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JURISPRUDENCIA

empresa local del mismo ramo que, jun-
to con aquélla, detentan la mayor parte

del mercado del citado servicio en nuestro
pais. El Secretario de Comercio Interior
subordind la autorizacién de dicha ope-

racién a la desinversion por parte de la
sociedad cuyas acciones fueron adquiri-
das, de la totalidad de su participacion en
empresas argentinas. La Camara anul6 la
resolucion recurrida.

DEFENSA DE LA
COMPETENCIA

Compraventa de acciones de empresas pres-
tadoras del servicio de telecomunicaciones.
Subordinacién de la autorizacién de la opera-

cion a la desinversiéon en empresas argentinas.
Revocacion de la resolucién de la Secretaria de
Comercio. Disidencia

1. — Corresponde anular la resolucion del se-
cretario de Comercio Interior que subor-
ding, la autorizacion de la operacion, por

Véase en esta pagina y en pagina 10,
Notas a Fallo

trolante de otra empresa local del mismo
ramo que, junto con aquélla, detentan la
mayor parte del mercado del citado ser-
vicio en nuestro pais, a la desinversion
por parte de la sociedad cuyas acciones
fueron adquiridas, de la totalidad de su
participacion en empresas argentinas
si, no se dio intervencion en el procedi-
miento a la empresa destinataria de la
obligacion de desinvertir y tampoco se
indicaron los motivos por los cuales se
impusieron condiciones a quien no fue
parte en la transaccion ya que, la nulidad
de la resolucion impugnada deriva de lo

se condicion6 la autorizacién de una

operacion de concentracion econémica,

a la desinversion por parte de la socie-
dad extranjera cuyas acciones fueron
adquiridas por una competidora, de la

totalidad de su participacion en empre-

sas argentinas pues, si bien toda desin-
versién implica una restriccion al dere-

cho de propiedad, no existe otro medio
idoneo para evitar la potencialidad no-

civa de dicha operacién en el mercado
argentino. (Del voto en disidencia del

Dr. Bonz6n).

establecido en los arts. 167 inc. 3y 123 del114.254 — CNPenal Econémico, sala A,

medio de la cual una sociedad extranjera
C.P.P.N. 2010/02/01. - Pirelli & CS.P.A. y otros.

controlante de una empresa local presta-
dora del servicio de telecomunicaciones
adquiri6 el paquete accionario de una so-
ciedad extranjera que participa en la con-

Hechos:Una sociedad extranjera contro-
lante de una local, que presta el servicio de
telecomunicaciones, adquirié el paquete
accionario de una sociedad extranjera
que participa en la controlante de otra

[El fallo in extenso puede consultarse en Aten-
cion al Cliente o en www.laleyonline.com.ar]

Debe con rmarse la resolucion del se-
cretario de Comercio Interior por la cual

ultimo, contendra las conclusiones de todo el Otra forma en la cual la formacién de un con-
analisis y algunas opiniones propias sobre el glomerado puede incrementar el valor total de
tema. las empresas que se fusionan acontece cuando
una de esas empresas le genera “externalida-
des reales” a la otra. En ese caso lo que sucede
es que el bene cio total aumenta después de
la fusién, como consecuencia de la internali-
Las concentraciones de conglomerado son zacion de las externalidades en cuestion. Un
operaciones en las cuales la relacién entre las fenomeno semejante acontece cuando los bie-
empresas que se concentran no es horizontal Nes que producen Ia§ empresas que se fusio-
ni vertical, es decir, son casos en los cuales lashan exhiben economias de alcancetonomies
empresas compradoras no son competidoras ni 0f scop Como, en general, estas economias
proveedoras ni clientes de la empresa adquiri- tienen lugar cuando dos o mas actividades
da. (1) El caso mas claro de concentraciones deutilizan insumos o canales de distribucion co-
_ ) conglomerado se da cuando las empresas com- munes, las mismas resultan particularmente
Con fecha 01/02/2010, la Sala A de la Camaraagropecuario). Desde el punto de vista de esaspradoras operan en sectores econémicos dis- importantes cuando se trata de operaciones
Nacional de Apelaciones en lo Penal Econémi- empresas, por lo tanto, la operacion de concen- tintos de la empresa adquirida (conglomerado de concentracion que implican extension de
co (CNPE) anul6 la Resolucion 483/2009 del tracion no parece tener ningdn tipo de explica- puro), pero también puede suceder que existan Producto o extension de mercado. Su ocurren-
secretario de Comercio Interior correspon- cién monopdlica sino una explicacion de con- concentraciones de conglomerado en situa- Cia puede asimismo producirse en casos en los
diente al caso “Pirelli y otros s/noti cacion glomerado, es decir, una explicacion relaciona- ciones de fusion o adquisicion intra-sectorial. cuales se mezclan ciertas relaciones verticales
articulo 8 ley 25.156". Dicha resolucion con- da con la diversi cacion de las inversiones en Una situacion de ese tipo puede darse cuando entre las empresas, dado que en dichos casos
dicionaba la aprobacion de una operacion de distintos mercados que no implica la creacion |as que se concentran son empresas del mismo existe tambien un fenémeno de complemen-
concentracion economica, por la cual varias o refuerzo de una posicion monopdlica u oligo- sector pero que proveen productos distintos tariedad. Algunos autores, tales como David
empresas (entre ellas, Telefénica de Espafia) pélica en ninguno de ellos. (concentraciones de extension de producto). Teece, han visto en este fenémeno la base de
adquirian una parte del capital social de Tele- o _ También son un caso particular de concen- una teoria de la empresa multiproducto, que
com ltalia, a que Telecom Italia se desprendie-  El objetivo de este articulo es analizar el tracién de conglomerado las situaciones en las puede adaptarse para explicar numerosas fu-
ra de su participacion societaria en Telecom caso de Telecom Italia desde el punto de vis- cuales las que se concentran son empresas queSiones gue implican extension de producto o
Argentina. ta econdmico, tratando de encontrar argu- proveen el mismo producto pero en mercados €xtension de mercado. (3)
mentos a favor y en contra de las resoluciones geogra cos diferentes (concentraciones de ex-
La resolucién anulada por la CNPE habia Fontr_apu\'edstalls g? a Sﬁcre_tarlellpde (T‘(I)Emerc)o tension de mercado).
nterior y de la Camara Nacional Penal Econ6- i iti i6
sido emitida el dia 25/08/2009, y se basaba a SUmica. TZ.SS argumentos tendran que ver con o o antlclompeugvals 33 t“!”a. ctoncen_tramlon bde
vez en un dictamen de la Comision Nacional de |os posibles efectos de la operacion bajo ané- Las motivaciones econdmicas que pueden ;:ong orélerda fo, a gc Ir|na|n ertnacu_mﬁ soI rl?
Defensa de la Competencia (CNDC), fechado jisis en los diferentes mercados afectados por 1€V3r @ 12 realizacion de concentraciones de '€7ias €€ €8 /8198 €6 8 COMPEIENTE 1a a50-
ese mismo dia. La logica detras de dicha reso-|5 misma, y con Ia factibilidad de in uir sobre ~conglomerado son bastante diversas. Sin em- ra|1 bo esgnma mlente 0S “goﬁ e argumentos:
lucién y del dictamen que le daba sustento te- dichos efectos a través de una medida como Pardo: es bastante raro que las mismas tengan® e_\sla}v o elzn e _condceptol e_dcorgpeiten(:la po-
nia basicamente que ver con el hecho de que, |3 que en su momento adopt6 el secretario de 94 V& €on intentos de incrementar el poder &er}ma dy € Ongm?ro ?nEall ca de edxtensllon
por ser Telefonica de Espafia el otro gran pro- Comercio Interior (es decir, disponer la venta MnoPdlico de las unidades econémicas que g€’ Po e{ monoplo 1o, tprlmero e tales
veedor de servicios de telecomunicaciones en ge |a participacion de Telecom Italia en Tele- S€ concentran, por lo cual la mayor parte de las targumen 0s ets_ eI que sostiene quf, en c|§r-
la Argentina (ademas de Telecom Argentina), com Argentina). teorias relacionadas con este tipo de fusiones y 10S €asos particuiares, una concentracion de
una concentracién que implicara que ambas adquisiciones tienen que ver con algin aspecto conglomerado puede implicar una reduccion
empresas estuvieran controladas por el mismo ) o de e ciencia que puede mejorarse como conse- de la competencia si la empresa compradora
grupo economico podia tener un efecto de tipo El presente trabajo se dividira en cuatro cuencia de la creacion de una empresa o grupo €S una competidora potencial de la empresa
monopdlico que implicara un perjuicio para el sec.monesl. I%n la primera de eglas Ise Passfaempresano de mayor tamafio. Esto es particu- adquirida en algin mercado. Si, por ejemplo
interés econémico general, y fuera por lo tanto Irewsta a la literatura éeorlca SIO re ed tema de larmente claro cuando se trata de una concen- S€ 'sabe que quien esta adquiriendo una com-
ilegal a la luz de la ley argentina de defensa degs ::oncent_rbz?uon?s e conglomerado, y SO- tracion de conglomerado puro, pero también Ppafia esta evaluando también la p03|k)~|[|dad
la competencia (ley 25.156). I re los posibles efectos anticompetitivos que se aplica en muchas circunstancias en las que de entrar al mercado de dicha compaiiia de
as mismas pueden tener. En las secciones se-existe extension de producto o extensién de maneraindependiente (es decir, no a través de
gunda y tercera se analizaran las resoluciones mercado. una adquisicién sino de una entrada directa al
La concentraci6n bajo analisis, sin embargo, antagénicas que tuvo este caso, a la luz de lo mismo), entonces la concentracion puede ser
puede ser vista de manera bastante diferente si expuesto en la primera seccién y de la légica algo parecido a una concentracion entre dos
se tiene en cuenta que en la misma participa- alternativa de las concentraciones horizonta- competidores del mismo mercado, y tener en
ron también, como compradores, una serie de les de caracter monopdlico. También tratare- consecuencia algun efecto monopdlico u oli-
emprese:js italianas cuyi'-l actilvidad principal no mos alli dos puntos importantes que contiene gopdlico. (4)
tiene nada que ver con las telecomunicaciones. el fallo de la CNPE, ue tienen que ver con f A
Dichas empresas son Assicurazione Genera- |a factibilidad de con)(/jigionar una %peraci()n que se basa en la diferencia entre las tasas de En lo que respecta al arqumento de la ex-
li (dedicada al negocio de los seguros), Intesa de concentracién a la realizacién de una ac- descuento utilizadas para valuar los ujos de tension r?el odepr mono! éligo en cambio, el
SanPaolo (dedicada a la actividad nanciera cién por parte de una persona distinta de los [ondos futuros de las empresas y en la posibi- ble of tp nticom Pritiv de una concen-
y bancaria), Mediobanca (dedicada también compradores, y con la competencia que tiene !ldad de reducir dichas tasas a través de una Frgsciérf geezo%alorﬁgragg suroee gr augolacgm_
al negocio bancario) y Sintonia (del grupo Be- el secretario de Comercio Interior para dictar reducmog del riesgo %m;?re;ano 4C°”J.”,m%' presa comprac?ora puede ter?er Fl)a gosibilidad
netton, cuyos intereses econémicos estan prin- la resolucion apelada, a la luz del texto de la lque Se 0 “gn‘? atraves edal lversi cacion g de extender el poder monopolico que posee en
cipalmente en los sectores textil, inmobiliarioy ley 25.156. La cuarta seccion del articulo, por a cartera de inversiones de las empresas. (2)
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CONCENTRACION MONOPOLICA
O DE CONGLOMERADO?

1. Las concentraciones de conglomerado y el
caso de Telecom ltalia

Por GERMAN CoLoMA

SUMARIO: 1. Las concentraciones de conglomerado y el caso de Telecom
Italia. 2. Las concentraciones monopodlicas y la resolucién 483/2009. 3. El fallo
de la CNPE y sus consecuencias. 4. Sintesis y conclusiones.

En lo que atafie a las posibles explicaciones

Una de las teorias mas citadas entre las
que justi can las concentraciones de conglo-
merado es la elaborada originalmente por el
economista estadounidense Dennis Mueller,

NOTAS

(5) Este tipo de argumento ha aparecido con algu-
na frecuencia en las decisiones de defensa de la com-
petencia de la Unién Europea. Asi, en las pautas sobre

Especial para La Ley. Derechos reservados (Ley nomic Behavior and Organization, vol. 3, pp. 39-63, la empresa adquiriente es una de las pocas que esta
11.723) en condiciones de entrar rentablemente al mercado
(1) Para un analisis mas exhaustivo de este tema, . - de manera indeper?d_iemg,, y si esta adquirier)dovuna ! " L
véase Coloma, German: Economia de la organizacion (4) Este argumento ha s_ldo utilizado algynas veces empresa cuya participacion de mercat_jo es signi ca- co_ng:’entracmnes no hquzontales em_ltlc!as por la Co-
industrial, capitulo 8; Buenos Aires, Temas, 2005. por la doctrlnqlnorteamerlcana para analizar casos tiva. El Unico caso importante de I_a JyrlsprudenC|a mision E_u_ropea se sefiala que el principal efecto an-
! ! ! ' de concentracion de conglomerado. Las pautas para estadounidense en el cual se prohibié una concen- ticompetitivo que puede tener las concentraciones de
(2) Véase Mueller, Dennis: “A eory of Conglome- | analisis de fusiones del Departamento de Justicia tracion por reduccion de la competencia potencial, conglomerado es el de “cierre del mercado”, a través
rate Mergers”; Quarterly Journal of Economics, vol. de EE.UU., por ejemplo, mencionan que una concen- sin embargo, es un caso que ya tiene mas de 40 afiogle ventas atadas entre productos sobre los cuales una
83, pp. 643-659, 1969. tracién de conglomerado podra ser considerada an- de antigiiedad (FTC c. Procter & Gamble, 386 US 568, empresa tiene poder monopélico y productos que se
(3) Véase Teece, David: “Towards an Economic ticompetitiva si afecta un mercado muy concentrado 1967). venden en mercados a los cuales dicha empresa quie-
eory of the Multiproduct Firm” Journal of Eco- en el cual las barreras de entrada son importantes, si re extender su poder de mercado.
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un mercado a otro mercado en el cual no tiene  Asi planteado el caso, lo que la CNDC ana- facil trazar una linea precisa que je cuando
dicho poder. Esto se da, por ejemplo, si es facti-liza (y el Secretario de Comercio Interior hay efectivamente control societario y cuando
ble “atar” la venta de un producto a la de otro, y toma luego como propio en su resolucién) es no lo hay. Si es posible argumentar, sin embar-
obligar a quienes compran uno de dichos pro- el efecto de la operacién bajo analisis como go, que Telefénica de Espafia no parece tener
ductos por necesidad a que también compren si la misma fuera una fusion entre Telefénica a priori el control societario total de Telco (ya
el otro (aunque no lo necesiten o tengan otras de Espafia y Telecom Argentina, y el impacto que la suma las participaciones de las cuatro
alternativas mas econémicas) (5) monopdlico y oligopdlico que la misma ten- empresas italianas es superior a la de Telefé-
dria en una serie de segmentos del sistema ar-nica en dicha sociedad), ni Telco parece tener
En el caso de la concentracién econémi- 9entino de telecomunicaciones en los cuales el control societario de Telecom ltalia (puesto |
ca que involucré a Telecom ltalia, y de cuyo ambas empresas estan presentes. A primeraque, si bien el capital social de esa empresa estg
analisis derivé la Resolucién 483/2009 de la Vista, esto podria parecer descabellado, ya relativamente atomizado, Telco s6lo posee el
Secretaria de Comercio Interior, resulta posi- que de hecho lo que Telefonica de Espaiia esta24% de Telecom ltalia). Finalmente, en Tele-
ble encontrar argumentos que permiten enca- comprando es una participacion indirecta en  com Argentina, Telecom Ita!la tiene el control
sillar a la operacion como una concentracién 1elecom Argentina que no llega al 2% del ca- compartido de manera igualitaria con el grupo
de conglomerado, pero virtualmente ninguno Pital social de dicha empresa. Sin embargo, Werthein, con lo cual parece existir también un
que pueda relacionarse con los argumentos de POr 1a naturaleza de las relaciones societarias freno adicional para que desde Telefonica de
reduccién de la competencia potencial o de 9ué podrian llegar a establecerse en un casoEspafia puedan controlarse las acciones y poli-
extension del poder monopdlico. En efecto, la COMO €éste, resulta posible argtiir que en rea- ticas de Telecom Argentina con su constitucion

concentracién en cuestion implicé la adqui- lidad Telefonica de Espafia esta tomando el societaria actual.
sicion, por parte de las empresas Telefonica control operativo de la empresa Telco, que a su
de Espafia, Assicurazione Generali, Intesa VeZ tiene una participacion importante (aun-  Regpecto del posible efecto monopélico de

SanPaolo, Mediobanca y Sintonia, de un 24% 9ue no mayoritaria) en Telecom Italia, que asu |3 gperacién bajo la hipétesis de que efectiva-
del capital social de Telecom Italia, a través de V€2 tiene indirectamente el control comparti- - mente hubiera una toma de control de Telecom
una sociedad denominada Telco. Telefonica do de Telecom Argentina (en conjunto con Un  argentina por parte de Telefénica de Espafia,
de Espafia posee 42% de las acciones de TelcgfUPO accionista local, denominado *Grupo  hay también varios asuntos que podrian ma-
en tanto que las otras cuatro empresas italia- Yerthein”). Si estas participaciones indirectas ;4 |os efectos directos de las participaciones
nas poseen el restante 58% de dicha sociedad féalmente sirvieran para que Telefénica de Es- 4o mercado involucradas. En primer lugar esta
Telecom Italia, a su vez, es propietaria del 50% P& pudiera ejercer un control sobre Telecom | hecho de que, tanto en telefonia ja local
de una empresa denominada Sofora, que esArgentina, entonces efectivamente nos halla- ¢omq en larga distancia y en Internet de banda
por su parte la duefia del 54% de las accionesfi@mos frente a una operacion que tendria el 4ncha, la competencia actual que existe entre
de Telecom Argentina. caracter de concentracion horizontal (ademas  Telefgnica y Telecom Argentina es mas bien es-
del de concentracion de conglomerado), ya casa. Esto se debe a que, por razones historica
Si analizamos la operacion desde el punto que, @l menos en ciertos mercados argentinos y reqylatorias, Telefénica tiene una participa-
de vista de las cuatro empresas italianas in- d€ Servicios de telecomunicaciones, una de Ias ¢jgn'muy alta en ciertas areas geogra cas (ubi-
volucradas, la misma entra sin dudas dentro Partes compradoras y la empresa adquirida caqas al sur de la Argentina) y Telecom tiene
de la categoria de concentracion de conglo- Serian competidoras entre si. en cambio una participacién muy alta en otras
merado puro, ya que se trata de empresas que areas geogra cas (las del norte del pais), y en
se dedican a actividades totalmente distintas  Ahora bien, ¢cudles son esos mercados encada una de esas areas no es la otra su princi-
(seguros, bancos, produccion textil, produc- los cuales Telefénica y Telecom Argentina pal competidora sino mas bien ciertas empre-
cion agropecuaria, actividades inmobiliarias) son competidoras, y en cuéles de ellos puede sas de television por cable y ciertas operadoras
que adquieren indirectamente acciones de existir un efecto anticompetitivo importante telefénicas independientes. Si, entonces, se
una empresa de telecomunicaciones. Desde el de una operacion como la analizada? El dic- analiza el efecto de la operacién discriminan-
punto de vista de Telefonica de Espafia, por sutamen de la CNDC analiza esencialmente do por mercado geogra co, se vera que solo
parte, la operacion es en esencia una concen- cuatro mercados del sector de telecomuni- en relativamente pocos segmentos el aumento
tracién de extension de mercado, ya que impli- caciones en la Republica Argentina (telefo- del market sharede Telefénica o Telecom re-
ca la adquisicion, por parte de una empresa de nia fija local, telefonia fija de larga distancia, sulta signi cativo (puesto que en la mayoria
telefonia que opera principalmente en Espafia telefonia celular e Internet de banda ancha), de los casos hay so6lo una de dichas empresas
y América Latina, de una parte minoritaria de y evalGa la participacion de Telefénica y de que tiene una alta participacién de mercado).
otra empresa telefénica cuyo centro de opera- Telecom Argentina en los mismos. Concluye En el caso de la telefonia celular, en cambio, la
ciones es ltalia, lugar en el cual Telefonica de entonces que en dos de ellos (telefonia fija lo- competencia entre Telefénica y Telecom (a tra-
Espafia no operaba. cal y telefonia fija de larga distancia) Telefé- vés de sus marcas Movistar y Personal) si es df
nica y Telecom Argentina son por mucho los suma importancia, pero el hecho de que exis-
De la sucinta descripcion que hemos efec- dos principales operadores, en tanto que en ta un tercer competidor muy fuerte (Claro) y la
tuado se desprende ademas que no parece !0S otros dos existe al menos un competidor posibilidad de abrir la entrada para que entren
haber en este caso ningln argumento que IMmportante adicional (Claro, del grupo mexi- ~nuevos competidores (a través, por ejemplo, de
pueda esgrimirse enmarcado en la teoria de ¢ano Telmex, en telefonia celular, y Fibertel/ licitaciones de nuevo espacio radioeléctrico)
la reduccion de la competencia potencial ni Prima, del grupo Clarin, en servicios de In- podrian resultar también alternativas intere-
en la de la extension del poder monopdlico, ternet de banda ancha). En todos los casos, santes para reducir los efectos oligopdlicos de
ya que ninguna de las empresas involucradas Sin eémbargo, la participacion conjunta de Te- la operacion.
era una candidata natural a entrar de mane- lefonica y Telecom Argentina supera el 50%,
ra independiente a los mercados italianos de Y €Sto es un argumento de peso para consi- oo tema que matiza el analisis de par-
telecomunicaciones, ni parece haber tampo- derar que una concentracion entre ambas ticipaciones de mercado en este caso es la
co posibilidades ciertas de que las empresas Puede tener un efecto anticompetitivo im-  gyistencia de una regulacion de la actividad
en cuestion lleven a cabo ventas atadas quePortante de caracter monopélico u oligopdli- - ge Telefénica y de Telecom Argentina en los
puedan implicar ningdn efecto de cierre de €O (que implique la factibilidad de que cOmO  mercados de telefonia ja, que en ciertos seg-
mercado o de extension de poder monopélico consecuencia de la operacion los precios de mentos (por ejemplo, telefonia local, acceso a
de un mercado a otro. La explicacién econc- 0S servicios de telecomunicaciones se eleven |3 red de larga distancia, etc.) implica inclu-
mica mas razonable de esta operacion, por lo de manera sustancial). sive la jacion administrada de los precios
tanto, parece venir por el lado de la e ciencia, por parte del estado. Cierto es, sin embargo,
que en el caso de las cuatro empresas italia- Ante la amenaza de que esta concentracién que dicha regulacién estd montada sobre un
nas involucradas pareceria tener que ver con genere un efecto de tipo monopélico en los contexto en el cual se supone que debe existir
el tema de la diversi cacion de su cartera de mercados argentinos de telecomunicaciones, competencia entre los actores de numerosos
inversiones, y en el caso de Telefénica de Es-la CNDC propuso que la concentracion bajo segmentos vinculados (telefonia ja de larga
pafia podria tener también que ver con el tema andlisis fuera aprobada, pero que se elimina- distancia, telefonia celular, Internet de banda
del aprovechamiento de economias de alcan- ran totalmente sus posibles efectos en la Re-ancha), pero muchas de sus disposiciones es-
ce entre las actividades de Telecom ltalia y las publica Argentina. Para ello recomendé que se tan pensadas para evitar de manera directa el
suyas propias. obligara a Telecom ltalia (es decir, a la empresa ejercicio del poder monopélico de Telefénica y
cuyas acciones fueron adquiridas por el grupo de Telecom Argentina, con lo cual el impacto
2. Las concentraciones monopdlicas y la reso- integrado por Telefonica de Espafia y las cua- de una concentracion horizontal entre ambas
lucion 483/2009 tro empresas italianas involucradas) a retirarse no es el mismo que se daria si dicha regula-
de la Argentina, vendiendo su participacién en cién no existiera.
El modo en el cual el Secretario de Comer- Sofora (y, por ende, su participacion el Telecom

. h > .~ Argentina). Eso fue lo que el Secretario de Co- .
cio Interior (y, antes que él, la CNDC) analiz6 oicio Interior nalmente dispuso en su Reso- 3. El fallo de la CNPE y sus consecuencias

la operacién de concentracion descripta en los lucién 483/2009
ultimos parrafos de la seccién anterior di ere ’ . ; .
'
tado hasta ahora en el presente trabajo. Si bien _Para evaluar la razonabilidad de lo estable- - d

de la descripcion de las partes intervinientes Cido en dicha resolucién, caben plantearse lucion 483/2009 del Secretario de Comercio '”I'
en la operacion se desprende que en general no €sencialmente dos interrogantes:  ¢implico Itenor, preseTta cllzertas carf\cterlshcas qu(;a vae
hay mayor superposicion entre los mercados 'ealmente la operacién bajo analisis una toma ape_r&a resaltar. g_pr[mer ugar,_se_érega e una
en los que operan las empresas compradoras de control de Telecom Argentina por parte de medi aqueélo Ise '(‘ito pOdrUTa”'m' a v)(/ja qued
y la empresa cuyas acciones se adquieren, elTelefonica de Espafia, como para que la misma dos jueces de la Sala A de la CNPE (EI munac
grueso del analisis que la CNDC realiza en su debiera ser evaluada como una concentracion Hendler y Nicanor Repetto) sostuvieron la opi-

dictamen sobre el tema se focaliza en lo que horizontal en}re dichas empresas?. Y, aun si nion de que correspondla_ anular la resolucion

en defensa de la competencia se conoce como €St fuera asf, ;generaba la operacion un efec-apelada, pero el tercer integrante de la sala
“aspectos horizontales” de una concentracion to monopélico u oligopélico tan grande como (Juan Carlos Bonz6n) sostuvo en cambio que
econémica. Estos aspectos, en este caso, invo-ara que fuera necesario disponer la salida de correspondia con rmarse en un todo dicha re-

lucran exclusivamente a Telefénica de Espafia, 1elecom lItalia del capital social de Telecom Ar- solucion. La opinion de la mayoria es, ademas,
en su caracter de operador de servicios de te- gentina? relativamente escueta (4 paglnas)ben tanto que
lecomunicaciones en la Repablica Argentina, la disidencia del juez Bonzon es bastante mas

" p . ) .. extensa (22 paginas).
y @ su relacion como competidor de Telecom  E| primero de los interrogantes en cuestion (62 paginas)
Argentina en dichos servicios de telecomuni- resulta dificil de contestar desde una evalua-
caciones. cién estrictamente econémica, ya que no es

Juan Carlos
Fernandez
Madrid

3 Tomos

Ley de Contrato de Trabajo
Comentada y Anotada

I Luis Omar

= Fernandez

IMPUESTO A LA TRANSMISION
‘GRATUITA DE BIENES

LA LEY

Impuesto a las transmision
gratuita de bienes

Proxima Aparici .),
— U —

(Convenios p
A DOBLE IMro:

INTERNACION Fernando Carcfa
Director

Tratados para evitar la doble
imposicion internacional.
Aspectos controvertidos.

Daniel A.
NUEVO REGIMEN 7
DEMONOTRIEUTO . [RA R
2010
Nuevo Régimen
de Monotributo 2010

Linea Directa
) de Compra

(011) 4373-2666




10 Miércoles 17 de febrero de 2010

LA LEY

afios desde la promulgacion de la ley 25.156, di-

cho érgano nunca fue constituido por el Poder

El punto fundamental por el cual los jueces Ejecutivo Nacional, que sigui6 utilizando en su

Hendler y Repetto dispusieron anular la Re-
solucion 483/2009 tiene que ver con el hecho
de que la medida dispuesta para condicionar
la aprobacioén de la concentracion econdmica
debia ser llevada a cabo por una entidad que
no era parte directa en el proceso. En efecto
si bien la operacién de concentraciéon anali-
zada implicaba indirectamente la adquisi-

cién de acciones de Telecom ltalia por parte
de Telefénica de Espafia y de cuatro empresas
italianas, Telecom Italia en si no era parte de
la operacion, y tampoco fue noti cada de ma-

nera directa del procedimiento que se estaba _En lo que respecta a la opinién del juez
llevando a cabo. El condicionamiento que se Bonzon, la misma toma esencialmente la
le impuso a la concentracion para aprobarla, posicion adoptada por la CNDC y por el se-
sin embargo, fue una accién que debia ser lle- cretario de Comercio Interior, llegando a la
vada a cabo de manera directa por Telecom conclusion de que los aspectos horizontales
Italia (desprenderse de las acciones de Sofora,de |a operacion de concentracion econémica
através de las cuales ejercia el control conjun- analizada hacen que la misma pueda tener un
to de Telecom Argentina). Esto fue considera- efecto de restriccion de la competencia con
do improcedente por la opinién mayoritaria perjuicio al interés econémico general. En tal
de los camaristas, y determiné en esencia su sentido, Bonzén considera que la medida dis-
decisién de anular la resolucién del secretario puesta por el Secretario de Comercio Interior
de Comercio.

mercio Interior. (6) En relacién a lo expuesto, la
CNPE mani esta que es un verdadero “escan-
dalo juridico” que la ley 25.156 se encuentre
incumplida por la demora del Poder Ejecutivo
en constituir el Tribunal Nacional de Defensa

comunicacion a las autoridades para que pro-
cedan a integrar el organismo que debe aplicar
y controlar el cumplimiento de la ley bajo ana-

lisis.

de otras soluciones menos restrictivas que
pudieran haber logrado el mismo propésito.
A diferencia de lo sostenido por Hendler y Re-

tema argentino de defensa de la competencia PEt0, Bonzdn no considera irrazonable que
el destinatario de la medida de desinversion

desde hace ya muchos afios. Dicho tema es el ‘
dispuesta sea Telecom Italia y no las empre-

gue surge de que, en tanto el control de concen- sas compradoras (Telefonica, Assicurazione
traciones econémicas se efectla a través de las P : h
Intesa SanPaolo, Mediobanca y

disposiciones de la ley 25.156 (del afio 1999), |ag.e”e“?"" - . | hecho d
autoridad administrativa que lleva a cabo di- >intonia), '?' tampoco menciona el hecho de
cho control (Secretaria de Comercio Interior, Y€ sela e seclretanp del Comerfuo '"te”‘l’r
de la cual depende la CNDC) es Ia autoridad Y. N© &l Tribunal Nacional de Defensa de la
Competencia el que esté interviniendo en el
asunto. Lo que si tiene la opinién en disiden-

gue regia de acuerdo a la anterior ley de defen-
cia de Bonzoén, que no aparece en la opinion

El otro punto béasico que sostuvieron los
jueces Hendler y Repetto tiene que ver con un
tema que perturba el funcionamiento del sis-

sa de la competencia (ley 22.262, del afio 1980)
Dicha ley fue explicitamente derogada por la
ley 25.156, la cual cre6 a su vez un nuevo érganqd.
de defensa de la Competencia (el Tribunal Na-
cional de Defensa de la Competencia, indepen-
diente de la Secretaria de Comercio Interior).
Sin embargo, cuando ya han pasado mas de 10

econémico-juridicos del caso, que sigue en

su dictamen.

NOTAS

(6) En rigor, la Secretaria de Comercio Interior d&a el Secretario de Industria, Comercio y Mineria (199%l

encargado de los temas de defensa de la competenciaSecretario de Defensa de la Competencia (2000-2003)es el presupuesto implicito para todos los po- ! !
y el Secretario de Coordinacién Técnica (2003-2007) sibles efectos horizontales monopdlicos que la Otras empresas involucradas directamente en

desde el afio 2007. Con anterioridad a esto, las riesgo-

nes sobre defensa de la competencia fueron dictadpsr  siempre contando con dictamen previo de la CNDC.

" de la Competencia, y dispone que se curse unamodi car la resolucion del caso. Por otro lado,

es razonable, y que las partes apelantes non€ que “por intermedio de quien corresponda,
tienen razon en cuanto a la posible existencia S€ dicte un nuevo pronunciamiento, previa la

e mayoria de Hendler y Repetto, es un ana-
isis de los hechos y de algunos argumentos

lineas generales lo expuesto por la CNDC en

Las consecuencias del fallo de la CNPE so-analizado. Dicha toma de control es también la
bre el caso de la operaciéon de concentracion base en la que se sustenta la idea de exigir una
econémica bajo andlisis no son auln claras desinversién por parte de Telecom lItalia en Te-

reemplazo a la CNDC y a la Secretaria de Co-en el sentido de qué es lo que puede llegar alecom Argentina.

pasar en el futuro con este tema. Por un lado,
tenemos entendido que el fallo ha sido apela-
do por el Poder Ejecutivo Nacional, con lo cual
todavia queda una Gltima instancia en la Cor-
te Suprema de Justicia de la Nacion que puede

¢) Si tomamos como un hecho la menciona-
da toma de control, sin embargo, la Resolucion
483/2009 puede verse como un cambio en la
tendencia favorable a las operaciones de con-
centraciéon econémica que venia veri candose
o ! en la jurisprudencia argentina de defensa de la
comenzado negociaciones comerciales para competencia durante los Gltimos afios, y que
cumplir con lo dispuesto por la Resolucion ,yo sy punto mas alto en la aprobacién sin
483/2009 del Secretario de Comercio Interior, gndicionamientos de la concentracion “Mul-
por lo cual no seria imposible que el tema se ticanal/Cablevision” a nes del afio 2007.
volviera abstracto si nalmente Telecom lItalia
vendiera sus acciones de la empresa Sofora y
se retirara de los mercados argentinos de te-
lecomunicaciones. Por ultimo, la forma en la
cual estd redactado el fallo no parece dejar
del todo claro si, al anular la resolucién del
secretario de Comercio Interior, la CNPE esta
implicitamente aprobando la operacion de
concentracion sin condicionamientos. Eso no
parece ser aqui el caso, puesto que, al mism
tiempo que anula la resolucion, el fallo dispo-

ha trascendido también que Telecom lItalia ha

d) La anulacién de la Resolucién 483/2009
por parte de la CNPE no contraria lo expresa-
do en los puntos anteriores, aunque si pone el
acento en la irrazonabilidad de imponer un
condicionamiento estructural que debe ser
cumplido por una empresa que no es parte di-
recta en la operacion de concentracion (Tele-
ocom Italia), y en el absurdo de que, a diez afios
de haber sido sancionada la actual ley de defen-
sa de la competencia, sus normas sigan siendo
aplicadas por una autoridad que es la de la ley
anterior (porque el Poder Ejecutivo no dispuso
aun la creacion de un tribunal independiente
que entienda en este tipo de casos).

sustanciacion pertinente”.

4. Sintesis y conclusiones

A todas estas conclusiones corresponde
agregarle un elemento que no aparece en la re-
solucién apelada ni en el fallo de la CNPE que
lo anula, pero que tiene que ver con el contexto
en el cual tales decisiones fueron adoptadas.

a) El caso bajo andlisis parece ser el de unaDicho contexto es el de una empresa (Telecom
concentracion de conglomerado con algunos Argentina) en el cual los dos grupos econémi-
aspectos de tipo horizontal, que podrian llegar cos que tienen el control conjunto de la misma
a generar, bajo ciertas hipotesis, efectos de ca-(Telecom ltalia y el grupo Werthein) se hallan
racter monopodlico. Este punto, sin embargo, no enfrentados. Obligar a Telecom ltalia a retirar-
ha sido objeto de mayor andlisis, y lo que se hase de Telecom Argentina es entonces un hecho
hecho en general es estudiar el tema como si seque favorece al grupo Werthein, y en el cual
tratara de una operacioén de concentracién ho- quizas el gobierno nacional también podria te-
rizontal entre Telefénica de Espafia y Telecom ner interés. Esto es algo que aparece de manera
Argentina, dejando de lado lo demas. independiente de los posibles efectos mono-
pélicos de una integracion parcial de Telecom
Italia con Telefénica de Espafia, y puede ser que

operacion bajo estudio implique realmente €Xplique en algiin sentido por qué el destina-
una “toma de control” de Telecom Argentina taro de la desinversion requerida por el secre-

por parte de Telefonica de Espafia, si bien ello tario de Comercio Interior fue precisamente
Telecom ltalia, y no Telefénica de Espafia ni las

De todo lo visto y analizado en el presente
articulo, resulta posible resumir los principales
puntos a través de las siguientes conclusiones:

b) Tampoco surge de manera clara que la

CNDC y el secretario de Comercio Interior han & operacion.u
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I. Exordio

nes en el &mbito del Ministerio de Economia periodisticas y de dictar algunas medidas
y Finanzas Publicas. El condicional en los preliminares, ésta entendié que la notifica-
verbos obedece a que desde su dictado encién debi6é haber ocurrido, por lo que orde-
el afio 1999 ese tribunal nunca fue instau- n6é que se cumpla con lo que se conoce como
rado. Transitoriamente y hasta su confor- Formulario F 1, documento que tiene por fin
macioén, (3) la autoridad de aplicacion de la iniciar el proceso de notificacion estipulado
LDC continu6 siendo aquella de la abrogada en el articulo 8° de la Ley. (5) Entre otras me-
ley 22.262, es decir, el secretario de Defen-didas, el 25 de Agosto de 2009 emite el Dic-
sa de la Competencia en los primeros afios tamen N° 744 en el que recomienda al Secre-
y desde el 2006 el Secretario de Comerciotario de Comercio imponga como condicion
Interior, (4) bajo cuyo ejido cumple sus fun- precedente para autorizar la compraventa
ciones la Comision Nacional de Defensa de accionaria en nuestro pais, la desinversion
la Competencia (CNDC"), como una depen- de las tenencias accionarias y otros dere-

posee el 32,5% del capital accionario de Soforadencia administrativa con especialidad en chos de Telecom ltalia en Argentina. Nada

Telecomunicaciones S.A. que, a su vez, ostental@ materia. Como tantas cuestiones en nues- dispone acerca de Telco S.p.A., ni de sus

Motiva este comentario un fallo de la sala “A”
de la Camara de Apelaciones del fuero Penal
Econémico, (1) que dispuso la nulidad de una
resolucion dictada por el secretario de Comer-
cio Interior de la Nacién en el marco de la ley
de defensa de la competencia 25.156L0C"),
por la que subordinaba la aprobacién de una
Ica?n;gl:sailxsg:gigr?’(giflggflsagCs,lgé:gga?jr;sltzjlle;uas del mercado de telecomunicaciones local)
controladas) que fueron adquirentes en aquel devino en accionista de una sociedad extran-
contrato, de sus tenencias accionarias y otros Jera que indirectamente tiene participacion
derechoé en nuestro pais accionaria en Telecom Argentina (otro de los

’ actores clave en el mercado de telecomunica-
ciones de nuestro pais).

En el afio 2007 un grupo de sociedades ex-
tranjeras, entre las que se encuentra Telef6- Cabe remarcar que la autoridad de apli-
nica S.A., (2) adquiri6 el paquete accionario cacién de la LDC tendria que ser el Tribunal
de Telco S.p.A., controlante de Telecom lItalia de Defensa de la Competencia, organismo
S.p.A. (Telecom ltalid). Esta Ultima sociedad autarquico que deberia cumplir sus funcio-

ultimo, tiene el control de Telecom Argentina
S.A. (Telecom Argentind), al contar con el

par el lector el intringulis societario. En de -

nitiva, a partir de una compraventa accionaria
en el exterior, una sociedad del grupo Telefo-

NOTAS

57,74% de su capital accionario. Sabra discul-

nica de Espafia (uno de los principales actores 6°, 7°

el 67,79% de Nortel Inversora S.A., la que portro pafs, lo transitorio se hizo permanente, y accionistas, actores elementales de la ope-

el secretario de Comercio Interior se erigié racion de compraventa. Tampoco respecto
en autoridad suprema de la aplicaciéon de la del grupo Telefénica en Argentina. El Secre-
LDC, junto con otras tantas nebulosas atri- tario de Comercio hace propio el Consejo y
buciones. dicta la Resolucion 483/09 (laResolucion).
Cuestionando esa norma es que interponen

. L P recurso las sociedades accionistas de Telco
Por el juego arménico de los articulos

y 8° de la LDC se deben notificar a su™"""

autoridad de aplicacion —previamente o II. El Decisorio

dentro de una semana de ocurrido el acuer-

do— aquellas concentraciones econémicas o .

resultantes de una adquisicion de acciones, Con voto dividido, el tribunal resuelve: 1)

capital o titulos de deuda de una empresa anular la Resolucion 483/09 dictada por el _§e-
que otorguen al adquirente “el control de” o cretario de Comercio y, por medio de quién

una “influencia sustancial sobre la misma”. corresponda, que se dicte un nuevo pronuncia-

La CNDC no habria sido notificada de la Miento previa sustanciaciéon de un proceso en
compraventa accionaria ocurrida en la pe- €l que participen los apelantes, () y 2) se cur-
ninsula italica. Luego de tomar conocimien- S€ comunicacion —a través de quién sea me-
to informalmente a través de publicaciones nester— al Poder Ejecutivo Nacional para que

Especial para La Ley. Derechos reservados (Ley
11.723)
Mediobanca S.p.A.
(1) Incidente de Apelacién S.A. y otros contra Re-
solucién SCI 483/2009 (en autos principales “Pirelli & (3) En virtud de lo previsto por el articulo 58 de la
CS.P.A. y otros s/noti cacién art. 8 Ley 25.156"). LDC.

(2) Las otras sociedades son Assicurazioni Gene-
rali S.p.A., Intensa Sanpaolo S.p.A., Sintonia S.A. ynuncias y nuevas designaciones del secretario de Co- de concentracién econdmica’, en Anexo | del decreto

(4) El entramado normativo de designaciones, re- (5) Ver “Guia para la noti cacién de operaciones
mercio desde 2006 abarca cuatro decretos 925/2006 40/2001, con sus modi caciones.

(21/07/2006), 1938/2007 (07/12/2007), 82/2007

(13/12/2007) y 2113/2008 (11/12/2008).



