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Expediente N° $S01:0014830/2014 (Conc. 111?) CQ- l]H
DICTAMEN N° 4.

suenos ares, § 3 FEB 201)

SENOR SECRETARIO

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion de
concentracion econdmica que tramita bajo el Expediente N° S01: 001 830/2014 del
Registro del MINISTERIO DE PRODUCCION, caratulado: “CENTRAL PUERTO S.A,
SOCIEDAD ARGENTINA DE ENERGIA SA. Y MERRIL LYNCH, PIERCE, FENNER
AND SMITH INC S/NOTIFICACION ART. 8 DE LA ELY 25.156 (CONC. 1117)", en
tramite ante esta Comisién nacional de Defensa de la Competencia. ‘

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

I.1. La Operacion

1. La operacion de concentracion notificada en fecha 23 de enero de 201f|1 cons;%te enla
oferta de compra por parte de CENTRAL PUERTO S.A. (en adelante “CEPU"), a
MERRILL LYNCH. PIERCE, FENNER AND SMITH INC (en adelante “hjERRILL
LYNCH"), de 112.660.530 acciones ordinarias de HIDRONEUQUEN S A. (en
adelanta “HIDRONEUQUEN"), representativas en su conjunto del 16.42% del capital

social y votos de la referida compania.

2 En virtud del acuerdo de accionistas de la firma objeto, de fecha 10 de noviembre de
1993, firmado originalmente entre HIDROANDES S.A., DUKE HIDRONOR INC, Y
TRANZALTA ENERGY ARGENTINA S A. a través del cual se concedle a los
accionistas el derecho de compra preferente, la oferta de compra y la \efectiva

transferencia de acciones debio ser instrumentada en dos etapas. |

3. En la primera etapa, se realizé la transferencia de las acciones de MERRILL LYNCH
representativas del 3,2243% (sobre el 16,42% del total) del capital sci:ciai de

HIDRONEUQUEN a favor de CEPU. Las acciones transferidas no s;e encontraban

alcanzadas por el derecho de compra preferente de los restantes acglonistas,
SOCIEDAD ARGENTINA DE ENERGIA S.A. (en adelante “SADEA”)& y
1

Administracion Nacional de Usinas y Transmisiones Eléctricas\ (en (adelgnte
‘ANUTE"). v
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4 Por el contrario, la segunda etapa si debi6 sujetarse a la renuncia o falta de gjercicio
en tiempo y forma por parte de SEDESA y ANUTE del derecho de compra pré ferente,
circunstancia que ocurrio en fechas 8 y 15 de enero de 2014, en la que CEPU y

MERRILL LYNCH fueron notificadas de las respectivas renuncias.

5 En consecuencia, el dia 16 de enero de 2014 la compradora y el veindedor,
concluyeron la segunda etapa de la oferta de compra e inst'irumen ron la
transferencia efectiva de las acciones representativas del restante!13'19??% del
capital social de HIDRONEUQUEN., informando las partes que, hasta esta fecha,
conforme lo establecido en el articulo 7.1 de la oferta de compra, MERRILL LYNCH
conservo sus derechos bajo el acuerdo de accionistas -y en consecue cia, su
eventual co-control.

6. Como consecuencia de la operacion notificada se produce un cambio en la naturaleza
de control de la firma HIDRONEUQUEN, de conjunto a exclusivo, a favor de
SADESA. \ |

7. De lo expuesto surge que el cierre de la transaccion tuvo lugar en fecha 16 de enero
2014, a cuyo fin las partes acompafiaron oportunamente la documentacion qtﬁe asi lo
acredita.’ La presente operacion fue notificada en tiempo y forma, dentro del quinto
dia habil.

1.2. La Actividad de las Partes
1.2.1. La Parte Compradora y el Objeto de la Operacion

8. En primer lugar debe notarse que la Parte Compradora, antes de la operacion
notificada, poseia control conjunto scbre la empresa objeto (HIDRONEUQUEN), por
lo cual al adquirir control exclusivo de la misma no genera nuevas reléciones de tipo
horizontal o vertical entre las actividades de las partes. '

9. CEPU: es una sociedad constituida de acuerdo con las leyes de la Republica
Argentina dedicada a la generacion de energia eléctrica y su comercializaj:idn en
bloque. Se encuentra inscripta ante el Registro Publico de Comercio de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires a cargo de la Inspeccion General de Justicia.

|
'Las partes acompanaron la notificacién de la vendedora al directorio de HIDRONEUQUEN S A.

C co-nforme lo
dispone el articulo 215 de la Ley N° 19.550, agregada a las actuaciones a fs. 1385/1386 y su traducci n al V)

idioma nacional a fs. 1387/1388. Asimismo, acom
pafaro
HIDRONEUQUEN de donde surge la inscripcion en fecha 16 d@"j@%‘@%ﬁ‘é‘{ g“epﬁ‘:%t
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10. Al momento de celebrarse la operacion, aqui analizada en el presente dictamen,
CEPU era controlada por SADESA que en forma directa poseia eI;59,09‘/u. y en
forma indirecta a través de LA PLATA COGENERACION S.A. (en adelante ‘LPC")
poseia el 13,37% de las acciones. El 27.54% restante de las accianes se

encontraban colocadas en oferta publica®.

l 1

11 SADESA es una sociedad anonima dedicada al desarrollo de negocios vincrtados a
la generacién y/o distribucion de energia eléctrica en la Republica Argentina través

de sus controladas. Se encuentra inscripta ante el Registro Publico de Comerﬁcio de la

Ciudad Auténoma de Buenos Aires a cargo de la Inspeccion General de Justicia.

12 Los accionistas con una participacion mayor al 5% son: CANTOMI URUGUAY SA.
con un 8.09%, el Sr. Nicolas Martin CAPUTO titular del 5.14%, el Sr. Eduardo José
ESCASANY titular del 14.12%, la firma PLUSENER S.A. con el 14.45%, POLINTER
SA. titular del 5.11%, el SR. Guillermo Pablo RECA titular del 20.22% |y TRONADOR
HOLDING LTD que posee el 5.56%. Las decisiones de SADESA, conforime a lo

informado por las partes, son tomadas por mayoria de votos, mPguno de sus

accionistas ejerce control conjunto o exclusivo, no existe entre ellos acuerdo alguno ni
pactos de sindicacion de acciones.

13 HIDRONEUQUEN es una sociedad que desarrolla actividades de inversion,

constituida de acuerdo con las leyes de la Republica Argentina cuya ltividad
principal es su participacion del 59% de las acciones en la firma HIDROELECTRICA
PIEDRA DEL AGUILA, una empresa dedicada a la generacion de energia el%ctrica y

su comercializacion en bloque. | i

14. En forma previa a la operacién que se notifica los accionistas eran SADESA,

compromiso previo de fusion suscripto el 15 de diciembre de 2015 en virtud del cual SADES
OPERATING seran absorbidas por CEPU y se disolveran sin hquldarse Conforme surge| de laj :

brindada por las partes, no resulta necesario el andlisis de e ﬁﬁ

aqui descriptas por no configurarse ninguno de los supuestos previst mﬁm Q%
& |
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15 Se detallan a continuacién las actividades y tipo de control de las sociedades
controladas por, y controlantes de CEPU e HIDRONEUQUEN, al rﬁomenﬁo de la

operacion, que realizan actividades en la Republica Argentina: ! ‘ _

Tabla 1. Actividades de la parte compradora y de la empresa en la que@ pasa Tbtener

el control exclusivo.

[ SOCIEDAD

CONTROL

Acnfmn B

HIDROELECTRICA

Generacian de energia elé

- s Es controlada en forma directa por trica y
L:JIEDRA Iiﬁ{l.)?;UlLA SR HIDRONEUQUEN su comercializacion en bloque.
|
Al dia de la fecha ninguno de sus Desarrollo de negocios vinculados a

accionistas ejerce el control exclusivo o

la generacion y/o distribycion de

SADESA conjunto de la sociedad. Todas las energia eléctricaen la R publica

| decisiones sociales son adoptadas por Argentina a través dg sus

- ) mayoria de votos. contmliadas

‘ LA PLATA Es controlada en forma directa por Generacion de ' ergia eléctrica y

| COGENERACION S.A OPERATING S A. que es titular del 97% vapor y la venta de energia

| i y por PROENER S A, titular del 3% eléctrica excedente al Mercado

| restante. Energéticcj Mayorista.

-' . Es controlada en forma directa por :. ,
CENTRAL VUELTA DE CEPU, titular del 9,37%, LPC titular del Generacion de energia eléctrica y

| OBLIGADO S.A. (CVO)

9,36%, HPDA titular del 28,1% y CTM
fitular del 9,36%.

su comercializacion en blogue.

OPERATING S A

Es controlada en forma directa por
SADESA, titular del 97% de las
acciones y por LPC que es titular del
3% restante.

Compra y venta mayorista de

energia eléctrica, Prestacion y

gerenciamiento del seryicio de
comercializacion de erergia.

PROENER S.A.

|

Es controlada en forma directa por
OPERATING S A., titular de una
participacion del 95% de las acciones y
por SADESA, titular del 5% restante.

Comercializacion de combustibles,
gas, petroleo y prestaqén de
servicios de consultoria y asistencia
técnica vinculados con @l sector
energético.

| TERMOELECTRICA JOSE
| DE SAN MARTIN SA,

Es controlada en forma directa por
CEPU, titular de una participacion del
30,48% de las acciones

Generacion de energia electnca y
su comercializacion en ploque.

TERMOELECTRICA
MANUEL BELGRANO S A.

'Es controlada en forma directa por
CEPU, titular de una participacion del
30,48% de las acciones

Generacion de anergua e ecm'ca y
su comercmhzécwn en bloque.

CENTRALES TERMICAS

! MENDOZA S.A. (CTM)

Es controlada en forma directa por
OPERATING S A, titular de una
participacion del 94,08%

Generacion de e'nergia eiéctrica y
su comercializacion en plogue.

B HIDRO DISTRIBUCION

SA

Es controlada en forma directa por
HDPA que es tiwtar del 100% de las
acciones

Actividades de invergion.

16. Sin perjuicio del cuadro expuesto las partes informaron que, con posteriorigad a la

notificacion de la operacion que se analiza, se inscribid en Ia INSP CC!ON
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continuara con tcdas las actividades desarrolladas por las sociedades absorbl fas Se
deja expresa constancia que dicha fusion, a tenor de la mfurmamon.que s rge de
estas actuaciones®, consiste en una reorganizacion societaria interna que no|implica
toma y/o cambio de control de las firmas involucradas, siendo todas controladas por
SADESA".

1.2.2. La Parte Vendedora

17 MERRILL LYNCH es una sociedad debidamente constituida de conformidad con las

leyes del Estado de Delaware (Estados Unidos) y que se encuentra mscnptaLante el
Registro Publico de Comercio de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires a cargc de la

Inspeccion General de Justicia. i

18. Se encuentra controlada en forma directa por la firma BANK OF AMERICA CC1RP que

posee el 100% de las acciones.

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

|
19. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la Ioperacion 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 Comision Nacipnal de
Defensa de la Competencia.
20. La operacién notificada constituye una concentracion econémica en los térmjnos del
Articulo 6° inciso c) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.
21 La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negociop de las
firmas involucradas y el objeto de la operacion, supera el umbral establecido en el
Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra alcanzada por ningung de las

excepciones previstas en dicha norma.

lil. PROCEDIMIENTO

22 El dia 23 de enero de 2014, las partes notificaron la operacion conforme a lo
establecido en el articulo 8° de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.

“Segin organigramas acompanados por las partes, previos y posteriores a la operacn';n que 'se analiza,
agregados a fs. 483, 1084/1085 y 1120/1122.

o

| | '1 A
“Por la cual no resulta necesario el analisis de esta COMISION NACIONAL, por no conﬁgll.lrarse ingu a de ’)
los supueslos previstos en el articulo 6 de la Ley N® 25.156. /

[F-2017-02895451-APN-CNDCHNHS

5

pagina 5 de 11 :



|
“2017 - Afio de las Energias Renovables”

-
AL niilevto e Whoddorcerdn

Sovredarie do Comerera

G omistin = Vacional de SV ofomie ol Comprelenciee -

23. Analizada la informacion suministrada en la notificacion, la COMISION NAC!CJNAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA entendi6 que la misma no satlszcra los
requerimientos establecidos en el F1, por lo que con fecha 1° de abril ¢e 2014
considero que la informacién se hallaba incompleta, formulando observaciones al F1y
haciéndoles saber que el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N9 25.156
comenzé a correr el dia habil posterior al 17 de marzo de 2014 y que hasta fanto no
dieran cumplimiento a lo solicitado quedaria suspendido dicho plazo, Dicha
providencia se notifico el mismo dia.

24 Con fecha 5 de mayo de 2014, en virtud de lo estipulado en el Artlculo 16 Qe a Ley
N° 25.156, esta COMISION NACIONAL solicit6 a la SECRETARIA DE ENER?GlA DE
LA NACION dependiente del MINISTERIO DE PLANIFICACION FEIDERAL,
INVERSION PUBLICA Y SERVICIOS, y a la COMISION DE PLANIFECA;CIC)N Y
COORDINACION ESTRATEGICA DEL PLAN NACIONAL DE INVER!510NES
HIDROCARBURIFERAS, su intervencién en relacion a la operacion bajo anéli;sis.

25.Con fecha 6 de mayo de 2014 los organismos reguladores recibieron Iog oficios
ordenados. \

26. Con fecha 4 de julio de 2014 esta COMISION NACIONAL tuvo por rpcibidal la Nota
ENRE N° 112738 remitida por el Lic. Dario ARRUE, en su caracter de Jefe fle’ Area
de Analisis Regulatorio y Estudios Especiales del ENTE REGULADOR DE LA
ELECTRICIDAD, donde solicita copia del Formulario F1, ordenandose la remision de
la misma a dicho organismo. |

27. Con fecha 7 de julio de 2014 el ENTE REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD recibio
el oficio ordenado.

28. Con fecha 25 de agosto de 2014 se reiteraron los oficios a los mismos fines y efectos
que los anteriores, conforme lo establecido en el articulo 16 de la Ley N° 25.156, a la
SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION dependiente del MINISTERIO DE
PLANIFICACION FEDERAL, INVERSION PUBLICA Y SERVICIOS, y a la COMISION
DE PLANIFICAION Y COORDINACION ESTRATEGICA DEL PLAN NACIOF\IPL DE
INVERSIONES HIDROCARBURIFERAS. '

29.Con fecha 25 de agosto de 2014 la COMISION DE PLAhlllFICAClON A~

COORDINACION ESTRATEGICA DEL PLAN NACIONAL DE INVERSION $
HIDROCARBURIFERAS recibi el oficio ordenado. [{ 7 -

/)

[F-2017-02895451-APN-CNDC#MP
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30. Con fecha 1° de septiembre de 2014 la SECRETARIA DE ENERGIA DE LA ACION
dependiente del MINISTERIO DE PLANIFICACION FEDERAL, INVERSION
PUBLICA Y SERVICIOS recibié el oficio ordenado. '

31. Con fecha 28 de octubre de 2015, esta COMISION NACIONAL tuvo por agregada la
NOTA ENRE 117830 de fecha 28 de septiembre de 2015, recibida en fecha 29 de
septiembre de 2015, suscripta por el Sr. Ricardo A. Martinez Leone en su caracter de
presidente del ENTE NACIONAL REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD, en
respuesta al requerimiento efectuado donde manifiesta que no se en{:entran

objeciones a la operacién de concentracion econémica analizada. Se deja co tancia

SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION le solicito al ENTE NACIONAL
REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD mediante Nota SE N° 3264 de fecha 27 de
mayo de 2014, la remisidn de un informe y opinién fundada respecto de la operacion

que en el informe que acompana en su respuesta, a fs. 1252, puede Ieers?que la

de concentracion bajo analisis, teniéndose por cumplida con ello su i:ntervenjrcién en
estas actuaciones. !
32. Con fecha 24 de noviembre de 2016, en virtud de lo estipulado por el alirticuto 16 de la
Ley N° 25156, se solicito a la SECRETARIA DE ENERGIA ELECTRICA y
SECRETARIA DE RECURSOS HIDROCARBURIFEROS, ambas dependientes del
MINISTERIO DE ENERGIA Y MINERIA DE LA NACION, al ENTE NACIONAL
REGULADOR DE LA ELECTRICIDAD y al ENTE NACIONAL REGULADOR DEL

GAS, la intervencion que les compete en relacion a la operaciéon de concentracion

economica notificada en las presentes actuaciones. ;

33. Con fecha 24 de noviembre de 2016 el ENTE NACIONAL REGULADOR! DE LA
ELECTRICIDAD recibi¢ el oficio referido. .

34. Con fecha 2 de diciembre de 2016 la SECRETARIA DE ENERGiA?ELEC jRICA y
SECRETARIA DE RECURSOS HIDROCARBURIFEROS, ambas dejpendie:tes del
MINISTERIO DE ENERGIA Y MINERIA DE LA NACION, recibieron los cficios
remitidos.

35.Con fecha 17 de enero de 2017, esta COMISION NACIONAL aﬁvirtio l ue fue
erroneamente solicitada al ENTE NACIONAL REGULADOR DEL GAS jsu inteE/encién
en los términos articulo 16 de la Ley N° 25.156, pero que el mismo|no fue librado,

dejandose sin efecto en ése acto, en atencién a que ninguna de las ac{ividadqs delas .

empresas involucradas en la operacion que se analiza en las aquacignhs. sta A
regulada por el ente referido. IF-2017-02895451-APN-CNBC# N
'
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36.Con la recepcion de la pieza referida y habiendo transcurrido el plazo bara su
respuesta, sin que la la SECRETARIA DE ENERGIA ELECTRICA y la/SECRETARIA
DE RECURSOS HIDROCARBURIFEROS, ambas dependientes del MINISTERIO DE
ENERGIA Y MINERIA DE LA NACION se expidieran, esta COMiSI(?N NACIONAL
entiende nada tuvieron gue objetar respecto de la operacion de | concentracion
economica notificada (conf. Decreto N° 89/2001), teniéndose pof cumplida la
intervencion prevista en el Articulo 16 de la Ley N° 25.156.

37. Finalmente, con fecha 15 de febrero de 2017, las partes realizaron una presentacion a
fin de dar cumplimiento al requerimiento efectuado por esta COMIS!ON NACIONAL y
consecuentemente se tiene por aprobado el Formulario F1, continuando el cémputo
del plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 a partir del Gltimo dia habil
posterior al enunciado.

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

IV.1. Naturaleza de la Operacién

38. De acuerdo con lo indicado en la seccidon 1.2, la operacion implica un cajbio de
control conjunto a exclusivo en HIDROELECTRICA, por lo cual, producto de lamisma

no se generan nuevasvinculaciones economicas de tipo horizontal ni vertical.

IV.2. Efectos de la Operacion de Concentracién sobre el Mercado
|

39. Al tratarse de un cambio de control conjunto a exclusivo, el nivel de concentra:bién no
se vera alterado. Adicionalmente, analizadas las caracteristicas de los prc%ductos
comercializados por las empresas notificantes, no se encontraron eflemenifs que
indiquen que las condiciones de competencia actual o potencial puedani ser afectadas
negativamente en perjuicio del interés econémico general. |

IV.3. Clausulas de Restricciones Accesorias

40. Habiendo analizado 'a documentacion aportada por las partes a los |efectos de Ia
presente operacion, esta Comision Nacional advierte que en el documento por|el cual

se instrumentd la operacion notificada no surgen clausulas con podér como para
restringir la competencia.

41. Sin perjuicio de ello, se menciona que en el acuerdo de accionistas de fecha

noviembre de 1996, se advierte |a presencia ﬁ'wg'%géﬁéﬁgﬁaﬂ}ﬁ% |

|
/ |
1

L
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43.

V. CONFIDENCIALIDAD

44,

45,

46.

47.
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CONFIDENCIALIDAD" la cual hace referencia a informacion de cualquler nétura!eza
que incluya y guarde relacion con informacion referente al negocio, Ios chentes y los
proveedores de las Partes y/o la Sociedad objeto, estableciendo que las partas se
comprometen a utilizarla unicamente a los efectos de confeccionar y presentar una
oferta para la compra de una participacion mayoritaria y controlante en la so¢iédad. y
que ninguna de las partes la proveera o la divulgara a un tercero.

En principio, las partes tienen la facultad de arribar a acuerdos que|regulen
reciprocamente sus derechos y obligaciones, incluso en esta materia, y lo acordado
constituiria la expresion del ejercicio de su libertad de comerciar ilibrem?:hte. No
obstante, las restricciones accesorias que pueden encontrarse alcanzadas por el
Articulo 7 de la Ley 25.156, son aquellas que se constituyen en barre%as a la entrada
al mercado y siempre que dicha barrera tenga la potencialidad de resultar per uicio
para el interés econdmico general.
Analizada la redaccion de la clausula mencionada, esta COMISION NACIONAL
considera que la misma no constituye una clausula que pueda importar una
restriccion accesoria a la operacion notificada dentro de los términos del Articylo 7° de
la Ley 25.156. |

Con fecha 5 de abril de 2016 esta COMISION NACIONAL solicito a las partes en el
punto 2. ii. “Acompariar copia de las actas de asambleas ordinarias y extraordinarias,
con registro de asistentes celebradas en SOCIEDAD ARGENT!NA‘ DE ENERGIA
S.A., de los afios 2014 y 2015” y en el punto 2.iii “Acompanar las actas de A':recfono

celebradas en SOCIEDAD ARGENTINA DE ENERGIA S.A desde enero de 2012
hasta la actualidad”.

Con fecha 17 de mayo de 2016 las partes acompanaron las actas;respectivas en
sobre cerrado y en forma confidencial como Anexo A y B respectivamente.
Con fecha 27 de mayo esta COMISION NACIONAL, ordené desglosar los anexos
acompanados en sobre cerrado con la presentacion en despacho y reservar
provisoriamente en Secretaria Letrada identificado como ANEXQ |: CENTRAL

PUERTO (CONC. 1117) y solicité a las partes que acompafaran iresumanes no
confidenciales de la documentacion.

En este sentido, y teniendo en cuentaque la documentacion pfesentadal por las

notificantes importa informacion sensible, esta cOMIBIBRNAL , ]H%yrgr Ay que
of

(. T Zs

f
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VI.CONCLUSIONES

49,

50.
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debe concederse la confidencialidad solicitada por las partes, pol lo QL:é debe
formarse un Anexo Confidencial con la totalidad de la documentacion reservada
provisoriamente por la Secretaria Letrada.
Sin perjuicio las facultades conferidas a esta Comision Nacional en las Articulos 17,
19 y 20 de la Ley N° 25.156 y el Articulo 1°, inciso f) de la ResoluciQn SC N?fI190 -
E/2016 del 29 de julio de 2016, por razones de economia procesal se% recomjenda al

Secretario de Comercio avocarse a dichas facultades, conforme lo dispuesto a:ri el Art.
3° de la Ley 19.549 de Procedimientos Administrativos, a fin de resolver en t%.onjunto

con el fondo del presente Dictamen, tal como se recomendara a continuacion 1

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de ! concentracion

economica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, al no di|aminuirr

restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés
economico general. |

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aLonse}a
al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO: a) autorizar la operacién nohﬁcada.
consistente en la oferta de compra por parte de CENTRAL PUERTOS{ SA a
MERRILL LYNCH, PIERCE, FENNER AND SMITH INC, de 112.660:.530 a; ciones
ordinarias de HIDRONEUQUEN S.A., representativas en su conjunto del 16.42% del
capital social y votos de la referida compaiiia, todo ello en virtud de lo Estableécido en
el Articulo 13 inc. a) de la Ley N° 25.156; b)Conceder la confidencialidad salicitada
por las firmas CENTRAL PUERTOS S.A., SOCIEDAD ARGENTINA iDE ENERGIA
S.A. y MERRILL LYNCH, PIERCE, con fecha 17 de mayo de 2016, respecta de los
Anexos A y B, teniendo por suficiente el detalle de la informacion que sera ohjeto de
confidencialidad; y ¢) Formar un Anexo Confidencial con la totalidad| de Ia
documentacion reservada provisoriamente, como ANEXO I CENTRAL PUERTO
(CONC. 1117), por la Secretaria Letrada de esta COMISION NACIONAL.

‘Ley 19.549. ARTICULO 3.- La competencia de los drganos administrativos sera la que resulte, segun los
casos, de la Constitucion Nacional, de las leyes y de los reglamentos dictados én su é_onse ncia. Su

ejercicio constituye una obligacion de la autoridad o del 6rgano correspondiente y e

que la delegacion o sustitucion estuvieren expresamente autorizadas: fa avocacion
que una norma expresa disponga lo contrario.
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DIRECCION GENERAL DE ASUNTOS JURIDICOS DE ‘]
PRODUCCION para su conocimiento e intervencion.

EDUARDO STORGEUR (h)
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Repiiblica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
2017 - Afio de las Energias Renovables

Resolucion

Numero: RESOL-2017-290-APN-SECC#MP

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Lunes 10 de Abril de 2017

Referencia: EXP-S01:0014830/2014 - OPERACION DE CONCENTRACION ECONOMICA (CONC.
1117)

VISTO el Expediente N° S01:0014830/2014 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 arménica de los Articulos
6° a 16y 58 de dicha ley.

Que la operacion que se notifica el dia 23 de enero de 2014 consiste en la oferta de compra por parte de la
firma CENTRAL PUERTO SOCIEDAD ANONIMA a la firma MERRILL, LYNCH. PIERCE. FENNER
& SMITH, INC., del DIECISEIS COMA CUARENTA Y DOS POR CIENTO (16.42 %) del capital
accionario de la firma HIDRONEUQUEN S.A.

Que la fecha de cierre de la operacion mencionada fue el dia 16 de enero de 2014 a través de la
notificacion al directorio de la firma HIDRONEUQUEN S.A por parte de la firma MERRILL, LYNCH.,
PIERCE, FENNER & SMITH, INC., del efectivo traspaso de las acciones a la firma CENTRAL PUERTO
SOCIEDAD ANONIMA.

Que, con anterioridad a la operacion, la firma HIDRONEUQUEN S.A.. era controlada conjuntamente por
la firma MERRILL, LYNCH, PIERCE, FENNER & SMITH INC., y la firma SOCIEDAD ARGENTINA
DE ENERGIA S.A.

Que como consecuencia de la adquisicion notificada la firma SOCIEDAD ARGENTINA DE ENERGIA
S.A. pasara a tener el control exclusivo de la firma HIDRONEUQUEN S.A.

Que las mencionadas firmas solicitaron la confidencialidad de los Anexos A, By C de la presentacion del
dia 17 de mayo de 2016 y en el proveido de fecha 27 de mayo de 2016, la mencionada Comisiéon Nacional
ordend reservar provisoriamente los Anexos A, By C.



Que las empresas involucradas notificaron la operacion de concentracion econdmica, en tier
conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N°® 25.156, habiendo dado cumplimi
requerimientos efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos del inciso ¢) del
Articulo 6° 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 el objeto de la operacion en la REPUBLICA ARGENTINA 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 anélisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
concluye que la operacion de concentracion econdmica 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. la mencionada Comision Nacional emitio el Dictamen N° 42 de fecha 23 de febrero de 2017
aconsejando al sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion notificada, consistente en la oferta de
compra por parte de la firma CENTRAL PUERTOS SOCIEDAD ANONIMA, a la firma MERRILL.,
LYNCH. PIERCE. FENNER & SMITH, INC, del DIECISEIS COMA CUARENTA Y DOS POR
CIENTO (16.42 %) del capital accionario de la firma HIDRONEUQUEN S.A, todo ello en virtud de lo
establecido en el inciso a) del Articulo 13 de la Ley N° 25.156; conceder la confidencialidad solicitada el
dia 17 de mayo de 2016 por las firmas CENTRAL PUERTO SOCIEDAD ANONIMA., MERRILL,
LYNCH. PIERCE, FENNER & SMITH, INC, y SOCIEDAD ARGENTINA DE ENERGIA S.A.. de los
Anexos A y B, teniendo por suficiente el detalle de la informacion que serd objeto de confidencialidad y
formar un Anexo Confidencial con la totalidad de la documentacion reservada provisoriamente en la
mencionada Comision Nacional.

Que el suscripto comparte los términos del mencionado dictamen, 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 compezente para el dictado del presente acto en virtud de lo establecido en los
Articulos 13, 18,21 y 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 operacién de concentracion economica consistente en la oferta de compra
por parte de la firma CENTRAL PUERTOS SOCIEDAD ANONIMA, a la firma MERRILL. LYNCH,
PIERCE. FENNER & SMITH, INC., del DIECISEIS COMA CUARENTA Y DOS POR CIENTO (16,42
%) del capital accionario de la firma HIDRONEUQUEN S.A.. todo ello en virtud de lo establecido en el
inciso a) del Articulo 13 de la Ley N° 25.156.



ARTICULO 2.- Concédese la confidencialidad solicitada por las firmas CENTRAL PUERTO SOC
ANONIMA., MERRILL, LYNCH, PIERCE, FENNER & SMITH, INC., y SOCIEDAD ARGENTINA DE
ENERGIA S.A.. el dia 17 de mayo de 2016 de los Anexos A, By C.de conformidad con lo expuesto en
los considerandos de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Considérase al Dictamen N° 42 de fecha 23 de febrero de 2017 emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en el
ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE PRODUCCION, que como Anexo,
IF-2017-02895451-APN-CNDC#MP, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 4°.- Notifiquese a las firmas interesadas.

ARTICULO 5°.- Comuniquese y archivese.

Digrtally signed by BRAUN Miguel

Date: 2017.04 10 131122 &

Location: Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
Miguel Braun

Secretario

Secretaria de Comercio

Ministerio de Produccion
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