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BUENOS AIRES, - 1 MAR 2000

VISTO el Expediente N° 064-021258/99 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMiA, y
CONSIDERANDQ:

Que el articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autoridad de Aplicacion de la
Ley N° 22.262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de la primera de
las normas legales citadas, subsistiendo sus funciones hasta que se constituya y se ponga en
funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA en el
ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA.

Que, en consccuencia, las operaciones de concentracion economica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion prevista

en ¢l articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacion por fos obligados

-ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, en virtud de lo

dispuesto y por la integracion arménica de los articulos 6° a 16 y 58 de fa Ley N° 25.156.
Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presentada en los
términos de! referido articulo 8° de la Ley N° 25156 y con relacién a la operacion de

concentracion econdmica por la cual la empresa DOMINION ENERGY INC. transfiere a la

firma DUKE ENERGY INTERNATIONAL., LLC ef CIEN POR CIENTO {100%) del capital

accionario de varias empresas controlantes de diversas companias de generacién eléctrica en

 las REPUBLICAS DE ARGENTINA. DE BOLIVIA. DEL PERU y BELIZE. En nuestio

pais, la operacion notificada se traduce en la toma de control de CENTRAL TERMICA

ALTO VALLE S.A. ¢ HIDROELECTRICA CERROS COLORADOS S A por parte de dos
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émpresas vinculadas con DUKE ENERGY INTERNATIONAL, LLC, DUKE ENERGY
GROUP, INC. y DUKE ENERGY INTERNATIONAL ARGENTINA INVESTMENTS N° !

LTDA., operacién ésta que encuadra en lo previsto en Jog articulos 3° y 6° inciso c)dela Ley

N°® 25.156.

Que la operacign de concentracion econdmica que se notifica no infringe en forma

alguna el articulo 70 de la Ley N° 25156 g4 no disminuir, restringir o distorsionar |a

competencia en el mercado de generacion cléetrica, de modo que pueda resultar perjuicio al

interés econdmico general,

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen emitido por la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA dependiente de |a SECRETARIA DE

DEFENSA DE LA COMPETENCIA Y DEL CONSUMIDOR 3! cya

I'cabe remitirse en honor

a la brevedad, Y CUya copia autenticada se incluye como ANEXO I y es parte integrante de 3

presente.

Que el infrascripto resylta competente para el dictado de presente acto en virtud

de lo establecido en los articulos 13 y 58 de la Ley N° 25 56,

CERROS COLORADOS s.A por parte de DOS (2) empresas vinculadas con DUKE

ENERGY INTERNATIONAL_ LLC, DUKE ENERGY GROUP, INC. y DUKE ENERGY



INTERNATIONAL ARGENTINA INVESTMENTS N° | LTDA., de acuerdo a lo previsto

en el articulo 13 inc. a)dela Ley N° 25 156,
ARTICULO 2¢. Considérese parte integrante de [a presente al Dictamen emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE 1A COMPETENCIA de fechg 21 de febrero
del aiio 2000, que en SIETE (7) copias

ARTICULO 3°

autenticadas se agrega como Anexo [

~ Registrese, comuniquese y archivese,

RESOLUCION Ne 2 0
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Expte. N° 064-021258/99

DICTAMEN CONCENT. N° 2 4.

BUENOS AIRES, & 1 FER 200

SENOR SECRETARIO: .

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacion
de concentracion econémica por la cual DOMINION ENERGY INC (en adelante
DOMINION ENERGY) transfiere a DUKE ENERGY INTERNATIONAL, LLC (en

‘adelante, DUKE INTERNATIONAL) el 100% del capital accionario de varias empresas

controlantes de diversas compariias de generacién eléctrica en Argentina, Balivia,
Peray Belize. En nuestro pais, ia operacion notificada se traduce en la toma de control
de CENTRAL TERMICA ALTO VALLE SA. e HIDROELECTRICA CERRO
COLORADOQ S.A. por parte de dos empresas vinculadas con DUKE INTERNATIONAL,
DUKE ENERGY GROUP, INC. (en adelante, DUKE GROUP) y DUKE ENERGY
INTERNATIONAL ARGENTINA INVESTMENTS No. 1 Lid. (en adelante, DUKE
INTERNATIONAL ARGENTINA}, razén por la cual ella encuadra en los articulos 3 y 6,
inciso c), de la Ley N° 25 158, ,

Las empresas involucradas dieron cumplimiento en tiempo y forma a lo

dispuesto en el articulo 8° de la norma legal precitada, notificando en forma completa

la operacion a la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

(CNDC) el dia 16 de diciembre de 1999, E volumen de negocios a nivel mundial de las

empresas afectadas supera el umbral de pesos dos mijl qmmentos millones ($

, 2.500.000.000) establecsdo en dicho articuto.’

! Segun informacién suministrada en el expediente de referencia, el ingreso operativo de DUKE
habria superado la suma de $17 mil miltones en 1998

i
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NATURALEZA DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

La operacion de concentracidon econdmica que se notifica se crigina en un
convénio celebrado el 1° de agosto de 1999, en virtud del cual DOMINION
ENERGY transfiere a DUKE INTERNATIONAL la totalidad del capital accionario de
varias empresas que controlan compafias de generacién eléctrica en Argentina,
Bolivia, Peri y Belize. El monto total de la operacion asciende a 405 millones de
dolares estadounidenses, los que serén abonados una vez que se cumpla una

serie de condiciones necesarias para ef cierre de la operacion.

DOMINION ENERGY es un holding de empresas dedicadas a la generacion de
lenergia eléctrica. En nuestro pais, DOMINION ENERGY controla a DOMINION
MANAGEMENT ARGENTINA SA. (en adelante, DOMINION MANAGEMENT
ARGENTINA) y a DOMINION GENERATING S.A. (en adelante, DOMINION
GENERATING). En cuanto & esta ullima, ella posee a su vez el 100% de
PATAGONIA HOLDING S.A. (en ade!ah{e, PATAGON!A HOLDING) vy el 60% de
AV HOLDING S.A. (en adelante, AV HOLDING).

Se debe sefalar que PATAGONIA HOLDING y AV HOLDING controlan a
CENTRAL TERMICA ALTO VALLE SA. (en adelante CTAV) y a
HIDROELECTRICA CERRO COLORADO S.A. {en adelante, HCC), empresas
dedicadas a la generacion térmica e hidraulica de energia eléctrica que se

encuentran actualmente en proceso de fusionarse.

En cuanto a la firma adquirente, se debe sefialar que DUKE INTERNATIONAL es

~ controlada por DUKE GROUP y controla a DUKE INTERNATIONAL ARGENTINA.

" Todas estas firmas son holdings de empresas dedicadas a la generacion de
energia eléctrica y son controladas por DUKE ENERGY CORPORATION, empresa
estadounidense dedicada a las actividades de generacion, transporte, y

comercializacion de energia en mas de cincuenta paises,

En la Argentina, DUKE GROUP tene una participacion del 16,54% en
HIDRONEUQUEN S.A. empresa inversora que a su vez pbsee el 58% de la
generadora hidraulica de energia eléctrica HIDROELECTRICA PIEDRA DEL
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AGUILA S.A. (en adelante, PIEDRA DEL AGU%LA). Adicionalmente, se debe
sefialar que DUKE GROUP posee en nuestio pais una subsidiaria denominada
DUKE ENERGY POWER TRADING & MARKETING ARGENTINA S.R.L, la cual
se dedica a la comercializacion de energia eléctrica.

+

En nuestro pais, los efectos del acuerdo que da origen a la operacién notificada
consisten en fa toma de control de HCC y CTAV por parte de DUKE GROUP y
DUKE INTERNATICNAL ARGENTINA. Ello sucedera mediante |a transferencia def
paquete accionario de DOMINION MANAGEMENT ARGENTINA y DOMINION
GENERATING a fas empresas mencionadas. Nétese que, debido a las
participacién de DOMINION GENERATING en AV HOLDINGS y PATAGCNIA
HOLDINGS, DUKE GROUP y DUKE INTERNATIONAL ARGENTINA pasaran de
este modo a ejercer el controf indirecto de HCC y CTAV.

PROCEDIMIENTO

El 3 de diciembre de 1998, las empresas intervinientes notificaron |a operacion
conforme a lo establecido en el articulo 8° de Ia Ley N° 25.158.

Tras analizar Ia informacion suministrada por las empresas en ocasidn de la
notificacion, la CNDC comprobo que la misma no salisfacia [os requerimientos
establecidos en e} Formulario F1, haciéndoselo saber a las partes involucradas el

15 de diciembre. El dia 15 del mismo mes, las empresas intervinientes presentaron

la informacion solicitada, completando satisfactoriamente el Formulario F1.

En conformidad con Io estipulado por el articulo 16 de |a Ley N° 25 156, el dia 24
de enero ia CNDC solicito a_l' ENTE NACIONAL REGULADOR DE (A
ELECTRICIDAD (ENRE) un informe Y opinidn fuhdada respecto de la operacién
notificada. En sy contestacion a dicho requerimiento, la cual fue recibida por la
CNDC el 14 de febrero, el ENRE manifesto no {ener objeciones contra Ia operacion
notificada, en
mercado y de Ia particularidad de |a metodologia de despacho del MERCADO
ELECTRICO MAYORISTA. De acuerdo a las fechas en que se completod

salisfactoriamente ef Formulario F1y el ENRE respondio a la solicitud de la CNDC,
3

20

virtud del imporante numero de generadores existentes en ef |
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el plazo de 45 dias establecido en el articylo 13 de fa Ley Ne 25,156 se cumple el
15 de Marzo de 2000,

EVALUACION DE Los Erecros DE LA  OPERACION pE
CONCENTRACION SOBRE Ia COMPETENCIA

DUKE GRoup posee en Argentina una subsidiaria denominada DUKE ENERGY
POWER TRADING & MARKETING ARGENTINA S.R.L., Ia cual se dedica a |a
comercializacion de energia eléctrica,

ado relevante, se debe sefalar que éste

incluye g lodas las zonas geograficas  abarcadas por el SISTEMA
INTERCONECTADO NACIONAL., En concreto,

Comahue, Centro, Noroeste Argentj
Ciudad de Buenos Aires.

estas regiones son  Cuyo,

no, Noreste Argentino, Gran Buenos Aires y

lado es que e marco regulatorio do| sector
eléctico separa 3 fas actividades de generacién,

4

transporte y distribucion de
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energia, otorgandole a cada una de ellas una reglamentacioén especifica.? Asi, los
transportistas en Alta y Media Tensién, que gozan de un monopolio natural, estan
obligados a permitir a terceros el accesc a la capacidad de transporte disponible,
en virtud de lo cual tienen derecho a cobrar una tarifa. Por otra parte, no les esta
permitido a estas empresas comprar ni vender electricidad., Los distribuidores, por
su parte, estan obligados a satisfacer la demanda dentro de sus mercados y - en
caso de existir capacidad de distribucion disponible - a permitir el acceso de
terceros a su red, a cambio del pago de un peaje a fijar enire las partes o de una
tarifa, la cual debe encontrarse dentro de los parametros establecidos por la
SECRETARIA DE ENERGIA DE LA NACION.

En cuanto a las particularidades propias del mercado de generacion eléctrica, se
debe sefalar que él estd administrado por la COMPANIA ADMINISTRADORA DEL
MERCADO MAYORISTA ELECTRICO S.A. (en adelante, CAMMESA). Segun el
régimen vigente, esta Ultima recibe de los generadores térmicos informacion
referida a sus costos variables de preduccion, mientras que los generadores
hidroeléctricos declaran sus valores del agua. Sobre la base de la informacion
proporcionada por los generadores, CAMMESA se encarga de despacharlos,
convocandolos en orden creciente segun los costos que hayan declarado. De este
modo, se abastece la demanda al mismo tiempo que se minimizan los costos
totales para el sistema, -siendo el precio del mercado spot determinado en funcion

del costo declarado por la Ultima maquina que ingresa al sistema para satisfacer la
demanda existente en ese momento.

. Por otra parte, existe fambién un mercado a término, en el cual las empresas

generadoras pueden suscribir contratos de energia con grandes usuarios. En estos
contratos, el precio de la energia se pacta libremente entre las partes, aunque

generalmente se encuentra influido por las proyecciones que se realicen del precio
estacional de la energia.

(?
o7
0' % ? Si bien una descripcién acabada de las reformas implementadas en el sistema eléctrico a

parlir de 1991 y del funcionamiento aclual del mismo excede el objetivo del presenle dictamen,
se puede sefalar que dichas reformas se originaron en el Decreto del PODER EJECUTIVO N°

AN
. \-'

5.

’._—-@ 634 de marzo de 1991 y en fa Ley N° 24.065, promulgada en enero de 1992,
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.Se desprende de esta breve descripcion del funcionamiento del MEM (en

particular, de su mecanismo de fijacion de precios) que las caracteristicas de su
funcionamiento dificultan ta posibilidad de que un participante pueda disminuir,
distorsionar o restringir la competencia existente en él. Asimismo, se debe
considerar que el marco regulatorio del sector eléctrico Jimita la posibilidad de
realizar integraciones verticales, con lo cual las posibilidades de que el mercado se

vea distorsionado a través de ellas se ve significativamente disminuida.

Un dltimo aspecto a tener en cuenta es que el marco regulatorio prevé
expresamente la entrada de nuevos productores al MEM. En el caso de los
generadores térmicos, esta entrada no se encuentra condicionada, mientras que
los generadores de origen hidroeléctrico estan sujelos a una concesion de
explotacion en los términos de la Ley N° 16.336/60. Este requisito se basa en el

hecho de que la construccién de una central hidroeléctrica puede interferir en otros
usos muy importantes del agua. ‘

Teniendo en cuenta estas caracteristicas del funcionamienio del MEM, cabe
analizar la participacion que en él ostentan las empresas involucradas en la
operacion analizada. De acuerdo al INFORME ANUAL DEL MERCADO
ELECTRICO MAYORISTA DE LA ARGENTINA de 1998, elaborado por
CAMMESA, las parlicipaciones en la generacion de energia eléctrica de HHC y
CTAV, medidas en MWh/afio, son de 1,67% y 0,5%, respectivamente.® Por e| lado
de DUKE INTERNATIONAL ARGENTINA y DUKE GROUP, si bien no intervienen
directamente en.el mercado de generacion eléctrica del pais, se podria considerar
que - mediante la relacion que mantienen con PIEDRA DEL AGUILA - ellas
participan actualmente en el 0,56% del total de energia generada.’ Por lo tanto,
como consecuencia de la operacion de concentracion, y aun si se considera su
relacion con PIEDRA DEL AGUILA (empresa a la que no controlan), Ia

Las participaciones de las empresas corresponden al promedio para el periodo 1996-1998.

4 E;ta Gitima paricipacién fue estimada considerando que DUKE GROUP pasee una
parlicipacién indirecta del 9,76% en la empresa HIDROELECTRICA PIEDRA DEL AGUILA

f S.A., la cual a su vez posee un participacién promedio del 5,7% (periodo 1996-1998) en la
produccién de energia eléclrica del pais.

-

20
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17. Se desprende de lesta breve descripcidon del funcicnamiento del MEM (en
particular, de su mecanismo de fijacion de precios) que las caractferfsticas de su
funcionar'niento- dificultan la posibilidad de que un participante pueda disminuir,
distorsionar o restringir 1a competencia existente en &l. Asimismo, se debe
considerar que el marco regulatorio del sector eléctico limita la posibilidad de
realizar integraciones verticales, con lo cual las posibitidades de que el mercado se

vea distorsionado a través de ellas se ve significativamente disminuida.

18.Un UOMtimo aspecto a tener en cuenta €5 que el marco regulatorio preve
expresamente la entrada de nuevos productores al MEM. En ef caso de los
generadores térmicos, esta entrada no se encuentra condicionada, mientras que
los generadores de origen hidroeléctrico estén sujetos a una concesion de
explotacion en los témminos de la Ley N° 15.336/60. Este requisito se basa en el

hecho de que Ia construccion de una central hidroeléctrica puede interferir en ofros
Usos muy importantes del agua.

19, Teniendo en cuenta estas caracleristicas de| funcionamiento del MEM, cabe

analizar Iz participacian que en él ostentan las eémpresas involucradas en Ia
_operacion  analizada, De acuerdo al INFORME ANUAL DEL MERCADO
ELECTRICO MAYORISTA DE (A ARGENTINA de 1998 elaborado por
CAMMESA, las participaciones en |a generacion de energia eléctrica de HHC y
CTAV, medidas en MWh/afio, son de 1,67% y 0,5%, respectivamente.® Por el ado
de DUKE INTERNATIONAL ARGENTINA y DUKE GROUP, si bien no intervienen
directamente en. el mercado de generacion eléctrica del pais, se podria considerar
que - }nediante la relacidn que mantienen con PIEDRA DEL AGUILA - ellas
participan actualmente en el 0,56% del total de energ-ia generada.* Por lo tanio,
como consecuencia de [a operacion de concentracion, y aun si se considera su
relacion con PIEDRA DEL AGuiLa (empresa a Ja que no controlan), la

3 Las parlicipaciones de las empresas corresponden al promedio para el periodo 1956-1998,

! Esla Gltima paficipacién fue estimada considerando que DUKE GROUP posee una
participacién indirecta del 9.76% en I3 empresa HIDROELECTRICA PIEDRA DEL AGUILA
S.A. 1a cual a sy vez posee un parlicipacion Promedio del 5,7% (periodo 1996-1998) en Ia
produccién de energia eléclrica del pais. :

'«
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la base de la Capacidag inslalada_ !
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Planilla resumen de la operacion de concentracion respectiva

RUBROQ

DATO

Tachar fo que no corresponda

L INFORMACION REFERIDA A LAS EMPRESAS Y LA OPERACION

Expediente

Nro.064-021258/99

Fecha de Notificacion

16 / 12 + 99

Fecha Inicio computo plazo

10/ 03 / o0

Empresa Compradora

- ——
Duke Energy International

Actividad Econdémica de la

Empresa Compradora

Generacion, transporte y comercializacion de encrgia
eléctrica.

Volumen de Negocios de la
Empresa Compradora

+2.500 millones (en-elpais / en el mundo)

Empresa Vendedora

Dominion Energy INC

Yolumen de Negocios de Iz
Empresa Vendedora

(en el pais /en el mundo)

Actividad_econémica de la
Empresa Vendedora

Generacion de encrgia eléctrica,

Empresa Transferida

Dominion Managment Argentina S.A.

Dominion Generating S.A. (en el pais).

Monto de Ja Qperacién

U$S 405 millones (er-elpais / en el mundo) |

Tipo_de Concentracion (art,

6° de la Ley N° 25 156)

Inc. ¢)

IL INFORMACION REFERIDA AL MERCADO Y LA CONCENTRACION

Mercado afectado Generacién y (def-preliminar / defi nitiva)
comercializacion de energia
eléctrica.
HHI antes de la operacion | S/d (volumen / ventas)
HHI post operacién S/d (volumen / ventas)
Part, conjunta 2,73 % ( incluyendo Piedra (volumen / ventas)
Del Apuila)

I INFORMACION REFERIDA A LA DECISION DE LA CNDC Y LA SICyMm

N° dictamen CNDC " |Nro.21/00
Fecha 21 /7 02 /7 09




-|Decision  (autoriza / no

autoriza / condiciona)

Autoriza

N°® Resolucidon SICYM

Nro.20/00

Fecha

1}

03

/

00




