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Introduccion

® ,;,Que es una Fusion o
Adquisicion (M&A)!?

® ,;Cuales son sus diferencias
desde un punto de vista
juridico?




Continuacion...

® Conceptualmente pueden entenderse como
toda estructura cuyo objeto o
resultado sea concentrar
participacion de mercado -i.e




Continuacion...

® ;Cuales podrian ser
los efectos
perniciosos!?

® Se ha sugerido realizar
examenes preventivos
a una fusion (“Pre-
Merger
Notifications”).




Pre-Merger
Notifications (PMN)

® Surge en EE.UU. con la Hart-Scott-Rodino Act que
introdujo una seccion 7 (a) a la Clayton Act en 1976:

® “Except as exempted pursuant to subsection
(c), no person shall acquire, directly or
indirectly, any voting securities or assets of any

other person, unless both persons (or in the
case of a tender offer, the acquiring person) file
notification pursuant to rules under
subsection (d)(1) and the waiting period
described in subsection (b)(1) has expired, if
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U.S HORIZONTAL MERGER
GUIDELINES (1992)

® Nacen de la aplicacion de las PMN
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HHI

® HHI— Sirve como indicador del nivel de concentracion de un
mercado relevante determinado, que se obtiene sumando los
cuadrados de cada participacion relativa (market share) de los
distintos actores en un mercado relevante determinado.Asi las cosas,
un actor absolutamente monopolico (100% del mercado) obtendria
un valor HHI de 10.000, mientras que un mercado con muchisimos
competidores sin ninguno pre ggglerante_‘_; acercara yc“g NENER
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HHI

® Ahora, frente a una fusion o integracion horizontal, debemos
considerar el HHI previo y cuanto subiria el HHI posterior a la fusion

(es decir, sumando las participaciones de las empresas a fusionarse
antes de obtener su cuadrado)

® [Estandares:

|.- Si HHI posterior a fusion es inferior a 1000, no importa mayormente
para estos efectos.
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Continuacion

® Fjercicio:

A: 10%, B: 20%, C: 10%, D: 20%, E: 10%, F: 5%, G: 5%, H: 10%, I:
10% (=¢?).

(A:100+B:400+C:100+D:400+E:100+F:25+G:25+H:100+/:100=

HHI(1) 1.350)
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Continuacion...

El HHI es solo un parametro economico que no se
hace cargo de las posibles ventajas competitivas que
pueden existir tras determinadas fusiones en
ambientes muy concentrados (un actor con un 40% y
dos actores con 20% que quieren unirse, p.ej.), por lo
que debera estarse a las condiciones del MR




Continuacion...

® Ventajas y desventajas de las
PMN.—La
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Continuacion...

® Art. 35 bis D.EL N° 3 Ley General de Bancos:

"Solo se podra proceder a la fusion de bancos, a la
adquisicion de la totalidad del activo y pasivo de un
banco por otro o de una parte sustancial de ellos,segun
la definicion del articulo 138; 0 a la toma de control de
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;Que ha pasado
actualmente!

® Art. I8 DL 2I I yAuto Acordado N°® 5
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GUIA INTERNA
PARA EL ANALISIS DE OPERACIONES
DE CONCENTRACION HORIZONTALES DE LA FNE

® E| 3| de octubre de 2006 fue liberada por la

Fiscalia Nacional Economica, tras un proceso
de consenso y discusion, la guia interna para
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GUIA INTERNA
PARA EL ANALISIS DE OPERACIONES
DE CONCENTRACION HORIZONTALES DE LA FNE

CAPITULO ANALISIS
e MERCADO RELEVANTE
e 3.CONCENTRACIONY UMBRALES.

e 4 CONDICIONES DE ENTRADA AL
MERCADO.

® 4.|.Barreras a la Entrada
® 4.1.]1.Barreras legales.
® 4.1.2. Costos hundidos
® 4.2 Tiempo y Suficiencia de la Entrada
® 4.3.Comportamiento estrategico
e 5 RIESGOS PARA LA COMPETENCIA
® 5.].Riesgo de Abusos Unilaterales.
® 5.2 Riesgo de Coordinacion.
e 6.CONTRAPESOS A LOS RIESGOS
® 6.l.Eficiencias.

® 6.2.Empresa en Cirisis y Concentraciones en
el Exterior.




Fin de la clase




