ~dan! g : i BT 4rerl T b
LA ROJAda) | TTTEREAD]T T Tuote| . 87490 BA0%]| T TETAG|  nedw
MESIONES R 100%| gt —. L B 1.10%
MEMDCIZA ] LoJERED L ABIL ATITAO]  4soei 405550 4 ADA
NEUGUEN T S ) O 317 A PLZ A 1) O - T T 220%
EOENOR RN b 12155, S 2“._%-9.?15_......1..‘11.5&3:.‘-3_? .......... 040 1681650 <1100,
RIDNEGRG 13K} 1.30%] 105010 ams|  1oEs 0] AR
BALTA o) B30 LT N T N I 1 O YT e
SANTA FE Lr34n  J060%( s18530] L e AN I r0a0%
SANTIAGD DEL ESTERD. 5074 . Tio amf1y Ol EAT o70%
S AN JUAR 1 O B 1409 1244 20 1 G0%. 1,345 1.70%
SAM [T o) oL L | e 1 ﬁl ok ThR5.50 1.20%
EDESUR T ... 287 50 Jaosl 1423310 18.20%] 1487500 17.B0F%
- TuCLmnew L loaanp 20| 1Bsi90 il vrarool 0 - 2.10%
R e N Y -5 T ABOWS 33740 3 50%
SRR e ) 4544401 Bamel  S36ASN GolMe) 588440 5.80%
i - R S 210640 290 2386400 00| 2IRTOO 2ADK,
1.| {af{BH e} i LT IR T ST 1 N 1% O ) R
Suma 73,027.70]  100.00%]  78,179.00 100.00%)]  84.205.00] 100,005
Furerile, CAMME 5A - Informes Mensialos, Dictarman 4452005 - Exphe A 50102 1R2805005
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Ventas de Energia por Tipo de Cliente

749 En el siguiente cuadro se puede observar la participacion porcentual por cada tipo de
chenta &n la demanda total de cada una de las tres distribuidoras correspondiente al

Ao 2004,
Venta an GWWh 2004 | Fdesal Edolar Ede=a
GWWh ) G . GWh 8

Reedanciges M N N ) T 1 T,
Comerciales o s AR LA ey S L X - T00%]  126616]  140%
Grandes Usustios 1 388072 k" O ??“'.'3'52 ) SO7 4861  3a4.0%]
Mumbracds Pukdco 41316 2 Fi %% 21,484 1 (g 12 357 o ok,
[Subiotal Cliontes Propos gpeeon] 1T S35 600] YT :
= 1 S R PR T R M. 75| N BT | O L 1 )
PR e o %= I (a7, A L LS OEW ] e (ERRRS 0.5
Curna £ 14 84 7% 348 T0.7% 16100 34 B0

...... "_|_|

bitotal Peaje 218] R N T

Total AT 536,747 a04, 440
Ensrgla Vendida 2004 Enesal

Watt Prak | 8* Clientes
Yo S SR T ST R 168
1k 1 S I s sy 243
PusstpsSanitarios | .o ] B |
Total uazs 4B2

Foerite. CRUC salve ln Dase de miarmackn preseRana por las paras

al. En general los marcos regulatorios dilerencian a los distintas tipos de demanda por
segmentos, las pequedtas demsndas son aquallas gue requieren menos de 20KW oe
potencia, las medianas se encuentran compuesias par usuanos que demandan entie
20 y B0kw de potencia, mientras que las demandas por encima de S0kWY, son

consideradas como grandes consumos.

81, A partir de los 30KW de demanda, 1as regulaciones nacionales dan la posibdlidad de
que o usuanos contraten directaments con el generador o comercializador TP =
offezca 2| precio mas conveniente. En este casc la distribuidora factura el servicio de
utilizacion de la red de fransporte por el que cobra un peEgfE cuyo precio tambien s
Encuentia ragulado.

82. Como se ha mencionado, & segmentc de la distibucion eléctrica s BRCUBNTE

regulada en relacion a los precios v servicios fue una empresa puads brindar, ya que
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al constitur un moncpolo natural en la regidn, comesponde al Estado ejercer un

afective control

83. De acuerdo a los marcos regulatorios provinciales analizados, la tarifa que se cobra
par el servicio de distribucién resulta ragulada por un sistema de pracio topa o maximo
(prcCe-cap), con revisiones cada 5 afos. La misma se &ncuentra relacionada con 13
calidad del servicio, el cual es moritoreado an forma continua por los Organismos
Regulatorios Provinciales, que tienen faculiades para aplicar multas cuando se
oetactan cesvics de la normativa que integra & marce regulatorio. Al final de cada
periogo quinguenal, los Organismos Reguladores pueden modificar los valores
tanfarios de acuerdo, entre otros factores, a la comparacion con redes de distnbucion ¥
Cosl0s de explotacion de emprasas similaras (benchmarking).

B4 El precio al que se valora la energia inyectada a la red, puede surgir, per un lado, del
Mercado Electrico Mayorista al cual las empresas generadoras ofrecen el producto ¥
por el otro de los contratos que celebren los distibuidores o grandes usuanos con los
generadores. Este valor es trasladade al usuario final mediants el mecanismo conocido
come passtrotigh | traslado de costos )

B5. Resulta entonces que el accionar de las Distribuidoras wansferidas es controlado a
nivel provingal por fos disintos organismos reguiadores y a nivel nacional la
compelencia regulatoria le cormesponde al Ente Naclonal Regulador de ja Electricidad
{ENRE].

VIL1.4. ImPACTO DE LA OPERACION SOBRE LA COMPETENCIA

B6. El contrato de concesidn de cada una de |as distribuidoras da cuanta del caracter de
manopolio natural de la actividad concasionada en su area de cobertura, al otorgar
exclusividad temtorial & la empresa concesionana y prever Ia requlacion de la misma,
conformando entonces un moenopalio natural y legal.

&7 Analizade el mercadoe nacional eléctrico. no se obssrva que NEXSTAR a sus
confrolantes posean paricipacion en empresas que desarrolien aclividades en el sector

! elecinico argentind  por lo gue, como se indicd al inicio de esta seccion, la presente
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pperacion pueda ser definida coma de conglomarado, En funcion de ells tampoco en &l

mercado de distnbucion nacional se veran modificados los nivelzs de concantracion,

B& Tal como acontecia una vez perfeccionada fa operacion NEXSTAR conjuntaments con
BIRTLY seguiran confrolando  las distribuidoras EDESAL (San Luis), EDELAR (La
Ricja), y EDESA y ESED de Salta quienes, como se indico demandaran para el ano
2004 aproximadaments el 3,30 % del total de compras de enarmiaa nivel nacional

B3, Tampeoco variaron los niveles de participacion en el mercado de distribucion gue las
emprasas detentan, segun se indica en & Cuadro N® 1, por ello la aperacton notficada
no aparece con potencialidad suficienta como para generar un efecto adverso a |a
competancia.

CONSIDERACIONES FINALES

90. De los elementos evaluados, esta Comision considera que |a operacion notificada:

= No afecta kas condiciones da competencia en los mercados de distribucién eléctica de
las Provincias de San Luls, La Rioja y Salis habida cuenta de que las empresas ohjeto
di la transferencia son monopolios naturales regulados.

* Mo daspierta preocupacién en cuanto a la obtencion de podar de compra an al
mercado  eléctrico nacional por parte de los nuevos adgquirentes, dado lo0s bajos
volimenes que representa la demanda conjunta de las distribuidoras,

Mo viola los marcos regulatonios vigentss,

VI. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESDORIAS
91. Habiendo analizado los instrumentos aporados por |&s partes a los efectos de la
presents operacion, no se advierten en los mismos clausulas restrictivas de la

competencia

ViL. CONCLUSIONES
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92 De acuerdo & lo expuesto precedentermients. esla COMISION NACIONAL DE

Hid|

DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que |la operacion de concentacion
etonomica nobficada no infringe el articulo 7 de ia Ley N* 25156 ya que no bene por
objeto o efeclo restingir o distersionar |a competencia de modo que pusda resuliar
perjuicio al interés economico genaral

For elio, |a COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconsaja al
SENOR SECRETARIO DE CODRDINACION TECNICA del MINISTERIO DE
ECONCMIA ¥ PRODUCCION autonizar la operacian de concentracion BCondmica que
Gonsisie en la adquisicidn por parte de N1 HOLDINGS LLC. al Sefor PETER W
GETSINGER. BROWMN EMDERSA INVESTORE LLC, GRACIE CAPITAL
INTERNATIONAL LTD., GRACIE CAFITAL P, NEXSTAR CAPITAL PARTNERS LLC,
¥ NEXSTAR DEVELOPING OPPORTUNITIES MASTER FUND, LTD., del B2,791%
del capital social de NEXSTAR |, LLC .. sociedad controlante en forma indirecta en
nuestro pals de GPU EMPRESA DISTRIBUIDORA ELECTRICA REGIOMAL 5S4
(actualmente denominada EMPRESA DISTRIBUIDORA, ELECTRICA REGIONAL SA),
EMFRESA DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE SAM LUIS S.A., EMPRESA
DISTRIBUIDORA DE ELECTRICIDAD DE L& RIOJA SA. DISTRIBUIDORA DE
ELECTRICIDAD DE SALTA S.A ¥ EMFRESA DE SISTEMAS ELECTRICOS
DISPERSOS 5. 4., de conformidad con ko previsto an el Adiculo 13, inciso a) de Ia Lay
N" 25.158.
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