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BUENOS AIRES, — § MAR 2013

‘
Y

VISTO el Expediente Nfg‘ 801:0288597/2011 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y
j
- CONSIDERANDO:
i

Que, en las 'operacione}; de concentracién econémica en las que intervengan
empresas cuya envergadura deterjti‘nine que déban realizar la notificacidon prevista en el
Articulo 8° de la Ley N°® 25.1586, procéede su presentacion y tramitacion por los obligados ante
la COMISION NACIONAL DEE; DEFENSA DE LA COMPETENCIA, .organismo
desconcentrado en la oOrbita deji,‘ la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la
il

|
‘integracion armoénica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

i
Que |a operacion de concentracion econdmica que se notifica se produce en la

1
REPUBLICA ARGENTINA -y consiste en la-adquisicion por parte de la firma CFC

i
PARTICIPACIONES S.A. a los éeﬁores Don Eugenio Guillermo SCHETTINt (M.l. N°

7.961.905), Don Jorge Alfredo [YOUNG (MI. N° 4.417.019) y Don Juan Rafael
SERAGOPIAN (M.l N°® 4.362.248) del CUARENTA POR CIENTO (40 %) del capital

accionario de la propiedad de la firr:ria GRAMIT S.A,
Que Iaé empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de
. g
concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado

cumplimiento a los requerimientos;"‘éfectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
: il _

DE LA COMPETENCIA.

|
1

. H 0 -r - I -
g )y(a operacién notificada constituye una concentracion econdmica en los
Art

icuto 6°, inciso c) dé fa Ley N° 25.156.
i .
|

terminos
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Que la obligacién de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de
negocios de las empresas afectadas supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y la operacidon no se
encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que en virtud del analisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracion economica notificada no
infringe el Articulo 7° de la Ley N°® 25156, al no disminuir, restringir o distorsionar la
competencia de modo que pueda resultar perjuicio al interés economico general.

Que, por este motivo, {a COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefor Secretario de Comercio Interior: i) autorizar la operacion
de concentracién econdmica consistente en la adquisicién por parte de la firma CFC
PARTICIPACIONES S.A. a los sefiores Don Eugenio Guillermo SCHETTINI, Don Jorge
Alfredo YOUNG y Don Juan Rafael SERAGOPIAN del CUARENTA POR CIENTO (40 %) del
capital accionario de la propiedad de la firma GRAMIT S.A., de acuerdo a lo previsto en el
Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156; ii) Imponer a la firma CFC PARTICIPACIONES
S.A. una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificacién tardia, conforme lo
previsto en el Articulo 46, inciso d) de la Ley N° 25.156; iii} Imponer al sefior Don Eugenio
Gu.i!lermo SCHETTINI una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificacion tardia,
conforme lo previsto en el Articulo 46, inciso d) de ia Ley N° 25.156; iv) Imponer al sefior Don
Juan Rafael SERAGOPIAN una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificacion
tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46, inciso d) de la Ley N° 25.156; v) Imponer al
sefior Don Jorge Alfredo YOUNG una multa de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por
notificacion tardia, conforme lo previsto en el Articulo 486, inciso d) de la Ley N° 25.158; vi)
Establé(;er el plazo de DIEZ (10) dias habiles para que se haga efectiva |a sancion desde la

bl A A/ . . - .I . - - s
notificdcion de la respectiva resolucion, bajo apercibimiento de aplicar por cada dia de mora,
Id
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|
los intereses a tasa activa del BANCO DE LA NACION ARGENTINA, entidad autarquica en
. | |
el ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, hasta su efectiva
cancelacion. ‘

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 974 de fecha 10 de
h

o
enero de 2013 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,

~al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como

Anexo y forma parte integrante de la presente resolucion.
Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en virtud

Y

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

1
1
Por ello, Il
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
| RESUELVE:

f
ARTICULO 1°- Autorizase la operacion de concentracidn econémica consistente en la
I.

. adquisicién por parte.de la firma CFC PARTICIPACIONES S.A. a los sefiores Don Eugenio

Guillermo SCHETTINI (M.]. N° 7.96:-1.905), Don Jorge Alfredo YOUNG (M.l. N° 4.417.019) y
Don Juan Rafael SERAGOPIAN (MI N° 4.362.248) del CUARENTA POR CIENTO (40 %)
del capital accionario de la propiedrid de la firma'GRAMIT S.A., de acuerdo a lo previsto en
el Articulo 13, inciso a) de la Ley N°, 25 156.

ARTICULO 2°.- Impodnese a la firma CFC PARTICIPACIONES S.A. una multa de PESCS

I
VEINTE MIL ($ 20.000) por notificacion tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46, inciso

d) de la Ley N° 25.156, |
’ i

ARTICULO 3°.- lm{énese al seﬁori‘Don Eugenio Guillermo SCHETTINI (M.I. N° 7.961.905)
I

una 1/ulta/cle-'F’ESOS VEINTE MIL ($ 20.000) por notificacion tardia, conforme lo previsto en

el Articuld 46, inciso d) de la Ley N° 25.156.
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i
ARTICULO 4° - Impdnese al sefor Don Juan Rafael SERAGOPIAN (M.1. N° 4.362.248) una

multa de PESOS VEINTE MIL ($ 2(3.000) por notificacién tardia, conforme lo previsto en el
Articulo 46, inciso d) de fa Ley N° 252156.

ARTICULO 5°.- Impodnese al sefior I_Son Jorge Alfredo YOUNG (M.l N° 4.417.019) una multa
de PESOS VEINTE MIL ($ 20.000) Iﬁor notificacion tardia, conforme lo previsto en el Articulo
46 inciso, d) de la Ley N° 25.156. i
ARTICULO 6°.- Establécese el plazo de DIEZ (10) dias habiles para que se haga efectiva la
sancién desde la notificacion de la reSpectlva resolucion, bajo apercibimiento de aplicar por
cada dia de mora, los intereses a!:tasa activa del BANCO DE LA NACION ARGENTINA,
entidad autarquica en el ambito del gMINISTERiO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS,
hasta su efectiva cancelacion. 'i

ARTICULO 7°.- Considérase parte Iig'ltegrante de la presente resolucién, al Dictamen N° 974
I

de fecha 10 de enero de 2013 emit;ido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

i ' .
COMPETENCIA, organismo deseoncentrado en la orbita de la SECRETARIA DE

- COMERCIO: INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en

VEINTIOCHO (28) hojas autenticadas se/’la rega como Anexo a la presente medida.

l* f
ARTICULO 8°.- Registrese, comunlqu se,‘y archivese.
i/ _

RESOLUCION N°
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Expte. N° S01: 0288597/2011 (Conc. 922) SF- POPLDYDCAM T
i

DICTAMEN CONCENT. N° Q7 &

BUENOS AIRES, f ( Fum a-..
|i [ i PR

SENOR SECRETARIO: -;

Elevamos para su conmderacuon el presente dictamen referido a la operacion de

~ concentracion economica que tramltziir bajo el Expediente N° S01: 0288597/2011 del

registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado

. "EUGENIO GUILLERMO SCHETTINI JORGE ALFREDO YOUNG, JUAN RAFAEL
SERAGOPIAN Y CFC F’ARTICIPACIONES S.A. S/ NOTIF. ART 8°-LEY 25156
(CONC 922)". ;‘

H
2

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES
i

L1. LA OPERACION

1. La operacién que se notifica se prloduce en la Republica Argentina y consiste en |a
adquisicion por parte de CFC PARTICIPACIONES S.A. (en adelante “‘CFC") a los
sefiores Eugenio Guillermo SCHETTENI Jorge Alfredo YOUNG y Juan Rafael
SERAGOPIAN (en adelante “Los Vendedores”) dei. CUARENTA POR CIENTO
{40%) del capital accionario de la propiedad de fa empresa GRAMIT SA. (en
adelante "GRAMIT"). - i;

.2. LAACTIVIDAD DE LAS PARTES.;;

LA EMPRESA COMPRADORA

I“
2. CFC es una sociedad constlturda de conformidad con fas leyes de fa Republica

A Argentina cuya aciividad principal es inversora.
\ H’ .

N 3. CFC controla con el 95% del Capltal accionario en forma directa a PVCRED S.A.,

C sociedad comercial gue tiene. como actividad principal el otorga{ iento de.
a prestamos para consumo vy la comermahzacmn de la tarjeta “VISA Frovencred’

\ emmda por BANCO COMAFI S A, (en adelante "BANCO COMAF!' ). 4
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4.. Controla a su-vez a PRESTAMOS‘ DIRIGIDOS S.A.; sociedad que origina vy

- ‘L H : . , . L
comercializa créditos de consumo, con el 72% del capital accionario. Asimismo,

posee paﬁicipaciones directas I'Ten FINASIST S.A., sociedad que se dedica a
originar y comercializar créditos de consumo otorgados por BANCO COMAFI, con

el 24%.

|

5. Los accionistas en CFC con una{i participacién mayor al (5%) son los siguientes: i)
FLIACER PARTICIPACIONES ,’;;S.A. (ex THE CAPITA CORPORATION  DE
ARGENTINA S.A) (60,56%), ii)_ Eduardo Enrigue Maschwitz (6,75%) vy otros
inferiores al 5% (32,60%). .

6. FLIACER PARTICEPACIONES jSA (ex THE CAPITA CORPORATION DE

ARGENTINA S.A.),, sociedad in\gersora, controla en forma directa a CFC con el
60.56% del capital accionario la éual, a su vez, es controlada en forma directa por
FAMICER PARTICIPACIONES 38A (ex COMAFI PARTIC!PACIONES S.A),
sociedad de inversion, con el 95;% del capital accionario, la que es controlada en
forma indirecta y directa (con el 3'{1.)%) por el Sr. Guillermo Alejandro CERVING,

d

7. Por otra parte, en refacién con If‘é actividad financiera, el Sr. Guillermo Alejandro
CERVINO, controla directamente ::en la Replblica Argentina a COMAFI BURSATIL
S.A. SOCJEDAD DE BOLSA (83,@5‘_’/0), sociedad que opera como agente de bolsa;
COMAFI SOCIEDAD GERENTE:?DE FONDOS COMUNES DE INVERSION S.A
(81,13%) sociedad Gerente de fondos comunes de inversion; PROPAR'TEL SA.
(85,39%), sociedad inversora; MﬁlCRO LENDING S A. (43,58%), sociedad que '
otorga préstamos prendarios: FH\}JASIST S.A. ( 43,58%) sociedad que se dedica a
la comercializacion de creditos de consumo otorgados por el BANCO COMAF!
SA vy LOLICER S.A., sociedad jnversora (73.49%) la cual a su vez bontrola a
BANCO COMAFI S.A. (en adefanffe ‘BANCO COMAFI"), entidad financiera, con el

. 38.07% del capital y el 60,16% de'j!os votos. '

{ 8. Asimismo, el Sr. Guillermo Alejanldro CERVINO posee participaciones directas en
‘ i

: CFC PARTICIPACIONES (22,84%) a través de los derechos politicos y
patrimoniales respecto de (as a'é:ciones de titularidad de sus hijos'.r Franciso,

‘p;, Dolores, Lucila, Paula y Magdalera Cervifio, todos con participaciones H:eno es al
! ;
/

JA !1




EL OBJETO

i :--F;r—m-v-"“"f"‘"

S C’}ﬁ“-\ F%EL

i LDC.0T wh Do Lnd

5% cada uno, en PVCRED SA (4, 17%) y en BANCO COMAFI S.A. (10%).
‘Asimismo, en forma indirecta controia a través de un vehfculo extranjero, a TCC
LEASING S.A (ex COMAFI !NVERSIONES S.A.), sociedad de servicios de
asesoramiento de leasing, de Ia cual posee a su vez parhc:pamones directas por
un 8,59%. ij
|
9. Ademas, informan las partes not!ﬂcantes que la participacion de GYP (CAYMAN)
LTD. en TCC Leasing S.A. (73, 62%) fue adquirida por Guillermo Alejandro Cervifio
en noviembre de 2011, empresa radicada en las Islas Cayman, que posee
actualmente en el pals p|a;rticipaciones en las sociedades FAMICER
PARTICIPACIONES S.A. (10%) y CONGELADOS DEL SUR S.A. (15,51%),

empresa dedicada a la e!aborau'on y venta de productos alimenticios
It
10. Finalmente BANCO COMAF! controla directamente a COMAF! FIDUCIARIO
FINANCIERO S.A, sociedad dedicada a la prestacion de servicios fiduciarios, con
el 95,19% del capital accionario Y posee participaciones directas EN FLIACER

PARTICIPACIONES S A. (5%) yl:GRAMIT S.A. (12,50%).

11. Los accionistas de BANCO COMAFI con mas del 5% del Capital accionario son los
siguientes: i) Guillermo A. Cerv:no (10%), i) Eduardo E. Maschwitz (6,94%), iii)
FAMICER. .PARTICIPACIONES SA (7,32%), IV) COMAFI S.A. (64,85%) y v)
Accionistas minoritarios (10, 89%)

|
4
1

LAS PERSONAS FISICAS VENDEDORAS

12. Los senores Eugenio Guillermo SCHETTIN! Jorge Alfredo YOUNG y Juan Rafael
SERAGOPIAN $0N personas f":lCES que actian por derecho propio.

13. El Sr. Juan Rafael SERAGOPIAN y el Sr. Jorge Alfredo YOUNG no poseen

I
participaciones en sociedades relacronadan con ta actividad financiera.

14. Por su parte el Sr. Eugenio Gwllermo SCHETTINI posee el 63 3(362 del capital
accionario de la empresa PHENIX LEASING S A

o
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15. GRAM!T socredad objeto de Ia]concentramon econdmica que por la presente se
notifica, es una sociedad constitwda de conformidad con las leyes de la Republica
Argentina e Inscripta en e} Reglstro Publico de Comercio. Su actividad es
financiera y de inversion, sier%do emisora de la tarjeta de crédito CREDI-AL
comercializada en el gran Buenos Aires dirigida a un publico constituido por los
sectores de bajos recursos quei no cuentan con una posibilidad de financiarse a
traves de las tarjetas tradu:iona!es ni de las entidades ﬁnanmeras Asimismo, la
empresa -ha ampliado en el presente ano su actividad otorgando préstamos

personales dirigidos al mismo pubhco

16. La composicion accionaria de GRAMIT previo a la operacién que se nofifica, era Ia
siguiente: el sefior Eugenio Gwllermo SCHETTINI (80,78%), Juan Rafael
SERAGOPIAN (16,98%), Jorge Alfredo YOUNG (8,49 %), BANCO COMAF!
(12,50%) y el sefior Mariano Chouhy Oria (1,25%).

17. GRAMIT no posee participacion éccionaria en ninguna otra sociedad.

ll. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

18. Las empresas involucradas notificaron la operacion de concentracion conforme a
lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156 aunque fuera de piazo, habiendo
i
dado cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comision Naciona!l de
i
. . , |t
Defensa de la Competencia, -
19. La operacién notificada constituye una concentracion econdémica en los términos

del Articulo 6° inciso c) de la Ley N® 25156 de Defensa de la Competencia.

|
1
H

20. La obiigacidon de efectuar la notn‘{rcacmn obedece a que el volumen de negocios de ‘
las firmas involucradas y los objetos de las operaciones, a nivel nacional supera el
umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES ($ 200.000.000.-) establecido en ei
Articulo 8° de la Ley N° 25.1586, ' .Y o se encuentra alcanzada por ninguna de las

excepciones previstas en dicha norma.

¥
N . . //'
/

Ill. EL PROCEDIMIENTO 1 | /

21. El dia 22 de julio de 2011 las partes notificaron la operacion de cdnceritracion

.. |3 o 4

<\
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23.

24.
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econdmica mediante la presentacién en forma conjunta del Formulario F1.
i
i

. ;’ -
Tras analizar la presentacion éfectuada con fecha 1 de agosto de 2011 esta
I

Comisién Nacional consideré que la misma se haliaba incompleta, formulando
. . i -

observaciones al Formulario presentado que fueron notificadas a las partes y se

les hizo saber que hasta tanto. no dieran respuesta completa a lo solicitado, no

i <
comenzaria a correr el piazo establec:do por el Articulo 13 de la Ley N° 25.156,

En ese mismo dia, en virtud de lo estipulado por el Articulo 16 de fa Ley N° 25.156,
le solicitd al BANCO CENTRALIDE LA REPUBLICA ARGENTINA la intervencion

que le compete en relacién a la operamon de concentracion econdmica notificada.

Con fecha 5 y 16 de agosto de 2011 las partes presentaron la informacion

solicitada. ;

El 18 de agosto de 2011 tras %nalizar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional considerd que la infoﬁ}nacién se hallaba incompleta, razén por la cual
efectud obserQaciones gue se nbtiﬁcaron a las partes y se les hizo saber que el
plazo establecido en el Articuto 13 de la Ley N° 25.156 comenzd a correr el primer
dia habil posterior al 16 de agosto de 2011 y que el mismo quedarla suspendido

hasta tanto todas las partes dleran respuesta a lo solicitado.

El dia 31 de agosto de 2011 el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA
ARGENTINA a través de la Gereinma de Supervision de Entidades no Financieras
y de la Gerencia Principal de Superwsmn Especializada, informé que Ia empresa
GRAMIT se encuentra mscr!pta en g Reglstro de Entidades no Financieras
Emisoras de Tarjetas de Credfto y emite la tarjeta CRED! AL. Sefalo que de 1a
informacion validada en el Reglmen de Financiamiento con Tarjetas de Crédito, la
cantidad de tarjetas titulares emlt!das por GRAMIT alcanzaba a 374, 8932,
ubicandose en el 7° fugar de ese ranking por cantidad de las tarjetas emitidas por.
emisores no bancarios. Respectoia CFC sefal6 que no figura mscrrpto en el citado
Registro de Entidades no Fmanmeras emisoras de Tarjetas de Cred}

1

i

solicitado.

-El dia 7 de octubre de 2011 CFC efectud una presentacion én relaron alo
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El 21 de.diciembre de 20-1-1-tras'janalizar la presentacion efectuada esta Comision
Nacional considers que la informacion se hallaba incompleta, razén por la cual
efectud nuevamente observaciones que se notificaron a las partes y se les hizo
saber que el plazo establecido gn el Articulo 13 de la Ley N° 25.158 continuaria
suspendido hasta tanto todés laslpartes dieran respuesta a lo solicitado.

Con fecha 31 de enero de 2012II CFC efectud una presentacion en relacién a lo
solicitado. 1

J

El 10 de febrero de 2012 tras gnalizar la presentacién efectuqda esta Comision
Nacional considerd que la inforrpacién se hallaba incompleta, razon por la cual
efectud nu.evamente observacio:j!es que se notificaron a las partes y se les hizo
saber que el plazo establecido eln el Articulo 13 de la Ley N°® 25.156 continuaria

suspendido hasta tanto todas las bartes dieran respuesta a lo solicitado.
: I

Con fecha 29 de marzo de 2012 CFC efectud una presentacion en relacion a jo

solicitado. y

Ei dia 23 de abril de 2012 esta Comisién Nacional considero que la informacién se

hallaba incompleta, razén por la cual efectud nuevamente observaciones que se

- I
notificaron a las partes y se les h(zo saber que el plazo establecido en el Articulo

13 de la Ley N° 25.158 continuarié suspendido hasta tanto todas las partes dieran
respuesta a lo solicitado, I] : *

Con fecha 14 de mayo de 2012 ialst partes efectuaron una presentacion en relacion
a lo solicitado. |

notificaron a las partes y se les hizo saber que el plazo establecido en el Articulo
o . " .

13 delaley N 25.156 contlnuanaii Suspendido hasta tanto todas las partes dieran

Tespuesta a lo solicitado. |
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-36.El dia 17 de septiembre de 2012 esta Comision Nacional considerd que la i
informacion se hallaba incompleta, razén por la cual efectuéd nuevamente
observacnones que se notrﬁcarrl.:n a las partes y se les hizo saber que el plazo
establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido hasta

tanto todas las partes dieran respuesta a lo solicitado.

37.Con fecha 17 de octubre de 2012 las partes ‘efectuaron una presentacion en
refacion a lo solicitado. 'I

38.El dia 21 de noviembre de 2012 esta Comisidon Nacional considers que la
informacion se hallaba mcompleta razén por la cual efectus nuevamente
observamones que se notlﬂcaro]n a las partes y se les hizo saber que el plazo
estabiecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 continuaria suspendido hasta

tanto todas ias partes dieran reSpuesta a lo solicitado.

J
!

i .
39. Finalmente, el dia 28 de diciembre de 2012 las partes dieron respuesta a lo
solicitado, teniéndose por compléto el Formulario F1 acompanado y reanudando el
plazo establecido en el Arnculo 13 de la Ley N° 25156 a partir del dia habil

posterior al enunciado,

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

40. La presente operacion de concentramon econdémica consiste en la adqulsmon por
parte de CFC del 40% del capital’ acmonarlo de GRAMIT.

41. Teniendo en cuenta que CFC y] BANCO COMAFI pertenecen al mismo grupo
econdmico, 'y teniendo en cuenta que sus participaciones en GRAMIT superaran,
en conjunto, el 50% del capital, ei control de GRAMIT quedara indirectamente en
manos del sefior Guillermo Alejandro CERVINO.

IJ
IV.1. NATURALEZA DE LA OPERACION |

42. BANCO COMAFI es un banéo comercial que se encuentra comt/ro!ado

- indirectamente por el Sr. Guul!ermo Alejandro CERVINO, y que pres&a todes

\ a

H‘.I !
rd - - .
: 5
b = ' A
» / . s -
'

/f"f aqueilos servicios autorizados por- Ley N®21.526 de entidades f:nanmerasz(g

1
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i
43 Asimismo, Sr. Guillermo Ale}andro CERVINO €ntrola a PVCRED, firma que ofrece

44,

45.

46.

47.

48.

49.

préstamos propios para consumo bajo la marca “Provencred”, aunque corresponde
senalar que su operatoria no mcluye ni Capital Federal ni Gran Buenos Aires ni
ninguna localidad del interior de Ja Provincia de Buenos Aires: a MICRO LENDING
S.A. sociedad que oforga prestamos prendarios; y FINASIST y PRESTAMOS
DIRIGIDOS, firmas que comermahzan prestamos otorgados por BANCO COMAF!.

|.
Por su parte, GRAMIT se dedica a la actividad financiera y de inversion, siendo

emisora de ia tarjeta de crédito CREDI-AL comercializada en el gran Buenos Aires

o .. Lo : : :
dirigida a un publico constituido por los sectores de bajos recursos Gue no cuentan

con una posibilidad de financiarée a través de las tarjetas tradicionales ni de las
entidades financieras. Asrmismo la empresa ha ampliado en el afio 2011 su

actividad otorgando préstamos personares dirigidos al mismo publ:co

La oferta de créditos para consumo se conforma por las financiaciones para la
adquussc:on de bienes de consumo durables de pequefio y medio valor.

l;
La oferta de este tipo de servuc;os sSe encuentra rntegrada por las entidades de!

sistema financiero argentino reguladas por fas normas vy disposiciones del Banco
Central de la Republica Argentma ("BCRA"), y por tas empresas no reguladas,
Cuya operatoria es alcanzada por las generales de las empresas comerciales,
supervisadas por la Inspeccién General de Justicia y que no son alcanzadas por la
Ley N° 21.526, de Entidades Fmanc:eras

En este sentido es valido destacar gue mientras que la compradora se encuentra
dentro def primer grupo, GRAMIT se encuentra dentro del segundo.
|

h

Entre otras cuestiones, las entidades financieras no bancarias se distinguen de los -

bancos comerciales, por la posnbllrdad que éstos tienen de financiarse mediante la
jf
captacion de depésitos de terceros y que aquellas no reguladas por la cutada ey

se ven nmpedldas de poder reahzar

i i

Por su parte, los bancos comeraales son los de ~mayor rango de actividades

permitidas. £n funcién de |a mayor varredad de productos y serviciog financieros

1

quxofrecen los bancos en un rmsmo Iugar, en oportunidades antériore se ha
N

-~ !

- i

)
. <
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considerado que {os mismos cc_f:nstituye un mercado reievante propio, que no
incluye a las restantes entidades financieras’ "

50. Ahora bien, en lo que se refiere especificamente a los préstamos para consumo,
cabe preguntarse si los mismas conforman un Unico mercado sin importar la
entidad que presta el servicio, lé) si por el contrario, debe considerarse como un
mercado Separado de préstamoé de consumo otorgados por una entidad regulada
por el BCRA de aquel conformabo por los préstamos emanados por una firma no

regulada.. . |

51. GRAMIT cuenta con una linea ’be negocios que consiste en el gtorgamiento de
creditos para.consumo por mon;os de capital de DOS MIL QUINIENTOS PESOS
($ 2.500) en el caso de los clien;tes nuevos y de CINCO MIL PESOS ($ 5.000} en
el caso de tratarse de clientes e‘kistentes para un plazo de hasta 24 meses y con
una tasa nominai anual entre 91 I26% y 143 71% Los mismos, no requieren ningun |
tipo de garantia y son a sola frma una vez aprobado el anahsns de riesgo

respectivo. ,:‘

52. Cabe mencionar que los prodqictos ofrecidos por el objeto de la operacién se
caracterizan por el otorgamienté? de préstamos a personas fisicas, apuntando a
satisfacer  necesidades financié}as de -corto y mediano plazo para proyectos
personafes y familiares, onentandose al segmento de ingresos medios / bajos del

mercado. ';
1
: d
33. Por su parte, BANCO COMAFI presta el servicio de créditos personales y a sola

firma, los préstamos otorgados ';asciende a un minimo de MIL PESQS ($1.000)
4
11

1

Expte N® 801:0000435/2003 Cara{ulado “BANCO PATAGONIA S.A. ¥y BANCO SUDAMERIS ARGENTINA
S.A. s/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25. 156 {Conc. N° 395)", D"‘tamen CNDC N® 339, Resolucién N° 26/03;
Expte N* 501:0097964/2003 {Conc. N° 409) cafatulado ‘BANCO DE SAN JUAN S.A Y.NUEVO BANCO DE SANTA
FE 8.A. 8/ NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY 25.156 {C.409)", Dictamen CNDC N° 352, Reso!ucmn/N/ 16/03: Expte.
N* 801:0070757/2604 (Con.453) caratulado “BANKBOSTON NATIONAL ASSOCIATION SUC. BUENOS AIRES Y
BANK OF AMERICA NATIONAL ASSOCIATION SUC ARG. 8/ NOTIFICACION ARTICULQ 8° LEfY 25.156 {Conc. N®
453)", Dictamen CNDC N° 390, Resolucion N° ?01'04
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1 4;
-pES0s y-a un maximo de OCHENTA MIL PESOS ($80.000) con plazos de hast§60
meses, aplicandosele tasas de |ri1teres nominal anual entre el 25% y el 40%.

54. Al respecto, es posible seﬁaIaJr la existencia de multiples exigencias que ios
bancos comerciales, como es el'%caso de la compradora, imponen a los solicitantes
del préstamo (garantias fISlCEIS o codeudores, comprobantes, estabilidad laboral,
obligaciones tributarias, constancuas de domicilio y demas) que establecen una
brecha que existe a la hora de lsohcntar un crédito personal entre los sectores de
bajos recursos y dichas entidade'is.

55. Por ello, ‘parte de la demande;i de préstamos de consumo que no puede ser
satisfecha por los bancos comermales se vuelca a entidades no reguladas por
BCRA, las cuales imponen FeqUISItOS mas flexibles al momento de otorgar el
prestamo. .i '

56. Debe destacarse que las tasas de interés que cobran este tipo de entidades, es

superior a aquellas cobradas por las firmas autorizadas para la captacion de-

depositos de terceros a fin de obtener fondos medlante los mismos. Dicha
diferencia radica prmcupalmente!en la dificultad que el primer grupo de ﬂrmas
enfrenta al momento de hacerse’ de fondos, puesto que su acceso a la fmanCIacmn
resulta mas caro que el de las! entidades reguladas. Por otrg lado, el indice de
incobrabilidad que presenta el sector al cual se orientan las firmas no reguladas, se
supone superior.

-i
g

57 Por ditimo, el monto maximo estlmado de los prestamos del BANCO COMAFI, es
significativamente superior a los ofrec:dos por GRAMIT,

58. Entonces, las diferencias prunupales entre los créditos ofrecidos por las partes,
radican esencialmente en los reqursnos exigidos, en la tasa de interés Que cobran,
en los montos o otorgados, y en ia eXJgenCIa de una garantla que avale el préstamo
€n cuestion. Asimismo, respecto de los créditos otorgados a través de un
comercio, debe destacarse gue mrentras €stos quedan sujetos a la ad isicion de
un bien particular en un local especrflco los restantes prestamos descriptos

v: anteriormente dejan a dlscrecronahdad del cliente, el objeto y fugar de consumao.

| R

o !
i
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L . .
59..De esta-forma, dadas las diferencias ya mencionadas, es posibie observar que ia

presente  operacion respecto 'f‘de dichos productos presenta relaciones de

conglomerado cercano?, |
;

60. Por otro lado, en funcion de las éctividades realizadas por las partes, la operacion

- de concentracién econdmica presenta relaciones horizontales en la emisidn de

tarjetas de crédito. !i

IV.2. DEFINICION DE MERCADO RELEVANTE

¢
61. Tal como lo establecen los Linéamientos para el Control de las Concentraciones
Econdmicas (en adelante "los Li%ieamientos”), aprobados por Resolucion 164/2001
de la Secretaria de Ia Combetencia, la Desregulacidn vy la Defensa del
Consumidor, a los efectos de i;establecer si una concentracién limita o no la
competencia, es preciso delimitar el mercado que se verd afectado por la
Operacion. Este mercado, gue ée denomina mercado relevante, comprende dos

H
dimensiones: el mercado del producto y el mercado geografico.

62. El marco metodoiégico para la'jj definicién del mercado relevante, tanto en su

, g L
dimension de producto como geografica, es lo que se conoce como test SSNIP

("Small but Significant and Nontransitory Increase in Price"). Referido al mercado

L/L : del producto, este test define I}como mercado relevante al menor grupo de

productos respecto del cual, a un hipotético monopolista de todos ellos, le

resultaria rentable imponer un aumento de precios pequefio, pero significativo y no
.

transitorio®. !

83. Referido al mercado geografico, c%l test define como mercado relévénte a la menor

region dentro de ia cual resultaria beneficioso para un unico proveedor del

producto en cuestién imponer un; incremento pequefio. aunque significativo v no

transitorio, en el precio del producto.
b i
A -— ! -
' . e
i /

r

/- Ver Expte. N° S01:0050543/2008 caratulado "BANCO COMAFI SA., PYCRED SA Y OTROS S/ iﬁlOT!FfCACION
ARTICULO 8 LEY 25156 (CONC. 746", Dictamen CNDG N° 789, Resolucion N° 141/10, ]
i

El aumento de precios considerado véi del 5% al 10%.
13
\ i
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! iy
-Una vez-definido e! mercado relevante se procedera al calcuio de la concentracion

y pariicipaciones de mercado y al analisis de las caracteristicas de Ia competencia

en dicho mercado. i

MERCADO DEL PRODUCTO

.’Tarjetas de Crédito

65.

66.

67,

68.

69.

Mientras que en el caso de las tarjetas CREDI-AL son tarjetas de crédito no
I , :
bancarias utilizadas por los clientes para la compra de bienes en diferentes
comercios adheridos con pianeé con y sin interés de hasta 12 cuotas, la parte
i

i ,
compradora comercializa tarjetas de crédito VISA y Mastercard.

Las tarjetas de crédito son un medio de pago, que ademas constituye una

herramienta financiera, puesto que permite diferir los pagos en el tiempo.

Junto con los cheques y el dinero en efectivo integran el conjunto de instrumentos
. . l , -
de pago masivamente utilizados. En consecuencia, al momento de definir ei
-l
mercado del producto es necesario analizar las caracteristicas que poseen los

diferentes instrumentos de pago yi la sustitucion existente entre ellos.

En cuanto a Ias tarjetas, existen tres tipos que se utilizan como medio de pago:
1
tarjetas de compra, de crédito 3; de debito. La tarjeta de compra permite a su

tenedor realizar compras con el compromiso de cancelar el saldo adeudado a |a

)

expiraciéon del periodo de facturacién mensual; la tarjeta de crédito posibilita a su .

_ ) i .

titular transferir la cancelacion de la deuda emergente de su uso a periodos
sucesivos de su facturacién, con el consiguiente costo financiero; por ultimo, |a
tarjeta de débito permite que el importe que derive de Su empleo se debite

directamente de la caja de ahorro o cuenta corriente bancaria de su titular.

De lo dlcho-anterlormente, €s posible concluir que si bien los tres tipos de tarjeta

ofician como medios de pago, difieren entre sj respecto del resto de sus atributos:
mientras las tarjetas de crédito permiten diferir la fecha de pago de la..compra y
i e
ademas financiar los consumos realizados por su titular, las tarjetas de compra
! ‘ ,

carecen de esta segunda caracteristica y las de débito carecen de a "bas.

|
W/

Er 4
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70. De esta*forma, aunque pudiera{t pensarse que el circulante, los cheques y las
tarjetas de débito, tomando en consideracion el atributo “medio de pago”, .
resultarian ser sustitutos respectf@ alas iarjétas de crédito y de compra, no to son
respecto del atributo de estas de‘ diferir el pago®. A su vez la tarjeta de compra no
es sustituta de la tarjeta de crédifo respecto del atributo de esta ditima de financiar

los saldos adeudados por el consumidor (tarjeta habiente).

71. Ahora bien, dentro del mercadql de las tarjetas de crédito se puede diferenciar
‘ i ) '

entre los denominados sistemasj’cerrados y los sistemas abiertos, cuya diferencia

radica en el rol que cumplen los fdistintos agentes que forman parte del mercado.

!
En este sentido, los agentes involucrados son los siguientes:
i

* Empresas administradoras: Son las entidades titulares de una marca de

. . ] .
tarjeta de crédito que pueden tener a su cargo el procesamiento y
" . i . .
administracion de las operaciones efectuadas con la mismia.

§
A

* Emisores de tajetas de crédito: Son las entidades financieras,
y
reguladas o no, que comercializan las tarjetas de crédito para financiar

L
el consumo de sus cliéntes,
1

|

fi
I:

= Bancos pagadores: son los responsables de efectuar el clearing entre la

red de comercios, cliehtes y empresas administradoras.

Hl
i

72. Los sistemas abiertos son aguellos en los cuales la administradora del sistema

delega en otras entidades las taﬁfeas de emision, comercializacion y relacidén con

los clientes. Algunos ejemplosp‘il de estos sistemas son las tarjetas VISA y

Maétercard )

i

. t . .
73. Los sistemas cerrados son aquellos en los que la administradora cumple también

4 L . _ ' ' .
Si bien los cheques permiten diferir. ia fecha de Pago, es necesario tener en cuenta que desde la

Optica del comerciante no es indistinto la aceptacién de uno u otro instrumento. Por un lado, el cheque
implica para el comerciante un mayor costof'asociado a la propia evaluacién que éste debe sealizar del
riesgo que entrafia el cliente. Por otra parte, el uso del cheque esta menos difundido espe,m”almente para
aquellas transacciones de escaso valor, con lo cual los incentivos a sustituir un medio dé pago masivo,
como es lo la tarjeta de crédito, por otro cuyo uso estd menos extendido, comao el cheque, se enguentran
fuertemente acotados. i

AL ' ‘ \ /
T
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74.

75.

76.

77.
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Entre los mas conocidos se puede mencionar a fas empresas American Express y
DINERS.

|
- . ! . .
Estas tarjetas pueden ser vistas por un grupe de consumidores_como_sustitutas.

En este sentido, para aquel consumidor que posee una tarjeta de crédito del objeto‘

A s s .
de la operacién, una como VISA o Mastercard satisface las mismas necesidades

en tanto las empresas de sisteina abierto tienden-a poseer una amplia red de

locales adheridos®.

!

Adicionalmente, puede mencion_;arse los restantes componentes del mercado de
tarjetas de crédito. . j
Por un lado se encuentran los IL:Jsuarios del servicio de tarjeta de crédito que se
encuentran ligados a la ‘organizaciéon centraf® (administfadpras y emisoras) a
través de un contrato bitateral individual el cual tiene como objeto la incorporacion
del usuario al mencionado SJStema Dicho contrato se materializa por medio de (i)
la emision de una tarjeta v (i) la apertura y administracién de una cuenta en la cuai

se asentaran los créditos y débitos resultantes de la incorporacion misma del

i .
usuario y de las operaciones deI usuario con los establecimientos adheridos al

H
|

sistema, ' i

o
i
1
i

Por otro lado, se menciona cada 'uno de los comercios adheridos (que conformaran
la red de negocios gue permlten las operaciones de compra-venta utilizando la
tarjeta de crédito en cuest:on) quue también estan vinculados a Ia orgamzacxon
central mediante un contrato brlaterai individual cuyo objeto consiste en ta
incorporacion del establecnmnento al sistema mediante (i} la asignacion del cédigo

identificatorio y (i) la apertura de una cuenta en la cual se asentaran los débitos y

créditos resultantes de Ia i rncorporacron misma del establecimiento con usuarios de -

tarjeta. Dicha cuenta se debers hqmdar periodicamente a fin de obtener su saldo,

cen el fin de que se abone al respectlvo establecimiento la diferencia positiva que
ella pudiere arrojar. =§

g ' /

5 ‘ R ' )
Expte. N - S01:0216769/2007 caratuiado "E.!HOCSMAN, B. LAUTERSZTEIN, E. ROIG, AC}\LAR SA. e
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78. En funcién de lo ya descripto, esta Comasron Nacronal considera que el mercado
mas estricto para las empresas mvoiucradas esta dado por las tarjetas de crédito

tanto de sistemas cerrados como .de sistemas abiertos.

|
|
MERCADO GEOGRAFICO i;

79. Con respecto al mercado de tarjetas de crédito, se observa que hay dos tipos de
It
tarjetas: aquellas cuyo alcance es regional, y aquellas que tienen una cobertura

nacional. 1
|
80. Ahora bien, desde el punto de wsta de los consumidores, puede considerarse que
al momento de tomar una tarjeta de crédito los mismos priorizan la cobertura
comercial en su localidad de read;_anc&a, asi como el lugar de la solicitud va a estar
dado también por la misma Ioca]idad. Esto también se espera en cuanto a la

i
solicitud de un crédito para consumo.

81. Asimismo, cons;derando gue de no presentarse preocupaciones desde el punto de
vista de la competencra en el mercado mas restringido tampoco las habra en el
ampliado esta Comision Nacnonal concluye que el mercado geografico tiene

dimension local. gi

82. En consecuencia, se analizaran Ios efectos de la presente operacion las siguientes
localidades del gran Buenos AII‘ES donde se superponen compradora y el objeto:
Florencio Varela, Lanus, Merlo, | Moron Quilmes, San Francisco Solano, San
Justo, San Martin y San Miguel, I

8

) i
IV.3. EFECTOS DE LA OPERACION SOBRE EL NIVEL DE CONCENTRACION DE Los
MERCADOS X

| j |
- - ) i | j
i) Tarjietas de Crédito’ !1 J

83. Antes de comenzar con el analisis de los efectos de Ia operacion de concentracion

economica aqui contemplada, corresponde sefialar que la informacion con5|derada

se refiere a los volumenes comercializados en e gran Buenos Aires, ya que/segun
i
I

INVERSIONES ¥ F’ARTICJPACIONES S.A, s/ Notlfcacmn an. 8° ley 25.156 (Conc. 632)", Dictamen TNDC N° 24,
Resolucion N° 260/07. !
|

) ///2’ - ' ‘
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. ! . . . o
han informado las partes, no han podido obtener ninguna informacion publica y/o
privada qué pudiera detallar eli'fvolumen de los mismos respecto de todos los
actores en cada una de las localidades y/o partidos en los que las firmas presentan
1"

superposicion de actividades.

84. En tal sentido, explicaron queiisi bien no se ha podido recabar informacién
detallada por partido o Iodalidad, to informado oportunamente refleja
acabadamente la situacion respéicto a volumenes y participaciones en el mercado
de las empresas involucradas y fos otros actores competidores, todo ello atento
que GRAMIT® opera en 10 de Ibs 24 partidos del Gran Buenos Aires, 5 de los
cuales son los partidos con mésii densidad poblacionai de acuerdo al censo 2010
realizado por el INDEC, lo que irilplica que la participacion de BANCO COMAFI y/o

|
GRAMIT en el Mercado Geogréfico Relevante es sustancialmente similar, por

extrapolacion, a los participacioﬁes informadas respecto de tode el Gran Buenos

Aires. y

85. Por ofro lado, y adelantandose aj la evaluacion de las participaciones de las firmas
involucradas, en el mercado c;e comercializacion de tarjetas de crédito, esta
Comision Nacional entiende, ﬁue a los fines del presente dictamen, dicha
informacion resulta pertinente Q:E:lra el estudio de los efectos consecuentes a la

presente operacion.

86. A continuacion se presenta eI=j§Cuadro N%1, con la participacidn de las firmas
involucradas, en el mercado de é‘or‘neroializacién de tarjetas de crédito.

‘Cuadro N° 1

Participacion de las einpresas fan?ucradas en el mercado de tarjetas de crédito, en

miflones de pesos, Gran Buenos Aires: Mayo de 2011.

11
¥

' e
® Entre los principales comercios adheridos a la tarjeta CEDI-Al se mencionan Inc S.A. (Carrefour) Bloise

Hnros (Sole Deportes), Bettino Domingo :Antonio (Aruba), Maycar S.A. (Vital Supermercato), Dia
Argentina S.A. (Dia %), Israc] Feler S.A. (Sportline), jumbo Retail S.A. (Disco Superhercados).
Garbarino S.A., Supermercado El Zonda S.A. y Fravega S.A.C.LE.L '

i
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Valor Paticipacion (%) o ,

=

Banco Comali : §3,7 1,83% 2 46% '
Gramit 18 0,63% o
Resto 2.863,6 97,54%
Total 2.936 100,00%

Fuente: Informacién interna de las partes, junto con informacion VISA y Master Card relacionado con total
| 7
1 Key Market |
!
' 87.De esta forma se observa qué de concretarse-la operacion de concentracion
' i "
econdmica bajo analisis, el grupo comprador pasaria a contar con el 2 46% del

volumen comercializado en el Gran Buenos Aires, sufriendo un incremento de

escasa magmtud 3
88. De lo anterior se desprende que?dada la baja significatividad de la participacion de

BANCO COMAFI post operamon la presente operacién de concentracion
econdmica no reviste ia entidqd suficiente como para resultar perjudiciai a las

il , .
condiciones de competencia en el mercado de tarjetas de crédito.
‘] . ;
" 89. Adicionalmente resulta oportunclj mencionar que en las localidades mencionadas '
i
en el apartado anterior existen diversas entldades reguladas y no reguladas por el
I
BCRA que ofrecen los servicios de tarjetas de crédito, y que resultan competidoras
de las firmas involucradas.
Y
|j '
90. Entre Ias competidoras se puede mencionar, en la localidad de Quilmes: Tarjeta
Naranja, Tarjeta Shopping, Italcr”ed Cabal, CartaSur, Tarjeta Plata, y las entidades |
financieras reguladas por ei BCRA: Banco Ciudad, Columbia, Credicoop, Finansur,
Hipotecarios, Itat, Macro, Namon Patagonia, Provincia, Santander Rio. BBVA

Banco Francés, Citibank, HSBC]Standard Bank.

91. En Florencio Varela: TarJeta Naranja Tarjeta Shoppmg Tarjeta Plata y .las
entidades financieras reguladas por el BCRA: Banco Credicoop, Nacién, Provincia,
Santander Rio, BBVA Banco Frances que emiten las tarjetas VISA y Mastercard.

P ! /
; E_,I total de consumo de mayo 20110 de Tarjetas bancarias mas no bancarias se estimé‘en relacidn
?,a al consumido de ese mes informado por VISA ¥ Master y fa relacidn que tenia su volumen pobre el total

Bancario mas No Bancario segiin informe Key Market del consumo del afio 2010y {,

-

(N
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92 . Enla Iocahdad dé San Franmsco Solano: CartaSur Tarjeta Plata y [as entidades
I
financieras reguladas por el BCRA tales como Banco Credicoop, y Banco

Provincia de Buenos Aires, que g_omermahzan VISA y Mastercard.
|
93.En Lanis se mencionan como principales competidores a: Tarjeta Naranja y
CartaSur las tarjetas VISA y Mastercard emitidas por entidades financieras como
I . . . -
Banco Ciudad, Columbia, Credicoop, Hipotecario, Ital, Macro, Nacién, Patagonia,
Provincia de Buenos Aires, Sant:énder Rio, BBVA Banco Francés, Citibank, HSBC,

i
Standard Bank, que ofrecen las g!arjetas de crédito

|
94, En San Miguel se encuentran: Tarjeta Naranja, Tarjeta Shopping e Italcred., y las
. i . - .
tarjetas VISA y Mastercard: emitidas por entidades financieras como Banco
Ciudad, Columbia; Itag, Macro!NaCIon, Patagonia, Provincia de Buenos Aires,

Santander Rio, BBVA Banco Francés, Citibank, HSBC, Standard Bank.
_ ||
95. En la localidad de Merlo se encgentran: Tarjeta Naranja, Tarjeta Shopping, Banco
‘Nacién, Provincia de Buenos Aires, Santander Rio y BBVA Banco Francés, que

comercializan VISA y Mastecard!.l

96. En Morén estan Tarjetg Narar’Hja, Tarjeta Shopping, ltaicred y las entidades
financieras Banco Columbia, C?e_dicoop, Banco Hipotecario, Banco {tau, Macro,
Nacion, Patagonia, Banco Provinlcia de Buenos Aires, Santander Rio, BBVA Banco
Frances, Citibank, HSBC vy StanH?ard Bank, como emisoras de las tarjetas VISA y

Mastecard.

|
97. En la iocalidad de San Martin, TarJeta Naranja, Tarjeta Shopping, Banco Ciudad,

Credicoop, Hipotecario, ltau, Macro Nacion, Patagonia, Banco Provincia de
Buenos Aires, Santander Rio, BBVA Banco Francés, Citibank, HSBC y Standard
Bank, con la oferta de tarjetas VISA y Mastercard.

98. En San Justo se encuentran Tairjeta Naranja, Tarjeta Shopping, Banco Ciudad,
Columbia, Credicoop, H|p0tecarlo ltad, Nacién, Patagonia, Banco Provincia de
Buenos Aires, Santander Rio, BB\/A Banco Francés, Citibank, HSBC y Standard
Bank, que emiten tarjetas de credlto VISA y Mastercard.

/

i

99. De lo anterior se desprende que Ia oferta en los mercados analizados se(encu ntra

!i

\ 1/ | N
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explicada por multiples firmas, l:ie las cuales muchas son de gran tamafio y de
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proyeccion nacional. De esta forma la composicién de la oferta representa un

limite Sigmﬂcatlvo a un posible. mtento de perfeccionar practicas contrarias a la

competencia. i

l . . - - s
100.  Por ditimo, corresponde se|ﬁalar gue a nivel nacional, la participacién de
BANCO COMAFI en el mercado'lcomo consecuencia de la operacion, tomando en

consideracion la relacion sometarla con la Compradora, aumentaria enun 0,18% a
It
i “-" nivel global. i

{1} Consideraciones adicionales sobre los préstamos para consumo [
I .
101.  Tal como fuera sefialado, a los fines del presente dictamen los préstamos para .

consumo no conforman un mercado relevante. De esta forma la operacion
analizada implica una relacion déj conglomerado en lo que refiere a tal producfo.
I
102.  Las relaciones de conglomerado pueden desembocar en la generacion de
condiciones adversas a Ia competenc:a Ello siempre y cuando a!guna de las
-firmas participantes de Ia operacaon contase con una posicion tal, que le permitiese
perfeccionar practicas antlcompetutlvas tales como ventas atadas, logrando asi

efectos en el/los mercado/s ob;etos de la concentracion.

. (\‘

|
103.  Cabe senalar que no es ¢ caso de la presente operacion de concentracuon ya

qué como han informado las partes la participacién de COMAF! en el Gran
Buenos Aires® fue para mayo de| 201? del 2,17% y para GRAMIT del 0% De esta

forma es lmprobable pensar que las mismas cuentan con posicién dominante de

modo tal de generar practicas antlcompetatlvas

Por dltimo, se presenta el cuadro con los montos comercializados por ambas
firmas, para junic de 2011, H
H
Cuadro N° 2
\ | g
. | /
Saldos promedio de Cartera de Prlf'?-stamos para consumo de BANCO CON{?AFI )%
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GRAMIT, Junio 2011.{En miles de pesos)
|
d

3
1

PRESTAMOS PARA CONSUMO

PARTIDO Il LOCALIDAD GRAMIT . CBgl’\:ii?l
Florencio Varela Florenmo Varela -.- 1.750
Gral Rodriguez Gra! Rodriguez -.- -~
La Matanza : G de Laferrere
Gonzalez Catan
L der Mirador - 815
Rafael Castillo
Ramos Mejia - 1.896
San Justc -.- 2.528
Langs Lanus 171 1.954
Mte Chingolo. 1.237
V Aisma .- 1.340
Lomas de Zamora . Banfleid -- 1.989
‘ Lqmas de Zamara -~ 2.140
Meric MJ'ério .- 1.682
Marlano Acasta -.- -
Moreno Moreno -.- -
Moron Moron - 2.831
Quilmes Bernal : 1.253
Berna! Qeste - 1.214
Qunlmes 6.333
San Fco. Solanc -- 1.704
San Martin Sah Martin 86 1.443
- 8an Miguel : San Miguel -.- 3.060
Total todo GBA il ' 257 61.855
Fuente: Gramit S.A. y Banco Comafi S A,
[
V. MULTA POR NOTIFICACION TARDIA
/
105.  Tal como surge de los Apartados I, 1y il del presente dictamen, las partes

notificaron la presente operamon de ccncentracién economica fuera del plazo
establecido en el articulo 8 de la Ley N® 25.156, hecho que amerita la aplicacién de
la multa que estipula ¢! arhculo 46, inciso d), de aplicacion en virtud de lo

establecido por g articulo 9° de Ia misma Ley,

, J '
106.  El articulo 8° establece: “Los actos indicados en el articulo 6° de esta Ley,
,_ cuando la suma del volumen de ]negocm total de! conjunto de empresas afectadas
»i‘e.. - ; {j '




i ik

£S COPIA FiE.L\

- .li t
TDEL ORIGINAL

e e R4 B

------- A
-

.~

T | 098 )
& A ’)‘ T
Q%Z;}?ffj(“czm'o de Goonomia iz Hnanas -.‘rﬁg/ﬁf(md : o
Fecrolaria de Comercio C%?@?"!:(J-}’.‘; ==
Grnarccsion =8 Jl'r;f.v,;'um/ ol '_(y"ﬂﬁ;)/da e Lo ‘tgé-uyf&@u-/(, AN
|! Diy. =T ww Ducpocho

supere en el pais la” suma ebe DOSCIENTOS MILLONES DE PESOS (% I

] ' . ,
200.000.000), deberan ser notificadas para su examen previamente o en el plazo |
” ' . -
de una semana a partir de la fecha de la conclusién dei acuerdo, de la publicacion

de la oferta de compra o de c:ﬁrnje, o de la adquisicion de una participacion de
control, ante el Tribunal de Def?nsa de la Competencia, contandose el plazo a
partir del momento en que se pr:é')duzca el primero de los acontecimientos citados,
bajo apercibimiento, en caso d% incumplimiento, de lo previsto en el articulo 46
inciso d)". !

107.  Por su parte, e! Decreto N:i 89/2001, Reglamentario de la Ley N° 25.156
dispone: “El plazo de UNA (1) sémana para la notificacion que prevé e! Articulo 8°
de Ia'Ley N° 25.156 Comenze{}é a correr: “.... 3. En las adquisiciones de la-
propiedad o de cualquier derech“o sobre acciones o pérticipaciones. el dia en que
quedare perfeccionada la adthisicic’m de tales derechos de acuerdo con el

H
CONvenio o contrato de adquisicion”.

108. En el presente caso, las err%presas involucradas notificaron ia operacion de
concentracién conforme a jo prc%visto en ei.Artioulo 8° de la Ley N° 25 156 con
fecha 22 de julio de 2011 inforr%ando a fs. 10 de las presentes actuaciones que
con fecha 11 de 'julio de 2011 qde “La Operacion Notificada se ha mnstrumentado,
principalmente, a través de una Oferta-de Venta de Acciones de fecha 11 de julio
de 2011 en virtud de la cual los Vendedores ofrecieron al Comprador la venta del
40% de las acciones de Gramit i:S'A' por un precio de compra de U$S 4.910.300

- (ddlares estadounidense cuatro miflones novecientos diez mil trescientos). Dicha
oferta fue acepiada por ef Comf}_)rador con el Pago Inicial establecido en dicha
Oferta en fecha 12 de julio de !j2011, fecha en la cual queds perfeccionada fa

Operacién Notificada.” 1‘

109.  En consecuencia Ia presente |concentracic’m fue notificada DOS (2) dias habiles

. ‘ |
después de vencido el plazo que contempla el Articulo 8° para efectuar las

e I _
notificaciones. En efecto, conforme a las constancias obrantes en las presentes

actuaciones la operacion bajo analisis se llevd a cabo el dia 12 de julio de.2011, y
¢ . J g

x\ €N consecuencia, el plazo de U”ﬁ semana. para efectuar la notificaciéy/vencié el
S~ . dia 19 de julio de 2011, teniendo en cuenta que fue notificada, conforme]-a las

- L A
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- formalidades: previstas en la Leyi N°® 25.156 y sus normas reg!amentanas el dia 22

de julio de 2011, debido a ello, eliéta Comision Nacional considera que corresponde
aplicar la multa que estipula el Articulo 46 inciso d) de la Ley N° 25.156 para los
casos de incumplimiento a lo dis’fauesto en el articulo 8° de dicha norma. Tal como
lo expresa el mencionado arti'cullrlo 46 inciso d), la muita puede ser fijéda hasta el
monto de § 1.000.000.000 diario{s, contados desde el vencimiento de |a obligacion
de notificar los proyectos de contli;entracién economica.

e .
agravantes la habitualidad de las notificaciones. Lo dicho, en el punto que precede,

D 110.  Esta Comision Nacional cdqnsidera que se debe tener en cuenta como
| :
demuestra que las partes no sc’:ki? tienen conocimiento de Ia normativa gue rige el
control de concentraciones, sino fambién de las consecuencias que acarrea la falta
de cumplimiento de ias obliga'é:iones que la misma Ley de Defensa de la
Competencia impone. Elio es un;jagravante porque aun conociendo las sanciones
a las que se hallan expuestas, las partes deciden no cumplir con Ia notificacion en
tiempo y forma de l1a operacién !jante ésta Comisién Nacional de Defensa de la

Competencia. J

111, Asimismo, y mas alla de que ia ley se presume conocida por todos, conforme af

Articulo 2 del Cédigo Civil, 1o cierto eg Que de acuerdo 3 Ig expueéto
precedentemente, las partes n'rfw pueden alegar la existencia de error de | i
('5’ Pronioicion, el que se funda en IS ignorancia o failso conocimiehto de la ley para :
excluir la culpabilidad y evitar la responsabilidad. l
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procedimiento, asi como también con el ordenamiento que rige la materia.
‘ |

i

l
114.  Asimismo, si se atiende a Ia funcién disuasoria de la multa es evidente que

existe un menor interés publico en sancionar a una persona que presumiblemente

il
no vuelva a encontrarse en SItuacnon de notificar una concentracmn a diferencia

de empresas como las notlftcantes que por la naturaleza de su giro comercial, o

de la actividad que desarrollan, deben someterse, en caso de.que corresponda, al

li

régimen de controf de concentraciones.
|

115, Es dable destacar que las p'tiropias partes notificantes informan a fs. 10 de las

It
presentes actuaciones que: “En los ultimos tres (3) afios, CFC PARTICIPACIONES

S.A. intervino en la operacion dl% concentracion econémica por la cual adquirié el
24% de las acciones de Finasist-'S A., la cual, en virtud de lo dispuesto en el art 10
inciso 4 de fa ley 25,156, se enconiraba exenta de nolificacion a la CNDC. A su
vez PVCRED S.A., sociedad con[trolada actualmente por CFC Participaciones S.A.,

intervino, junto a Banco Comafi SA en la adquisicién de la unidad de negocios de

. - . . 1 . .
financiamiento no bancario de,{ consumo explotada bajo la marca comercial
|

‘Provencred” en zonas def interior del pais (excluido Gran Buenos Aires) cuya-

propiedad y expiotacion correspﬁndra a Diners Club Argentina SRL, perteneciente

‘a la sucursal Citibank NA estab!ec:da en la Republica Argentina, auforizada por

Resolucion SCIN® 141 de fecha 5 de mayo de 2010. Asimismo, respecto de Banco
Comafi, en virtud de /a refacion s%cretara detallada en ef punto 2 b I, participd en la
adquisicién a la sucursal de Cmbank NA establecida en la Reptblica Argentina, de
la sucursal Oflavarria, operac:og respecto de la cual las empresas afectadas
solicitaron opinién consultiva a esa Comrsron en los terminos del art. 8 pendltimo
parrafo del Decreto 89/2001 y que fuera resuelta por Resofucion N° 275 de fecha

28 de junio de 2010, |a cual dfspgso que dicha operacién no debia ser notificada.

-Finalmente Banco Comafi S.A. pén‘fcipé en la adquisicion at ABN AMRO BANK NV

sucursal argentina (actualmente |81 proceso de cambio de denominacion a “The
Royal Bank of Scotland N vV, sucursa! argentina’) de su negocio bancario mayorista,
incluyendo determinados actrvo}s adquiridos 'y pasivos asumidos, todo ello
notificado oportunamente a esa Comision en fecha 6 (e Jjulio de/2010
encontrandose actualmente ethram:te bajo el expediente S01: 0238'875/2010

\ i
i'@ caratulado “The Royal Bank of Scotland N.V. y otro s/otificacion artm:ulo 8fLey

/
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25156 (conc. 834).”
i :
116. Por el lado contrario, se de'b[e tener en cuenta como atenuantes en el caso \
concreto: i) el hechb de que dé. acuerdo con el presente dictamen la operacion
notificada no viola el articulo 7°i:de la Ley 25.156, y ii) que Ia notificacion fue un
acto espontaneo de las partes sin necesidad de ser requerida por esta Comision

I
Nacional mediante Dl!agencna Preliminar.
I

117. En base a tales consideraéiones esta Comision Nacional considera que
carresponde aplicar una multa di:' DIEZ MIL PESOS ($10.000) dsarlos Siendo que
el plazo de notificacion fue excedtdo en DOS (2) dias habiles, el monto total de la
multa asc;ende a la suma de PE§OS VEINTE MIL ($ 20.000) para cada una de las
partes notificantes. |

L l
VI. CLAUSULAS DE RESTRICIONI%S ACCESORIAS

718.  Un aspecto importante conte::nido en la "Oferta de Acciones” suministrado por
las partes a los efectos de esta;i operacion, es el que se encuentra inserto en la
Clausula 7.3.2 una clausula de No competencia que establece: “Los vendedores
deberan abstenerse, por ef plazo de dos arios, por sf y/o a través de cualquier -
empresa controlada, de compef:r con el negocio que actualmente desarrolla la
sociedad el cual consiste en Ia em/sron de tarjetas de compra o crédito, flamada
Credial, por si o para terceros; y as.rmrsmo se comprometen a no utifizar la base de
datos de clientes de Crediai de cualguier forma que pueda implicar directa o
indirectamente una violacion de !as acciones que tiene vedadas por el presente.
También los vendedores se comprometen por el mismo plazo a no coniratar
personal de la sociedad.”

nf\ 119.  Este tipo de clausulas, han SIdO analizado en numerosos antecedentes por esta

\\\ Comision Nacional, llamadas por la jurisprudencia comparada como “restricciones

directamente vinculadas a la| operacién de concentracién’ o .“restricciones
B |
. : n 2 l -
accesorias’, cuando son clausulas que no causan detrimentos a terceros, deben
© . considerarse conjuntamente con la misma operacion de concentracion. Va ‘ -

v
|

% 120, Esto es asi ya que ‘las-r-estrié;ciones acordadas por las partes parti¢ipantes en
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una operacaon de concentracion Ilmltan su propia libertad de accion en el mercado.

‘f .
121. El objeto de la misma es evitlgr que aquellos que venden una empresa y que,
! : . . .
por lo tanto, conocen en detalle ejil funcionamiento de la misma y del mercado en el
o

cual se desempefian, puedan instalar inmediatamente una empresa semejante que

: 0o .
compita con la recientemente vendida con la ventaja que le otorga al vendedor el

‘ l .
ilevar afos actuando en un mercado determinado.

122. De alli que se imponga esta obligacién de no competencia por determinado l

plazo para permitirte al comprador conocer el negocio y el mercado y no verse
enfrentado a la competencia de aquel que habia dirigido la empresa y que, en
I

algunos casos, conoce a la misma y al mercado mejor que el reciente comprador.

|
123. Este tipo de cldusulas mhnbltonas de la competencia deben ser analizadas a la
luz de lo que en el derecho comparado se denomina como ‘restricciones

I

accesorias” a una operacion de concentracion econdémica.

124 La doctrina de las “restricciones accesorias’ establece que las paries
involucradas en una operacic')r;;I de concentracion econémica pueden, sujeto a
ciertos requisitos, convenir entﬁe ellas clausulas por las cuales el véndedor se
compromete a no competirle %I comprador- en la actividad econémica de la

empresa o negocio transferido. |j

125.  El fundamento que se invoca para permitir este tipo de clausulas inhibitorias de
H

la competencia es que las mism'as sirven para que el comprador reciba la totalidad
i

del valor de los activos cedidos, utilizandoselas como una verdadera "proteccién” a

ia inversion realizada.

|
I {

-126.  Como se ha sefialado, sigui!endo fa jurisprudencia internacional, esta Comision
Nacional ha establecido en n"'Umerosos precedentes los requisitos que estas
clausulas inhibitorias de ia co#petenma deben guardar para ser consideradas
“accesorias” a la operacion de céncentracmn

h )
127. Dichos requisitos estan referidos a su aicance, a su vinculaCion con la
i

operacion, a su necesidad, ambito geografico y extension tempdral

al contenido
e la misma. ’

LTI Il
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| _ .
128. En cuanto al alcance, las clausulas no deben estar referidas a terceros sino

‘ -2 . N . .
solo a los participantes en la operacién de concentracion, quienes limitan su propia

libertad de accion en el mercado.ig

129. Estas clausulas deben tener vinculacién directa con la operacion principal: las
restricciones deben ser subordinadas en importancia a la operacidn principal, esto

I : .
es, no pueden ser restricciongs totalmente diferentes en su sustancia de la

operacion principal, ademas debien Ser necesarias.

130. Esto significa que en caso'_‘ de no existir este tipo de clausulas no podria
realizarse la operacion de concentracion, o solo podria realizarse en condiciones
I

mucho mas inciertas, con un coste sustancialmente mayor, durante un periodo de

| s .
tiempo mucho mas largo, o con una probabilidad de éxito mucho menor.

131. En lo que respecta a la duracion temporal permitida esta Comision Nacional,
i :
siguiendo los precedentes mterﬁac:lonales, ha considerado que un plazo razonable
|

es aquel que permite al adquirente asegurar la transferencia de la totalidad de los

activos y proteger su inversion. |

132. Dicho plazo puede variar segun las paﬂicu[aridadeé de cada operacion, pero
—siguiendo -los precedentes mencionados “en reiteradas oportunidades se ha
dispuesto que es acepiable una!{ prohibicién de competencia por el plazo de cinco
afos cuando mediante la opera!llci()n se fransfiere el "know how”, mientras que en
aquellas en las que sélo se,trePnsfiere el "goodwill” (clientela, activos intangibles)

solo es razonable un plazo de dos afios.

|

. 133.  Con referencia al ambito géogréﬁco se entiende que debe circunscribirse a la

. . . -
zona en donde hubiera el vendedor introducido sus productos o servicios antes del

traspaso. ' ;‘ ‘ '
134.  En cuanto al contenido, la.restriccion solo debe limitarse a los productos o

- - - '4 . . ’ =
servicios que constituyan la actividad econdémica de la empresa o parte de
I

empresa _transferida, ya que ng resulta razonable, desde el punto de ¥ista de la

competencia, extender la proteccion brindada por este tipo de fklausulas a

. U . T
productos o servicios que el vendedor no transfiere o no comercializa.
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135, No obstante los Iineamientc’ns establecidos en los puntos precedentes, y tal
como lo ha sefalado reiteradamente esta Comisién Nacional, el andlisis de este
. - J .
tipo de restricciones debe efectuarse 'a la luz de las condiciones en que se

: { -
desenvuelve ia competencia e_n!'cada mercado y sobre la base de un analisis caso
f
136. Teniendo presente o meﬁcionado en los numerales precedentes, esta

Comision  Nacional entiende ”que la  clausula de restricciones accesorias

poOr caso.

presentada por las partes se adecua a los requisitos establecidos en cuanto al
. (H

alcance, a su vincutacion con la.operacién, al ambito geografico, al contenido y ai
"

ambito temporal de la misma“ya que no excede los limites razonablemente
!

permitidos para Ia transferencia ci':le los activos.
|

. I . :
137.  Por todo 0 expuesto, se puede concluir en base a lo precedentemente

analizado, que e! plazo de DOS !(12) anos asi como el ambito geografico circunscrito
a actividades, negocios u operéé:iones que de algun modo involucren a personas
fisicas o juridicas de Ia Repul{;lica Argentina acordado por las partes resulta
adecuado, a fines de proteger la?iinversién realizada por la compradora.

|

VH. CONCLUSIONES g

H
138.  De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE

economica notificadas no infringen el Articulo 7° de Ja Ley N° 25156, al no
S . i .

disminuir, restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econdmico ge'ﬁeral.

i '
139, Por elio, esta COMISION N/ﬁ«ClONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

acdnseja al SENOR SECRETAR"IiO DE COMERCIO INTERIOR:

. .. Lo
1) Autorizar |a operacion notificada, consistente en adquisicion por parte de CFC

. . . J " 2
{(40%) del Capital accionario é_ie la propiedad de ia empresa GRAMIT S A._de
- L {
acuerdo a o previsto en el Articulo 13 inciso a) de la Ley Ne° 25.156. i(
i . g J

! )

: o -
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2) Imponer a la firma CFC PARTICIPACIONES S.A. una mutta de PESQOS

4)

°)

6)

if
VEINTE MIL ($ 20.000) porllnotrﬂcauon tardia, conforme Io previsto en el
Articulo 46 inciso d) de la Ley N" 25.156.
'
Imponer al sefior Eugenio Guilllermo SCHETTINI una multa de PESOS VEINTE
i .
MIL ($ 20.000) por notificacion tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46
inciso d) de la Ley N° 25.156. A
: |

Imponer al sefior Juan Rafael .|SERAGOPIAN una mulia de PESQOS VEINTE

MIL_($ 20.000) por notificacion/tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46
inciso d) de la Ley N° 25.156.

!‘

I

Imponer al sefior Jorge Alfredo YOUNG una multa de PESOS VEINTE MIL ($
i

20.000) por notificacion tardia, conforme lo previsto en el Articulo 46 inciso d)

de la Ley N° 25,156,

i
L

Estabe@&hp{azo de DIEZ (10) dias habiles para que se haga efectiva la

sancién desde la notificacion de?}la respectiva resolucion, bajo apercibimiento
def/ aplicar por cada dia de mora,'los intereses a tasa activa del BANCO DE LA

NACION ARGENTINA hasta su efectiva cancelacion.
i
! _

3 i
.

ago Feinandez,
Vocal

vy i Yo
rmider  CA TRERTNTC
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