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BUENOS AIRES, — B ENE 7010

VISTO el Expadiente N° S01:0014652/2009 del Registro del MINISTERIO

DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

' Que, en las operaciones de concentracidn economica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar E]
notificacion prevista en el Articulo 8° de la Ley N® 25.156, procede su presentacion y
tramitacién por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,
en virtud de lo dispuesto y por la integracién armonica de los Articulos 6% a 16 y 58
de dicha ley

' Que la operacién que motivé el inicio de las presentes actuaciones fue
celebrada en el extranjerc y consistié en la adquisicion, por parte de las empresas
TELEFONICA S.A . ASSICURAZIONI GENERALI Sp A, SINTONIA SA, INTESA
SANPACLO, S.p.A., vy MEDIOBANCA S pA., a través de la firma TELCO Sp.A., de
la totalidad del capital social de la firma OLIMPIA S.p.A., por medio de un acuerdo de
compraventa suscripto con fecha 4 de mayo de 2007 con las firmas PIRELLI & C.
S.p.A, SINTONIA SA y SINTONIA SpA., entonces accionistas de la firma

OLIMP )A S.p.A.

Que es de mencionar que la empresa TELCO SpA. fue constituida
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especialmente para servir de vehiculo en la mencionada operacion, mientras que |a
firma OLIMPIA S.p A, era titular del DIECISIETE COMA NOVENTA ¥ NUEVE POR
CIENTO (17,99 %) del capital de la empresa TELECOM ITALIA S.p A
Que asimismo, la participacion directa que las firmas ASSICURAZIONI
GENERALI S.p.A. y MEDIOBANCA S.p.A. tenian en la empresa TELECOM ITALIA
S.p.A., también fue transfenda a |a firma TELCO S.p.A,

8 Que asi, como resultado de la operacion, la fima TELCO SpA.
detentaba el VEINTITRES COMA SEIS POR CIENTO (23,8 %) de las acciones con
derecho a voto de la firma TELECOM ITALIA, S.p.A.

Llue sequn informaron las partes, el cieme de la transaccién tuvo lugar el
dia 25 de octubre de 2007

Que con fecha 10 de diciembre de 2007, la empresa TELCO SpA.
absorbid por fusion a la fima OLIMPIA S.p A, pasando a ser la primera accionista
directa de la firma TELECOM ITALIA S.p A

Que finalmente, la empresa SINTONIA S.p.A., con fecha 1 de febrero de

' 2000 se fusiond, y fue absorbida por la firma RAGIONE S.A.P.A., controlante directo
del CIEN POR CIENTO (100 %) de aquella, quien modificdé en dicha fecha su
nombre por el de EDIZIONE SR.L.

Que la operacion fuvo coma antecedente la instruccién de una diligencia
preliminar que tramitd bajo el Expediente N° S01:0147971/2007 (DP N* 28),
caratulada: “TELEFOMICA DE ESPANA, OLIMPIA Y OTROS S/DILIGENCIA
PRELIMINAR ART 89 DE LA LEY N° 25,156 y cuyo objeto consistié en determinar

¢ |a transaccion descripta debia ser notificada para su examen ante la COMISION




"0 - ARD DEL BICENTENARN DE LA REVOLUCTON DE MA Y™

6%

L w P
Gilenilorie oe ﬁmnr-mrh £ M manvas Frditoms
I'"’rﬂ;r'nlﬁ':w:u r.l'i' fﬂ.wuﬁrl "'r.ul'r;u{'-nrnl 2

MACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que lT‘IEldiEI‘I'IiH la Resolucion N° 4 de fecha § de enero de 2008, la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA resolvid que las
partes de la operacidon se encontraban compelidas a cumplir con la obligacién
previsia en el Articulo 8° de la Ley N 25.156.

Que a traves de la Resolucidn N 483 de fecha 25 de agosto de 2008
emitida por la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR, se resolvid gue la
operacion notificada constituia una concentracién economica en los terminos del
Articulo 6° inciso c) de la Ley N® 25156,

Cue en al Ariculo 3° de dicha resolucidén se resolvio otorgar a la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA un plazo méximo de
SESENTA (60) dias para que eleve al suscripto un dictamen en el cual recomiende
el temperamento a seguir respecto a la pertinencia en su caso, de aplicar multas por
notificacion tardia, debiendo fundamentar la procedencia asl como el quantum de las
mismas.

Que el dia 18 de noviembre de 2008 la SECRETARIA DE COMERCIO
INTERIOR emitid la Resclucion N* 888 donde dispuso una prérroga de SESENTA
(60) dias a efectos que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA fije las pautas de desinversion -ad referendum del suscripto-,
conforme lo ordenado en el Articulo 2° de la Resolucion SCI N* 483/08, y eleve el
Dictamen sobre la eventual aplicacién de multa por notificacion tardia conforme el
Arﬁ@lq 3® de la misma resolucion, sin perjuicio de que ambas cuestiones sean

re?aeltaa por ese organismo antes de la finalizacién del plazo prorrogado dispuesto.
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Que la COMISION MACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior que en los términos de los
Articulos 8, 9, 46 inciso d) y 49 de la Ley N 25.156 aplique: a) una mulia de PES0S
CIENTO CUATRO MILLONES SEISCIENTOS NOVENTA Y DOS MIL QUINIENTOS
($ 104.692.500) a la empresa TELEFONICA, SA., b) una multa de PESOS
DIECISIETE MILLONES CUATROCIENTOS TREINTA Y SIETE MIL ($ 17.437.000)

‘ a la empresa MEDIOBANCA SpA., ¢) una multa de PESOS DIECISIETE
MILLOMES SEISCIENTOS CUARENTA Y NUEVE MIL ($ 17.645.000) a la empresa
INTESA SANPAOLO SpA., d) una multa de PESCS CUARENTA Y TRES
MILLONES CUATROGIENTOS CATORCE MIL QUINIENTOS ($ 43.414.500) a la
firma ASSICURAZIONI GENERAL!I Sp A, e) una multa de PESOS DIECISIETE
MILLOMES DOSCIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL (3 17.264.000) al GRUPO
SINTONIA, integrado por las firmas SINTONIA S.p.A. y SINTONIA S.A., f) una multa
de PESOS TREINTA Y CINCO MILLONES QUINIENTOS WVEINTE MIL (&
35.520.000) a la firma PIRELLI & C.5.p.A; y asimismo que establezca un plazo de
' DIEZ (10} dias habiles para que s& haga efectiva la sancion, desde que la presente
resolucion quede firme, bajo apercibimiento de aplicar, por cada dia de mora, los
intereses a tasa activa del BANCO DE LA NACION ARGENTINA hasta su efectiva
cancelacion.
Que &l suscripto comparte los términos del Dictamen N° 775 de fecha
de 6 de enero de 2010 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia

< aute | f; se incluye como Anexo y forma parte integrante de la presente
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resolucion.
Que el infrascripto resulta compelente para el dictado del presente

acto en virtud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N 25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
' : RESUELVE:
ARTICULD 12.- Apliquese: a) una multa de PESOS CIENTO CUATRO MILLONES
SEISCIENTOS NOVENTA ¥ DOS MIL QUINIENTOS (3 104.692.500) a la empresa
TELEFONICA S.A., b) una multa de PESOS DIECISIETE MILLONES
CUATROCIENTOS TREINTA Y SIETE MIL (3 17.437.000) a la empresa
MEDIOBANCA SpA., c) una multa de PES0OS DIECISIETE MILLONES
SEISCIENTOS CUARENTA ¥ NUEVE MIL ($ 17.645.000) a la empresa INTESA
SANPAOLO SpA., d) una multa de PESOS CUARENTA Y TRES MILLONES
. CUATROCIENTOS CATORCE MIL QUINIENTOS (§ 43.414.500) a la firma
ASSICURAZIONI GENERALI SpA. &) una multa de PESOS DIECISIETE
MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL ($ 17.264.000) al GRUPO
SINTONIA, integrado por las firmas SINTONIA S.p.A. y SINTONIA 5.4, f) una multa
de PESOS TREINTA Y CINCO MILLONES QUINIENTOS VEINTE MIL (&
35.520.000) a la firma PIRELLI & C.5.p.A.
ARTICULD 2°.- Establézcase un plazo de DIEZ (10) dias habiles para que se haga
afpcii'irlg la sancidn, desde que la presente resolucion quede firme, bajo

T’;kjyniénln de aplicar, por cada dia de mora, los intereses a tasa activa del
.l-_.ll'




13
f-l-f:i":'m.:u"mb P E:ﬂm.amm:'"ﬁ W 'i-'ﬁm.ﬂr.w.r .??:F-"Ha'm.:

iaﬁ‘ff:'n*fa;.&w e "lf"!w.r.l.lr«'..r'cm r':-s":l'-.lr‘i'ni'-.r

BANCO DE LA NACION ARGENTINA hasta su efectiva cancelacion.

ARTICULO 3°.- Euns.idérrase parie integrante de la presente resolucién, al Dictamen
M° 775 de fecha 6 de enero de 2010 emitido por la COMISION MACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la orbita de la
SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS, que en CINCUENTA (50) hojas autenticadas se agrega

como Anexo a la presente medida.




~®

ES CC.:IFli h| / |

6 == I

et " (= S A T R, ATAEF
i "-Zi"t.l':.mifrﬁr'- e EWIHTIMFHF i f'ﬁ-n:ni.‘:r.r.i .f'jlw'mfﬂ'i Tf“l: -1|:|i.-|R.; ;I;.'I'Jp- D:
o A FECAE TARIA LETEA
l"-':?rﬂ'.-"r-'f‘:'frr;-'f A Xl rre s 1 aorkEile HACNA UEFEN3A
rerawaireip 70 Lrevnsired o ﬁ-"r:-ll.':-'.lm.' v e 'l:;-u-ﬁ.-'in':- e T o LA E;:Ih':.:i-llﬂfl“

Expte. 501:0014852/2008 (Conc. 741) HGM/EA-AP-PL-ER-JP-GP-MP }

£
—

DICTAMEN CONCENT. Mo 7 7

BUENOS AIRES, = € Nt 7010

SENOR SECRETARIO:

Elavamos para su consideracion el presenie diclamen referido a
la operacion de concentracion e&condmica que tramita bajo el Expedienta N®
501:0014652/2008 del registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
PUBLICAS caratulado: “PIRELLI & C 5.P.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8
LEY 25156 (CONC, 741)"

LLA. DESCRIPCION DE LA OPERACION.

1. La transaccidn que motivé el inicio de las presentes actuaciones fue celebrada en el
extranjero, y consistio en la adquisicion, por parle de TELEFONICA, & A. (en adetante
"TELEFONICA"), ASSICURAZIONI GEMERALI S.pA. LEn adelania
“ASSICURAZIONI"), SINTONIA S.A. (en adelante "SINT OMNIA"), INTESA SANPADLO,
S.p.A (en adelanta “INTESA") y MEDIOBANCA S.p.A. (en adelante “‘“MEDIOBANCA’),
a través de la firma TELCO S.p.A. (en adelanie “TELCO"}, de la totalidad del capital
social de OLIMPIA S.p.A. (en adelante “OLIMPIA"), por medio de un acuerdo de
compraventa (*Stock Sale Purchase Agreement”) suscripio con fecha 4 de mayo de
2007 con PIRELLI & C. S.p.A. (en adelante "PIRELLI"), SINTONIA y SINTONIA S pA.,
entonces accionistas de OLIMPIA

2  Es de mencicnar que TELCO fue constituida especialmente para servir de yehiculo en

la mencionada operacién, mientras que OLIMPIA era titular del 17,99% del capital ce
TELECOM lel.LlA. S.p.A. (en adelante “TELECOM ITALIA).

Sy '
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3. Asimismo, |la participacidn directa gue ASSICURAZIONI v MEDIOBANCA tenlan en
TELECOM ITALIA {un 5,6%) también fue fransferida a TELCO. Asi, como resultada de
la operacién, TELCO datentaba el 23,6% de las acciones con derecho de volo de
TELECOM ITALIA (56% directamente y 17,99% indirectamente a través da
OLIMP1A).

4, Segun declararon bajo juramento las partes de acuerdo a las presentaciones
efectuadas a fs. 12, 75, 857, Unica 1113 = 3, dnica 1145 — 3vta, Unica 1146 - 3vta y
1151, el cierre de Ia transaccion (“closing”) tuvo lugar el dia 25 de octubre de 2007.

5. Posteriormente, lambién de acusrde a las manifestaciones efectuadas por tas parles”,
con fecha 10 de diciembre de 2007, TELCO absorbid por fusidn a OLIMPIA, pasando
a sar TELCO accionista direclo de TELECOM ITALIA, adicionando que en &l mes de
marzo de 2008 TELCO adqguirid un 0,91% del capital con derecho de voto de
TELECOM ITALIA, con lo que la participacion de TELCO en el capital con derecho a
vole de TELECOM ITALIA se situa actualmente en 24,5%.

6. Asimismo, cabe destacar que la adquisicion de OLIMPIA se llevo a cabo a traves de
TELCO, quien es paricipada por todos los compradores de la siguiente forma: i)
TELEFONICA detenta el 42,3% del capital social siendo el Unico poseedor de las
acciones Clase B: ii} Los accionistas con acciones Clase A son: ASSICURAZIONI con
un 28,1% del capital social, SINTONIA con un 8.4% del capital social, INTESA con un
10,6% del capital social, y MEDIOBANCA con un 10,6% del capital social

7. Los términos y condiciones de la participacian de los accionistas de TELCO en esta
socledad eslén regulados en (i) el Contrato de Inversion Conjunta ("Co-lnvestment
Agreement”) del 28 de abril de 2007, (il} los Estatutos Sociales que adoptd TELCO
("By-Laws") del 28 de abril de 2007, (i) el Acuerdo de Accionistas (“Shareholders

| Respectivamente sogin presantacibn de PIRELLI dal 15 ge enero da 2009, de TELEFONICA 5.4, del 21 de
anera de 2008, de ASSICURAZIONI del 3 de febrero de 2009, de MEDIOBANCA del 3 da marza de 2009, de
SINTONIA 5.4, y SINTONIA 5.p.A., ambas dil 5 de marzo de 2008 y da INTESA SANPADLO S.p.A. del B de

marzg de 2008,
2 wer presentacion de TELEFOMICA S A del 21 de enero de 2009, agregada a fs. 75, in fne.

Ay |
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{suscripto entre TELCO y TELEFONICA) de fecha 6 de noviembre de 2007,

B. Finalmente, segun Informan las notificantes SINTONIA §5.p A, con fecha 1° de enero
de 2009, se fusiond y fue absorbida por RAGIONE S.AP.A., controlante directo del
100% de aquella, quien modificd en dicha fecha su nombre por EDIZIONE SRL*

I.B. ANTECEDENTES DE LA OPERACION NOTIFICADA.

8 La operacitn tuvo como antecedente la instruccion de una Diligencia Preliminar que
tramité bajo el Expediente N° S01:0147871/2007 (DP N°® 28}, caratulada
“TELEFONICA DE ESPARNA, OLIMPIA ¥ OTROS 5/ DILIGENCIA PRELIMINAR
ART.8 DE LA LEY N° 25 156" y cuyo objeto consistio en determinar si la transaccion
descripta en el punto LA del presente dictamen debia ser notlficada para su examen

anle esta Comision Nacional,

10.La apertura de dicho expediente estuvo molivada en funcion de la toma de
conocimiento por parte de esta Comisién MNacional de la operacion economica de
marras a {ravée de medios peniodisticos, publicados con fecha 3 de mayo 2007. En
consecuencia se dispuso la apertura de una Diligencia Preliminar a efecios de
detenminar si dicha operacion debld haber sido notificada ante esta Comision
Nacional de Defensa de la Competencia, de acuerdo a los términos establecidos en
los artlculos 6" y 8° de la ley 25.156.

11. Con los datos recopilados por este organismo en dicho expediente, y luego de un
estudio exhaustivo de la operacion de marras, se dispuso expresameante en la
Resolucian N® 4 dictada en fecha 9 de enero de 2008 lo sigulente: "ARTICULO 1°.-
ORDENAR a las firmas PIRELLI & C. S.pA, SINTOMIA S.p.A y SINTONIA SA, -

" ver presentacion de SINTONLA S.p.A del 5 de marzo de 2008, agregada & foje Unica 171486 - 2
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como los “Vendedores® - y a TELEFONICA S.A, ASSICURAZION! Generali S.p.A,
INTESA SANPAOLO S.pA., SINTONIA SA y MEDIOBANCA SpA - como
‘Compradoves™, a lenor del acuerdo celebrado, con las mencionadas PIRELL! & C.
Sp.A, SINTONIA SpA. y SINTONIA 5.A,, por medio del cual venden ef 100% de las
acciones de OLIMPIA S.p.A., cuyo principal activo 50N 8cCioNEs de TELECOM ITALIA
Sp.A y se gjeculan ofros acuerdos que inciuyen el aporte a TELCO S.p.A. de olras
acciones de TELECOM ITALIA SpA., a que procedan a dar cumplimienio con lo
dispuesto en ef arficulo 8° de la Ley N° 23.156, bajo apercibimiento de ley, y si
perfuicio de aplicar el articulo 9° del mismo cuerpo legal, por el tiempo transcurmido
desde la efectiva concrecion de ja operacion indicada hasla la fecha en que s8 de
cumplimiento a Jo dispuesto en el articulo 8* conforme lo establecido en la presenia
resolucion {...)"

12 Es decir que, por medio de la mencionada Resolucién, y ante la falta de

13,

espontaneidad de las partes en notificar la operacién ante esta Comision Nacional de
Defensa de la Competencia, este organismo resolvié que las partes de la operacion
s@ encontraban compelidas a cumplir con la obligacitn prevista por el articulo Bdela
Ley N® 25.156, cuyo lexto expresamente establece: "Los aclos indicados en & aiticulo
5* de esta Ley, cuando Ja suma del volumen de negocios total del conjunto de
empresas afectadas supere en el pais la suma de DOSCIENTOS MILLONES DE
PESOS ($200.000.000), deberan sar notificadas para su examen previamenle @ &n gl
plazc de wna semana a partir de la fecha de la conclusian del acusrdo, de I8
publicacion de la oferta de compra o canje, o de la adquisicion de una parlicipacion de
coritrol ante ef Tribunal Nacional de Defensa de la Competencis, contandose el plazo
a parlir del momento en que se produzcs el primero de los acontecimientos citados,
bajo apercibimianto, en caso de incurmplimiento, de lo previsio en &l art. 46, inciso d”

En cumplimiento de la mencionada Resolucién las partes procedieron a natificar la
operacién en las siguientes fechas: a) PIRELLI el dia 15 de enero de 2009; b
TELEFONICA el dia 21 de enerc de 2008, c) ASSICURAZIONI, el dia 3 de febrero de
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2008; d) MEDIOBANCA, el dia 3 de marzo de 2009, e} SINTONIA. y SINTONIA S.pA
el dia § de marzo de 2009; f) INTESA, el dia 8 de marzo de 2009,

14. Luego de un profundo andlisis juridico-econdmico, en fecha 25 de agosla de 2009
esta Comision Nacional emitié el Dictamen N° 744, el cual fue receptado por el Sefor
Sacretario de Comercio Interior, & través de la Resolucion N 483/09, dictada en ia
facha mencionada precedentemente. En esa Resolucion, el Sefior Secralario de
Comercio Interior sefialé gue “ia operacion notificada consuiuye una cancentrackin
acondmica en los términos del Articulo 6°, Inciso ©) de la Ley N° 25.1568."

'

15. A su vez, en la mencionada Resolucion el Sefor Secretario de Comercio Interior
resolvid en el ARTICULO 3° lo siguiente: *(...) Otdrgase a la COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA un plazo midximo de SESENTA (60) dias para
guie elove al suscripto un dictamen &in af cusl recomiende el lemperamento a seguir
respecto & la perlinencia en st Caso, de aplicar multas por notificacion tardia,
debiendo fundamentar fa procedencia asi como &l guantum de las mismas. En caso
de comesponder, se impulardn efas a todas, alguna o ninguna de las paries
nolificantes en ia presente operacion.”

18. Asimismo, con fecha 19 de noviembre de 2003 el Secratario de Comercio Interior
amitic la Resolucidn N° 896, por medio de la cual dispuso lo siguiente: “ARTICULO
1* - Dispdngase una proroga de SESENTA (60} diss a efeclas que la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, arganismo desconcentrado on la
érbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE
ECONOMIA ¥ FINANZAS PUBLICAS(..} eleve el Dictamen sobre la eventual
apficacion de multa por nofificacion tardia conforme el Articulo 3° de fa misma
resolucidn. &in peruicio de que las cuestiones sean resuelias por ese organismo
aniss de la finglizacion del plazo promogado dispuesio. ARTICULO 2° - Considérese
parte inlegrante de la presents resolucidn, al Dictamen N°® 766/09 emitido por fa
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPTENCIA, que en seis (6) hojas
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aulenficadas se agrega como Anexo a fa presenfe medida.. ARTICULO 3°-
Registrese y camuniquase.

17. En cumplimiento a lo establecido en el articulo ut- supra referido, esta Comisidn
Nacional procedera a analizar la procedencia asi como también el guantum de la
multa por notificacién tardia, conlemplada en los arlicules B, 9 y 48 inciso d) de la Ley
MN® 25.156.

I, CONSIDERACIONES ¥ ANALISIS SOBRE LA MULTA POR NOTIFICACION
TARDIA.

18.La norma contenida en el articulo 8 de la Ley N 25155, dispone. "Los aclos
indicados en el arficulo 6° de esla Ley, cuando la suma del volumaen de negocio lotal
del canjunio de empresas afectadas supere en ef pals la suma de DOSCIENTOS
MILLONES DE PESOS (§ 200.000.000), deberan ser nolificadas para su examen
previamente o en el plazo de una semana a partir de la fecha de (... la adquisicion de
una participacion de conlrol, ante el Tribunal de Defensa de la Compelencia {...)"

19. La norma precitada establece un plazo limite dentro del cual las firmas notificantes
deben anofidar una operacion de concentracidn econdmica (una semana), ¥ cuyo
términc se computa, en éste caso, a parir de la adguisicidn de una participacian de
control,

20 Es asi que coresponde en esta instancia analizar sl fas partes han dado
cumplimiento a la obligacién de notificar en tiempo y forma la operacion bajo analisis
o si, por el conirario han incumplido dicha cbligacion legal, siendo pasibles,
consecuentementa, de la sancidn prevista en el articulo 46 inciso d) de la Ley N°
25.156

Qw‘*" |
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21 De acuerdo a las constancias obranies en estas acluacicnes, y en atencion a las
manifestaciones bajo juramento de las pares, el cierre de la operacion se produjo el
dia 25 de octubre de 2007° Ello implica que, en la mencionada fecha, se efectuo la
plena transmision en propiedad de las acciones de OLIMPIA a favor de la firma
TELCO y, con ella, de todos los derechos que le son inherentes. De ese modo, a
pariir del acontecimiento precitado, se produjo el cambio de contrel de la fima
TELECOM ITALIA, produciéndose el nacimiento a partir de ese mismo momento, de
la obligacién de nolificar 14 operacion dentro del plazo de una semana ante esta
Comision Nacional.

2% En este marco, vy teniendo en cuenta la fecha de cierre de la operacion, el plazo de
una semana para efectuar la notificacién ante esta Autondad de Aplicacion vencid el
dia 1° de noviembre de 2007. Sin embargo, y como ya s ha expuesio, las parles han
notificado la operacién en las siguientes fechas: 1) PIRELLI, el dia 15 de enero de
2008; i) TELEFONICA, el dia 21 de enero de 2009, iii) ASSICURAZIONI, el dia 3 de
marzo de 2009; lv) MEDIOBANCA, el dia 3 de marzo de 2009 v} SINTOMIA SA. y
SINTOMIA S.p.A, &l dia B de marzo de 2008 y, W) INTESA, el dia § de marzo 2008,
circunsiancia ésta que evidencia que la notificacién de la presents operacion fue
efectuada de forma lardia.

23, Es asl que, la configuracién del hecho antes mencionada, habilita la aplicacidn de una
sancion en los términos del articulo 46 inciso d) de la Ley de Defensa de la
Competencia (en adelante “LDCT), cuyo texto claramente dispone en su parle
pertinente:".. fos que no cumplan con Jo dispuesto en los artleutos 8 (...) serén
pasibles de una muita de hasla un milon de pesos ($1.000.000) diarios..."

24, El analisis que aqul se efeclia tiene por objeto determinar la sancién de la que son
pasibles las firmas que de forma extemporanea se han presentado anie esla

“yal coma lo han maniiestado ka tolalidad de las partes nolificanies de la presentes operacion en & punko 2.
do o Formularios F1. Ademnas so aclara que an o Expediente N* S01:0147671/2007 {Ditigencia Prelimnar N*
24, el apoderado de PIRELLI & €. S.p.A. informb a través de una presantacn efociuade ol 31-10-07 gue ol
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Comisién Naclonal de Defensa de la Competencia, quedando habilitada la aplicacion
de la sancidn que se aconseja propiciar’. Es por ello gue, el incumplimienio que
motiva, @ criterio de esta Comisién Nacional, la aplicacién de multa, constituye una
infraccién por omision, de caracier instantaneo y que gueda consumada en su faz
material u objetiva, en el momento preciso en que el acto debié realizarse, esto es, el
dia 1* de noviembre de 2007°.

25 En este sentido, esta Comisién Nacional considera que los parametros a tener en
cuenta a fin de establecer el monto de una multa por notificacion tardia son. a)
Impacto de la operacién sobre la competencia; b) El tamano del mercado afectado por
la operacion celebrada; c) Capacidad economica de las infractoras; d) Patrimonio de
las empresas involucradas, e) Plazo de demora; f) Existencia de una diligencia
prefiminar, g) Monta de la operacién y/o activos involucrados; h) Habitualidad en la
presentacién de este tipo de Irdmites’. Consecuentemente, coresponde analizar
coma gravitan cada uno de estos factores enla operacion bajo analisis.

A} IMPACTO DE LA OPERACION SOBRE LA COMPETENCIA.

cinfre da la aperacidn acaecid en la mencionada fecha, hacho que también fue informado por &l apodarada de
TELCO S.pA
‘En oste Irimiﬂu-. se ha decidido aplicar muita por notificecidn tardia en &l Expediente N* S01:0228B04/72002,
caratulado "AEROANDINA ¥ FEXIS 5.A. & NOTIFICACION ART. 8 LEY 25.156", 1a que fue conflirmada an
seds judicial @ Uravés de la sentencia dictada ol 168-12-03, por la Sala | de la Camara Civl y Comercial Federal,
iCamara Madonal de Apelaciones en ko Civil y Comescial Federal, Sala |, autos “CREDIT SUISSE FIRET
ROSTON PRIVATE EQUITY ¥ OTROS S/ APELACION RESOLUCION CHOC"
'Egtas pautes fueron lenidas en cuenla por A Comisién Macional, en diversos antecedentes, par ks
aplicacian de multa por notiicaciin tardia, emire plros: 1) Expedisnio N° 501:0209564/2002 (Conc.394),
caratulado BBV ADESLAS SALUD Y AGBAREX S/ NOTIFICACION ARTICULD 8 LEY 253.158", 2)
Enpediente N° S01:024B080/2002 (Cone 385). carahsada: "EG3 E HIPOLITO PEREZ 5! NOTIFICACION
ARTICULO B LEY 25,1567, cuya sentencia del 1-04 2004 diclada por la Sals I de la Camare Nacional de
Apalaciones en o Civil y Comercial Federal confirnt |a decisidn de esta Comisian Hacional; 3) Expedients
N* 501:0023014/20038 (Conc.386), *CREDIT SUISSE FIRST BOSTON, PRIVATE ECQUITY ARGENTINA II,
LLE SUCURSAL #TE WA, MUEVE ARTES 5.A £ NOTIFICACION ARTICULO B LEY 25,1567
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26, La LDBC ha establecido un mecanismo legal de contral estructural “ex ante” de las

27.

25,

29.

30.
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fusiones y adguisiciones de emprasas, como un mecanismo idénao para prevenir la
realizacion de practicas anlicompetitivas, asl como {ambién para evitar la
consolidacion de una estructura de mercado contraria &l régimen de libre
competancia.

Es por elio que, la base sobre la cual se sustenta el mecanisma de control, esta dada
por la necesidad de evilar las distorsiones que producen |a unidn de empresas con
atos niveles de paricipacion en el o los mercados en los que operan. Tal
circunstancia hace que el Derecho de Defensa de la Competencia, a través del
analisis estructural, intente evitar los efeclos nocivos que puedan producirse con la

consclidacion de una nueva estructura de mercado,

Tan es asl, que para el caso de que se evidencie que la estructura de mercado pueda
ser conmovida por €l acaecimiento de una operacion, existe un interés insoslayable
del drgano "antitrust” de efectuar un estudio a efectos de expedir una opinién fundada
con relacién al acontecimiento precitade.

La finalidad de éste régimen de conirol instaurado por la Ley N° 25.156, deviene de |a
necesidad de impedir los efectos irreversibles gue puedan tener sobre la competencia
las concentracicnes econdmicas, evitando al mismo liempo, los costos que pueda
implicar la operacion para los notificantes

Debe lenerse en cuenta, para el caso de autos, que una de las sociedades adquirente
&n la compra de acciones, aungue sea de manera indirecta, detenta una participacion
accionaria en la sociedad objeto de la operacién, que & su ver es su principal
compeatidor en Argentina. Ello, sin lugar a dudas, produce efectos estruciurales sobre
la competencia en el mercadoe de las telecomunicaciones, los cuales fueron
analizados a lo largo del Dictamen CNDC N°® 744 de fecha 25 de agosto de 2009, a
los que cuales nos remitimos &n honor a la brevedad, entendiendose los fundamentos

alli vertidos por re]rprc:duu:ddﬂs an el presante.
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31, Sélo cabe recordar que en el mismo se dispuso que: ...} la presenle operacidn (al
como fuera expuesto aqul a lo largo del presente diclamen afecla negativamente fa
compalencia en los  principales mercados relevantes del  sector  de
lelecomunicaciones, asi como las posibiidades de desarrolio competitiva de
mercados convergentes. Por el tene un impacio negalivo desde el punio de vista de
{8 competencia en todo el -seclor generando consecuencias negalivas en ef interés
gecondmico general lanlo a corlo, como & mediano y largo plazo.” Asimismo se
establecio en el acapite 1035 que : ...) debe considerarse e liempo lrascurrido
desde e ciewre do la operacion, que screcienia las sinergias generadas entre

P TELECOM ARGENTINA y TELEFONICA DE ARGENTINA, la que conffeva un grave

peligra a fos mercados de los comunicaciones afeclando el inlerds econdmico

general.”

32. De esta manera, &l impacto negativo sobre la competencia que importa la operacidn
notificada tardlamente por las partes, debe ser merituado, en este punto, al momento
de cuantificar la sancién,

B. EL PERJUICIO AL INTERES ECONOMICO GENERAL.

33, El significado del perjuicio al inlerés econdmico general como posible dafo al

? bienestar de los consumidores ha sido receptado en el régimen legal dal control de
concentraciones econamicas En ese sentido, en los Lineamientos para &l Control de

las Concentraciones Econdmicas® se establece que: "Una conceniraclén pueda

perjudicar al interés econdémico general cuando ella genera o fortalece un poder de

mercado suficienle para restringir la oferta v aumentar el precio del bien que se
comercializa. Ello es asl porque lodas las unidades de un bien que se consumen en

una economia competitiva de mercado generan un valor social neto positivo. La

‘Rogoluckn N® 184 dictada por la Ex Secrelarin de la Competencia, la Desregulacion y la Defensa dal

Consumidor - BO: Tirzpm
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sociedad valora esas unidades consumidas mas de lgqueisuesta producirlas, de otro

modo, los bienes no serian consumidos, puesto que el precio que los consumidores
eslarian dispuestos a pagar por ellos (el cual refleja |z valoracidn gue los

consumidores dan al bien) seria manor que el precio que exigirian los productores (el
cual, en un entorno competitivo, refleja el costo de producir el bien). Por lo tanto,
cuando la oferta de un bien se restringe mediante el ejercicio de poder de mercado,
s& dejan de consumir unidades que antes generaban un valor social neto positivo, con
lo cual la sociedad en su conjunto s& ve perjudicada”,

34. Si tenemos en cuenta que TELEFONICA, previo a la celebracion de la concentracian,
ya poseia poder de mercado, tal circunstancia se vio potenciada desde &l momento
en que se concreld la operacidn cbjeto del presente en gue esta empresa y
TELECOM ARGENTINA pasaron & estar bajo una Gnica estructura de contrel
socielano, lo cual quedd evidenciado a tenor del analisis econdmico efectuado en el
Dictamen CHNDC N 744,

35. Es por ello que, el hecho de que las fimas obligadas a notificar lo hayan hecho con
quince {15) meses de retraso, permitia 1a conformacion de una estruciura dé mercado
que fue nociva para la competencia, circunstancia que habria podide evitarse an caso
de que |la notificacién se hubiere producido en el tiempo legalmente establecido.

C) TAMANO DEL MERCADO AFECTADO EN LA REPUBLICA ARGENTINA.

36. Considerando las ventas de TELEFONICA DE ARGENTINA SA, TELECOM
ARGENTINA S.A., TELMEX ARGENTINA SA., AMX ARGENTINA SA., NEXTEL
COMMUNICATIONS ARGENTINA S.A., IMPSAT (actualmente GLOBAL CROSSING
INC.}, NNS S.A v COMSAT ARGENTINA 5.A.9 el tamafio del mercado argenting de

"Fuenta | chn proporcionada por la Comisidn Nacional de Comunizaciones (CHNCH
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corporativos se estima en $30.000 millones/afiol0,

37. Esto refleja la importancia dal mercado en analisis y correlativamentes la necesidad de
que la operacion tardiamente notificada fuera analizada oportunamente por esta
Comision Macional, teniendo en cuenta la dimension y envergadura del mercado de
Ias telacomunicacionas en nuestro pais.

D) CAPACIDAD ECONOMICA DE LAS INFRACTORAS.

38. A los fines de elegir un parametro o indicador gue refligje la capacidad econdmica de
las Infractoras, esta Comisidn Nacienal de Defansa de la Competencia ha optado por
considerar las ventas globales de TELEFONICA, S.A. teniendo en cuenta que, de las
adquirentes, es la empresa que tieng iniereses comerciales en la indusiria de las
telecomunicaciones, excluyendo, con un criterio de prudencia, las ventas de las
demas compradoras y el objeto de la operacidn.

39. Las ventas globales de TELEFONICA, S.A totalizaron para el afio 2008 la suma de
EUROS TRESCIENTOS CATORCE MIL SESENTA Y SIETE MIL MILLONES (euros
314,067.000.000), cuya conversion a moneda local al 31 de diciembre de 2008, arroja
como resullado, la suma de PESOS UN BILLON QUINIENTOS TREINTA MIL
SEISCIENTOS VEINTISIETE MILLONES CUATROCIENTOS SESENTA Y CINCO
MIL SETECIENTOS OCHENTA Y SEIS ($1.530.827.465.785)11 habiéndose
incrementado este valor con relacion al afo 2007, mientras que & patnimonio
consolidado del grupo precitado asciende a la suma de EURDS CIENTO SEIS MIL

10 Este valor podria estar subsstimado, teniando én cuena que no se han incluido en & calculo |85 venlas de
lxs cooperslives y do obros onlranles mas pequenos, pol no contar esta CNDC con la informaciin

mincionada f
" Fuenta: hitp:if Whn oomiconverliclagsic
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VEINTISEIS MILLONES (EURQS 108.026.000.000)12, cuya conversién a moneda
local al 31 de diciembre de 2008 arroja como resultado la suma de PESOS
QUINIENTOS DIECISEIS MIL SETECIENTOS VEINTICINCO MILLONES CIENTO
CIECIOCHO MIL CIENTO SESENTA Y SIETE ($516.725.118.167) 13.

40. Corresponde advertir que la capacidad econdmica del grupo es un dato de especial
relevancia si tenemos en cuenta que el acte de omitir Iz notificacién  fue llevado a
cabo por una empresa que opera a nivel global, gue posee poder de mercado y gue
lleva adelante estrategias comerciales en distintas escalas. Es asi que TELEFONICA

. cpera en mercados de telecomunicaciones en Europa, Africa y Latinoamérica. En

Amdérica participa @n los siguientes paises: Argentina, Brasil, Venazuela, Chile, Perd,

Colombia, Meéxico, Uruguay, Puerto Rico, Panama, El Salvador, Guatemala,

Nicaragua, Ecuador v Estados Unidos.

41. Por tales razones, asta Comision Nacional entiende que la concrecion de la operacion
tardiamente notificada constiluyd una esiralegia de expansion sobre las distintas

regiones donde TELEFONICA opera.
E) PATRIMONIO DE LAS EMPRESAS INVOLUC RADAS™,

42 La multa establecida en el articulo 46 inciso d} de la Ley 25.158 crea un incentivo
para que las firmas cumplan con la notificacion establecida por la mencionada norma.

“Eyente: Esiados contables consolidados de TELEFONICA, S.A. cerados &l 31 de diciembre de 2008

dispanible en hitp:d weenw telofonica.com

" Fuents: hilpiterwn.oande. comdconvartclmages

et factor hee tonide en cuanta por &sta Comision Nacional, pars ks aplicacidn de mulla por notificacion

iardia en & Expedients N S01:00Z3014/2003, "CRENT SUISSE FIRST BOSTON, PRIVATE EQUITY

ARGENTINA 1, SUGURSAL ARGENTINA, MUEVE ARTES S.A. S/ NOTIFICACION ARTICULD & LEY
1

25185, {Conc. i
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45.

47,
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Es dacir, &l fin de la multa 85 que no se eluda el control pravio de concentraciones = :

econdmicas gue realiza el Estado MNacional, a través de esta Comision y de la
Secretarla de Comercio Interior, a fin de defender el interés economice general.

.Por otro lado, cabe hacer mencidn a los incentivos que poseen las firmas para

notificar una concentracion econdmica. Tal como se sosluvo en el analisis economico-
legal efectuado en el dictamen CNDC N 744, que forma parte infegrante de la
Resolucidon SCI N® 483/2009 vy, como se ha sefalado precedentementa, la
concentracién econdmica bajo analisis presenta problemas desde el punto de vista de
la competencia an diferentes mercados relevanies.

Dado que las firmas son agentes maximzadores de ganancias, éstas elaboran un
calculo costo beneficio de cada uno de los aclos que realizan. Asi, una fima que
decide tomar el control de una empresa competidora, entiende que la operacion le
proveerd mayor rentabilidad. El sumento de la rentabilidad se debe en gran medida a
la participacion de mercado que detentard luego de la operacidn. A mayor
participacién en el mercado, mayor podra ser la rentabilidad de la firma. Es importante
tener presente que en un escenario de poder de mercado es posible que los ingresos
generados por una sola firma sean superiores a 05 iNgrescs generados por muchas
firmas {en total) dentro de un escenario de competancia,

_ Por otro lado, durante el tiempo que transcurme desde la congrecién de la operacion

hasta la resolucion adoptada por la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR, la
firma obliene ingresos & informacion, y reduce costos que no podria haber obtenido si
la operacién se hubiera notificado oporiunamente. Este periode, incluso, se ve
acrecentado notoriamente en los casos que las empresas no notifican en liempo y
forma una operacion, tal como aconlece en el presents.

Anle este panorama, la mera posibilidad de rechazo o condicionamiento de una
conceniracion econdmica no es suficiente para revertir los efectos nocives da la
npafamr.':n puesm gue las firmas, a pesar de esto, pueden generar ganancias que
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seran absorbidas por la sociedad como consecuencia del perjuicio al interés

econdmico general, duranie ese liempo.
43, Para que eslo no suceda, &5 necesanio que se aplhque una sancidn de multa

49, Tal como fue mencionado, las firmas son agentes racionales. Es decir, buscan
maximizar su utiidad. Si los ingreses penerados por la operacidn econdmica
{conflictiva desde & punio de vista de la competencia) son mayores a los costos
esperados por la falta de notificacion, no existiran incentives para que se notifique al
Estado Macional y se respete la norma, fallaria en ese caso la finalidad de la
'. : prevencion general a la que apunta la Ley. S5i en cambio, |a firma afronta un costo
esperado alto por la falla de nolificacion, cumplira con la norma y el Estado Nacional
podra tomar la intervencion comespondiente.

50, Para que eslo Gltimo suceda, es necesario aplicar una multa que modifigue los costos
esperados gue afronta la firma,

51. Cada agente del mercado posee diferentes restricciones presupuestarias, Asl, no es
lo mismo para una finma con un presupuesto de envergadura afrontar un costo
pequefic gue para una firma con un presupuesto acotado afrontar ese mismo CosLo.
Para la primera, el costo no influird en el resullado final puesto que sera un gasto
lotalmente despreciable o Infime. En cambio, para el case de una firma con un
presupuesto pequeio, es muy probable que ese costo influya de manera importante

. &n su resultado final.

52 En el presente caso es fundamental tomar en cuenta las caracterisiicas de los
agentes economicos. Si esta Comision recomendara aplicar una multa pequefa por la
falta de notificacion de la operacion en tiempo, se estarian creando incentivos
perversos para gue en casos similares, firmas con grandes patrimonios no cumplan
con Iz norma, eludan el procesa de notificacién y control previa de concentracionas
econdmicas instaurado por la Ley 25.156, y generen ganancias en detrimento del
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interés econdmico general. Sélo cumplirian con la Ley aquellas firmas que si poseen
un patrimonio pequedo y se ven afectadas por una multa esperada pequena.

23, Considerando concretamente los balances de las firmas Invelucradas, surge de los

57.

estados contables corespondisntes al ejercicio 2008 de la firma TELECOM ITALIA
{empresa objeto en la operacion analizada), que ésta tiene un patrimonio neto gue
asciende a la suma de EUROS VEINTIDOS MIL OCHOCIENTOS NOVENTA Y
NUEVE MILLONES SEISCIENTOS CINCUENTA MIL NOVECIENTOS CINCUENTA
¥ NUEVE (euros 22 859.650.959)"%

-La conversion a moneda local al 31 de diciembre de 2008 de dicha suma arroja como

resultadc un monto de PESOS CIENTO ONCE MIL SEISCIENTOS TRES
MILLONES CUARENTA  § QCHO MIL SETECIENTOS SESENTA
{$111.603.048.760).

Asimismo, el patrimonio neto de la firma TELEFONICA asclende 3 Ia suima de
EUROS DIECINUEVE MIL QUINIENTOS SESENTA ¥ DOS MILLONES {euros
19.562.000.000)".

-La conversién a moneda local al 31 de diciembre de 2008 del manio precitado da

como resultade la suma de PESOS NOVENTA Y CINCO MIL TRESCIENTOS
TREINTA Y SEIS MILLONES SETECIENTOS SETENTA Y TRES MIL SEISCIENTOS
TREINTA Y SIETE { 555.335.??3.53?].

Conforme resulta del balance agregado a fs.1083, el patrimonio neto de
ASSICURAZZIONI al 30 de septiembre de 2008 asciende a la suma de EUROS
DIECISIETE MIL CIENTO TREINTA ¥ OCHO MILLONES (euros 17.138.000.000),
cuya conversion a moneda local a la mencionada facha asciende a la suma de

“Estados contables de TELECOM ITALIA, disponitbles en hitp:f www. lelecomitalia.il
“Informacion que gurge de los estados contables de TELEFONICA, SA. disponibles en hidp:
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PESOS SETENTA Y SIETE MIL TRESCIENTOS NOVENTA Y SEIS MILLONES
{$77.386.000.000).

58. Asimismo, surge del balance de MEDIOBANCA agregado a fs.1113, que el patrimonia
neto de esta firma calculado al 30 de junio de 2008 asciende a la suma de EUROS
SEIS MIL OCHOCIENTOS SESENTA Y TRES MILLONES (eurcs 6.863.000.000),
cuya conversion a moneda local arroja como resultade un mento de PESOS
TREINTA Y DOS MIL SETECIENTOS NOVENTA ¥ SEIS MILLONES
{$32.796.000.000),

56, Resulta del balance agregado a fs.1144 que el patrimonio neto de SINTONIA S5.A. al
41 de diciembre de 2007 asciends a la suma de EUROS MIL CUARENTA Y SEIS
MILLONES TRESCIENTOS SETENTA Y SIETE MIL (euros 1.046.377.000), cuya
conversion a moneda Im. afroja como resullado la suma de PESOS CUATROD MIL
OCHOCIENTOS CINCUENTA ¥ CUATRO MILLONES SEISCIENTOS NOVENTA Y
UN MIL ($4,854.691.000)

60. Conforme constancias del balance de PIRELLI, incorporado a f5.26, el patrimonio
neto de ésta empresa al 31 de diciembre de 2008 asciende a la suma de EUROS
CUATRO MILLONES SEISCIENTOS OCHENTA Y SEIS MIL QUINIENTOS
CINCUENTA Y SIETE { eurcs 4 686,557), cuya conversion a monada local da como
resullado la suma de PESOS VEINTIDOS MILLONES QCHOCIENTOS CUARENTA
MIL DOSCIENTOS SESENTA Y TRES (522.840.263).

51 Asimismo, del balance agregado a fs.1264/1 338 resulta gue el patrimonio neto de
INTESA SAN PACLO al 30 de septiembre de 2008 asciende a la suma de EUROS
CINCUENTA MIL OCHOCIENTOS NUEVE MILLOMES (euros 50.809.000.000), cuya
conversién @ moneda local asciende a la suma de PESOS DOSCIENTOS
VEINTINUEVE MIL CUATROCIENTOS CUARENTA Y CINCO  MILLONES
($2208.445.000.000),
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82 Por Cltimo, resulta del balance agregado a fs.1146 que gl palrimonio nsto de
SINTONIA S.p.A al 31 de diciembre de 2007 asciende a la suma de EUROCS
TRESGIENTOS OCHENTA Y CINCO MILLOMES SETECIENTOS CATORCE MIL
NOVECIENTOS SIETE (eurcs 385.714.907), cuya conversion a moneda local
ascignde a la suma de PESOS MIL SETECIENTOS OCHENTA Y NUEVE MILLONES
QUINIENTOS TREINTA Y DOS MIL SEISCIENTOS SETENTA Y CINCO (3
1.789,532 675).

§3. Se aclara que los valores expresados anteriorments son estimativos y aproximados,
pero lo suficientements demostratives de la importancia econdmica del patrimonic de
las empresas natificantes’,

B4, Asimismo, la conversion de los montos del valor del patrimonio neto de cada una de
las empresas referidas a moneda local, se efectio tenlendo en consideracion la fecha
da cigrre de los balances correspondientes a cada firma.

F) PLAZO DE DEMORA.

&5 La sancién contenida en el articulo 46 inciso d) de la LDC tiene por finalidad disuadir &
las firmas o personas fisicas para que cumplan con su obligacion de notificar anle ésta
Comision Nacional™,

66. La funcion disuasoria de la multa a imponer estipula que esta serd mayor, cuanto
mayor sea el plazo de demora'™. Ello implica que en la medida en que el plazo se

M a conversion & moneda local de los vRiores exprasados on moneda extranjera tiene como fuente:
nupﬁm.uandamﬂmnw;dmic. _

%51 necho de que haya trascurido un profongada lapsa de tiempo entre la lecha de ciere dé La operacion y i
nofificackdn de Ia misma, ha sido un paramotr ] momento do cuantificar la mubta. Asl lo ha decidido esia
Comisidn Nacional en & Expedienis M® 5010674322005 GonG. S0, cariulade:” SANOFIAVENTIS 5/
NOTIFICACION ARTICULO & LEY 25.156.°

MEn asie sentido se ha expedido & Sala |l de lg Cdmara Nacional de Apslaciones on o Ciwil ¥ Comercial
Faderal, en autos: "EG3 e HIPOLITO PEREZ SR.L. S Apel Reos Comisidn Macional do Defensa de ta
Compelancia’, se o dled 1-04-2004,

S
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prolongue, tal circunstancia serd tenida en cuenia al momento de establecer el
quantum de la sancién,

&7. En el caso de autos, la demora operada ha sido de aproximadamente quince (13)
meses contados desde el perfeccionamiento de la operacion.

68, Vale recordar que en la jurisdiccidn eurcpea, las parles efectuaron una consulta de
interpretacion ante la Direccidn General de la Competencia {drgano que pertenace a la
Comision Europea), el dia 11 de mayo de 2007, es decir, con anteriondad al closing
de la operacion y poco liempo despues de su celebracién™. Sin embarge las partes,
no adoptaren &l mismo temperamento ante &l Organo de Defensa de la Competencia
de la Replblica Argentina . ni siquisra efectuanda un pedide de Opinidn Consultiva, tal
como lo autoriza la Resolucion N* 26/2006 dictada por el ex Secretario de
Coordinacién Técnica. Corresponde adverdir que |a Direccion Gensral de la
Compelencia, antes referida, 5& expidia el dia 12 de junio de 2007 del siguiente
mode: “La opinidn vertida sobre la operacion propuests es la de fa Direccién General
dis a Competencia y no obliga a la Comision an mingin sentido™.”

a9 Adicionalmente, se agrega que conforme lo Informan las mismas paries en su
presentacion inicial, la presente operacion fue nctificada para su analisis ante la
Autoridad de Defensa de la Compelencia de |a Replblica Fedarativa de Brasil el dia
21 de mayo de 2007, y ante la autoridad antitrust de la Republica Federativa de
Alemania también con anterioridad al cieire de la operacion®™, hechos que avalan la
conclusion a la que se arribé en el acapite anterior.

70. En nuestro pais, el retardo en efecluar la notificacion fue el siguiente:

Bey Srock Sale Pwuhase Agreement (Contrato de transierencia de acclones) se colebrd of 4 d¢ mayo de

200,

) pamars de tramite de las actudcionss ane dicho organismo es Consulta 8.18° TELEFCHIGA § TELECOM
ITALIA"

2 Ean fue ilonmade por las parles de |a operacion an los Formularos F1 en @l punto 6.b). A la fecha, la
Autorided de Defensa de la Compslencia de la Repitica Federativa de Brasil ain no s2 ha expedido,
Ademas, y de acuerdo a lo informado por las pares e la operacién, |a Auloridad de Defonsa de la
Compelencin de La Rfiﬂjlhga Federaliva de Alamania 50 expidid & dia & da julie de 2007
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FIRMAS PLAZOS EN DIAS HABILES
FIRELLI & C. 5.p A 296 dias
TELEFONICA, 5.4, 300 dias
ASSICURAZIONI GENERALI 5.p.A 309 dias
MEDIOBANCA 3.p.A. 329 dias
SINTONIA 5.4, 332 dias
SINTONIA S.p.A, 332 dlas
INTESA SAN PAOLD S.p.A 333 dias

G) EXISTENCIA DE UNA DILIGENCIA PRELIMINAR.

7T1. Corresponde aqui hacer un examen sobre la ausencia de espontaneidad de las
partes en notificar la operacidn, La nolificacion efectuada por los sujelos intervinientes
en la aperacion no ha sido da manera voluntaria, sino como consecuencia del dictado
por ésta Comision Nacional de la Resclucion N° 4 de fecha 9 de enero de 2009 en &l

marco de una Diligencia Preliminar”

72, Dicho procedimiento, implica un mayor despliegue de actividad jurisdiccional por parie
de este organismo. En el caso particular, la diligencia preliminar demandé pedidos de
informacién a la Autoridad de aplicacion y de control en maleria de

. telecomunicaciones, requenmientos de informacidn a diversos organismos, la
celebracion de audiencias testimoniales, analisis de requenmientos y presentaciones
de empresas competidoras de las involucradas en la operacion, la designacidn de
veaedores por parte de ésta Comisién Nacional y de la Secretaria de Comunicaciones
en TELECOM ARGENTINA S A. y sus empresas controladas, |a intervencion de otros
drganos del estado, como el Defensor del Pueblo, el dictado de diversas resoluciones

# Egta Comisidn Nacional, ha considarado que fa msbuccide de wna Diigencia Prelminar conslituye un

agravante, al momento de cuantificer la multa, En este senlido e ha diclaminado en el Expodienta N°
SO1-0158490/2002, carslulade: "AIR COMET y SOCIEDAD ESTATAL ODE PARTICIPACIONES
INDUSTRIALES DE EgF'.ﬂ.r-lﬁ. {Conc, 375) &/ NOTIFICACION ART_B° DE LA LEY 25.156"

L
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resoluciones de caracter cautelar a fines de evitar los eventuales efectos negativos ==
para la competencia an el mercado objeto de andlisis, enire otros de los innumerables
actos procesales gue compaonen dicho expedienta.

73. Sin ambargo, ello no significa que las partes hayan tenido que esperar la Resolucion
de esta Comisién MNacional para preseniarse a nolificar la operacién, pudiendo
haberlo efectuado en cualquiera de las oportunidades que brinda el articulo 8° de la
LDC. Es mds, esta Comision MNacional, les dio a las partes la intervencion que les
cormespondia en el marco de la instruccion de la diligencia preliminar y, aun cuando ya
conocian la exislencia de la tramitacidn, persistieron en su acfitud renuente de no
notificar la operacion ante este organisme, milandose en todas las presentaciones
que efectuaron, a negar la existencia de un cambio de control en la operacion que se

eslaba analizando.

74. For tales razones, |a existencia de una diligencia preliminar constituye, como ya se ha
adelantado, un elemento a considerar al momento de cuantificar la sancidn.,

75. Vale decir acemas, en &sta oporlunidad, que al inicio de una diligancia preliminar no
&5 igual a8 un pedido de opinién consultiva. Ello por cuanto, en esta ditima las partes
de la cperacion veoluntariamente se someten a la jurisdiccion de esta Comisidn
Nacional de Defensa de la Competencia y de la Secretaria de Comercio Inferiar,
teniende ello como uno de los efectos caracteristicos el suspender el computo del
plazo de una semana eslablecido por el arficulo 8 de la LDC. En cambio en la
diligencia preliminar, es esta Comisidn Nacional, quien como consacuencia de la toma
de conocimienio a traves de diversos medics de la realizacion de una operacién de
concentracidn econdmica, inicia e instruye lodo un procedimiento tendienie a resolver
s/ efectivamente la operacion debe ser notificada al organismo a traves de la
presentacion del respectivo Formulano F1. Es decir, que la principal diferencia entre
ambos procadimientos radica precisamente en la voluntariedad y espontaneidad de
las partaslan la comunicacion de la operacidn ante el organismo, sea a travas de un

\_;qjlfw J 21
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padido formal de opinidn consultiva, o través de |a n'esa'nﬁ"&la‘i:ﬂ‘iz una nota, ya quex“"i-'-.;‘f,
al namen juris del tramite no altera la sustancia del acto, ¥ no obsta a que luego esta
Comisién Nacional pueda encuadrar dicha comunicacién como un pedido de opinidn
consultiva, lo cual, por las circunstancias explicadas en este acapite, no ha ocurrido

en el prasente caso.

78, Es por ello que no puede interpretarse que las sucesivas presentaciones de las parles
en la diligencia preliminar companen un pedido de opinidn consultiva, atento gue si
bien es cierto que en el marce de la diligancia preliminar las partes colaboraron con el
arganismo brindando la informacién que este les requeria, no lo es menos que alo
largo del tramite de la diligencia preliminar, las partes sostuvieron que la gperacin no
debia ser notificada ante esta Comisidn Nacional de Defensa da la Competencia, por
considerar que no existia cambio de control, lo cual siguieron sosteniendo durante el
tramite del presente expadiente.

77. Prugba de que se trata de procedimientos con efectos distintos son los casos en que
efectivamente esta Comisién Nacional ha iniciade una diligencia preliminar y con
posterioridad a la intervencién de las partes, ellas mismas presentaron una opinian
consulliva, o @n su caso han presentado el respectiva Farmulario F1 a fin de notificar
la cperacion de concentracién econdmica. Como ejemplos, pueden citarse los
siguientes casos: 1) "ENEL S.p.A y ACCIONA S.A. 5/ DILIGENCIA PRELIMINAR"{DP
43). la misma se inicid con fecha 19/03/2009 v luego de que la CNDC les comera
traslado a las partes estas presentaron el pedido de opinion consultiva el dia 8 de
mayo de 2008, tramitando el mismo, bajo &l expediente caratulado"ENEL S.pA Y
ACCIONA S.A. S/CONSULTA INTERPRETACION LEY 251568 (OPI N° 172)% 2)
"REFSOL YPF ¥ PETERSEN, THIELE ¥ CRUZ SA (GRUPO PETERSEN)
S/DILIGENCIA PRELIMINAR {DP N° 39)°: en este expediente, y luego de la apertura
de la diigencia preliminar ias pares procedigron a notificar la operacidn en los
términos del arficule B de la LOC y de la Resolucidn SDCyC N* 4042001, tramitando el
mismo bajo el expediente caratulado:"REPSOL YPF S.A., REFSOL YPF CAPITAL
o.L.. REFSOL E.:‘-'CF'LGEAGIDNEE 5.4, CAVEANT SA Y PETERSEN ENERGIA
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SA SINOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N° 25.156 (CONC. 680)° 3] "FIAT S.pA
CHRYSLER LLC S/ DILIGENCIA PRELIMINAR (DP N® 41)" en este expediente,
luego de iniciada la diligencia preliminar, ¥ de dare a las partes la intervencién
corespondienta, éstas procedieron a notificar la operacion en los términos del articula
8 de la LDC y da la Resclucion SDCyC N* 4072001, expediente caratulado; “FIAT

S.p.A Y CHRYSLER LLC S/INOTIFICACION ARTICULD 8° LEY 25156 (CONC. 755)".

78. Es decir que un supuasto &5 que a las partes se les genere una duda, en cuanto a la
existencia de |a obligacion de nolificar la operacion, y la hagan patente a través de Ia
’ presentacion de una nota ante esta Comisidn Nacicnal o a través de un pedido formal
de opinidn consultiva, lo q.ma evidencia una voluntad de somsterse wvoluntara y
espontaneameanta a la jurisdiccidn de esle Organismo y de la Secrelaria de Comercio
Interior; ¥ otro supuesto diferente es el acontecido en el presente caso en el que las
partes, no plantearon ni durante el tramite de la diligencia :n*all'rninar, ni con
posterioridad, en el presente expediente, la duda o e interrogante acerca de la
existencia de la obligacion de nofificar |3 operacion en cuastion ante la Autoridad de
Aplicacidn.

78. Por lo demas, la notificacién formal de la operacién debe hacerse cumpliendo los
requisitos establecidos por la Ley N® 25,156, Decrato Reglamentario PEN N° 83/2001

y Resolucion SDCyC N* 40,2001, es decir, a través de |a presentacion del respectivo
. Formulario F1*,

H) MONTO DE LA OPERACION Y/O ACTIVOS INVOLUCRADOS.

** Ello ha =ide reconocido por la Corle Suprema de Justicia de i3 Nacitn en ia fallo "AERONANDINA SA. Y
FEXIS 5.4 5/ APEL. RESOL COMISION NAL. DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA" da lacha 4/ 002006
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resulla que: "l impoarte pagado en efeclivo implico la valuacion de la inversidn de
capifal de OLIMPIA en TELECOM ITALIA, a un precio unitario de 2 82 euros por cada
accidn ordinaria de TELECOM ITALIA, lo qua representa un valor activo brule de
aproximadamente 6,8 mi millones de ewos.”

81. La conversion a moneda local al 25 de octubre de 2007 —fecha de cierre de |a
operacion—, arrgj@ como resultado una suma aproximada de PESOS TREINTA MIL
SETECIENTOS SETENTA Y TRES MILLONES (330.773.000.000)".

82 Esto debe ser inlerprelado en concordancia con o dispuesto en la clausula 3.1 del
“Slock Sale Purchase Agresment” (Contrato de compra venta de acciones) gque
dispone:. “La conlraprestacion a ser pagada por ef comprador en tolal a los
vendedores por la compra venla de acclones de la compalifa deberd ser calculada
mulliplicando 2.407.345.359 acciones de TI por 2,82 euras por accidn, menos fa
deuda nela al crerre {.. )"

83. Con lo cual, la cifra expresada anteriormente es estimativa v aproximada del monto de
la oparacién, pero suficientemente llusirativa come para dar cuenta de la envergadura
& imporiancia econtmica de la operacion notificada®™, sin perjuicio de la circunstancia
que seria menester prorratear los impories aludides en funcidn del lugar de radicacion

de los aclivos,

B84. En cuanto @ los activos transfaridos como consecuencia de la operacion, surge del
balance consolidado de TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. al 31 de diciembre de
2008, que el monto de los activos asciende a la suma de PESOS MIL CIENTO

SETENTA ¥ OCHO MILLOMES ($1.178.000.000), mientras gue el monlo de los

PEyenta:; hitp: v oanda comiconverticlassic,

“En esto sentido commesponde remitirse a fa sentencla recaida o 16-12-2003 en aulos: "AEROANDINA Y
FEXIS 5.A. Sf APEL. RES. COMISION NAC. DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA™, Causa S279/2003 |
dictada por la Sala | de la Camara Nacionsl de Apalaciones en ko Civil y Comercial Federal, donde &8
estableckd que conslituye un parametro a considerar para fijar la multa el monta objelivo da Is operacsbn de
CONCantracidn I- :
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activos de acuerdo al balance consolidade de TELECOM ARGENTINA S.A al 31 de
diciembre de 2008 asciende a la suma de PESOS NUEVE MIL SEISCIENTOS
CUARENTA Y NUEVE MILLONES ($8.649.000.000) vy el de los activos de TELECOM
PERSONAL S.A. al 31 da diciembra de 2008 asciende a la suma de PESOS CUATRO
MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y SIETE MILLONES ($4.28 7.000.000°),

85. En este sentido, el manto de ja operacion de la concentracidn o en su caso & valor de
los activos transferidos, son elementos reveladores de la trascendencia de una
concentracion desde el punto de vista de la Defensa de la Competencia, lo cual se

'. evidencia en &l hecho de que el Decreto PEN N° 398/2001 haya previsto un manto
minime como requisite para que la notificacidn sea obligatoria. Por ello, cuanto mayor
es el mento de la operacidn o el valor de los activos invalucrades, mayor es el interés
publico en que |a operacién sea notificada en llempo oportuno,

B6. Por ende, el monto de la operacion en anslisis y de los activos en  la Argentina
también consfituye un factor a tener en cuenta al momenta de fijar la cuantia de |a

multa
I) HABITUALIDAD DE LAS NOTIFICACIONES.

87.En &l marco de las actividades desplegadas por las firnas cuya operacién se estd
analizando, constituyen argumentos endebles las consideraciones que hacen en sus
presentaciones iniciales con respeclo a su obligacidn de nolificar la operacién

analizada.

88. Tal apreciacion se funda en que no es la primera vez que |as empresas notificantes se
encuentran alcanzadas por el regimen de conlirol de concentraciones instaurada por la

" Fuente: estados cqnlables de TELEFONICA DE ARGENTINA SA, TELECOM ARGENTINA SA y
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Ley N® 25,156, toda vez gue lanta PIRELLI, como emprasas del Grupo TELEFONICA,
han sido parte en las siguientes operaciones de concentracidn econdmica™ a)
Expediente N® 064-013796/2001, caratulado "PIRELLI S.p A, EDIZIONE FINANCE
INTERNATIONAL S A ¥ OLWVETTI SpA (CONC. 347) & NOTIFICACION
ARTICULO 8° LEY 25.158", b) Expediente N® S01:0207071/2003, caralulado
"NEXTEL COMMUNICATIONS ARGENTINA 5 A, TELEFONICA COMUNICACIONES
PERSONALES SA Y TELEFOMICA MOVILES DE ARGENTINA SA &/
NOTIFICACION ARTICULO 8° DE LA LEY N® 25.156 (CONC.431)", c) Expediente N®
S01-0049723/2004, caratulado “TELEFONICA MOVILES SA. y TELEFONICA
COMUNICACIONES PERSONALES S A S/ NOTIFICACION ARTICULD 8° DE LA
LEY N® 25.158 (CONC.448)" d) Expediente N° S01:0479980/2007, (Conc. &70.
Incidente Conc. N* 448), caralulado. “INCIDENTE DESINVERSION: NEXTEL
COMMUNICATIONS ARGENTINA 5. Ay TELEFONIA MOVILES ARGENTINA 5.A. &/
NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY N® 25 156",

Lo dicho en el punto que precede, demuesira que las partes lienen conocimiento de
la nermativa que rige el control de concentraciones, y tambign de las consecuencias
que acarrea la falta de cumplimiento de ias obligaciones que la misma Ley de Defensa
de la Competencia impone. Ello no es un data menor porque aun conociendo las
sanciones a las que se hallan expuestas, las pares deciden no cumplir con la
notificacion en tiempo y forma de la operacion ante ésta Comisién Macional de

Defensa de la Competancia,

80, Asimismo, ¥ mas alla de que la ley se presume conocida por lodos, conforme al

articula 2 del Cédiga Civil, lo cierto es que de acuerdo a lo expuesto precedentements,
las partes no pueden alegar la existencia de error de prohibicion, el que se funda en la
ignorancia o falso conocimiente de la ley para excluir la culpabilidad y ewitar la

responsabilidad.

TELECOM PERSOMAL 8.A disponibles en wwel Criv.Qoy ar
y

b

Y
i

Y/ zﬁ




= J'rz'uf;i.ﬁ;rﬂ';'- r¢'=' %rﬁurlm;h it i TR _-_;5"3;',-{,!{".-,.4;

il MART I 2
) e rlraiie .-.I':- "t'é:ul..l.-r.-.-'nrr. ’f-'..s'r..u'ﬁ'.-:-r.-.r SECHE I_I‘_ II"' SAERE E
'ﬁ::..w\r.ﬁl'u L= *m‘r:".um"lnl':' !.-"'-}'F:.k.-ﬂ' ll'llf'"-{.l' -ft-q-sﬂrl'f.ﬂrri't LS -_‘__{I:-:I::a :‘E TRADA E
oy wILAY IF DEFEN
lac _.I'I "'._q_l:"r ..Err_. q |E’h

g

hl T,

"—%E@Dﬁ; E{/

Esto es asi desde que las notificantes conocian cada una de las obligaciones, asl
como también las sanciones en caso de incumplimiento gque contempla la Ley de
Defensa de la Compelencia Argenting, y aln asi decidieron persistir en su actitud de
no notificar la operacidn ante esta Comisidn Macional,

J} CONSIDERACIONES GENERALES,

b 4

82.

g3.

a4,

Omitir estos parametros implicaria desnaturalizar el fin que ha tenido el legisladar al
prever la sancién de multa diaria frente al incumplimiento de la obligacion de notificar
en el término previsto. En efecto, el fin tuitivo o proposito que el legislador ha querndo
darle a las normas contenidas en los articulos 8, 9°° y 46 inciso d) de [a Ley N® 25.136,
es desalentar conductas como las que motivan la imposicién de la sancion que se
aconsejara aplicar.

Ademds, el incumplimiento en el que han incurrido las empresas notificantes, no
puede ser enervado en modo alguno con la mera alegacion de gue la operacidn no
debié ser notificada ni en Espafa, ni en la Union Europea, por cuanio e
carresponder, o no, tal exigencia, en las correspondientes legislacionas, eilo no
afectaria ni alteraria la obligacion legal de notificar ante esta Autondad de Aplicacion
argentina. Ello &s asi, habida cuenta que el andlisis de los efeclos que pueda tener
una determinada operacidn de concentracion se limita exclusivamente al territario
sobre el cual un arganismo “antitrust” ejerce sus facultades.

En el caso particular de la LDC, este aspecto se encuentra regulado en su articulo 3
cuando estipula "(...} que quedan samelidos a las prescripcionas de la ley los aclos o

MEgte hecho fue consideredo por esla Comisibn Macional como agravante para fijar multa por notihcscion
tardia en ol Expedients S01: 0294401/2007 (Cone. 537), caralulado: "INTERNATIONAL MAIL CORPORATION

¥ ADVENT INTERNATIONAL CORPORATION 5/ KOTIFICACION ARTICULD 8 LEY 25,138"

L]

J| Ly



{7l .-’?.: e e o0 O i -'?".-"(;.mr.u.m.} . Ejrﬂ'{l'frwl

rJ?";;-'h..rﬂhﬂh .-."'Ifr 'I!’!-'i-.rm"ﬂ'rrl "'Err‘:'.ﬂr'.-
"f.ﬂ.wrpu'u 2 In-'\."ru'uru."rldi' r_ﬁ""lﬁ"ﬁ"ﬂl’ fd‘:" I"II'-I I'Eﬁn-ﬁlﬁl A wivay

i Ty e | B ¥
£ CAETARLA LE ROk \ = s
¢ P Ll == )

Ak Aal gl
- A e etk '.-.: _“'-..l .___.-'-
acuerdos celebrados en e exlranjero que puedan lener afectos’on’ 8l mercado S g
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85. Ademds, la Resolucion N* 4/2009 dictada por esta Comisidn Nacional dejd a salve la
posibilidad de aplicar el articulo 9 de la LDC en consideracién al tiempo transcurrida,
desde |a efectiva concrecion de la operacion, hasta la fecha en que efectivaments sa
diera cumplimiento a lo dizpuesto en el articulo B° de la LDC.

96. Es pertinente tener presente, en esta instancia, lo establecido en el articulo 49 de la

’ LDC, norma que habilila a esta CNDC a considerar para la imposicién de multa los
siguientes aspectos: la gravedad de la infraccion; el dafio causado; los indicios da
intencionalidad: la participacidn del infractor en el mercado afectado; la duracion, en

este caso, de la concentracion; los antecedentes del responsable; como asl también

su capacidad econdmica™,

97 Estos criterios son lenidos en cuenta por diferentes paises en sus leyes de Defensa
de la Competencia Asi por ejemplo, en Espana, la raciente Ley N° 15 del afio 2007,
eslablece en su articulo 64, criterios para graduar una sancion de multa, entra los que
encontramos: a) La dimension y caracteristicas del mercado afectado por la infraccion;
b) la cuocta de mercado de la empresa o empresas relevantes; c) el alcance de la
infraccién; d) la duracién; e) el efeclo de la infraccion sobre los derechos y legitimos
interases de los consumidores y usuarios o sobre otros operadores econamicos.

a8 A su vez, el articulo 14 de dicho ardenamiento legal también prevé la imposicion de
multas por natificacian tardia de cperaciones de concentracion econdmica’

Padicula § de la Ley N* 25.156. “La falla de notificacidn de lag opersciones previsias an of arficuio antenar,

serd pasible de las sancionas conlenidas en of arficwo 46 Incisa

" gs paulas contenidas on esta NoMMa han sxio 1enidas en cuenta por esta Comisién Nacional on of
Expedionte N® 5010424517008 (Conc. G603, caraiulpda: "GRUPO MARTINEZ SAMPEORD Y CODERE
S A 5 MOTIFICACION ARTICULD B LEY 25158, cuya gantencia fue confirmada e 17-04-2008 por la Safa
il de la Camara Maciohal de Apelaciones en lo Civil y Gomercial Federal

H pgf faxtuakmanto dispone of anficulo 14.2.a) de la Ley de Defensa de fa Competencia de Espaia N® 152007:

1.4 comvaidn podri, medante decision, impaoner mulfas {...) cuanda de forma defberada o por megiigonci
i
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94. Tambien encentramos que en la Replblica Federativa de Brasil, la Ley de Defensa de
la Competencia N® 8884™ de 1994 prevé en el articulo 54, paragrafos 4 v 5, que las
operaciones de concentracion econdmica sometidas a la jurisdiccién de dicho
organismo deberan ser presentadas para su examen previaments o en el plazo de
quince dias habiles de su realizacidn, mediante la presentacién de la respectiva
documentacion. Asimismo se establece que la incbservancia de los plazos de
presentacion previslos serd penada con una mulla pecuniaria, sin perjuicio de la

apertura de un proceso administralivo.

’ 100. Como otra de las legislaciones que prevén sanciones ante la notificacion tardia de
operaciones de concentracion economica encontrameos que la normativa de control da
concentraciones econdmicas™ de la Comisidn de la Competencia de Europa pravé en
su articulo 4 que, las concentracicnes con una dafinicién comunitaria de acuerdo a la
regulacién en la materia, deberan ser notificadas ante el organismo previamente,
antes da su implementacion y luego de la conclusidn del acuerdo, del anuncio de
oferla pablica o de la adquisicidon de una participacion de contral, Caorrelativamente con
ello el articulo 14 del mismeo ordenamiento hakilita a dicha Comisidn a imponar multas
que no excedan &l 10% del monlo global del volumen de negocios de las empresas
involucradas, cuando de manera intancianal o negligente, fallen en la notificacién de la
concentracion de acuerdo al articulo 4° anles de su implementacién. Asimismo se
prevé que en la fijacién del monto de la multa se atendera a la naturaleza, la gravedad

. ¥ la duracion de la infraccion.

101,  Adicionalmente, puede agregarse que la Ley Federal de Economia Competitiva de
México, prevé en su articulo 35™ |a sancién de multa por falta de nolificacion de

omitan fa nodiflcacidn de g coneemiraoidn confimme o jo dkspuasto en e arficwn 4 o en & apaftado 3 dsl
adficine 22, anfes de 51 gjacuciin,.”

“Disponible en hitp wew cads gov br,

Council Regulacion (EC) N° 139/2004 on the control of concendration batween underakings (The EC Merger
Regulation), dponible en hblpdf ec suropa eweampabibon/mergeralegalation

" El articulo 35 punto V1 de la Loy Federal de Economis Competitiva de México dispone: *La Comigidn podré
aplicar [as Siuseries sancaees.. .. Muta hasla por of aginvalents 8 225 ol weces of salans minvng general
vigerio para f Distrto Fogderal, por habar fcumido en aiguna concevilracion da fas profibides por asto oy, ¥
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operaciones de concentracidn econdmica en los supuestos que la propa norma

contempla en su articulo 20. Asimismo, y en el articulo 35 de dicho ordenamiento, se
tienen en cuenta las mismas pautas que contempla la Ley Argentina al momento de
fijar ia cuantia de la multa ha aplicar™.

102. Coma puade apreciarse, las modemas legislaciones de Defensa de la
Competencia de olros paises han adoptado parametros similares a los que prevé la
Ley Argentina N* 25156, siendo los crterios por ésta sentados uniformes y
concordanies con otras legislaciones extranjeras en maleria antitrust.

103,  Por lal motivo esta Autoridad de Aplicacion estima que es perinente establecer
montas mds elevados que en casos anteriormente evaluados por esta CNDC™, a
efectos de fijar la sancion de multa en el presente caso, conclusion que se haya en
concordancia con todas las consideraciones efectuadas en el presente desamalio.

K. GRAVEDAD DE LA FALTA DE NOTIFICACION DE LA OPERACION CUYA
AUTORIZACION FUE SUBORDINADA EN LOS TERMINOS DEL ARTICULO 13 INCISO
b} LDC A TRAVES DE LA RESOLUCION SCI N° 483/2009.

104, Teniando en cuenta que en la operacion en cueslion el Sefior Secrefaro de
Comercio Interior resolvid en el articulo 1* de la Resolucién N°® 483/2009 subordinar fa
autorizacion de la operacidn nolificada en los términos del articulo 13 inciso b) de la
LDC, el retardo en la notificacidn, resulta aon mas gravoso en el presente caso, que

hasta por ol equivalente & 100 mil veces of salana minimo gemaral vigente para o distnio federal por no haber

nolificado fa concandracidn coando fegelnile deba facerss.”
Bl anticulo 36 de la Ley Federal de Econcmia Compelitiva de Méxco, dispone gue: “La comisién en la

imposicion de multas deberd conskberar la graveded de la infraccion, e dafio causado, los indicios de
imencionalided, la parficipacian del infraclor &n los mercados, el tamafio del mercado ateciado, la durecidn do
la practica o kb conceniracidn v -8 reincidencia o anlecedeniss del infracior, asi como Su cagackiad

acontmaca.”
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en los restantes analizades por esta CNDC, ya que la transaccion tardiamente g

notificada, posee, coms ha gquedado evidenciado, un alto impacto sobre I3
campetencia; es decir que si bien la operacion fue efectuada en &l extranjero y posee
efeclos en muitiples jurisdicciones, la decisitn adoptada en el marco de la Resalucian
SCI N° 483/2000 equivale en cuanto a3 sus efectos &n la Replblica Argentina, a lo
dispuesto en el articulo 13 inciso ¢) de la LDC,

105. En este sentido, debe remarcarse la sustantiva im portancia del control, y del
andlisis efectuado en el mercada de las telecomunicaciones, que debid llevar a cabo
este organisme, para lo cual era extremadamente necesaria la notificacian en tiempa y
forma de la cperacién en cuestidn, mediante la presentacion del respective Fermularia
F1, maxime teniendo en cuenta las consideraciones vertidas an el Dictamen CNDC N*
744, que forma parte integrante de la Resclucién SCI N® 48352009

lll. MONTO DE LA MULTA A APLICAR.

108. Tenlendo en cuenta las consideraciones de hecho y de derecho expuestas, esta
Comision Nacional entiende que debera fijarse una multa diaria glebal de PESOS
CGUINIENTOS MIL ($500.000) PARA LOS COMPRADORES y PARA LOS
VENDEDORES. Ello, con més o en mencs los agravanies o atenuanies que
seguidamente se indicardn y con las respectivas aclaraciones que se formularan en

cada caso.

107. Dicho monto resulta razonable, ya que la Autoridad de Aplicacion se encuentra
facultada para fijar una multa diaria global en un rango de PESOS UNO {(%1,00), hasta

* En todos los precedenies citados en ol presenta, refaridos a mulas por nodificacian tardia, los oparaciones
analizadas fueron autonzadas en los terminos del arieulo 13 inciso a) de ia Ley N* 25,158
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PESOS UN MILLON ($1.000.000) diarios, teniendo en cuenta lo dispuesio por el
articulo 48 inciso d) de la Ley N° 25.156.

108. Por ello, teniendo en cuenta la escala fijada por el legisiador y que la operacitn
tardiamente notficada es de una importancia econdmica considerable, alento Ia
posicion que ocupsn TELEFONICA y TELECOM en el mercado por las ventas
efectuadas en la Argentina, el monto de multa diaria global precedentemente
sefalade, guarda una estricta proporcionalidad, v no afecta en modo alguno fa
capacidad econémica de las empresas citadas.

108, Cabe sefialar lambién, que el monto establecide como mulla diarfa en las
presentes acluaciones guarda proporcionalidad con los montos establecidos en la
jurisprudencia -sentada por esta Comision Nacional de Defensa de la Competencia.
Este punto en particular sera analizado en un paragrafo aparte,

110, A su vez, ha de decirse que las ventas de las empresas perdenacienies a las
empresas de TELEFONICA en la Argentina en el afio 2008 asciende a la suma de
PESOS ONCE MIL SETECIENTOS HNOVENTA Y NUEVE MILLONES
($11.799.000.000), mientras que las ventas de las empresas de TELECOM en la
Argentina ascienden a la suma de PESOS OCHO MIL OCHOCIENTOS SESENTA Y
SEIS MILLONES (38.868.000.000)™,

111.  Asimismao teniendo en cuenta el volumen de ventas, el Grupo TELEFONICA se
halla en el quinto puesto del ranking, mientras que el GRUPO TELECOM se
encuenira en el puesto séptimo. Por ofra parte, &l consideramos las ventas de las
empresas en forma individual, TELECOM ARGENTINA S.A. se ubica en al sexto
puesto del ranking, habiendo mejorado su posicionamiento en relacidn al aflo 2007,
Asimismo TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A. se halla en e pueslo vigésimo
del ranking, mientras que TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. se encuenira en el

—
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trigésimo lugar®, fo cual revela el importante volumen de ventas de las empresas en
la Argentina.

lll. 1. EL CALCULO DE LA MULTA A APLICAR.

112, En relacidn a los vendedores se aclara que sdlo se tomar en cuenta al caso de la
firma PIRELLL, Si bien es cierto que SINTONIA S.p.A, y SINTONIA, también son parte
vendedora en la operacidn, debe advertise que por el cardcler complejo de la
transaccion, en ddnde la primera es controlante ds |a segunda, genera que
intervengan como parte de una concalenacién de operaciones en la que resulta mas
relevante su condicidn de pertenencia al grupo comprador, acreditada por la tenencia
de una parlicipacién accionaria en TELCO, eon respecto a su pertenencia en el grupo
vandedor,

113, En lo atinente a la distribucién de la multa entre las partes de la operacion, se
toma en consideracidn la participacion accionaria de las notificantes en el consorcio
TELCO que debera ser multiplicada por el monto de multa diaria global -$500.000.
Asimismo |a suma resultante debera ser multiplicada por los dias habiles de retardg
en practicar la nofificacidn y al monto resultante se le aplicaran, los agravantes o
atenuantes, segun comesponda. El monto que surja de este calculo constituira el
manta final de la mulla™,

114.  Por los argumentos vertidos & lo largo del presente, esta Comisidn Macional
entiende que el calculo precadente conslituya &l mecanismo mds equitativo,

™ Fuonte: Revista Mercado de mayo de 2009
Lo expuesio 5o ejemplifica del siguenta modo: (Monto do multa ded compeadorivandadar) x (porcantaje
accionario) x (dias de redardo) x{ 1+ ratio de agravanie/atenuanial= monto final dea 1 mulla,
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operacicn y de las circunstancias advertidas en el presente caso.

lll. 2. AGRAVANTES ¥ ATENUANTES EN LA RESPONSABILIDAD DE LAS FIRMAS
INVOLUCRADAS.

115, Al momento de fijar la sancién a aplicar debe tomarse en consideracian el grado
de responsabilidad y participacion de los sujetos sobre los cuales la multa pueds
recaar,

116. El temperamento de la apreciacion que se hace con respecto a si se agrava o
glenua una sancion, tieng en cuenta el grado de incidencia que posee el accionar
individualizado de cada uno de los participes.

117.  Por tales motivos se deben hacer consideraciones especlales desde donde se
persigue cuantificar el monto de la sancién, leniendo especial consideracion con
respecto al grado de responsabilidad que le corresponde a cada uno de los
notificantes,

118. Es por tal circunstancia que @sla Comisidn Nacienal estima pertinente revelar las
razones que juslifican agravar o atenuar la sancién que se aconsaja aplicar.

Il 2, A) CASO DE TELEFONICA, S.A.

119. Tal como ha advertido esla Comision Nacional en olras oportunidades, una
concentracién emprasarial @s un proceso que conduce a la unificacidn de empresas,
hasta entoncas independientes en nuevas unidades economicas, teniendo alla como
contrapartida la disminucion de empresas independientes en un mercado

determinado
|
A . I Y |
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120. Si ademas, como consecuencia de la operacién, la concentracidn se efeciia de

hecho enfre ampresas que son [as principakes competidoras en el mercado de las

telecomunicaciones, el efecto anticompetitivo de la transaccién, puade ser adn mayor

y con ello la afectacion al interés econdmico general, que es el bien juridico tutelado
porla Ley N° 25.156 en el articula 7.

121. De ko expuesio se ha hacho mérito en el analisis efectuado en el Dictamen CNDC
N® 744, que forma parte integrante de la Resolucian SCI N® 483/2008, oportunidad en
la que esta Comision Nacional concluyd que, efectivamente la operacion tardiamente

nolificada, afecta la competencia en diversos mercados de lelecomunicaciones.

122. Vala racordar, @n asta oporiunidad, que la presente operacion consiste en |a
adguisicion, a través del Consorcio TELCO, de la totalidad del capital social de
OLIMPIA S.p.A., cuyo printipal activo son las acciones gue posee en TELECOM
ITALLA, guien opera en la Argentina a fravés de TELECOM ARGENTINA S.A_, uno de
los principales actores del mercado.

123. Por su parte, TELEFONICA, quien lidera &l grupo comprador, es uno de los
operadores intagrades de lelecomunicacicnes lider a escala mundial en |a provisian
de =olucicnes de comunicacidn, informacidn ¥y enlretenimiento, con presencia en

distintos continentes y, particularmente, uno de los principales operadores en materia
de telecomunicaciones en nuestro pais, a travas de TELEFONICA DE ARGENTINA

S.A,

124. Por ende, deviene necesario analizar el rol gue tisne TELEFONICA en TELCO,
comao consecuencia de la operacion tardlameanta nolificada.

126, En primer lugar, es su principal aceionista con el 42,3% de |as acciones y qua por
ello pagd una suma de dinero superior que el resto de los accionistas para ingresar al
Consorcio TELCO, cuya justificacion parecen ser los especiales derechos politicas y
econdmicas que TELEFONICA detenta en dicha empresa,

/f' L 35
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128,  Pero, ademas de ser la accionista mayoritaria de TELCO, es al Gnico operador en-
matenia de lelecomunicaciones de dicho consorcio ¥, consecuentemente. su
experiencia resulta fundamental para los restantes accionistas, cuyas actividadas
principales son financieras y de inversion. Es decir que, la opinion de TELEFONICA
tiene una influencia sustancial en las decisiones de TELCO &, indirectamente, en las
de TELECOM ITALIA, su principal competider en el mercado de telecomunicaciones

dentro de la Repdblica Argentina

127, Como ilustracion del ral decisivo que tiene TELEFONICA en TELCO puede
agregarse que surge de la clausula 3 del Acuerdo de Ce- inversion, agregado a fs.
471/485 que en relacién a uno de los aumentos de capital, previstos como parte de la
operacidn, se necesitard el consentimiento previo para la incorporacién de nuevos
Inversares italianos de TELEFONICA, existiendo una restriccién a que éstos sean
operadores de lelecomunicaciones.

128.  Por ello, teniendo TELEFONICA un papel preponderante en la toma de decisianas
de su principal competidor en la Argentina, qua ademads es uno de los principales
operadores de telecomunicaciones en nuestro pais, y que detenta un rol estratégico
deniro del Consorcio TELCO, es que ello constituye un agravante al momento de
cuaniificar la multa.

129. A lo expuesio cormesponde agregar consideraciones que hacen al giro comercial
de las empresas controladas en nuestro pais pertenecientes al Grupo TELEFONICA,
vinculadas a los resultados de explotacién (ganancias) que han lenida.

130. En este sentido TELEFONICA DE ARGENTINA S.A. registré ganancias en el afic
2008 gue ascienden & la suma de PESQS SETECIENTOS SESENTA Y CUATRO
MILLONES ($754.000.000), habléndose mcrementado dicha suma con relacién a las
ganancias registradas por la empresa en el ano 2007, las que totalizaron la suma de
PESOS CUATROCIENTOS TRECE MILLONES (3 413.000.000).

N 16
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131, Asimismo, y respecto de TELEFONICA MOVILES ARGENTINA S.A., registré
ganancias en el afio 2008 por una suma de PESOS MIL NOVECIENTOS CUATRO
MILLONES ($1 904.000.000), habiéndosa Incrementado dicho rubro en relacion al
afio 2007, en el que las ganancias de esta emprasa ascendieron a la suma de
PESOS MIL CIENTO TREINTA ¥ OCHO MILLOGNES (5 1.138.000.000)".

132 En relacién a la paricipacién de TELEFONICA en &l mercado de
telecomunicaciones en la Argentina en el afio 2008, la misma asciende a la suma de
PESOS ONCE MIL SETECIENTOS NOVENTA Y NUEVE MILLONES
{($11.798.000.000), habiéndose incrementado en relacin a la participacion que
detentaba en la Argentina en el afio 2007, la que totalizo la suma de PESOS NUEVE
MIL OCHOCIENTOS UN MILLONES ($9.801.000.000.), de acuerdo a Ia informacion
proporcionada por la Comision MNacional de Comunicaciones.

133.  En esla linea argumental, y por las consideraciones expuestas a lo largo del
presente analsis, ésta Comisién Nacional entisnde gue lodas las circunstancias
dpuntadas constituyen agravantes al momento de cuantificar !a multa a apiicar,
debiendo efectuarse un reprocha mayor,

134. Ahora bien, acorde con la metodologia de calculo empleada, para TELEFONICA,
S.A. el monto de la multa global asciende a la suma de PESOS SESENTA Y TRES
MILLONES CUATROCIENTOS CINCUENTA MIL {$63.450.000) "'

133.  Sin embargo, y en virtud de las consideracicnes expuesias precedentemente, esta
CNDC considera que corresponde aplicar un agravante del sesenta ¥ cinca porciento
{65%) para esla fima y por ello se aconseja aplicar una multa par notificacion tardia a
TELEFONICA, SA de PESOS CIENTO CUATRO MILLONES SEISCIENTOS
NOVENTA Y DOS MIL QUINIENTOS ($104.692.500),

“Fuente: Eslades conlables de las empresas. Se aclara que lanio las ganancias de TELEFOMICA DE
ARGENTINA SA como las de TELEFONICA MOVILES =8 han incrementado en comparacion & fag
registradas an ol afic 2007

"' Dicho mento es consecuencia de la metadologia de calculd empleada: $500.000 {multa diara global ) x
0423 (panicipacion de adguisicidn en TELCO) X 300 (dias habilas de retamda an practear b notificacion)
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lll. 2. B)CASO DE MEDIOBANCA, INTESA SAN PACLD y ASSICURAZIONI.

136. En relacion a las firmas MEDIOBANCA & INTESA, éstas han adquirido como
consecuencia de la operacion, gl 10,6 % respectivamenta de TELCO.

137. Asimismo, ASSICURAZIONI detenta, tras la celebracion de la operacion
tardiamente notificada el 28% de las accionas an el Coenzsorcio TELCO.

138. Por las consideraciones vertidas a lo largo del presente desarrollo, ésta Comision
Macional entiende gque no median clrcunstancias atenuantes nl agravanles gue
gravilen sobre el accionar de estas empresas,

135, Consecuentemente, se aconseja aplicar a la firma MEDIOBANCA una multa de
PESOS DIECISIETE MILLONES CUATROCIENTOS TREINTA Y SIETE MIL
($17.437.000)" a la firma INTESA SAN PAOLO una mulla que asciende a la suma
de PESOS DIECISIETE MILLONES SEISCIENTOS CUARENTA ¥ NUEVE MIL
($17.649.0000" y a la firma ASSICURAZIONI, una multa que asciende a la suma de
PESOS CUARENTA Y TRES MILLONES CUATROCIENTOS CATORCE MIL
QUINIENTOS (§ 43.414.500)".

lil. 2. C)CASO DE SINTONIA S.p.A. ¥ SINTONIA S.A.

140. SINTONIA S.pA. es la empresa controlante de SINTONIA 5.A, firma con la que
integra un MISMo Qrupo econamica,

Ygeho monlo es censecusncia do la metodologia do cdleuls ampleada: §500.000 (multa diara global ) »
0,106 {panicipacidn de adguisicion en TELCO) x 229( dias habiles de relardo en practicar k3 notificacion).
Utkeho mondo resulla del siguienle cileulo: $500,000 (mwlta diaria global ) x 0.108 (paricipacion de
adquisicitn en TELCO) x 333 (dias habies de retardo en practicar la notilicacion) -
HEgte monto surge del siguiente calaua: $500.000 (multa diarta global ) x 0.28 (pasicipacion de adquisicidn
en TELCO) » 309( dias habdes de retardo en practicar la nobficacian).
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141.  En relacién a la imposicion de multa, esta Comisién Nacional ha decidido, al
ponderar el doble cardcter de comprador y vendedor que reviste el Grupo SINTONIA
en la operacion, que resulta mas relevante el primero de elios, a efectos de cuantificar
la muita.

142 Por ende, al momento de fijar la cuantia de la sancidn, esta Comisicn MNacional
entiende que es mas relevante tener en cuenta la participacién que esta empresa
finalmente tendra en el Consorcio TELCO, que asciende al 8%, que la paricipacion
accionaria que vende en OLIMPIA, del 10%.

143.  Por ello el monto de |a multa global para el Grupo SINTOMIA asciende a la suma
de PESOS TRECE MILLONES DOSCIENTOS OCHENTA MIL ($13.280.000)"

144, Mo obstante ello y, por revestir un doble cardcter en I3 transaccidn, ésta Comisién
Nacienal entiende que no se encuentra en la misma siluacion gue las restantes firmas
notificantes y por eflo corresponde aconsejar la aplicacidn un agravante del 30% al
Grupe SINTONIA que, como se ha explicado, forma parte de una concatenacién de

oparaciones,

145, Por ello, corresponde aplicar al grupo SINTONIA (integrado por SINTONIA S p.A y
SINTONIA SA) una multa que asciende a la suma de PESOS DIECISIETE
MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y CUATRO MIL ($17.264.000),

lll. 2. D) CASO DE PIRELLI

146. Corresponde indicar en este punto cudles san las circunstancias que aienian la
responsabilidad de la firma PIRELLI en la transaccion, y los elementos que deben ser
tenidos en cuenla a efeclos de mongerar la sancién de la que la firma es pasible, toda

“ Diche monto resulla del siguenis calculo: $500.000 (multa diara ghabal x 0,08 (perticipacion de adquisicidn
en TELCO) x 332 ( dias habdes de relardo én peacticar la notificacidn),
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VeZ que fue parte de la gperacion con la consiguiente obligacién de preseniarse ante \‘“--.
esta Comisian Macional,

147.  PIRELL! dnicamente participd en el acuerdo de compra venla de acciones,
limitandose a intervenir en |a suscripcidn del acuerda mencionado, sin tener ninguna
participacion posterior en los restantes documentes, tales como el Bcuerdo de co
inversién, acuerdo de accionistas ¥ estatuto de TELCO.

14B.  Por olra parte, y de acuerdo a lo dispuesto por la cliusula 2.3 del contrate de

. compraventa de acciones, se establece que: .. La conereciin de la compraventa de
e fas Acciones de la Sociedad se eficuenira supeditada a la aprobacicn anfimonopdifca
de la Comision Europea o cualquier Auoridad antimonopdiica de la UE. El comprador

5 -':LL' 1 % B R ACHNTE S olificacionas i

2 cualauier aulor At Cid 0 algna dentro de fos 30

pertenace).

149. Lo expuesto, habilita a esta Comision MNacional a considerar gue la firma PIRELLJ
se enconiraba, de alguna manera, a merced de lo que le informaran los cCompragoras
en relacion a la obligacidn de notificar Ia Operacidn ante las distintas oficinas
antimonopalia,

150.  Sin embargo la reduccidn en el grado de responsabilidad de esta firma no elimina
el reproche a efectuar anle la omisign de notificar la operacién ante este organismo.
Ello asi atento a que se reconace que el disvalor de su accidn fue menor en relacian
al disvalor de la accidn de In-s“mrnpmdnrea. ¥a gue la duda que podia generarse an
cuanto a la cbligacién de notificar Ia operacion en esta jurisdiccidn tuvo que hacerse
patente al menos desde la tema de conecimiento por pare de PIRELLI de la
diligencia prai'rrnlnaT
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CIENTO DIECIOCHO MIL CUATROCIENTOS ($118.400.000)",

152.  No obstante ello y por las consideraciones vertidas en al presente dictamen esla
CNDC estima que correspende aplicar un atenvante para la firma PIRELLI del 70 %
en relacion al monto citado.

153.  Por ello se aconseja aplicar, a la firma PIRELLI, una multa de PESOS TREINTA Y
CINCO MILLONES QUINIENTOS VEINTE MIL (235.520.000),

IV. ANTECEDENTES DE MULTAS POR NOTIFICACION TARDIA APLICADA POR LA
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

154. Hasla aqui se ha realizado un analisis de las ponderaciones tenidas en cuenta
para estimar la multa en las presentes actuaciones. Sin embargo y a fin de demaostrar
coherencia en las diferentes decisiones que ha tomado esta COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPENTENCIA a3 continuacién se realizard un breve
resumen de la multa impuesta en las actuaciones caraluladas “AIR COMET SA. ¥
SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPANA (C.
375) s/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156". Tal como se podré apreciar, al
analisis que se hard serd similar al hecho hasla agul tomando ponderadores
semejantes. Finalmente se concluird que existe una comelacién entre las multas
aplicadas.

155. Cabe menclonar que el mento diario establecido en los autos caratuladas “AIR
COMET S.A. y SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE
ESPARA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. B° DE LA LEY 25.156" fue confirmado por
la Camara Nacional de Apelaciones en lo Penal Econdmico, Sala B. Finalmente cabe

" Dicho monte es consecuencia dal iguienie chlcuio. $500.000 (monlo de la mulla diara global) x 0.60
(participacion de venia de la parlicipacién en TELCO) x 206 (dias hébdes de retardo en practicar la
noidicacian).
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hacer una Gitima consideracién, el dictamen emitido en aquella oportunidad no el
practica el mismo andlisis que &l caso de los autos "PIRELLIA CSPA Y OTROS &/
NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)". Sin embargo, de las
constancias de las actuaciones es posible replicario.

158. Tal como fuera expuesto en el Dictamen emitide por esta Comisién Macional de
Defensa de la Competencia el dia 13 de noviembre de 2002 en el marco del
expediente "AIR COMET S.A y SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES
INDUSTRIALES DE ESPARNA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY
251567, la operacidn de concentracion economica notificada consistié en [a
aaquisicion por parte de la firma AIR COMET 5.A. de la totalidad de las acciones Que
la firma SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPARA
poseia en la empresa INTERINVEST S.A_ las que representan el 99,2%de su capital
social. Cabe aclarar que INTERINVEST era propietaris del 91,93% del capital de
AEROLINEAS ARGENTINAS S.A. y del 80% del capital de AUSTRAL LINEAS
AEREAS-CIELOS del SUR S.A.

157. Segln informaron los notificantes, AIR COMET SA. ¥ SOCIEDAD ESTATAL DE
PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPANA firmaron, el dia 2 de octubre de
2001, un "Contrato de Compraventa da Acciones”, el cual establecié los términos de

la operacién descripta.

158. Previamente, esta Comisién Nacional de Defensa de la Competencia inicid una
Diligencia Prefiminar donde se intimé a que las firmas AIR COMET 5.A y SOCIEDAD
ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPARNA notificaran la
operacien de de concentracién en cuestién,

158. Es decir, hasta esta momenio el case guarda similitud con el expedients
caratulado "PIRELL! & C SPA Y OTROS & NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY

25158 (CONC. 741)"
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180. Sin embargo, la multa diana aplicada fue de pesos TRES MIL ($ 3.000) !'~'~'.¢:____"___,s'
diferencia de la aplicada a las empresas de telecomunicaciones, la cual asciende a
los PESOS QUINIEMTOS MIL (3500.000) diarios.

161. Cabe mencionar que los pesos TRES MIL (33.000) aplicados el dia 13 de
naviembre de 2002 equivalen a la suma de pesos TRES MIL DOSCIENTOS
TREINTA ¥ SIETE ($3.237) aproximadamente al dia de la fecha apiicando como
factor de actualizacidn, fanto la variacidn del ddlar como asi también 12 tasa de interés
promedic en plazos fijos de TREINTA (30) a SESENTA (60) dias.

162.  Ahora bien, tal como surgird de los prdximos apartados. tomando en cuanta las
diferentes consideraciones que fueron oportunamente analizadas, se podrd ver que
existe un paralelismo 0 una correlacion directa entre ambas multas aplicadas.

a) IMPACTO DE LA OPERACION SOBRE LA COMPETENCGIA.

163. La operacion de concentracidn econdmica analizada tuvo repercusion en
diferentes mercados relevanies, a saber: |) mercado nacional mayorista de servicios
turisticos, ii) transporte de pasajeros hacia los principalas destinos luristicos. Sin
embarge las conclusiones desde el punto de vista de la compelencia no trajeron
preccupaciones. Asl la Comision sostuvo que el mercado nacional mayorista de
servicios turisticos se encontraba desconcentrado en al menos 15 empresas de
relevancia y la participacidn conjunta de laa nolificantes en dicho mercado era

reducida, al no superar el 8%,

164. A su vez, tampoco cabla anticipar efectos nocivos en 8l marcado aguas arriba de
transporte aéreo de pasajeros en virtud de las diferentes consideraciones da indoles
econdmicas lenidas en cuanta.
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165 Porlo tanto, en virtud de lo expuesto hasta aca, las operaciones de mncﬂnt'aciﬁnt‘l:-;-.'i._. o
econdmica presentaron caracleristicas disimiles. Asi, la operacién llevada a cabo R
entre por la firma AIR COMET S.A. no presentd problemas desde el punte de vista de
la competencia; pero la operacion entre las empresas de telecomunicaciones sl lo
hicieron llegando a conclulr el Sedor Secrataric de Comercio Interior que la misma

debia ser condicionada conforme el articulo 13 incisa b) de la Ley 25,158,

166. Este es la primer caracteristica fundamental a tener en cuenta. La concentracidn
econdmica llevada a cabo en ai expediente "PIRELLI & C S.PA Y OTROS S/
NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741 )" afectd negativamente la
competencia. El reproche por la notificacidn tardia presentada en las presentes
actuaciones

b. EL PERJUICIO AL INTERES ECONOMICO GENERAL.

187. Tal como fuera expussio en el apartado anterior, la operacién de concentracitn
economica analizada en el expediente caratulado “AlR COMET S.A. y SOCIEDAD
ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPARA (C. 375) &f
NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY 25.158" no trajo aparejado problemas desde el
punto de vista de la competencia.

168, En cambio la operacion caratulada “PIRELL] & C SPA Y OTROS s/
NOTIFICACION ARTICULD 8 LEY 25156 (CONC. T41)" si Io hizo. Asl esta Camision
sostuvo gue la misma producirla situacionaes preacupantes desde el punto de vista de
la competencia, acrecentando el poder de mercado de las mismas y llegando al punto
de condicionar la operacidn conforme el articulo 13 inciso b} de |a Ley 25.158.

169. Es también menester sefalar que al perjuicio al interés ecanémico general es
directamente proporcional al poder de mercado de las firmas que se conceniran y por
lo tanto a la decision que tome al Estado Nacional al respecto. Asi en el expediente

ln". | I"I..l |
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caratulado "AIR COMET SA. y SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES

INDUSTRIALES DE ESPARA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY

25.155" la concentracion no afectd la competencia, por lo que el Estado aprobo la

pperacion y por lo tanto no hubo perjuicio para el interés economico general.

170. Sin ambargo en el caso del expediente "FIRELLI & C S.P.A Y OTRUS sf
NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)" la operacion si afectd la
competencia, sl Estado condiciont la operacidn y durante el tiempo que las firmas
notificantes actuaron conjuntamente si hubo perjuicio al interés econdmico general.

c. TAMARNO DEL MERCADO AFECTADO EN AL REPUBLICA
ARGENTINA. ~

171 La facturacion anual total de las agencias de viajes cormespondiente al afio 2001
conforme a la SECRETARIA DE TURISMO DE LA NACION fue de PESOS DIEZ MIL
QUINIENTOS NOVENTA Y DOS MILLONES QUINIENTOS MIL ($10.582,5 millones
de pesos) a valor actual,

172. Este valor representa casi el 35 % del mercado de fas t@lecomunicaciones.
d. CAPACIDAD ECONOMICA DE LAS INFRACTORAS.

173, Las ventas de la firma INTERINVEST S.A, ascendieron para el afo 2000 a la
suma da PESOS TRES MIL CUATROCIENTOS VEINTE MILLONES ($3.420

millones) a valores acluales.

174. En cuanto a la firma AIR COMET 5 A, las ventas para el aio 2000 ascendieron a
la suma de PESOS QUIMIENTOS OCHENTA Y UM MILLONES (% 581 millones) a

valores actuales.
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175, Sumadas ambas empresas oblienen ventas por PEEQE:QW&" MIL UN |
MILLONES DE PESOS ($ 4001 milones). Estos valores comesponden
aproximadamente al 0.2% de las ventas de la firma TELEFONICA 5.4 solaments.

2

176. Es decir, la capacidad financiera de sélo una firma involucrada en la operacitn de

concentracion llevada a cabo en el expediente "PIRELLI & C SP.A Y OTROS &/
NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 741)" es sumamente superior a |
capacidad hnanciera del conjunto de las firmas notificantes en la operacion analizada
en el expediente "AIR COMET S.A. y SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES
INDUSTRIALES DE ESPANA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY
25.156". Este solo hecho permite concluir que la multa diaria aplicada a las empresas
de telecomunicaciones no es excesivo y guarda proporcionalidad con lo dispuesto en
los antecedentes de esta Comisidn Nacional

e. PATRIMONIO DE LAS EMPRESAS INVOLUCRADAS.,

177. El patnmonio de la firma INTERINVEST S.A. ascendia para al afio 2000 a la suma

de PES0S SETECIENTOS SESENTA MILLONES ($760 millones) a valores aclualas
mientras que el patimonio de la firma AIR COMET 5.A. ascendia a la suma de
PESOS CIENTO SETENTA ¥ OCHO MILLONES ($178 millonas) a valores acluales,

correspondiendo estos valores al 0.16% del patrimonio de las firmas involucradas en
el expediente caratulado °"PIRELLI & C SPA Y OTROS S/ NOTIFICACION

ARTICULO 8 LEY 25156 (CONGC. 741)".

f. PLAZO DE MORA.

178. El plazo de mora para la presentacion de la operacidn economica ante la

COMISION NACIOMAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA fue de 172 dias
hdbiles. Es decir, aproximadamente, la mitad del tiempo que se tomaron las firmas de

Yy v




@ﬁﬂuﬁ-ﬂu eth E‘rﬂ.ﬂrmﬂfa E?i'w:ur-.ry.} "?".}.-i.-'ff.:w,.
= m‘ﬂﬁrﬂﬂ A "If;-ﬁ FrE P "_.-""rﬂ'rrr.ru- ARTIN

ity O s 'ﬂ’-ﬁ?ﬁu i sy M-‘n«m SELRETARA (| THADA
LA LA NARIOWGAL DF DEFEREE
O EMId

telecomunicaciones en presentar el Formularo F1 en el expediante cﬂmturad;:h
"PIRELLI & C S.P.A. Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULD 8 LEY 25156 (CONC
741y

g. EXISTENCIA DE UNA DILIGENCIA PRELIMINAR.

179.  Tal como fuera mencionado antencrmente, en ambos casos existid una diligencia
prediminar llevada a cabo por esta Comisién Nacional de Defensa de la Competencia,
lo cual asimila el reproche de las conductas llevadas a cabo por las empresas

-
notificantes,

®

IV.1. CONSIDERACIONES FINALES.
180, En virtud de los expuesto hasta aqui se puede arribar a la siguiente conclusion:

a Las operaciin notificada en las presentes acluaciones afects
negalivamente la competencia en los marcados relevantes analizados. En
cambio, segun el anakisis realizade por esta Comision Nacional la
operacion estudiada en el expediente caralulado “AIR COMET SA ¥
SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE
ESPANA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY 25.158° no

. implict un detrimento en los mercados relevantes afectados

b. De lo expuesto anteriormente se concluye que en un caso hubo un
perjuicio al interés economico ganaral y en otro no

€. El mercado afectado en el caso de las empresas de telecomunicaciones
representa casi tres veces mas gue el mercado analizado en el expadiente
“AlR COMET 5.A y SOCIEDAD ESTATAL DE PARTICIPACIOMES
INDUSTRIALES DE ESPANA (C. 375) s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA
LEY 25.156" ameritando esto que la multa guarde proporcionalidad, o en
otras HIEHHE- este hecho debe ser ponderado al momento de evaluar el

1\
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monto de la sancidn.

d. La capacidad econdmica de las firmas INTERINVEST S.A y AIR COMET
S.A representa e 0.2% de las ventas de sdlo una de las firmas
involucradas.

e. La relacién de los patrimenios de las firmas involucradas en los diferentes
sxpedientes es enorme. Tal como fuera expresado, los patnmonios de las
firmas involucradas en el expediente “AIR COMET SA. y SOCIEDAD
ESTATAL DE PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPANA (C. 375)
s/ NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY 25.156" representan el 0.18% de
los patrimonios de las firnas involucradas en el expedients "PIRELLI &C
SPA Y OTROS S/ NOTIFICACION ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC.
741)

f  Tal como fue sostenido previamanie las empresas de telecomunicaciones
tardaron aproximadamente 15 meses en realizar las presentaciones
asiablecidas en la Ley 25156 mientras que las empresas involucradas en
el expediente “AIR COMET SA. y SOCIEDAD ESTATAL DE
PARTICIPACIONES INDUSTRIALES DE ESPARA (C 375) s/
NOTIFICACION ART. 8° DE LA LEY 25.156" tardaron la mitad del tiempo.

181, Finalmente, la relacién entre la multa aplicada en los expedientes analizados es
de 0.64%.

182. La relacidn entre los patrimonios es del 0.18% y la relacion entre las ventas de las
firmas es del 0.2%.

184 Por Gltimo, la ponderacion de los plazos de las presentaciones de los Formularios
F1 y el peso de la afectacion al interés econdmico general lleva a la conclusion que
exista una relacion directa entre las multas aplicadas en los expadientes analizados.

184 En virlud de lo expuesto hasta aqui, lomando en cansideracion lodos los
parametros cuaniilatives analizados por esta Comision Maclonal de Defensa de la

N (O .
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es coherente con las aplicadas previamenle siempre teniendo en cuenta las ":"']V
caracieristicas propias de los agentes del mercado sancionados ¥ la finalidad de la
Ley 25.156.
V. CONCLUSION.
g 185. Por lodas las consideraciones vertidas, esta Comision Nacional aconseja al

SEROR SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA
¥ EINANZAS PUBLICAS que, en los términos de fos articulos 8, 8, 46 inciso d) y 49
da la Ley N® 25.156, aplique:

.una multa de PESOS CIENTO CUATRO MILLONES SEISCIENTOS NOVENTA
¥ DOS MIL QUINIENTOS {$ 104.692.500) a TELEFONICA, S.A,

_una multa de PESOS DIECISIETE MILLONES CUATROCIENTOS TREINTA Y
SIETE MIL($ 17.437.000) a MEDIOBANCA S.p.A

_una multa de PESOS DIECISIETE MILLONES SEISCIENTOS CUARENTA Y
NUEVE MIL (% 17.649.000) a INTESA SAN PAQOLO S.p.A

' _una multa de PESOS CUARENTA Y TRES MILLONES CUATROCIENTOS
CATORCE MIL QUINIENTOS (§ 43.414.500) a ASSICURAZIONI GENERALI
S.pA

una multa de PESOS DIECISIETE MILLONES DOSCIENTOS SESENTA Y
CUATRO MIL (§ 17.264.000) al GRUPD SINTONIA (integrads por SINTONIA
S.p.A y SINTONIA SA)

-una muita EFEEQS TREINTA Y CINCO MILLONES QUINIENTOS VEINTE MIL

i P \ 49
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186, Asimismo, se aconseja al Sefior SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS que establezca un plazo de
diez (10} dias hdbiles para que se haga efectiva la sancion, desde que la resalucion
que la impone quede firme, bajo apercibimiento de aplicar, por cada dia de mora, los
intereses correspondientes a la lasa activa del Banco de la Nacidn Argentina hasta su
electiva cancelacion.
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Ref.: (Conc. 741)

NOR R Ri

Tengo el agrado de dirgirme a Usted a fin de elevar para

su consideracion un dictamen emitido en las actuaciones de referencia junlo con una

‘ Resolucién de esta Comisién Nacional de Defensa de la Competencia, solicitando el
dictado de la Resolucién correspondiente.

Sin mas, lo saludo muy atentamente.

SENOR .
SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR

Lic. MARIO GUILLERMO MOREND
5 ! D




