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INTRODUCCION

El régimen vigente de control de concentraciones econdmicas se encuentra
establecido a nivel legal, en los articulos 7 a 9 de la Ley No. 18.159, de Defensa

de la Libre Competencia en el Comercio (“LDC”).

En ese contexto, el presente instrumento tiene por finalidad ordenar, sistematizar
y exponer los criterios interpretativos de la Comisién de Promocion y Defensa de
la Competencia (“COPRODEC”) en materia de requisitos para la aplicacion del
régimen de control previo de concentraciones econdémicas, en lo relativo a la
solicitud de autorizacion y a la notificacion de operaciones, en ejercicio de sus
competencias de promocion y defensa de la competencia en el territorio nacional

conferidas por el articulo 26 de la LDC.

Estos criterios se elaboran sobre la base de las interpretaciones desarrolladas
en el marco de consultas frecuentes formuladas ante la COPRODEC y la revision
y estudio de casos, particularmente en aquellos supuestos en los que se
presentan zonas de vaguedad o ambigiedad normativa, o en los que resulta
necesario colmar lagunas, recurriendo a las pautas interpretativas previstas en
el Titulo Preliminar del Codigo Civil, a efectos de asegurar una aplicaciéon

coherente, uniforme y previsible del régimen.

Su formalizacion se fundamenta, ademas, en los principios que informan la
actuacion administrativa, entre otros, la economia, celeridad y eficacia, el debido
procedimiento y la buena fe, conforme al Decreto No. 500/91, y tiene por objeto
facilitar el cumplimiento y la aplicacién de la LDC, asi como reforzar la
previsibilidad y transparencia de las decisiones administrativas. Asimismo,
procura contribuir a una mayor celeridad y eficiencia en el analisis de las
concentraciones econdémicas, mediante la reduccion de cargas interpretativas
recurrentes y de los costos y tiempos asociados, tanto para la Administracion

como para los usuarios.
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Los criterios aqui expuestos resultan de referencia en la tramitacion de
solicitudes de autorizacion o notificacion de operaciones de concentracion
econdmica, sin perjuicio del analisis especifico que corresponda realizar en cada

caso concreto, atendiendo a sus particularidades.

En ese sentido, estos criterios no limitan las potestades de la COPRODEC para
emplear herramientas de analisis adicionales que estime pertinentes ni para
requerir a las partes las ampliaciones de informacion que resulten necesarias y
relevantes para la evaluacion de los efectos competitivos de cada operacion

concreta.

Los criterios aqui establecidos seran modificados, complementados o sustituidos
en funcion de la evolucion normativa, la practica administrativa y la experiencia
acumulada en la aplicacion del régimen; entendiéndose vigentes en tanto no

medie resolucion expresa en contrario.

APLICACION DE LOS CRITERIOS INTERPRETATIVOS

El presente instrumento se estructura sobre tres ejes:
)] la explicacion de los requisitos legales para la procedencia de la

autorizacion o notificacibn de operaciones de concentracion

econdmica;

1)) el orden y sistematizacion de criterios interpretativos preexistentes de
la COPRODEC; Yy,

iii) la incorporacién de un criterio interpretativo nuevo en materia de

calculo de umbrales de facturacion

Criterios interpretativos preexistentes
Estos criterios reflejan la practica administrativa consolidada de la COPRODEC,

ya conocida por los interesados.



Comisidn de

Ministerio Promocidn
de Economia Defensa delya
y Finanzas

Competencia

Asi, por ejemplo, ocurre con el concepto de ‘activos empresariales” y sus
criterios asociados, los que ya se encuentran al dia de hoy recogidos en la

Resolucién N° 175/2022, y se incorporan en este documento con fines de

sistematizacion y a efectos de facilitar su identificacion por los operadores.

En esta categoria también se incluyen definiciones de conceptos relevantes —
como “agente econdémico”, “empresa”, “‘grupo empresarial”, “control de hecho”
entre otros- que, si bien no contaban con una definicion expresa, han sido
aplicados de manera reiterada por la COPRODEC para interpretar la normativa
vigente y colmar vacios, en linea con la doctrina y jurisprudencia local y

comparada, en marco de la resoluciéon de casos.

En consecuencia, aunque su definicibn y explicacion en este documento es
formalmente novedosa, se consideran preexistentes en tanto reflejan criterios ya
utilizados en la practica administrativa. Su incorporacion responde a la necesidad
de dotarlos de mayor claridad y previsibilidad, frente a las dificultades de
comprension advertidas en los participantes.

En tal sentido, dichos criterios se consideran operativos con anterioridad a la

aprobacion del presente instrumento.

Nuevo criterio interpretativo — Calculo de umbrales de facturacion
El documento también incorpora un nuevo criterio interpretativo que no habia

sido previamente desarrollado por la COPRODEC, cuya consideracién resulta
necesaria a la luz de la experiencia acumulada en la aplicacion del régimen de

control de concentraciones econdémicas.

En este marco, se establece que a los efectos del céalculo de los umbrales de
facturacion previstos en el articulo 7 de la LDC, ha de considerarse el computo
de la facturacion en territorio nacional derivada de la comercializacion de bienes
0 de la prestacion de servicios destinados al mercado uruguayo, con

independencia de que la entidad que los comercializa o presta se encuentre
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establecida fuera del pais. Este criterio amplia el alcance previsto en la
Resolucién N° 168/021 de fecha 5 de agosto de 2021, que dispuso que “para el

calculo de la facturacion nacional se deben sumar la facturacion de todos los
bienes y servicios producidos en el pais, incluyendo la facturaciéon de los

servicios exportados”.

En este contexto, el nuevo criterio interpretativo sera considerado por la
COPRODEC en el andlisis de las operaciones de concentracién econdmica
celebradas a partir del 1 de junio de 2026.

El plazo previsto se estima razonable a efectos de que los participantes puedan

conocer y tener en cuenta el criterio aqui expuesto en el disefio y evaluacién de

las operaciones proyectadas.

DEFINICIONES

1. A efectos de la comprensién de los presentes Criterios y Lineamientos por
los interesados, asi como de la aplicacion del régimen de control de
concentraciones econdmicas, la COPRODEC entiende que:

a) Agente econdmico, refiere a la entidad que detenta el control sobre
una empresa, ya sea una persona fisica, juridica u otra figura
aplicable®.

Segun el contexto, la expresion también puede utilizarse para aludir a
la entidad que es objeto del control, la cual puede consistir en una

persona juridica, activos empresariales u otra figura aplicable.

b) Empresa es cualquier tipo de entidad que puede dedicarse o se dedica

a la comercializacion de bienes o prestacién de servicios en un

1 Por ejemplo, en ocasiones el control lo detenta un vehiculo de inversiéon que no es persona

fisica ni juridica.
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mercado, con independencia de su estatus legal, del modo en que se
financie o de la finalidad que persiga, que podra ser o no el lucro.

En este sentido, una unidad de negocios puede ser considerada, en si
misma, como una empresa en el marco del control de concentraciones
econOmicas, Yy, el cambio en su gobernanza corporativa puede estar
sujeto al reporte ante la COPRODEC.

c) Grupo empresarial: se considera que existe un grupo empresarial
cuando dos o mas empresas se encuentren bajo control comudn, de
derecho o, de hecho, en cualquiera de sus modalidades, ejercido por
una o varias personas fisicas, juridicas u otras figuras aplicables.
Asimismo, puede considerarse que existe un grupo empresarial aun
cuando el control se encuentre formalmente distribuido entre distintas
personas fisicas, juridicas u otras figuras que resulten aplicables,
siempre que se verifique de derecho o, de hecho, una unidad en el
centro de decisiébn que permita ejercer una influencia continua y
decisiva sobre la estrategia y el comportamiento competitivo de las

empresas involucradas.

CONCEPTO DE OPERACION DE CONCENTRACION

2. Con el objetivo de determinar si una operacion debe presentarse ante la
COPRODEC, corresponde en primer lugar verificar si configura una
concentracion economica en los términos del articulo 7 de la LDC.
Conforme a dicha disposicion, “se considerara concentracién econémica
todo hecho, acto o convencidn que genere una transferencia o un cambio
de control de la totalidad o parte de uno o mas participantes o unidades

econdmicas, asi como la creacion o adquisicion de control conjunto sobre
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una o varias entidades. A titulo enunciativo?, comprende los llevados a
cabo a través de: fusion de sociedades, adquisicibn de acciones,
adquisicion de participaciones sociales, adquisicion de establecimientos
comerciales, industriales o civiles, adquisicion total o parcial de activos

empresariales ™.

3. Es otros términos, constituye una concentracion economica toda
operacion que implique la creacibn o cambio de control en los
participantes, lo cual puede tener lugar mediante: i) fusién de dos o mas
empresas previamente independientes; ii) la adquisicion de control ya sea
de derecho o de hecho, sobre una empresa previamente independiente;
i) la creacién de empresas en participacion (joint-ventures) con plenas
funciones y, iv) las operaciones que impliquen un cambio cualitativo en la
naturaleza del control sobre una empresa, incluyendo sin limitar, el paso
de control exclusivo a control conjunto y viceversa, segun se desarrolla

mas adelante en este documento.

REQUISITOS DE APLICACION DEL REGIMEN DE CONTROL DE
CONCENTRACIONES

4. Una vez constatada la existencia de una concentracion econémica en los

términos del articulo 7 de la LDC - entendida como ‘creacién o cambio de

2 Si bien, en los casos mas frecuentes, la adquisicion de control deriva de la compraventa de
participaciones sociales, acciones o derechos sociales, lo cierto es que dicho control puede
adquirirse por mdltiples vias, entre otras, mediante un convenio de accionistas, sindicatos de
voto o incluso a través de la suscripcién de clausulas contractuales, por ejemplo, en el marco de
operaciones de financiamiento que confieren derechos de influencia decisiva sobre la estrategia
competitiva de la empresa.

8 Articulo 7 de la Ley No. 18.159.
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control de las empresas participes’*- para que resulte aplicable el régimen
de control de concentraciones previsto en dicha ley, deberan verificarse

adicionalmente los siguientes requisitos:

a. que la creacién o cambio de control produzca efecto en el territorio
uruguayo®;

b. que no resulte aplicable ninguna de las excepciones al régimen de
control de concentraciones previstas en el articulo 8 de la LDC;

c. que los participantes del acto de concentracidbn superen los
umbrales de facturacion previstos en la LDCS.

5. Asi, los requisitos aqui expuestos sirven como guia para que los
participantes de una operacion de concentracion econémica evallen si
corresponde reportarla a la COPRODEC o si, por el contrario, no resulta

exigible su autorizacion o notificacion ante esta autoridad.

4 Debe tenerse presente que las reorganizaciones internas, dentro de un mismo grupo
empresarial, no constituyen cambio de control, por lo que no se reportan a COPRODEC (criterio
adoptado en Informe No. 156/2022 de fecha 10 de agosto de 2022 en Asunto No. 2022-05-150-
39).

5 Este requisito deriva de lo dispuesto en el articulo 3 de la Ley No. 18.159, que somete ala LDC,
a todas las actividades econémicas desarrolladas en el territorio uruguayo y, asimismo, a
aquellas realizadas en el extranjero en la medida en que produzcan efectos en el territorio
nacional. En efecto, segun el articulo 3 de la Ley 18.159 “(Ambito subjetivo). Todas las personas
fisicas y juridicas, publicas y privadas, nacionales y extranjeras, que desarrollen actividades
econdmicas con o sin fines de lucro, en el territorio uruguayo, estan obligadas a regirse por los
principios de la libre competencia. Quedan también obligados en idénticos términos, quienes
desarrollen actividades econdémicas en el extranjero, en tanto éstas desplieguen total o
parcialmente sus efectos en el territorio uruguayo”.

6 Véase infra el apartado “Umbrales de facturacion”.
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CREACION O CAMBIO DE LA ESTRUCTURA DE CONTROL

A) EL CONCEPTO DE CONTROL
6. Las pautas que siguen tienen por objeto precisar cuando se configura

una relacion de control, a los efectos de la aplicacion del régimen de

control de concentraciones previsto en la LDC.

La LDC define “control” como ‘la posibilidad de influir continua y
decisivamente, de manera directa o indirecta, sobre la estrategia y el

comportamiento competitivo de una o varias entidades” .

B) ACTOS OBJETO DE REPORTE ANTE COPRODEC

8.

i)

9.

Como se ha sefialado, a partir de lo dispuesto en el articulo 7 de la LDC,
incluyendo los ejemplos enumerados de actos de concentracion
econdmica, es posible identificar cuatro tipos de operaciones que pueden
dar lugar a una concentracion econémica reportable ante COPRODEC.: i)
la fusibn de dos o mas empresas previamente independientes; ii) la
adquisiciéon de control, de hecho o de derecho, sobre una empresa
previamente independiente; iii) la creacion de empresas en participacion
(joint-ventures) con plenas funciones y iv) las operaciones que impliqguen
un cambio cualitativo en la naturaleza del control sobre una empresa,
incluyendo sin limitar, el paso de control exclusivo a control conjunto y

viceversa. A continuacion, se explican cada una de estas hipétesis.

Fusion de empresas previamente independientes

Se configura una fusion de empresas anteriormente independientes
cuando dos o mas empresas independientes se integran en una unica
empresa, ya sea mediante la creacion de una nueva sociedad, en cuyo

caso las entidades preexistentes dejan de existir como personas juridicas

7 Articulo 7 inciso 4 de la Ley No. 18.159.

10
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diferenciadas, o mediante la absorcion de una empresa por otra,

permaneciendo la absorbente como entidad juridica subsistente.

ii)  Adquisicién de control sobre una empresa previamente independiente

10. Otro supuesto de concentracion econdémica es aquel en que una o varias
personas fisica/s o juridicas u otras figuras aplicables® adquieren el control
de otra empresa que es previamente independiente, pero sin que se

verifique una fusion en los términos antes explicados.

11.Quiénes pueden ejercer el control. Desde la perspectiva del Derecho

de la Competencia, el control puede ser ejercido indistintamente por
persona fisica o juridica -publica o privada- u otra figura aplicable (por
ejemplo, el control puede detentarlo un fideicomiso que no es persona

fisica ni juridica).

12.Modalidades. La adquisicién de control susceptible de ser reportado a
COPRODEC puede involucrar:

e Adaguisicién _de control exclusivo: cuando un uUnico agente

econdmico tiene la posibilidad de ejercer influencia decisiva sobre
otro agente econdmico a su solo arbitrio.

e Adaguisicién de control conjunto: cuando dos 0 mas agentes

econdémicos tienen la posibilidad de ejercer influencia decisiva
sobre otro agente econdmico, requiriéndose necesariamente el

consenso de ambos.

13.Control “activo” y “pasivo”. Tanto el control “exclusivo” como el control

“conjunto” pueden manifestarse bajo modalidad “activa” o “pasiva”.

8 Por ejemplo, un fideicomiso o fondo de inversién que, dependiendo el caso, pueden no tener

personalidad juridica.

11
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El control sera “activo” cuando el controlante tenga la posibilidad de
determinar positivamente las decisiones sobre la estrategia y el
comportamiento competitivo del agente econdémico controlado, por
ejemplo, mediante la titularidad de la mayoria de los derechos de voto de
una companfia o la facultad de designar a la mayoria de los miembros del

organo decisorio (control exclusivo activo).

Por su parte, el control sera “pasivo” cuando la influencia decisiva se
ejerza a través de derechos de veto o blogueo sobre la estrategia y el
comportamiento competitivo del agente econémico controlado. Asi, por
ejemplo, existe control exclusivo pasivo cuando un Unico accionista

detenta derechos de veto sobre decisiones estratégicas de una empresa.

En los casos de control “conjunto”, la influencia decisiva suele derivar de
la necesidad de consenso entre dos 0 mas agentes econdmicos para la
adopcién de decisiones estratégicas, ya sea por la igualdad en los
derechos de voto o en el nombramiento de los 6érganos decisorios (control

conjunto activo).

Excepcionalmente, también puede configurarse control conjunto aun sin
igualdad formal, cuando uno o mas accionistas minoritarios dispongan de
derechos de veto sobre decisiones estratégicas o cuando dichas
decisiones requieran la aprobacién de un 6rgano en el que dichos
accionistas minoritarios estén representados y cuya participacion sea
necesaria para alcanzar el quérum exigido ya que en los hechos provoca

el mismo efecto (control conjunto pasivo).

Los derechos de veto que pueden detentar los accionistas minoritarios
deben recaer sobre decisiones estratégicas relativas a la politica

comercial y al comportamiento competitivo de la empresa en

12
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participacion. Tipicamente, estos derechos refieren a la facultad de
bloquear la aprobacion del presupuesto, del plan de negocios, de
inversiones relevantes o el nombramiento de los altos directivos. Este tipo
de derechos de veto confiere a su titular la capacidad de ejercer una

influencia decisiva sobre el funcionamiento habitual de una empresa.

19.No deben confundirse con los derechos de veto usualmente reconocidos
a los accionistas minoritarios respecto de decisiones extraordinarias —
como la disolucion de la sociedad o la modificacion de su objeto social-,
los cuales tienen por finalidad proteger el valor de la inversion del
accionista minoritario, pero no le otorgan influencia decisiva sobre el

comportamiento competitivo de la empresa.

20.Control “de derecho” y “de hecho”. Por ultimo, tanto el control

“exclusivo” (activo o pasivo), como el control “conjunto” (activo o pasivo),

pueden a su vez ser de “derecho” o de “hecho”.

21.Existe control “de derecho” cuando el controlador cuenta con un titulo
juridico que lo habilita directamente a ejercer influencia decisiva sobre otro
agente economico. Ello ocurre, por ejemplo, cuando una empresa
adquiere la mayoria de los derechos de voto de una sociedad. Asimismo,
aun en supuestos de participacion minoritaria, puede configurarse control
exclusivo de derecho cuando, en virtud del estatuto, acuerdo de
accionistas u otros instrumentos juridicos, el accionista minoritario
dispone del derecho a vetar la aprobacion del plan de negocios,
impidiendo la adopcion de decisiones estratégicas sin su consentimiento,

entre otros casos.

22.Por su parte, existe control “de hecho” cuando, aun sin contar con una
participacion accionaria 0 con derechos juridicos que por si mismos

confieran influencia decisiva, un agente econémico puede, en la practica,
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y sobre la base de situaciones de hecho, controlar la estrategia y

comportamiento competitivo de otro agente econdémico.

23.Se adquiere control de hecho cuando resulta altamente probable que un
accionista obtenga la mayoria en las asambleas de accionistas,
atendiendo a su porcentaje de participacion y al comportamiento historico
de los restantes accionistas en asambleas anteriores. A tales efectos,
deben considerarse, entre otros elementos, el grado de atomizacion del
capital restante, la existencia de vinculos estructurales, econémicos o
familiares entre otros accionistas relevantes y el accionista que detenta la
mayor participacion, asi como la estabilidad de dichas relaciones en el

tiempo.

24.Por su parte, la mera existencia de una opcion de conversion de acciones
no confiere, por si sola, control exclusivo, salvo que su ejercicio esté
previsto para un futuro préximo en virtud de acuerdos juridicamente
vinculantes. No obstante, en circunstancias excepcionales, la
concurrencia de una opcion de conversion con otros elementos relevantes
puede conducir a la conclusion de que ya existe un control exclusivo de

hecho.

25.0bjeto de control. Asimismo, y segun da cuenta el propio articulo 7, el

control, individual o conjunto, activo o pasivo, de derecho o de facto, puede
recaer sobre personas juridicas, sobre activos empresariales u otras

figuras aplicables®.

9 Sin perijuicio de los casos de “creacion de control” a los que también refiere el articulo 7 de la
Ley No. 18.159, seglin se examina infra en el apartado “Creacién de empresas en participacion

(joint-ventures”)”.
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C) CONTROL DE ACTIVOS EMPRESARIALES

26.El articulo 7 de la LDC define la concentracion econémica, entre otros
supuestos, como ‘la transferencia de la totalidad o parte de uno o mas
participantes o unidades economicas”, mencionando expresamente “a

adquisicion total o parcial de activos empresariales”.

27.En ese marco, corresponde precisar cuando la adquisicion de activos
configura la adquisicion de una “empresa”, a los efectos del régimen de

control de concentraciones.

28.Al respecto, la COPRODEC, en Resolucién No. 175/2022° plantea que la

operacion en cuestion debe cumplir con alguno de los siguientes

requisitos:

a. Que los activos que se transfieren tengan la capacidad de
desarrollar una actividad econdmica durable, aun cuando no exista
una organizacién o estructura societaria o corporativa de dichos
activos??; y/o,

b. Que los activos que se transfieren tengan la capacidad de producir
un impacto en la competencia, particularmente cuando dichos
activos otorgan al adquirente la posibilidad de desarrollar o reforzar

su posicién competitival?.

29.Por “actividad econdmica durable”, COPRODEC entiende toda aquella

actividad que permita el desarrollo de una o varias actividades, a las que
se les pueda atribuir un volumen de negocios independiente, con clientela

y valor propios, originados en la posibilidad de generar asuntos de

10 Resolucién No. 175/2022 de COPRODEC de fecha 23 de agosto de 2022.
11 Resolucion No. 175/2022 de COPRODEC de fecha 23 de agosto de 2022, parrafo 22.

12 jdem.
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naturaleza economica, es decir, deberan permitir de alguna manera

producir bienes o servicios que puedan ofrecerse en el mercado.

30.El concepto de activos incluye tanto tangibles e intangibles?!3.

31.Asimismo, la Resolucién No. 175/2022 establece algunas pautas' que, si

la operacion las cumple, en principio no se necesitara reporte previo ante

COPRODEC, en tanto se entiende que no generarian un impacto en la

competencia, a saber:

Mientras mayor sea el tiempo en que los activos no hayan sido
productivos al momento de la adquisicion, menor serd la probabilidad
de tener un impacto en la competencia;

Cuando los activos adquiridos no pueden ser utilizados para el mismo
fin que se estaban empleando, no habria afectacion a la competencia;
Cuando los activos adquiridos son utilizados como insumos
consumibles en el proceso productivo o para la reventa, no habria
afectacion a la competencia,

Cuando los activos adquiridos no tienen capacidad para desarrollar una
actividad econémica durable, o la inversion (tiempo, dinero, etc.)
necesaria para que la tengan es muy significativa, es decir no se le
puede atribuir un volumen de negocio propio, no habria afectacion a la
competencia,

Cuando los activos sean adquiridos con el fin de ser utilizados, por un
periodo prolongado, en un mercado sin ningdn nexo (vertical u
horizontal) con el uso actual del mismo, no habria afectacién a la

competencia.

13Resolucion No. 175/2022 de COPRODEC de fecha 23 de agosto de 2022, parrafo 24.
14 Resolucion No. 175/2022 de fecha 23 de agosto de 2022, parrafo 24.
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32.Cabe recordar que estas pautas tienen caracter orientativo y no sustituyen

el andlisis que corresponde realizar en cada caso concreto®®.

i) Creacién de empresas en participacién con plenas funciones (“oint-
ventures”)
33.Una empresa en participacion o ‘joint-venture” es una asociacion de

agentes economicos creada para llevar a cabo un proyecto empresarial

especifico.

34.Este tipo de estructuras suele adoptarse para compartir los riesgos y los
requerimientos de inversion asociados a determinados proyectos
empresariales, o que explica su uso frecuente en sectores que demandan
inversiones significativas de capital o presentan elevados niveles de
incertidumbre, como la explotacion de recursos naturales o el desarrollo

tecnoldgico.

35.Entre los casos pasibles de reporte, se encuentran aquellos en los que la
empresa en participacion revista las caracteristicas propias de una
entidad econdmica con funciones plenas. A tales efectos, no se exige una
autonomia absoluta en la adopcion de decisiones estratégicas por parte
de las matrices, resultando suficiente la existencia de autonomia operativa

o funcional.

36.En este marco, y sin perjuicio del analisis caso a caso que corresponda?®,
la COPRODEC valorara, entre otros elementos relevantes: i) si la
empresa en participacion desempefia funciones que normalmente
desarrollan los operadores que actian en el mercado en que intervendra,

contando para ello con los recursos financieros, humanos, activos u otros

15 Resolucion No. 175/2022 de fecha 23 de agosto de 2022, parrafo 23.
16 En particular para la verificacion de situaciones de hecho, estructuradas artificiosamente para

eludir el régimen de control de concentraciones.
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qgue resulten necesarios para el desarrollo de su actividad; ii) si su
actividad trasciende un caracter meramente auxiliar respecto de la de sus
matrices, integrandose en un mercado que las exceda; y iii) si la empresa
en participacion presenta una proyeccion de permanencia suficiente como
para generar un cambio duradero en la estructura del mercado'’, aun
cuando el contrato de joint-venture prevea un plazo de duracién

determinado o admita prorroga.

37.La figura del joint-venture se encuentra comprendida en el articulo 7 de la
LDC, en cuanto este refiere a “la creacién de control conjunto”. En tal
sentido, los joint-ventures greenfield pueden quedar alcanzados por el
régimen de control de concentraciones aun cuando no involucren la
transferencia de activos empresariales preexistentes, en la medida en que
la creacion de una entidad bajo control conjunto introduzca un cambio

duradero en la estructura del mercado?®.

38.Ello se debe a que el reporte de este tipo de operaciones no se funda en
la toma de control de empresas o activos, sino en la coordinacion estable
de capacidades econOmicas y estratégicas entre agentes econémicos
que compiten entre si, 0 que mantienen relaciones verticales —tales como
proveedor-cliente—, a través de una entidad que actia como operador

econdmico autbnomo en el mercado.

17 En este apartado, la expresion “generar un cambio duradero en la estructura del mercado”
debe entenderse como la creacion de un nuevo centro de decisién econdmica con vocacion de
permanencia, con independencia de que el joint-venture produzca —0 no— un impacto en la
competencia.

18 Sobre el “cambio duradero en la estructura del mercado”, véase explicacién vertida en nota al

pie inmediata anterior.
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i) Cambios en la naturaleza del control
39. Se configurard una concentracion reportable ante la COPRODEC cuando

se pase de un control exclusivo a uno conjunto y viceversa®, asi como
cuando se modifique la identidad de los accionistas que ejercen el control
0 se incremente su numero, en la medida en que ello implique la

incorporacion de nuevos agentes con control conjunto.
40.Por el contrario, no cambiara la naturaleza del control si se produce un
cambio de control exclusivo negativo a positivo o en el nivel de

participaciones de los mismos accionistas con control.

41.Incorporacién de accionistas con control: el paso del control exclusivo

al control conjunto implica un cambio en la naturaleza del control de la
empresa en participacion. Existe una nueva adquisicion de control que
convierte a la empresa controlada en una empresa en participacion. Este
supuesto provoca cambios muy relevantes en el control de la empresa,
dado que se deberan tener en cuenta los intereses de todos los
accionistas que ejercen el control y ya no se podran tomar decisiones por
sola voluntad de quien tenia el control exclusivo. La incorporacion de un
nuevo accionista a una empresa controlada sea uniéndose
adicionalmente o en sustitucion de uno que se va, constituye un cambio
en la naturaleza del control, porque, en primer lugar, hay un accionista
que acaba de adquirir el control de la empresa y, en segundo lugar, la
naturaleza del control de la empresa en participacion viene determinada

por la identidad de los accionistas que ejercen su control. La naturaleza

19 Se aclara que cuando se produce el paso de control conjunto a control exclusivo —por ejemplo,
en una sociedad participada en partes iguales (50%—50%) por dos accionistas y uno de ellos
pasa a detentar el 100% del capital accionario— no resulta aplicable la excepcion prevista en el
articulo 8 literal A), relativa a la adquisicion de empresas en las cuales el comprador ya poseia
al menos el 50% del capital. Ello se debe a que la transicién de control conjunto a exclusivo
implica un cambio cualitativo en la estructura de control, susceptible de ser considerado una

concentracién econémica reportable.
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del control conjunto no acaba en una mera suma matematica de los
derechos de bloqueo ejercidos por varios accionistas, sino que se
determina por la composicion de los accionistas que ejercen el control

conjunto.

42.Reduccion del numero de accionistas: serd considerado una

concentracion si la salida de uno o varios accionistas provoca el paso de
control conjunto al control exclusivo. En cambio, si se reduce el nimero
de accionistas que ejercen el control conjunto sin que dicho control pase
a ser exclusivo, no existird obligacién de notificar la operacion. En otras
palabras, dicha operaciéon de mera reduccion de los accionistas no

constituird una concentracion.

D) ACTOS NO REPORTABLES

i) Reestructuras Internas
43.El reporte de operaciones de concentraciéon econdmica previsto en la LDC

no incluye a aquellas operaciones que puedan reputarse
reestructuraciones internas de un grupo empresarial donde haya
beneficiarios finales comunes. El cambio en la naturaleza del control de la

empresa exige necesariamente que el efecto no sea puramente interno.

44.En particular, COPRODEC entiende que no son reportables: i) los
incrementos o reducciones de participaciones sociales o0 accionarias sin
cambio en la naturaleza del control; ii) fusiones intragrupo; iii) escisiones
intragrupo; iv) otras operaciones de reorganizacién societaria dentro del
grupo; V) otros supuestos analogos sin cambio de control, segun se

explica seguidamente.

45.Incrementos o0 reducciones de participaciones sociales o

accionarias_sin_cambio _en la naturaleza del control: por ejemplo,

cuando un accionista A es titular del 100% del capital accionario de una

20
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empresa y posteriormente ingresa un accionista minoritario B con una
participacion del 40% que no le confiere control. En tal caso, no se
produce un cambio en la estructura de control, por lo que la operacion no
resulta notificable ante la COPRODEC.

Fusiones intragrupo: por ejemplo, la fusion entre dos sociedades que

pertenecen a un mismo grupo econdmico y se encuentran bajo el mismo
control Ultimo antes y después de la operacién. En estos casos, la
operacion no genera una modificacion en la estructura de control, sino

una simplificacion o reorganizacion de la estructura societaria existente.

Escisiones intragrupo: por ejemplo, cuando una sociedad del grupo

divide sus activos en dos o méas sociedades, manteniéndose todas ellas
bajo un mismo control Ultimo. En estos casos, no se configura una
concentracion econémica, en la medida en que no existe un cambio de
control, sino una mera reorganizacion interna de activos. Asimismo,
puede tratarse de supuestos en los que dos 0 mas sociedades sujetas a
una misma controlante Ultima se escinden de modo que cada una
conserva una linea de negocio, permaneciendo todas bajo el mismo

control ultimo.

Otras operaciones de reorganizacion societaria dentro del grupo: se

incluyen, entre otros, los cambios en la cadena de control mediante la
creacion de sociedades holding intermedias. Por ejemplo, se constituye
una sociedad intermedia que pasa a controlar subsidiarias que
anteriormente dependian directamente de la matriz. En estos casos, el
control Ultimo permanece inalterado, modificAndose Unicamente la

estructura juridica.

Otros_supuestos analogos sin_cambio de control: comprende, por

ejemplo, la transferencia de una linea de negocio entre entidades de un
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mismo grupo econémico. En tal caso, no existe un cambio de control, sino
una reasignacion interna de activos dentro de un mismo grupo

empresarial, es decir, dentro de la misma unidad econémica.

ii) Excepciones legales
50.Por dltimo, y segun prescribe el articulo 8, de la Ley 18.159, no

correspondera reportar las siguientes transacciones, aun cuando
cumpliesen los requisitos para considerarlas una concentracion
economica:
a. La adquisicion de empresas en las cuales el comprador ya tenia al
menos un 50% (cincuenta por ciento) de las acciones de la misma.
b. Las adquisiciones de bonos, debentures, obligaciones, cualquier
otro titulo de deuda de la empresa, o0 acciones sin derecho a voto.
c. La adquisicion de una Unica empresa por parte de una Unica
empresa extranjera que no posea previamente activos o acciones
de otras empresas en el pais.
d. La adquisicion de empresas declaradas en concurso, siempre que

en el proceso licitatorio se haya presentado un Unico oferente.?°

Excepcion de adquisicion de empresas en las cuales el comprador ya tenia al
menos un 50% de las acciones
51.Aplica la presente excepcion en los casos siguientes:

i) eladquirente ya detenta control exclusivo y inicamente incrementa
su participacion;

i) existe control conjunto y, como resultado de la operacién, se
mantiene el mismo esquema de control conjunto entre los mismos
accionistas (por ejemplo, dos accionistas con participaciones de
30% y 30% que ejercen control conjunto en virtud de acuerdo de

accionistas y que pasan a detentar participaciones de 40% y 40%

20 Esta excepcion no debe confundirse con la posibilidad de esgrimir la defensa de empresa en

crisis en otros contextos y sujeta a los requisitos establecidos al efecto en la Guia sustantiva.
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en los mismos términos). En tales supuestos, no corresponde la

revision de la operacion.?!

52.Por el contrario, el articulo 8 no resulta aplicable cuando se produce un
cambio en la naturaleza del control (de exclusivo a conjunto o viceversa),
en la medida en que en dichos casos si corresponde la revision por parte

de la autoridad.

Excepcion de first-landing
53.A efectos de la aplicacion de la excepcion de first-landing (o primer

desembarco), los participantes del acto de concentracion econdmica
deben verificar:

i) que la entidad objeto de la adquisicion corresponda a una Unica
empresa en el sentido de que si las entidades que se adquieren
son varias (personas juridicas, activos empresariales) integren un
Unico grupo empresarial 0 se encuentren sujetas a los mismos co-
controlantes de derecho o, de hecho;

i) que la entidad adquirente del control ingrese por primera vez al
mercado uruguayo;

iif) que el adquirente no posea previamente “activos o acciones” en

Uruguay;

54.Determinacion _de “grupo empresarial”: El concepto de “grupo

empresarial” es relevante para determinar si el objeto de la operacion
constituye una Unica empresa, a efectos de la aplicacion de la excepcién
de first-landing (o primer desembarco)??> y se encuentra definido en el

presente instrumento, en los siguientes términos: “se considera que existe

21 Resolucién N.° 97/024.
22 |_La COPRODEC también toma en consideracion el concepto de “grupo empresarial” a efectos
del célculo de los umbrales de facturacién previstos en el articulo 7 de la LDC, asi como para

reforzar el andlisis en supuestos de control de hecho, entre otros.
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un grupo empresarial cuando dos o0 mas empresas se encuentren bajo
control comun, de derecho o, de hecho, en cualquiera de sus
modalidades, ejercido por una o varias personas fisicas, juridicas u otras
figuras aplicables. Asimismo, puede considerarse que existe un grupo
empresarial aun cuando el control se encuentre formalmente distribuido
entre distintas personas fisicas, juridicas u otras figuras que resulten
aplicables, siempre que se verifique de derecho o, de hecho, una unidad
en el centro de decision que permita ejercer una influencia continua y
decisiva sobre la estrategia y el comportamiento competitivo de las

empresas involucradas’.

En ese sentido, a efectos de determinar si se esta ante una “unica
empresa” -ya sea del lado adquirente o de la adquirida- y, por tanto si
resulta aplicable la excepcion de first-landing, los participantes del acto de
concentracion econémica y/o en su caso, la COPRODEC, deben verificar
la existencia de un grupo empresarial, con independencia de la forma
juridica adoptada — sea la estructura societaria utilizada u otra que
corresponda- o de que las entidades desarrollen o no actividades en un
mismo mercado, atendiendo a la realidad econdmica y a las relaciones de
hecho existentes entre las entidades adquirentes o entre las entidades
objeto de la adquisicion.

Aprovechamiento de la excepcion de first-landing en una Unica

oportunidad: la idea de la excepcion es que pueda ser aprovechada en

una unica oportunidad -la primera vez- y por eso exige que sea una unica
empresa “extranjera” de modo tal que el grupo econémico (empresa) que
se beneficie de esta excepcion lo haga una Unica vez y no mediante
distintos vehiculos que pertenecen al mismo grupo o0 empresa en
momentos distintos. En esta linea supongase que un grupo econémico
tuviera que comprar las cuotas de una SRL (donde por ley debe haber

dos socios salvo excepciones muy limitadas temporalmente) vy
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necesariamente tiene que usar dos vehiculos, pero es una Unica empresa
gue esta adquiriendo el target. No tendria sentido no permitirle el uso de
la excepcion cuando la norma busca precisamente promover la excepcion
y aqui hay dos entidades, pero el comprador es una Unica empresa
finalmente. En la misma linea, pero en relacion con la empresa adquirida
también debe aplicarse un criterio sustancial y no formal. El entendimiento
de la COPRODEC es que, por ejemplo, una empresa podria estar
conformada por dos vehiculos juridicos (dos sociedades comerciales)
donde una por ejemplo es titular de la explotacion y la otra duefia de un
inmueble, pero en los hechos son una Unica empresa. Lo relevante es que
se esta comprando una Unica empresa. Si del analisis factico se concluye
que las entidades involucradas conforman una Unica empresa, la
excepcion podra aplicarse aun cuando la operacién implique la

adquisicidon de dos o mas entidades juridicas formalmente diferenciadas.

57.Anélisis de inexistencia de actividad empresarial a nivel de grupo

empresarial adquirente: a los efectos de determinar si se configura la

excepcion de first-landing, el analisis sobre la titularidad de los activos o,
participaciones societarias en Uruguay no debe circunscribirse a la
sociedad vehiculo o entidad controlante, sino que debe realizarse a nivel
de grupo econémico — o de los grupos econémicos- involucrados en la

operacion.

58.Activos cuya titularidad impide la aplicacién de la excepcion de first-

landing: a menudo los participantes de un acto de concentracion
econdémica consultan ante COPRODEC qué tipo de bienes o activos
podria detentar una empresa extranjera en Uruguay sin que ello impida la
aplicaciéon de la excepcion, o bien, en qué casos la posesion de activos
tales como inmuebles, licencias de marcas o derechos contractuales
podria considerarse suficiente para excluir su aplicacion. En este sentido,

COPRODEC entiende que la excepcion de first-landing no resulta
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aplicable cuando la empresa extranjera es titular de activos
empresariales, en los términos definidos por esta autoridad en Resolucion

N° 175/2022 (ver parrafos 27 y siguientes).

59.Uso de sociedades vehiculo para instrumentar la operacion: el uso

de una sociedad vehiculo en Uruguay para instrumentar la operacion no
impide la aplicacion del first-landing, con independencia de que haya sido
constituida especificamente para la operacion o con anterioridad, siempre
que el grupo econémico adquirente no posea activos, acciones, ni de
ninguna otra forma desarrolle actividad empresarial en Uruguay (por

ejemplo, mediante exportaciones).

60.Irrelevancia de la falta de solapamiento de actividades: el hecho de

que el potencial adquirente no desarrolle en Uruguay actividad
empresarial vinculada con la del objetivo (target) no es suficiente para que
aplique la excepcion de first-landing. Dicha excepcion s6lo comprende
aguellas adquisiciones en las que el adquirente realiza su primera
actividad en el pais, y no aquellas en las que ya desarrollaba una actividad

en Uruguay, aun cuando ésta sea distinta a la de target.

UMBRALES DE FACTURACION

61.Como se sefiald precedentemente, una vez constatado el cambio de
control de las empresas patrticipes y verificado que no resulta aplicable
ninguna de las excepciones legalmente previstas que excluyan la
aplicacion del régimen de control de concentraciones ante la COPRODEC,
corresponde a las partes determinar si se superan los umbrales de

facturacion previstos en la LDC.

62.La determinacion de los umbrales de facturacion resulta especialmente

relevante, en la medida en que de ella depende el tramite que debe
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seguirse ante la COPRODEC, esto es, si corresponde solicitar la

autorizacion de la operacion o simplemente informarla a COPRODEC.

A) Situacién en que se cumplen ambos umbrales de facturacion:
corresponde solicitar autorizacion ante COPRODEC para la operacion

de concentracion.®
63.El articulo 7 establece la obligacion de solicitar autorizacién previa al

acto _de concentracién, cuando en cualquiera de los Ultimos tres

ejercicios contables se configuren acumulativamente los umbrales

previstos en los numerales 1) y 2) del articulo 7 de la LDC:

a) Que la facturacion anual, libre de impuestos en el territorio uruguayo
del conjunto de los participantes de la operacién, sea igual o superior a
500.000.000 Ul (quinientas millones de unidades indexadas) (“‘umbral
conjunto”)

b) Que la facturacion anual, libre de impuestos en el territorio uruguayo de
dos 0 més participantes de la operacion, considerados individualmente,
sea igual o superior a 30.000.000 (treinta millones de unidades

indexadas) (“umbral individual”).

B) Situacidon en que se cumple el umbral conjunto, pero no el umbral

individual: corresponde informar a COPRODEC la operacion.?
64.De acuerdo con la LDC, cuando la facturacion anual libre de impuestos

en el territorio uruguayo del conjunto de los participantes en la operacion,
en cualquiera de los ultimos tres ejercicios contables, sea igual o superior
a 500.000.000 Ul (quinientos millones de unidades indexadas) pero no se
alcance en dicho ejercicio el umbral individual de 30.000.000 Ul (treinta
millones de unidades indexadas), los participantes del acto de

concentracion econémica deberan informar el acto a COPRODEC.

23 Aplica el Formulario de Solicitud de Autorizacion de Concentracion Econémica.
24 Aplica el Formulario de Notificacién de Concentracién Econémica.
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65.En tal caso, COPRODEC podré determinar por resolucion fundada, dentro
de los quince dias habiles siguientes a recibir la informacion, que el acto

guedara sujeto a la solicitud de autorizacion o que ésta o es exigible.

C) Pautas para el calculo de los umbrales de facturacion
66.En particular a los efectos del célculo de los umbrales de facturacion los

participantes deberan considerar:

e Que el andlisis de los umbrales de facturacion debe realizarse a
nivel de grupo econdémico, y no de entidades juridicas
individuales.?®> En consecuencia, debe considerarse la facturacion
de todo el grupo empresarial al que pertenecen las partes, y no
Unicamente la de las entidades directamente involucradas en la
operacion;

e Que para determinar si una concentracion supera los umbrales, se
debe revisar la facturacion de los ultimos tres ejercicios contables
cerrados hasta la fecha de la operacion, es decir, basta con que en
cualquiera de esos afios se supere el umbral,

e Que corresponde computar la facturacion intragrupo, no pudiendo
descontarla en ningulin caso;

e Que por “facturacion en territorio uruguayo” se entenderd: i) la
facturacion derivada de actividades realizadas en Uruguay, con
independencia de que el destino de los bienes o servicios sea el
mercado local o extranjero?; ii) la facturacion obtenida por la venta
de bienes o la prestaciébn de servicios destinados al mercado
uruguayo, con independencia de que la entidad que los

comercializa se encuentre establecida fuera del pais;

25 En linea con lo dispuesto por el articulo 8 inciso 3 del Decreto No. 404/007 “para el céalculo de la
facturacion nacional se sumaran los valores de facturacion, de los participantes del acto de concentracion,
asi como de las entidades controladas por ellos, de quiénes los controlan, y de las entidades bajo el control
de quienes también controlan a los participantes”, es decir, de los grupos participantes en la operacion.

26 Criterio consignado en Resolucién No. 168/021
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¢ Que, en consecuencia, corresponde computar también las ventas
desde Uruguay hacia la Zona Franca, dado que se trata de
exportaciones;

e Que en el calculo de los umbrales se debe considerar el valor de la
Ul correspondiente al dia habil anterior a la fecha de solicitud de la
autorizacion;

e Que, deben descontarse las ventas que no correspondan a
actividades ordinarias de las empresas, esto es, aquellas que no
provienen del normal desarrollo de la actividad comercial que

habitualmente desempefian los agentes econémicos.

D) Cémputo de umbrales de facturacién para fideicomisos
67.A efectos del céalculo de los umbrales de facturacion, cuando un

fideicomiso interviene en la operacion, en primer lugar, corresponde
computar la facturacion del propio vehiculo, esto es, la facturacion

generada por las empresas que integran su portafolio?’.

68.En segundo lugar, corresponde identificar quién ejerce el control?® del
fideicomiso financiero, dado que la facturacion del controlante, asi como
la de las entidades bajo su control, debe considerarse a efectos del calculo

de los umbrales?®.

69.En los fideicomisos financieros, la experiencia de COPRODEC vy
comparada, demuestra que el control puede recaer en diversas figuras de

las que estructuran este vehiculo de inversion.

70. Por un lado, se encuentra el fiduciario, quien actia como administrador
del fideicomiso. Por otro, pueden intervenir entidades terceras con las que

el fiduciario celebra contratos vinculados a la gestién de la cartera de

27 Por ejemplo, la facturacién de los activos o sociedades comerciales que detente el fideicomiso.
28 Sobre la nocidn de control véase supra apartado “Creacion o modificacién de control”.
29 Articulo 8 inciso 3 Decreto No. 404/007.
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inversiones, tales como el operador o también llamado gestor.

Finalmente, se encuentran los aportantes del fondo, quienes pueden

coincidir o no con los beneficiarios. Es posible que el control del

fideicomiso recaiga sobre cualquiera de ellos. Véase:

FIDUCIARIO OPERADOR
Administrador Gestor

FIDEICOMITENTE
INVERSORES Patrimonio de
afectacidn

BENEFICIARIOS
Pueden ser los
inversores o un tercero

71.Control “de derecho” del fideicomiso. Para identificar quién ejerce el

control “de derecho”, debe revisarse la documentacion que instrumenta el
negocio de fideicomiso, tales como el contrato de fideicomiso, el
reglamento interno, certificados de participacion u otros instrumentos
aplicables. De alli, ha de surgir quien planeay ejecuta el plan de negocios,

decide inversiones, etc.

72.Control “de hecho” del fideicomiso. En los fideicomisos -y otros

vehiculos de inversién-, el control formal puede recaer en sujetos que no
desarrollan actividad econdémica ni registran facturacion propia, lo que, en
apariencia, podria excluir la operacion del régimen de control de
concentraciones. Sin embargo, COPRODEC no se limitara a la forma
juridica, sino que atiende al control real y efectivo ejercido sobre el

vehiculo.

30



73.

74.

75.

76.

77.

Comisidn de

Ministerio Promocidn
de Economia Defensa delya
y Finanzas

Competencia

En consecuencia, al efectuar el andlisis preliminar de notificacion, los
participantes deberan verificar si existe de control “de hecho”. Si lo
hubiera, debe considerarse a dicho controlante a efectos del calculo de

los umbrales.

Calculo de umbrales cuando fiduciario u operador/gestor son

controlantes del fideicomiso. Del analisis de la estructura del

fideicomiso, puede surgir de que, el control recaiga, por ejemplo, en el
fiduciario (administrador) o en el operador/gestor, quien en la practica

dirige el negocio.

Cuando el control recae en el fiduciario, debe tenerse en cuenta que éste
suele administrar multiples fideicomisos. Habra que verificar entonces,
qué fideicomisos controla. En ese contexto, hay que considerar la
facturacion de todas las empresas de cartera de los distintos fideicomisos
bajo control del mismo fiduciario; dado que la normativa asi lo establece:
“facturacion de los participantes y sus controladas y... de quienes

controlan a los participantes y sus controladas”.

No obstante lo anterior, la practica habitual refleja que cada fideicomiso
administrado por un mismo fiduciario constituye un vehiculo juridicamente
independiente y de distinta naturaleza, por lo que si ello puede verificarse
y acreditarse por los participantes ante COPRODEC llegado el caso, es
admisible sostener que el fideicomiso directamente involucrado en la
operacion no integra el mismo grupo empresarial que otros fideicomisos
controlados por el mismo fiduciario y en consecuencia, las empresas de
cartera de los otros fideicomisos no deben considerarse a efectos del

célculo de los umbrales de facturacion.

En ese sentido, las partes deben, en su examen preliminar y, en su caso

explicar y acreditar ante COPRODEC la existencia de reglas propias de
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cada fideicomiso, planes de negocio diferenciados, comités de inversion
o de vigilancia separados, ausencia de intercambio de informacion
comercialmente sensible a través del fiduciario, de modo de descartar

riesgos de coordinacion.

78.El mismo criterio resulta aplicable al grupo econdmico del gestor u
operador cuando es éste quien ejerce una influencia decisiva sobre la

actividad de varios negocios que gestiona.

OPORTUNIDAD DEL REPORTE DE LA OPERACION ANTE
COPRODEC

79.Segun el articulo 7 de la LDC, el reporte de la concentracion economica
“deberan presentarse en forma previa al perfeccionamiento del acto o de

la toma de control, lo que acaeciere primero”.

80. Esto implica que, una vez que las partes han evaluado que la operacién
de concentracion econémica debe ser reportada ante la COPRODEC, la
presentacion debe realizarse con caracter previo a la toma de control, esto
es, antes de que se inicie el ejercicio de influencia decisiva sobre la
entidad objetivo (“target”) o antes de que inicie la actividad de la empresa

en participacion.

81.A modo de ejemplo, en las operaciones que involucran la venta de una
compafia, suele celebrarse un contrato de compraventa de acciones
(Share & Purchase Agreement) sujeto a condiciones suspensivas, entre
ellas, cuando corresponda, la obtencion de la autorizaciéon de la
COPRODEC. En tales supuestos, las partes no pueden cerrar la
operacion (closing) -esto es, no puede producirse la entrega de las
acciones ni, por ende, la toma de control por parte del comprador- hasta
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tanto la COPRODEC haya otorgado la autorizacién correspondiente. El
incumplimiento de esta obligacion expone a las partes al régimen de
sanciones por gun-jumping, que se desarrolla infra en el apartado relativo

a Sanciones.

82.A su vez, el articulo 39 inciso 3 del Decreto No. 404/007 establece que

83.

“Las concentraciones derivadas de actos juridicos realizados en el

extranjero, deberan notificarse antes de que se produzcan efectos

juridicos o materiales en el territorio nacional’.

Esta disposicidon incorpora un criterio complementario al control ex ante,
en virtud del cual, cuando la operacion se realiza fuera del pais, la
obligacion de reporte se activa con la produccion de efectos en Uruguay

y no con el cierre de la operacion.

84.En este marco, corresponde aclarar que el referido articulo 39 admite la

85.

86.

toma de control en el extranjero sin autorizacion previa en Uruguay, en la
medida en que aun no produzca efectos juridicos o materiales en territorio

nacional.

Esta flexibilizacion, se justifica, por ejemplo, en aquellos supuestos en los
gue se constituye en el exterior un joint-venture destinado a desarrollar un
nuevo negocio en el Uruguay y otros paises de la region. En tales casos,
puede ocurrir gue una de las partes adquiera participacién en una entidad
en el extranjero (por ejemplo, A vende a B el 50% del capital accionario
de C). En ese contexto, resulta admisible que la toma de control tenga
lugar con anterioridad a la autorizacién de COPRODEC, siempre gque, no

exista actividad econémica de la empresa conjunta en Uruguay.

Por el contrario, cuando la empresa objetivo desarrolla actividades en

Uruguay, o cuando se adquieren activos que permiten operar de forma
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inmediata en el mercado local, el cambio de control se proyecta
directamente sobre el territorio nacional. En tales casos, la operacion
produce efectos desde el momento mismo del cierre — aunque tenga lugar
en el extranjero-, por lo que no resulta aplicable la referida flexibilizacion,
ya que en tal caso si habria efectos juridicos o materiales en el territorio.

Asi, tanto el articulo 7 de la LDC como el articulo 39 inciso 3 del Decreto
No. 404/007 consagran el principio de reporte previo, impidiendo que las
concentraciones econdmicas produzcan efectos en Uruguay antes de la
autorizacion de COPRODEC.

Intencion real de llevar a cabo el negocio debidamente acreditada.

En ese contexto, COPRODEC entiende que el reporte de la operacion de
concentracion deberd realizarse por las partes cuando exista una
intencion real y seria de llevarla a cabo. A tales efectos, se consideraran
indicios suficientes, entre otros: carta de intencion, memorandum de
entendimiento, borrador avanzado del contrato o acuerdo vinculante;
anuncios publicos de la operacion; cualquier otro documento que permita

acreditar un grado razonable de definicibn y compromiso entre las partes.

Identificacion clara y precisa del negocio proyectado La solicitud

debera contener una descripcion completa, concreta y no ambigua del
negocio juridico proyectado, los mercados relevantes en los que la
operacion tiene lugar y el posible impacto competitivo. En ese sentido, no
se admitiran solicitudes de notificacion/autorizacion que i) difieran para
etapas posteriores la identificacion del negocio, de los mercados
relevantes o de los efectos competitivos de la operacion; ii) condicionen
el andlisis de COPRODEC a decisiones futuras aliin no adoptadas por las
partes; iii) se presenten sujetas a definiciones futuras que impidan una

evaluacion sustantiva de la operacion.
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CONTENIDO DEL REPORTE ANTE COPRODEC

90.A efectos de la presentacion ante COPRODEC, y en funcion del

cumplimiento de los umbrales de facturacion previstos en la LDC, segun

se explicd supra (ver Umbrales de facturacion), COPRODEC sometio a

consulta publica y aprob6 dos Formularios diferenciados, conforme se
detalla a continuacion:

a) Cuando los participantes superan ambos umbrales de facturacion,

corresponde la solicitud de autorizacibn de concentracion

econdémica ante COPRODEC, para lo cual resulta aplicable el

Formulario de Solicitud de Autorizacion de Concentracion

Economica.

b) Cuando los participantes cumplen con el umbral conjunto, pero no
con el umbral individual, corresponde la informacion del acto de
concentracion a COPRODEC, para lo cual resulta aplicable el

Formulario de Notificacién de Concentracidon Econdmica.

E) EXCEPCIONES
91.Sin perjuicio de lo anterior, aun cuando los participantes no superen el

umbral individual de facturacién y, en principio, corresponda informar la
operacion ante COPRODEC mediante el Formulario de Notificacién, la
COPRODEC podra requerir la tramitacion de una solicitud de autorizacion
mediante el Formulario de Solicitud de Autorizacion, cuando atendidas las
circunstancias del caso, resulte necesario profundizar el andlisis

competitivo de la operacion.

92.A tales efectos, la COPRODEC podréa considerar, entre otros elementos,
la estructura y el grado de concentracion del mercado involucrado, el nivel
de competencia efectiva, la existencia de barreras a la entrada, la

dimensién del mercado geografico relevante y los antecedentes de las
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empresas intervinientes, en particular cuando se verifique una recurrencia

de operaciones de concentracion.

93. Este criterio resulta especialmente relevante en mercados en proceso de

concentracion progresiva

94. por ejemplo, mediante adquisiciones sucesivas de menor entidad, asi
como en mercados geograficos reducidos, negocios tecnolégicos o
startups en los que aun cuando las partes no superen los umbrales de
facturacion, eventualmente la operacién puede involucrar riesgos para la

libre competencia.
95.En tales supuestos el régimen de notificacion habilita a COPRODEC a

realizar un andlisis especifico del caso y a requerir, de corresponder, la

solicitud de autorizacién previa.

PROCEDIMIENTO

96.La COPRODEC, por resolucion fundada, debe decidir en un plazo
maximo de treinta dias corridos®°:
A) Autorizar la operacion.
B) Subordinar el acto de concentracion al cumplimiento de las
condiciones que el érgano de aplicacion establezca.

C) Denegar la autorizacion.

97.Computo del plazo. El plazo se computa a partir de la fecha del acto

administrativo que dispuso que la informacion y la documentacion
requerida para iniciar la evaluacion de impacto, fue presentada en forma

correcta y completa.

30 Articulo 9 de la Ley No. 18.159 en la redaccién dada por el articulo 164 de la Ley No. 20.446.
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98.Prorrogas. El plazo sélo puede prorrogarse por un maximo de 60 dias

99.

100.

101.

102.

corridos adicionales, mediante resolucion fundada de la COPRODEC

adoptada con anterioridad a su vencimiento y en los siguientes casos:

1. Cuando sea necesario profundizar en el analisis y en la evaluacion de
impacto

2. Cuando les sea solicitada a las partes o0 a terceros la presentacion de
informacion adicional.

3. Cuando sea necesario evaluar posibles condicionamientos para
mitigar los eventuales efectos adversos de la concentracion

econdmica sobre la competencia en los mercados.

Suspension del plazo por evaluacion de condicionamientos. Cuando

se evallen posibles condicionamientos, el plazo podré suspenderse hasta
por 60 dias corridos adicionales para analizar si dichos

condicionamientos son suficientes y proporcionales.
Si los compromisos ofrecidos no resultaren satisfactorios a juicio de
COPRODEC, la operacion sera rechazada. En caso contrario, se

aprobard sujeta al cumplimiento de los compromisos aceptados.

Autorizacion _ex__ante. La concentracion econémica no podra

perfeccionarse hasta que haya recaido la autorizacion del 6rgano de

aplicacion.

Autorizacion _expresa o tacita. En caso de que COPRODEC no se

expida en los plazos detallados en el presente apartado -mediante
resolucibn expresa que autorice la operacién, la subordine a
condicionamientos o la deniegue-, el acto de concentracion econdémica se

tendra por autorizado en forma tacita3’.

31 Articulo 9 del Decreto No. 404/007.
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Informacion del cierre de la operacién ante COPRODEC: una vez

conferida la autorizacién por parte de la COPRODEC, los participantes
deberan informar el cierre de la operacién dentro del plazo de diez dias

habiles contados desde su efectiva concrecion.

SANCIONES

104.

105.

Los actos juridicos realizados sin la autorizacidon previa de la
COPRODEC, cuando ésta resulte exigible, no producen efectos juridicos,
sin perjuicio de las sanciones que COPRODEC pueda imponer de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 17 y 19 del Decreto No.
404/007.

COPRODEC esta facultado a imponer sanciones en los siguientes

casos®:

a) Siel acto de concentracion econdémicano se comunica en tiempo
y forma, lo que incluye, entre otros, los supuestos en que se aporte
informacion falsa o incompleta de manera deliberada, es decir, se
omita informacion que la parte conocia o razonablemente debia
conocer y proporcionar; asi como aqguellos casos en que no se solicite
la autorizacion correspondiente y la operacion se ejecute igualmente,
0 en que, aun habiéndose solicitado la operacion se ejecute mientras
el tramite se encuentra pendiente de resolucién ante la COPRODEC;

b) Por haber incumplido las condiciones fijadas en la resolucion de
concentracion;

c) Silaconcentracion no se autoriza e igualmente se lleva a cabo el

negocio

32 Articulo 44 del Decreto No. 404/007.
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FUENTES
Las principales fuentes relevadas y examinadas para la elaboracion de los

Criterios y Lineamientos para la Solicitudes de Autorizacién y Notificacion de

Concentraciones Econdémicas son los siguientes:

e Comunicacion consolidada de la Comisibn sobre cuestiones
jurisdiccionales en materia de competencia, realizada de conformidad con
el Reglamento (CE)no139/2004 del Consejo, sobre el control de las
concentraciones entre empresas (2008/C95/01).

¢ Guia de Competencia de la Fiscalia Nacional Econémica, Santiago, Chile,
2017.

e Proyecto de Guia para la notificacién de operaciones de concentracion
econdmica, version preliminar, febrero 2019.

e |ICNRECOMMENDED PRACTICES FOR MERGER NOTIFICATION AND
REVIEW PROCEDURES chrome-
extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.internationalc
ompetitionnetwork.org/wp-
content/uploads/2018/09/MWG_NPRecPractices2018.pdf

e Merger Guidelines U.S. Department of Justice and the Federal Trade

Commission https://www.ftc.gov/advice-quidance/competition-guidance

Asimismo, se han tenido en cuenta otras fuentes doctrinarias, regulatorias y

precedentes de autoridades de competencia regionales e internacionales.

Las referencias precedentes se utilizan con fines orientativos y comparativos.
Los criterios interpretativos contenidos en este documento se fundan en el
régimen juridico vigente en la Republica Oriental del Uruguay, por lo que su
alcance y aplicacion responden a dicho marco normativo. En consecuencia, las
interpretaciones y enfoques adoptados no constituyen una reproduccion
automatica de los desarrollados en otras jurisdicciones, sino que han sido
considerados y, en su caso, adaptados a las particularidades del derecho

nacional.
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