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Expediente N° $01:0480151/2011 (Conc. N° 965) WG-JH
DICTAMEN N° A 264
BUENOS AIRES, =

09 JUN 2015

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la
operacién de concentracién econémica que tramita por el Expediente N° S01:0480151/2011
del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, caratulado: “ZARGAS
PARTICIPACIONES S.L.,, FOSCAR HISPANO GESTIONES S.L., INVERSORA AES
AMERICAS HOLDING ESPANA S.L., Y AES ELECTROINVERSORA ESPANA S.L. S/
NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25.156 (CONC. 965)".

8 DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
a) La operacion

1. La operacidon de concentracion econdmica notificada consiste en la adquisicion por parte
de ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. y de FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L, a
las empresas INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA S.L. y AES
ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L., del 100% del capital social de COMPANIA DE
INVERSIONES EN ELECTRICIDAD S.A. (en adelante “COINELEC"), LUZ DE LA
PLATA S.A. (en adelante “LDLP”), AES PAMPA ENERGY S.A. (en adelante “AES
PAMPA”), del 90% de EMPRESA DISTRIBUIDORA LA PLATA S.A. (en adelante
“EDELAP”), del 51% de CENTRAL DIQUE S.A. (en adelante “CENTRAL DIQUE") y del
90% de EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA SUR S.A. (en adelante “EDES").

2. Las partes han declarado bajo juramento que el cierre de la transaccion se produjo en
fecha 17 de noviembre de 2011".

3. Es importante aclarar que si bien la adquisicién indicada se efectia por parte de la
empresa POWER INFRASTRUCTURE LTD. como compradora y las empresas
INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA S.L. y AES ELECTROINVERSORA
ESPANA, S.L. como vendedoras, mediante un acuerdo celebrado con fecha 4 de

' [\y noviembre de 2011, posteriormente con fecha 17 de noviembre de 2011 se prodyce una
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cesion de derechos por parte de POWER INFRASTRUCTURE LTD. d/ZARGAS
PARTICIPACIONES, S.L. y FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L. de la totalidad de los
derechos, créditos, privilegios y acciones resultantes del contrato celebrado con fecha 4
de noviembre?,

b) La actividad de las partes
a. COMPRADORES

4. ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. (en adelante “ZARGAS") es una sociedad
constituida de acuerdo con las leyes de Espafia, controlada en su totalidad por ISKARY
S.A. Su actividad pincipal es participar con personas fisicas o juridicas, sean publicas o
privadas, mixtas o sociedades del Estado, en empresas o sociedades existentes o a
constituirse, por cuenta propia o de terceros, ya sea como accionista o en cualquier otro
caracter. Previo a la operacion, en Argentina no controlaba a otras empresas.

5. FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L. (en adelante “FOSCAR”) es una sociedad
constituida de acuerdo con las leyes de Espafia, controlada en su totalidad por por
ISKARY S.A. Su actividad pincipal es participar con personas fisicas o juridicas, sean
publicas o privadas, mixtas o sociedades del Estado, en empresas o sociedades
existentes o a constituirse, por cuenta propia o de terceros, ya sea como accionista o en
cualquier otro caracter. Previo a la operacion, en Argentina no controlaba a otras
empresas. _

6. ISKARY S.A., es una sociedad controlada en un 100% de su capital social por
PYKANEL S.A., controlada ésta tltima a su vez, en un 100% por POWER
INFRASTRUCTURE LTD.

b. VENDEDORES

7. INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA, S.L., es una sociedad controlada
(66,38%) por AES PLATENSE INVESTMENTS URUGUAY SCA y por AES
ARGENTINA HOLDING S.C.A. (32,62%). Su actividad principal consiste en la gestion y
administracion de los fondos propios de sociedades y ofras entidades, sean éstas
residentes o no en territorio espaiiol, la inversién en sociedades y otras entidades, sean
éstas residentes o no en territori espafol, mediante la adquisicién, suscripcion,

asuncion, desembolso,[\tenencia, transmision, enajenacion, aportacion o gravamen de
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valores o activos de caracter mobiliario inclutendo acciones, participacion¥s sociales,

cuotas de participacion en sociedades o comunidades de bienes, derechos de
suscripcion de sociedades, obligaciones canjeables o no, bonos comerciales, partes de
fundador, bonos de disfrute, valores mobiliarios de renta fija o variable, admitidos o no a
cotizacion en las Bolsas oficiales, titulos de Deuda Publica incluyendo bonos, letras y
pagarés del Tesoro, letras de cambio y certificados de depésito.

8. AES PLATENSE INVESTMENTS URUGUAY SCA, es una sociedad controlada por
CAMILLE, LIMITED quien detenta el 99,97% de sus acciones y por LA PLATA I,
LIMITED, quien es titular del restante 0,03%. CAMILLE, LIMITED es controlada por LA
PLATA Il LIMITED, quien en ultima instancia es controlada por THE AES CORP. A su
vez, AES PLATENSE ' INVESTMENTS URUGUAY SCA, controla a AES
ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L. (con el 86,81% de su capital accionario) y a
INVERSORA AES AMERICA HOLDING ESPANA, S.L. (con el 66,38% de su capital
accionario).

9. THE AES CORP. controla a su vez en forma indirecta en Argentina a: a) AES
ARGENTINA GENERACION S.A.: Sociedad propietaria de las Plantas Central Térmica
San Nicolas y Parana (San Nicolas de los Arroyos, provincia de Buenos Aires) y Central
Térmica Sarmiento (provincia de San Juan); y concesionaria de las Centrales
Hidroeléctricas Alicura (provincia de Rio Negro y Neuquén), Ullum (provincia de San
Juan), Cabra Corral y El Tunal (provincia de Salta); b) AES CARACOLES S.R.L.: A
cargo de la Operacién y Mantenimientos de las Centrales Hidroeléctricas Quebrada de
Ullum y Los Caracoles (provincia de San Juan); c) TERMOELECTRICA JOSE DE SAN
MARTIN S.A.: Sociedad que opera la Central Termoeléctrica Timbues (localizada en
Timbues, Provincia de Santa Fe). EIl THE AES CORP. es ultimo controlante del 20,17%
del capital social; d) TERMOELECTRICA MANUEL BELGRANO S.A.: Sociedad que
opera la Central Termoeléctrica Manuel Belgrano (localizada en Campana, Provincia de
Buenos Aires). EIl THE AES CORP. es tltimo controlante del 20,17% del capital social;
e) CENTRAL TERMOELECTRICA GUILLERMO BROWN S.A.: Sociedad gerente del
proyecto para la construccién de la Central Termoeléctrica Guillermo Brown en Gral.
Cerri, Partido de Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires, en los términos del "Acuerdo
Generadores 2008-2011".

% ({ 10. AES ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L., es una sociedad controlada por AES
v (i PLATENSE INVESTM?S URUGU<<Y SCA, con u-n 86,81% de sus acciones, y por
7
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AES ARGENTINA HOLDING SCA, con un 13,19% de sus acciones.

principal consiste en la gestion y administracion de los fondos propios de sociedades y

bu actividad

otras entidades, sean éstas residentes o no en territorio espafiol, la inversién en
sociedades y otras entidades, mediante la adquisicion, suscripcion, asuncion,
desembolso, tenencia, transmision, enajenacion, aportacion o gravamen de valores o
activos de caracter mobiliario inclutendo acciones, participaciones sociales, cuotas de
participacion en sociedades o comunidades de bienes, derechos de suscripcién de
sociedades, obligaciones canjeables o no, bonos comerciales, partes de fundador,
bonos de disfrute, valores mobiliarios de renta fija o variable, admitidos o no a cotizacion
en las Bolsas oficiales, titulos de Deuda Publica incluyendo bonos, letras y pagarés del
Tesoro, letras de cambio y certificados de depdsito.

c. LAS EMPRESAS OBJETO

LDLP: es una sociedad controlada por INVERSORA AES AMERICAS HOLDING
ESPANA S.L. (60,99% de su capital) y por AES ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L.
(39,01%). Su actividad pincipal es efectuar inversiones por cuenta propia, asociada a
terceros, o mediante la constitucién de nuevas sociedades y/o la adquisicion de
participaciones en otras sociedades ya existentes, dentro del pais, y dedicadas directa o
indirectamente a la generacion, transformacién, transmision, distribucién,
comercializacion, compra y venta de energia eléctrica, asi como la prestacion del
servicio publico de electricidad.

COINELEC: controlada por LDLP (54,81% de su capital) y por INVERSORA AES
AMERICAS HOLDING ESPANA, S.L. (45,19% de su capital). Su actividad principal es
de inversion mediante la compra y venta y negociacién de titulo, debentures,
obligaciones negociables, acciones, bonos, letras de tesoreria y toda clase de valores
mobiliarios y papeles de crédito, publico o privados, de cualquiera de los sistemas o
modalidades creadas o a crearse, incluyendo acciones, bonos o titulos con planes o
sistemas de desgravaciéon impositiva, aportes de capitales propios o tomados en
'préstamo a sociedades constituidas o a constituirse.?

* De acuerdo notificaran las partes en el Expediente N° S01:0500162/2011 caratulado: “FOSCAR HISPANO
GESTIONES S.L. y DISVOL INVESTMENT S.A. S/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25.156 (CONC.
972)", alin en tramite en esta Comisién Macional, DISVOL INVESMENT S.A., una empresa controlada por el Sr.

Alejandro MC. FARLANE, adquirié ¢

&)Central Dique.

}%ontrol soErGOINELEC, LDLP, EDELAP y el control conjuptp de
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AES PAMPA controlada por INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPARA S.L.
(97,35% de su capital), mientras que el restante 2,65% de su capital es propiedad de
AES ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L.. Su actividad pincipal es participar con
personas fisicas o juridicas, sean publicas o privadas, mixtas o sociedades del Estado,
en empresas o sociedades existentes o a constituirse, por cuenta propia o de terceros,
ya sea como accionista o en cualquier otro caracter.

EDELAP: controlada por COINELEC (51% de su capital), 7,06% de su capital es
propiedad de INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA S.L., 37,94% de su
capital social es propiedad de LDLP, mientras que el restante 10% esta en poder de
tenedores minoritarios. Su actividad pincipal es exclusivamente la prestacion del
servicio de Distribucion y Comercializacion de Energia Eléctrica dentro de ciertos
partidos de la provincia de Buenos Aires (La Plata, Magdalena, Berisso, Ensenada,
Coronel Brandsen, Punta Indio).*

EDES: controlada por AES PAMPA (90% de su capital), mientras que el restante 10%
de su capital social se encuentra en manos de tenedores minoritarios. Su actividad
pincipal es exclusivamente la prestacion del servicio de Distribucion y Comercializacion
de Energia Eléctrica dentro de las siguientes zonas: Sur de la provincia de Buenos Aires
incluyendo las localidades de Bahia Blanca, Médanos, Saavedra, Coronel Suarez,
Carhue, Guamini, Laguna Alsina, Casbas, General Laprida, General Lamadrid, Carmen
de Patagones, Villarino y Stroeder. y en los términos del marco regulatorio y del contrato
de concesion que regulan tal servicio publico.

CENTRAL DIQUE: controlada por COINELEC (51% de su capital social), mientras que
el restante 49% estd en poder del Gobierno Argentino. Su actividad pincipal es la

produccion de energia eléctrica y su comercializacion en bloque.®

ENCUADRAMIENTO JURIDICO

. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de concentracion

conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado
cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comisién Nacional de Defensa de
la Competencia. :

4 . A
Ver Nota al pie N° 3 antes citagla. ,/', .
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18. La operacién notificada constituye una concentracién econémica en los térn/nos del

Articulo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

19. La obligacién de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las
firmas involucradas y el objeto de las operaciones a nivel nacional, supera el umbral de
PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000.-) establecido en el Articulo 8° de la
Ley N°® 25.156, y no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas
en dicha norma.

M. EL PROCEDIMIENTO

20. El dia 24 de noviembre de 2011 las partes notificaron la operacién de concentracion
economica mediante la presentacion en forma conjunta del Formvulario F1.

21. El dia 7 de diciembre de 2011 las partes efectuaron una presentacion que esta
Comision Nacional ordené agregar el 14 de diciembre de 2011 e hizo saber que la
informacion aportada se hallaba incompleta, por lo que procedi6 a efectuar las primeras
observaciones al Formulario F1, advirtiéndoles que el plazo previsto en el articulo 13 de
la Ley N° 25.156 quedaba suspendido. Dicho proveido fue notificado el dia 14 de
diciembre de 2011.

22. En virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de la Ley N° 25.156, con fecha 20 de
diciembre de 2011, la CNDC solicit6 al ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA
ELECTRICIDAD (en adelante “ENRE”) y del ORGANISMO DE CONTROL DE
ENERGIA ELECTRICA DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES (en adelante
“OCEBA”) su intervencion en relaciéon a la operacion de concentracién econdémica
notificada.

23. Con fecha 4 de enero de 2012, mediante Nota ENRE N° 102366, las autoridades del
ENRE, contestaron el requerimiento efectuado por esta CNDC, haciendo saber que
“(...) Al respecto le informamos que en el marco de las referidas  actuaciones,
oportunamente este Ente dar4 intervencion a las autoridades provinciales y a los Entes
reguladores locales a fin de que emitan opinién sobre la posible afectacién que la
operatoria bajo examen pudiera tener sobre el sistema eléctrico bajo su jurisdiccion.
Ademas, ha dado intervencién a sus distintas areas con incumbencia en la materia, a fin
de que produzcan los aanalisis técnicos de rigor.... En funcion de lo expuesto, le

\. IW & informamos que estj‘ﬁe Nacional Regulador de !a~Electricidad no se encuentra, 4a0n
M L
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en condiciones de emitir opinion conforme a lo requerido; ello hasta tanto se regiba la

informacion solicitada que permita completar los mentados analisis técnicos.”

| 24. Con fecha 12 de enero de 2012, la CNDC remiti6 al ENRE copia debidamente
certificada del Formulario F1 de notificacion.

25. Con fecha 6 de marzo de 2012, el SUBSECRETARIO DE SERVICIOS PUBLICOS DEL
MINISTERIO DE INFRAESTRUCTURA DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES, en
relacion a la intervencion solicitada al OCEBA, hizo saber a la CNDC que toda
transferencia accionaria debe ser informada a la Autoridad de Aplicacion. En virtud de lo
citado, aclar6 que la empresa EDES presentd con fecha 1° de febrero de 2012, un
informe sobre transferencias accionarias realizadas y adjunta documental respaldatoria.

26. Con fecha 15 de marzo de 2012 esta CNDC agrega la presentacion efectuada el 6 de
marzo de 2012 por parte del SUBSECRETARIO DE SERVICIOS PUBLICOS DEL
MINISTERIO DE INFRAESTRUCTURA DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES y
solicita al organismmo un informe de opinion fundado sobre la operacion de
concentracidon econémica en cuanto al impacto sobre la competencia en el mercado o
sobre el cumplimiento del marco regulatorio respectivo,

27. En fecha 7 de mayo de 2013 el SUBSECRETARIO DE SERVICIOS PUBLICOS DEL
MINISTERIO DE INFRAESTRUCTURA DE LA PROVINCIA DE BUENOS AIRES
procede a remitir a las presentes actuaciones la contestacion del requerimiento cursado
conforme el Articulo 16 de la Ley N° 25.156, manifestando “...se informa que las
transferencias accionarias efectuadas en la Empresa Distribuidora Sur S.A. (EDES S.A.)

fueron puestas en conocimiento del OCEBA y de esta Autoridad de Aplicacion, tal como

lo establece el Contrato de Concesién Provincial (Articulo 16, Anexo 2), asimismo se
acompaia informe elaborado por la Gerencia de Mercados del OCEBA sobre la
incidencia de la operacion en el mercado eléctrico...”. La Nota con su respectivo informe
fueron agregadas el 4 de abril de 2012.

28. Con fecha 4 de agosto de 2015 se tuvo por recibida la Nota ENRE N° 116990 remitida
en fecha 24 de julio de 2015 por el presidente del ENRE en relacion al requerimiento
que le fuera cursado por esta CNDC. Agregéndose la misma a las presentes
actuaciones. Alli el ente informé que las actividades de las empresas de generacién y
de las distribuidoras provinciales no son actividades que se encuentren reguladas por

dicho organismo. Remite en lo que respecta al impacto sobre la competencia en el

/\,) imercado ala SECREfARIA DE EN\éGiA DE LA NACION y en lo que respecta al
\ éﬁ /’ ¢
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cumplimiento del marco regulatorio del sector a las autoridades secto

provincia de Buenos Aires.

29. Enfecha 5 de agosto de 2015 se dispuso en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de
la Ley N° 25.156 requerir la intervenciéon que le compete en el presente expediente a la
SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION. Siendo notificado el citado Organismo de
tal disposicion en fecha 11 de agosto de 2015.

30. Enfecha 1 de marzo de 2016, atento al tiempo transcurrido sin que la SECRETARIA DE
ENERGIA ELECTRICA DEL MINISTERIO DE ENERGIA y MINERIA DE LA NACION se
expida en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de la Ley N° 25.156, esta Comision
Nacional dispuso reiterar la intervenciéon que le compete en el marco del expediente de
referencia. )

31. Con fecha 3 de mayo de 2016, se procede a agregar en autos y se tiene por recibida en
el marco de estas actuaciones, la Nota de la SECRETARIA DE ENERGIA ELECTRICA
N°¢ 00207, fechada el 27 de abril de 2016 mediante la cual se adjunta Informe Técnico
N° 242, dando cumplimiento al requerimiento cursado. Siendo elaborado el citado
Informe por la DIRECCION NACIONAL DE PROSPECTIVA dependiente de la
SUBSECRETARIA DE ENERGIA TERMICA, TRANSPORTE Y DISTRIBUCION DE
ENERGIA ELECTRICA de la citada Secretaria, mediante el cual se ha evaluado la
propuesta de concentracion econdémica en cuanto al impacto sobre la competencia en el
mercado de referencia, sin que se presenten objeciones a la misma.

32. Finalmente, con fecha 31 de mayo de 2016, las notificantes dieron total cumplimiento al
Formulario F1 de Notificacion presentado en su oportunidad, teniéndose por cumplido
en este acto, se reanudo en consecuencia el computo del plazo establecido en el
Articulo 13 de Ley N° 25.156, a partir del primer dia habil posterior al enunciado,
pasando las actuaciones a resolver.

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

33. Tal como se expuso anteriormente, la presente operacién supone la adquisicion por
parte de ZARGAS y FOSCAR de EDELAP, EDES y CENTRAL DIQUE. Asimismo,
. j& FOSCAR y ZARGAS son empresas de inversién, que no tienen participacion en otra

i analizag'. /) .
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34. Dado que las empresas adquiridas ya formaban parte del mismo grupo econbmico, al

35.

36.

Vi,

37.

38.

<l previsto por el Artlc%ul@B inciso a\? la Ley N° 25.156. Q/
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tener un control comiin, como resultado Ia operacion bajo analisis no se generan
relaciones de tipo horizontal ni vertical.

Al tratarse de una operacion de conglomerado, el nivel de concentracién no se vera
alterado. Adicionalmente, analizadas las caracteristicas de los bienes y servicios
comercializados por las empresas adquiridas, no se encontraron elementos que
indiquen que las condiciones de competencia actual o potencial puedan ser afectadas
negativamente en perjuicio del interés econé mico general.

CLAUSULAS DE RESTRICCIONES ACCESORIAS

Habiendo sido analizados los instrumentos acompafiados por las partes, no se advierte
la existencia de clausulas de restricciones accesorias en la presente operacién
notificada.

CONCLUSIONES

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracién
econdmica notiﬁcada no infringe el articulo 7° de Ia Ley N° 25,156, al no disminuir,
restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés
econdmico general.

Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE COMERCIO DEL MINISTERIO DE PRODUCCION autorizar
la presente operacién de concentracion econémica consistente en la adquisicion
enforma directa e indirecta por parte de ZARGAS PARTICIPACIONES S.L. y de
FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L., a INVERSORA AES AMERICAS HOLDING
ESPANA S.L. y AES ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L., del 100% del capital
accionario y votos de las empresas COMPARNIA DE INVERSIONES EN ELECTRICIDAD
S.A., LUZ DE LA PLATA S.A., AES PAMPA ENERGY S.A, del 90% de EMPRESA
DISTRIBUIDORA LA PLATA S.A., del 51% de CENTRAL DIQUE S.A. y del 90% de

EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA SUR S.A,, todo ello de/ cuerdo a lo

-
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39. Elevar el presente Dictamen al Sefior SECRETARIO DE COMERCIO del MINISTERIO
DE PRODUCCION, previo paso por la DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS
J JURIDICOS DEL MINISTERIO DE PRODUCCION para su cdno(:?miento.
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Resolucion

NUmero: RESOL-2016-193-E-APN-SECCHMP
Buenos Aires, Lunes 1 de Aaosto de 2016

Referencia: EXP-S01:0480151/2011 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA

VISTO el Expediente N° S01:0480151/2011 del Registro del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deban realizar la notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procedesu
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE PRODUCCION, en virtud de lo dispuesto y por la integracion armonica de los Articulos
6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que el dia 24 de noviembre de 2011 la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado entonces en el ambito de la ex SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del ex MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, recibio la
notificacion de la operacion de concentracién econémica consistente en la adquisicion por parte de las
firmas ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. y FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L., a las firmas
INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA, S.L. y AES ELECTROINVERSORA ESPANA,
S.L., del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital social de las firmas COMPANIA DE INVERSIONES
EN ELECTRICIDAD S.A,, LUZ DE LA PLATA S.A., AES PAMPA ENERGY S.A., del NOVENTA
POR CIENTO (90 %) de la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA LA PLATA S.A., del CINCUENTA Y
UN POR CIENTO (51 %) de la firma CENTRAL DIQUE S.A. y del NOVENTA POR CIENTO (90 %) de
la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA SUR S.A.

Que el cierre de la transaccion se produjo el dia 17 de noviembre de 2011.

Que cabe aclarar que si bien la adquisicion indicada se efectua por parte de la firma POWER
INFRASTRUCTURE LTD. como compradora y las firmas INVERSORA AES AMERICAS HOLDING
ESPANA, S.L. y AES ELECTROINVERSORA ESPANA, S.L. como vendedoras, mediante un acuerdo
celebrado con fecha 4 de noviembre de 2011, posteriormente con fecha 17 de noviembre de 2011 se
produce una cesion de derechos por parte de la firma POWER INFRASTRUCTURE LTD. a las firmas
ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. y FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L. de la totalidad de los
derechos, créditos, privilegios y acciones resultantes del contrato celebrado con fecha 4 denoviembre de
2011.



Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de concentracion conforme a lo
previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a los requerimientos
efectuados por la mencionada Comisién Nacional.

Que en las actuaciones mencionadas en el Visto, la Comision Nacional ha manifestado que se ha tenido en
cuenta en su instruccion, un criterio de razonabilidad en la interpretacion de las normas que se aplican con
respecto al plazo establecido en el punto VI, apartado E del Anexo | de la Resolucién N° 40 de fecha 22 de
febrero 2001 de la ex SECRETARIA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR
del ex MINISTERIO DE ECONOMIA, no significando ello un desentendimiento del control de la
operacion sujeta a control, y evitar asi un dispendio administrativo innecesario.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del Articulo 6°, inciso
c) de la Ley N° 25.156.

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
involucradas y los objetos de las operaciones, a nivel nacional supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS
MILLONES ($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra
alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que en virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacion de concentracién econémica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N°
25.156, toda vez que de los elementos reunidos en el expediente citado en el Visto no se desprende que
tenga entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio
al interés economico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion notificada, consistente en la adquisicion por parte de la
firma ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. y FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L., a las firmas
INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA, S.L. y AES ELECTROINVERSORA ESPANA,
S.L., del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital social de las firmas COMPANIA DE INVERSIONES
EN ELECTRICIDAD S.A, LUZ DE LA PLATA S.A., AES PAMPA ENERGY S.A., del NOVENTA
POR CIENTO (90 %) de la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA LA PLATA S.A., del CINCUENTA Y
UN POR CIENTO (51 %) de la firma CENTRAL DIQUE S.A. y del NOVENTA POR CIENTO (90 %) de
la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA SUR S.A., de acuerdo a lo previsto en el Articulo
13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 1269 de fecha 9 de junio de 2016 emitidopor la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la
brevedad, incluyéndose como Anexo de la presente resolucion.

Que la Direccion General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE PRODUCCION ha tomado la
intervencion que le compete.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud de lo establecido en los

Articulos 13, 18, 21y 58 de la Ley N° 25.156 y los Decretos Nros. 89 de fecha 25 de enero de 2001, 357 de
fecha 21 de febrero de 2002 y sus modificaciones y 718 de fecha 27 de mayo de 2016.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO

RESUELVE:



ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracion econdmica consistente en la adquisicion por
parte de la firma ZARGAS PARTICIPACIONES, S.L. y FOSCAR HISPANO GESTIONES, S.L., a las
firmas INVERSORA AES AMERICAS HOLDING ESPANA, S.L. y AES ELECTROINVERSORA
ESPANA, S.L., del CIEN POR CIENTO (100 %) del capital social de las firmas COMPANIA DE
INVERSIONES EN ELECTRICIDAD S.A., LUZ DE LA PLATA S.A., AES PAMPA ENERGY S.A,, del
NOVENTA POR CIENTO (90 %) de la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA LA PLATA S.A., del
CINCUENTA Y UN POR CIENTO (51 %) de la firma CENTRAL DIQUE S.A.y del NOVENTA POR
CIENTO (90 %) de la firma EMPRESA DISTRIBUIDORA DE ENERGIA SUR S.A., de acuerdo a lo
previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase al Dictamen N° 1269 de fecha 9 de junio de 2016 emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la
SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION que, como Anexo IF-2016-
00424610-APN-DDYME#MP, forma parte integrante de la presente resolucion.

ARTICULO 3°.- Notifiquese a las partes interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.

Miguel Braun
Secretario
Secretaria de Comercio
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