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A. INTRODUCCION

(1)  El objetivo de la presente Comunicacion es servir de orientacién en las cuestiones jurisdiccionales que
puede plantear el Reglamento (CE) n® 139/2004 del Consejo (el «Reglamento de concentraciones») (1).
Gracias a estas orientaciones formales, las empresas podran determinar con mayor rapidez, antes de
entrar en contacto con los servicios de la Comision, si sus operaciones quedan sometidas al control
comunitario de las operaciones de concentracion, y hasta qué punto.

(2) La presente Comunicacién sustituye a la Comunicacion sobre el concepto de concentracién (%), a la
Comunicacién sobre el concepto de empresa en participacion con plenas funciones (°), a la
Comunicacién sobre el concepto de empresas afectadas (*) y a la Comunicacién relativa al cdlculo del
volumen de negocios (°).

(3) La presente Comunicacion aborda los conceptos de concentracién y de empresa en participacién con
plenas funciones, de empresas afectadas y de cdlculo del volumen de negocios contemplados en los
articulos 1, 3 y 5 del Reglamento de concentraciones. Las cuestiones relativas a la remisién se abordan en
la Comunicacién sobre la remisién de asuntos de concentraciones (). La interpretacién que hace la
Comision en la presente Comunicacion de los articulos 1, 3 y 5 del Reglamento de concentraciones ha de
entenderse sin perjuicio de la interpretacién que puedan dar el Tribunal de Justicia o el Tribunal de
Primera Instancia de las Comunidades Europeas.

(4) Las orientaciones dadas en la presente Comunicacion reflejan la experiencia de la Comisién en la
aplicacién del Reglamento de concentraciones refundido y del antiguo Reglamento de concentraciones
desde que este dltimo entrd en vigor el 21 de septiembre de 1990. Los principios generales por los que se
rigen las cuestiones abordadas en la presente Comunicacion no han cambiado con la entrada en vigor del
Reglamento (CE) n° 139/2004 pero, cuando se han producido cambios, la Comunicacién los trata
explicitamente. Los principios establecidos en la Comunicacién serdn aplicados y desarrollados mds a
fondo por la Comisién en casos concretos.

(5) Conforme a su articulo 1, el Reglamento de concentraciones s6lo es de aplicacion a las operaciones que
cumplen dos condiciones. En primer lugar, debe tratarse de una concentracién de dos o mds empresas
con arreglo al articulo 3 del Reglamento de concentraciones. En segundo lugar, el volumen de negocios
de las empresas afectadas, calculado con arreglo al articulo 5, debe alcanzar los umbrales establecidos en
el articulo 1 del Reglamento. El concepto de concentracion (incluidos los requisitos particulares
aplicables a las empresas en participacion), se aborda en la parte B; la identificacion de empresas afectadas
y el célculo de su volumen de negocios relevante para la segunda condicion, se abordan en la parte C.

(6) La Comisién aborda la cuestion de su jurisdiccién sobre una concentracién en decisiones adoptadas con
arreglo al articulo 6 del Reglamento de concentraciones (7).

B. CONCEPTO DE CONCENTRACION

(7)  Segtn el articulo 3, apartado 1, del Reglamento de concentraciones, una concentracion sélo comprende
operaciones que den lugar a un cambio duradero en el control de las empresas afectadas. El considerando
20 del preambulo del Reglamento de concentraciones ahonda en que el concepto de concentracion se
refiere a operaciones que provoquen un cambio duradero en la estructura del mercado. Dado que la
prueba del articulo 3 se centra en el concepto de control, la existencia de una concentracién viene
determinada en gran medida por criterios cualitativos mds que cuantitativos.

(") DOL 24 de 29.1.2003. Cuando en la presente Comunicacion sea necesario distinguir entre el Reglamento (CE) n°® 139/
2004 y el Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo [DO L 395 de 30.12.1989, version corregida en el DO L 257 de
21.9.1990, p. 13, modificado en dltimo lugar por Reglamento (CE) n° 1310/97, DO L 180 de 9.7.1997, p. 1,
corrigendum en el DO L 40 de 13.2.1998, p. 17], el primero se citard como «Reglamento de concentraciones
refundido» mientras que este dltimo se citard como «antiguo Reglamento de concentraciones». Los articulos sin
especificar se refieren al Reglamento de concentraciones refundido.

DO C 66 de 2.3.1998, p. 5.

DO C 66 de 2.3.1998, p. 1.

DO C 66 de 2.3.1998, p. 14.

DO C 66 de 2.3.1998, p. 25.

DO C 56 de 5.3.2005, p. 2.

Véanse también las conclusiones del Abogado General Kokott en el asunto C-202/06: Cementbouw/Comisién, de
26 de abril de 2007, apartado 56 (pendiente de publicacion).

D)

e~~~
TS
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(8) En el articulo 3, apartado 1, del Reglamento de concentraciones se establecen dos tipos de
concentraciones:

— las originadas mediante la fusién de empresas anteriormente independientes [letra a)],
— las originadas por la adquisicion del control [letra b)].
Ambos casos se abordan mds adelante en las secciones I y II respectivamente.

L FUSIONES DE EMPRESAS ANTERIORMENTE INDEPENDIENTES

(9) El tipo de concentracion contemplado en el articulo 3, apartado 1, letra a), del Reglamento de
concentraciones se produce cuando dos o mds empresas anteriormente independientes se fusionan en
una nueva empresa y dejan de existir como entidades juridicas diferenciadas. Puede hablarse asimismo de
concentracion cuando una empresa es absorbida por otra; la dltima mantiene su personalidad juridica
mientras que la primera deja de existir como tal (%).

(10) También puede darse el tipo de concentraciéon contemplado en la letra a) antes citada cuando, a pesar de
no producirse una fusién a nivel juridico, la combinacién de las actividades de empresas anteriormente
independientes supone la creacién de una tnica entidad econémica (°). Esto puede ocurrir especialmente
cuando dos o mds empresas, que conservan su personalidad juridica propia, establecen mediante
contrato una gestién econémica conjunta (1) o la estructura de una compaiifa de doble cotizacion (). Si
conduce a una fusion de facto de las empresas participantes en una tnica entidad econémica se considera
que es una operacién de concentracién. La existencia de una gestion econdmica tinica y permanente es
un requisito previo indispensable para determinar si existe tal concentracion de facto. Entre otros factores
importantes, cabe mencionar la compensacion interna de pérdidas y ganancias o una distribucién de los
ingresos entre las distintas entidades del grupo, asi como la responsabilidad solidaria o la division de
riesgos externos. La fusion de facto puede estar basada tnicamente en acuerdos contractuales (1), pero
puede también reforzarse mediante la adquisicién cruzada de participaciones por parte de las empresas
que constituyen la entidad econémica.

IL ADQUISICI()N DEL CONTROL
1. Concepto de control
1.1. Persona o empresa que adquiere el control

(11) El articulo 3, apartado 1, letra b), establece que se produce una concentracién cuando existe una
adquisicion del control. Este control puede adquirirlo una sola empresa o varias empresas conjuntamente.

(®) Véase, por ejemplo, el asunto COMP/M.1673 — Veba/VIAG, de 13 de junio de 2000; asunto COMP/M.1806 —
AstraZeneca[Novartis, de 26 de julio de 2000; asunto COMP/M.2208 — Chevron/Texaco, de 26 de enero de 2001; y
asunto IV/M.1383 — Exxon/Mobil, de 29 de septiembre de 1999. No se considera que se produce una concentracion
segtin el articulo 3, apartado 1, letra a), si una empresa objetivo se fusiona con una filial de la empresa adquirente y
como resultado la empresa matriz adquiere el control de la empresa objetivo con arreglo al articulo 3, apartado 1,
letra b), véase el asunto COMP/M.2510 — Cendant/Galileo, de 24 de septiembre de 2001.

(°) Cuando ha de determinarse el grado de independencia de que gozaban anteriormente las empresas, el tema del control

puede ser importante ya que, de lo contrario, la fusién podria no ser mas que una reestructuracion interna dentro del

grupo. En este contexto especifico, la evaluacién del control sigue también el concepto general expuesto mds adelante e

incluye tanto el control de jure como de facto.

Esto podria aplicarse, por ejemplo, en el caso de un «Gleichordnungskonzern» en la legislacion alemana, algunos

«Groupements d'intérét économique» en la legislacién francesa, y la fusién de sociedades en comandita, como en el

asunto IV/M.1016 — Price Waterhouse/Coopers & Lybrand de 20 de mayo de 1998.

(') Asunto IV/M.660 — RTZ|CRA, de 7 de diciembre de 1995; asunto COMP/M.3071 — Carnival Corporation/P&O
Princess 11, de 24 de julio de 2002.

(*?) Véase el asunto IV/M.1016 — Price Waterhouse/Coopers & Lybrand de 20 de mayo de 1998; asunto COMP/M.2824 —
Ernst & Young/Andersen Germany, de 27 de agosto de 2002.

(10

=
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(12)

(13)

(14)

(15)

Persona que controla otra empresa

Asimismo, puede adquirir el control una persona que ya controla (sola o conjuntamente) al menos una
empresa, 0 un conjunto de personas (que ya controlan otra empresa) y empresas. El término «persona» en
este contexto engloba organismos ptblicos (**), entidades privadas y personas fisicas. Las adquisiciones
de control por parte de personas fisicas s6lo se considerard que producen un cambio duradero en la
estructura de las empresas afectadas si dichas personas fisicas realizan otras actividades econémicas por
su cuenta o si controlan al menos otra empresa (14).

Adquirente del control

El control lo adquieren normalmente personas o empresas titulares de los derechos o autorizadas a
ejercer derechos que confieren control por via contractual [articulo 3, apartado 3, letra a)]. No obstante,
también hay situaciones excepcionales en las que el titular legitimo de una participacién de control no es
la misma persona o empresa que tiene el poder real para ejercer los derechos resultantes de su
participacion. Esto ocurre, por ejemplo, cuando una empresa se vale de otra persona o empresa para
adquirir una participacion de control y tiene la facultad de ejercer los derechos que confieren el control a
través de dicha persona o empresa, es decir, esta dltima es la titular legitima de los derechos, aunque acttia
como un mero instrumento. En este caso, el control lo adquiere la empresa que estd detrds de la
operacién y que tiene de hecho el poder de controlar la empresa objeto de la operacion [articulo 3,
apartado 3, letra b)]. El Tribunal de Primera Instancia concluyé de esta disposicion que el control
ostentado por sociedades mercantiles puede imputarse a sus accionistas dnicos, mayoritarios o que
ejercen el control conjunto de la empresa puesto que estas sociedades mercantiles siguen en todo caso las
decisiones de estos accionistas (1°). Una participacion de control detentada por diversas entidades en un
grupo normalmente se asigna a la empresa que ejerce el control sobre los diferentes titulares legitimos de
los derechos. En otros casos, entre las pruebas necesarias para demostrar la existencia de este tipo de
control indirecto cabe incluir, por si mismos o en conjunto y para ser evaluados en cada caso, factores
como participaciones, relaciones contractuales, fuente de financiacién o vinculos familiares (°).

Adquisicién del control por parte de fondos de inversién

La adquisicién del control por parte de fondos de inversion puede plantear cuestiones especificas. La
Comisién analizard caso por caso las estructuras en las que participen fondos de inversién pero pueden
exponerse algunos rasgos generales de las mismas basdndose en la experiencia de la Comision.

Los fondos de inversién con frecuencia se constituyen juridicamente como sociedades comanditarias en
las que los inversores participan como socios comanditarios y normalmente no ejercen el control, ni
individual ni colectivamente. Los fondos de inversion adquieren generalmente las acciones y derechos de
voto que confieren el control sobre las sociedades de su cartera. Dependiendo de las circunstancias,
normalmente el control lo ejerce la sociedad de inversién que ha creado el fondo ya que el fondo en si
habitualmente es un mero instrumento de inversion; en circunstancias menos frecuentes, puede ejercer el
control el propio fondo. La sociedad de inversion generalmente ejerce el control mediante la estructura
organizativa, es decir, controlando al socio colectivo de los fondos organizados en sociedad en
comandita, o mediante acuerdos contractuales, tales como acuerdos consultivos, o una combinacién de
ambos. Puede ser éste el caso aun cuando la sociedad de inversion no sea propietaria de la empresa que
acttia como socio colectivo, sino que sus acciones son propiedad de personas fisicas (que pueden estar
relacionadas con la sociedad de inversion) o de un fondo fiduciario. Los acuerdos contractuales con la

(") Se incluye al propio Estado, véase el asunto IV/M.157 — Air France/Sabena, de 5 de octubre de 1992, en lo que respecta
al Estado belga, u otros entes publicos, como el Treuhandanstalt en el asunto IV/M.308 — Kali und Salz/MDK|/
Treuhand, de 14 de diciembre de 1993. Véase, no obstante, el considerando 22 del Reglamento de concentraciones.

(%) Asunto IV/M.82 — Asko[Jakobs/Adia, de 16 de mayo de 1991, que incluye a un particular como empresa afectada;

asunto COMP/M3762 — Apax|Travelex, de 16 de junio de 2005, en el que un particular que adquirfa el control
conjunto no se consideré empresa afectada.

(**) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartado 72 , Rec. 2006, p. 1I-319.
(1%) Véase el asunto M.754 — Anglo American Corporation/Lonrho, de 23 de abril de 1997.
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sociedad de inversion, en especial los acuerdos consultivos, serdn atin mds importantes si el socio
colectivo carece de recursos propios y de personal para gestionar la cartera de las sociedades y
tnicamente constituye una estructura empresarial cuyos actos son realizados por personas vinculadas a
la sociedad de inversién. En estas circunstancias, la sociedad de inversién normalmente adquiere el
control indirecto segiin lo dispuesto en el articulo 3, apartado 1, letra b), y apartado 3, letra b), del
Reglamento de concentraciones, y tiene el poder de ejercer los derechos que ostenta directamente el
fondo de inversion (17).

1.2 Medios de control

(16) El articulo 3, apartado 2, del Reglamento de concentraciones define el control como la posibilidad de
ejercer una influencia decisiva sobre una empresa. No es necesario, por tanto, probar que realmente se
ejerce o se ejercerd la influencia decisiva. No obstante, la posibilidad de ejercer dicha influencia debe ser
real (18). El articulo 3, apartado 2, dispone también que la posibilidad de ejercer una influencia decisiva
sobre una empresa puede resultar de los derechos, contratos u otros medios, por si mismos o en
conjunto, y teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho pertinentes. Una concentracion,
por tanto, puede asentarse sobre una base de facto o de iure, adoptar la forma de control exclusivo o
control conjunto y abarcar la totalidad o una parte de una o varias empresas [véase el articulo 3,
apartado 1, letra b)].

Control mediante la adquisicion de acciones o activos

(17) Que una operacién dé lugar a una adquisicion de control depende, por tanto, de una serie de
circunstancias de hecho y de derecho. El medio mds habitual de adquisicion de control es la adquisicion
de acciones, combinada posiblemente con un acuerdo de accionistas en casos de control conjunto, o la
adquisicion de activos.

Control por via contractual

(18) También puede adquirirse el control por via contractual. Para conferir control, el contrato debe conducir
a un control de la gestién y los recursos de las otras empresas similar al que se produce en el caso de
adquisicion de acciones o activos. Ademds de transferir el control sobre la gestion y los recursos, estos
contratos deben ser de muy larga duracién (generalmente sin posibilidad de rescisién anticipada para la
parte que concede los derechos contractuales). Unicamente estos contratos pueden producir cambios
estructurales en el mercado (). Pueden citarse como ejemplo de estos contratos los contratos
organizativos suscritos de conformidad con el Derecho de sociedades nacional (2) u otros tipos de
contratos, por ejemplo, acuerdos de arrendamiento financiero de empresas, que dan al adquirente el
control sobre la gestién y los recursos a pesar de no transferirse derechos de propiedad ni acciones. A este
respecto, el articulo 3, apartado 2, letra a), precisa que el control también puede consistir en el derecho de
uso de los activos de una empresa (2!). Tales contratos pueden también conducir a una situacién de
control conjunto si tanto el propietario de los activos como la empresa que controla la gestion gozan de
derechos de veto sobre las decisiones empresariales estratégicas (*2).

(V) Esta estructura afecta también a cémo se calcula el volumen de negocios en situaciones en las que hay fondos de
inversion, véanse los apartados 189 y ss.

(") Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartado 58, Rec. 2006, p. 1I-319.

(*%) En el asunto COMP/M.3858 — Lehman Brothers/SCG/Starwood/Le Meridien, de 20 de julio de 2005, los acuerdos de
gestion tenfan una duracién de 10-15 afios; en el asunto COMP/M.2632 — Deutsche Bahn/ECT International/United
Depots[JV, de 11 de febrero de 2002, el contrato tenia una duracién de 8 afios.

(%% Ejemplos de estos contratos especificos suscritos de conformidad con el Derecho de sociedades nacional son el
«Beherrschungsvertrag» de la legislacion alemana o el «Contrato de subordinagdo» de la legislacion portuguesa; este tipo de
contrato no existe en todos los Estados miembros.

(*1) Véase el asunto COMP/M.2060 — Bosch/Rexroth, de 12 de enero de 2001, relativo a un contrato de control
(Beherrschungsvertrag) combinado con un arrendamiento de industria; asunto COMP/M.3136 — GE[Agfa NDT, de
5 de diciembre de 2003, relativo a un contrato especifico para transferir el control sobre recursos empresariales, gestion
y riesgos; asunto COMP/M.2632 — Deutsche Bahn/ECT International/United Depots/JV, de 11 de febrero de 2002,
relativo a un arrendamiento de industria.

(*?) Asunto COMP/M.3858 — Lehman Brothers/SCG/Starwood/Le Meridien, de 20 de julio de 2005; véase también el
asunto [V/M.126 — Accor/Wagon-Lits, de 28 de abril de 1992, en el contexto del articulo 5, apartado 4, letra b), del
Reglamento de concentraciones.
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Control por cualquier otro medio

(19) Al hilo de estas consideraciones, los acuerdos de franquicia como tales generalmente no otorgan al
franquiciador el control sobre la actividad del franquiciado. El franquiciado generalmente explota los
recursos empresariales por cuenta propia aun cuando partes esenciales de los activos pertenezcan al
franquiciador (%). Por otra parte, los acuerdos puramente financieros, como las operaciones de cesién-
arrendamiento con acuerdo de recompra de los activos al término del plazo, normalmente no
constituyen una concentraciéon puesto que no cambia el control sobre la gestién y los recursos.

(20) Por otra parte, el control también puede adquirirse por cualquier otro medio. Las relaciones puramente
econdmicas pueden jugar un papel decisivo en la adquisicion del control. En circunstancias excepcionales
una situacion de dependencia econdmica puede resultar de facto en la adquisicion de control cuando, por
ejemplo, existan acuerdos de suministro o créditos muy importantes y a largo plazo concedidos por
proveedores o clientes, junto con vinculos estructurales, que permitan ejercer una influencia decisiva (*4).
En tales situaciones, la Comisién analizara cuidadosamente si los vinculos econdmicos, unidos a otros
vinculos, son suficientes para producir un cambio permanente en el control (¥).

(21) Puede haber una adquisicion de control aun cuando no exista una intencién declarada de las partes, o
aun cuando el adquirente sea sélo pasivo y la adquisicion de control se desencadene por la actuacién de
terceros. Situaciones en las que el cambio de control se produce como consecuencia de la herencia de un
accionista o cuando la salida de un accionista desencadena un cambio de control, en particular el paso de
control conjunto a control exclusivo, son algunos ejemplos (2). El articulo 3, apartado 1, letra b), trata
estos supuestos, precisando que el control también se puede adquirir «por cualquier otro medio».

Control y Derecho de sociedades nacional

(22) Es posible que la legislacién nacional en un Estado miembro contemple normas especificas sobre la
estructura de los 6rganos de toma de decisiones dentro de la empresa. Aunque esa legislacion puede
otorgar algtin poder de control a personas que no son accionistas, en particular, a representantes de los
trabajadores, el concepto de control con arreglo al Reglamento de concentraciones no se refiere a estos
medios de influencia ya que el Reglamento se centra en la influencia decisiva basada en derechos, activos
o contratos u otros medios equivalentes de facto. Las restricciones que figuren en los estatutos de la
empresa o en la legislacién general sobre las personas que puedan ocupar un puesto en el consejo de
administracion, tales como las disposiciones por las que se establezca el nombramiento de miembros
independientes o por las que se excluya a las personas que ocupen un puesto o un empleo en las
empresas matrices, no excluyen la existencia de control puesto que los accionistas deciden la
composicion de los érganos de decision (¥). De la misma forma, no obstante las disposiciones de
Derecho nacional que prevean que las decisiones de un empresa deben ser tomadas por sus 6rganos
empresariales en interés de esta sociedad, las personas que ostentan los derechos de voto tienen la
capacidad de adoptar esas decisiones y, por tanto, tienen la posibilidad de ejercer una influencia decisiva
en la empresa (*%).

(**) Asunto M.940 — UBS/Mister Minit, en el contexto del articulo 5, apartado 4, letra b), del Reglamento de
concentraciones. Sobre el tratamiento de las relaciones de franquicia en la evaluacién de competencia, véase el asunto
COMP/M.4220 — Food Service Project/Tele Pizza, de 6 de junio de 2006. Hay que distinguir la situacién en el asunto
IV/M.126 — Accor/Wagon-Lits, de 28 de abril de 1992, de los acuerdos de franquicia. En este asunto, de nuevo en el
contexto del articulo 5, apartado 4, letra b), la compaiifa hotelera tenfa derecho a gestionar también hoteles en los que
s6lo posefa una participacion minoritaria ya que habfa celebrado acuerdos de gestion hotelera de larga duracién que le
permitian influir decisivamente en las operaciones cotidianas de estos hoteles, incluidas las decisiones en cuestiones
presupuestarias.

(**) Véase el asunto IV/M.794 — Coca-Cola/Amalgamated Beverages GB, de 22 de enero de 1997; asunto IV/ECSC.1031 —
US/Sollac/Bamesa, de 28 de julio de 1993; asunto IV/M.625 — Nordic Capital/Transpool, de 23 de agosto de 1995;
sobre los criterios, véase también el asunto IV/M.697 — Lockheed Martin Corporation/Loral Corporation, de
27 de marzo de 1996.

(*%) Véase el asunto IV/M.258 — CCIE/GTE, de 25 de septiembre de 1992, en el que la Comisién concluyd que no existia
control dada la naturaleza temporal de los acuerdos comerciales.

(%6) Véase el asunto COMP/M.3330 — RTL/M6, de 12 de marzo de 2004; asunto COMP/M.452 — Avesta (Il), de 9 de junio
de 1994.

(¥) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 70, 73 y 74. Rec. 2006,
p. 11-319.

(**) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartado 79, Rec. 2006, p. 1I-319.
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Control en otros dmbitos legislativos

El concepto de control a los efectos del Reglamento de concentraciones puede diferir del aplicado en
ambitos concretos de la legislacion comunitaria y nacional relacionados, por ejemplo, con normas
cautelares, sistema impositivo, transporte aéreo o medios de comunicacién. La interpretacion de
«control» en otros ambitos no es, por tanto, necesariamente decisiva para el concepto de control a los
efectos del Reglamento de concentraciones.

1.3. Objeto de control

El Reglamento de concentraciones establece en el articulo 3, apartado 1, letra b), y en el apartado 2 que el
objeto del control puede ser la totalidad o parte de una o varias empresas que constituyen entidades con
personalidad juridica, o los activos de dichas entidades, o sélo algunos de estos activos. La adquisicién del
control sobre los activos también puede considerarse una concentracion si dichos activos constituyen la
totalidad o una parte de la empresa, es decir, una actividad con presencia en el mercado, a la que puede
asignarse claramente un volumen de negocios de mercado (*°). La transferencia de una base de clientes
puede cumplir estos criterios si es suficiente para transferir una actividad con un volumen de negocios de
mercado (*%). Una operacién que se limite a activos inmateriales tales como marcas, patentes o derechos
de autor podria también considerarse una concentracion si dichos activos constituyen una actividad con
un volumen de negocios. En cualquier caso, la transferencia de licencias de marcas, patentes o derechos
de autor, sin otros activos, solo puede cumplir estos criterios si las licencias son exclusivas al menos en un
determinado territorio y la transferencia de las mismas transfiriera la actividad que genera el volumen de
negocios (*!). Por lo que se refiere a las licencias no exclusivas puede descartarse que constituyan en s
mismas una actividad a la que se asigna un volumen de negocios.

Se plantean cuestiones especificas cuando una empresa subcontrata sus actividades internas, tales como
la prestacion de servicios o la fabricacién de productos, a un prestador de servicios. Son casos tipicos la
subcontratacion de servicios IT a empresas especializadas de IT. Los contratos de externalizacion pueden
ser de diversos tipos; su caracteristica comin es que el proveedor del servicio subcontratado preste unos
servicios al cliente que éste Gltimo realizaba antes internamente. Los casos de simple externalizacion no
implican la transferencia de activos o empleados a los proveedores del servicio subcontratado sino que lo
habitual es que el cliente conserve todos los activos o empleados. Este contrato de externalizacién se
asemeja a un contrato de servicios normal y aun cuando el proveedor del servicio subcontratado
adquiera el derecho a dirigir aquellos activos y empleados del cliente, no se produce una concentracion si
los activos y empleados se utilizan exclusivamente en servicio del cliente.

La situacion podria ser distinta si al proveedor del servicio subcontratado, ademds de absorber una
determinada actividad que anteriormente se prestaba internamente, se le transfieren los activos y/o el
personal correspondiente. En estas circunstancias, sélo se produce una concentracion si los activos
constituyen la totalidad o parte de una empresa, es decir una actividad con acceso al mercado. Para esto
se requiere que los activos anteriormente dedicados a actividades internas del vendedor permitan al
proveedor del servicio subcontratado prestar servicios no sélo a este cliente sino también a terceros, ya
sea inmediatamente o en un breve plazo tras la transferencia. Serd el caso si la transferencia se refiere a
una unidad empresarial interna o a una filial que ya participa en la prestacion de servicios a terceros. Si
todavia no se suministra a terceros, los activos transferidos en el caso de fabricacion de productos
deberdn incluir instalaciones de produccién, el «know-how» del producto (basta con que los activos
transferidos permitan desarrollar estas capacidades en un futuro proximo) y, si no cuenta con acceso al
mercado, los medios para que el comprador desarrolle un acceso al mercado en un breve plazo de

Véase, por ejemplo, el asunto COMP/M. 3867 — Vattenfall/Elsam y E2 Assets, de 22 de diciembre de 2005.

Asunto COMP/M.2857 — ECS/IEH, de 23 de diciembre de 2002.

Ademds, la concesién de licencias y la transferencia de licencias de patentes sélo constituirdn una concentracion si se
hacen con cardcter permanente. A este respecto, rigen consideraciones similares a las expuestas en el apartado 18 para
la adquisicién de control mediante acuerdos (de larga duracion).
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tiempo (incluyendo, por ejemplo, contratos o marcas ya existentes) (*2). Por lo que se refiere a la
prestacion de servicios, los activos transferidos deberdn incluir el know-how necesario (es decir, el
personal y la propiedad intelectual pertinentes) y aquellas instalaciones que permitan el acceso al
mercado (tales como, por ejemplo, instalaciones de comercializacién) (*%). Por tanto, los activos
transferidos deben incluir como minimo aquellos elementos centrales que permitirfan a un adquirente
forjarse una presencia en el mercado en un plazo de tiempo similar al periodo de puesta en marcha para
las empresas en participacion establecido en los apartados 97 y 100. Como en el caso de las empresas en
participacion, al evaluarlo la Comisién tendrd en cuenta los planes de negocios fundamentados y los
rasgos generales del mercado.

Si los activos transferidos no permiten al comprador como minimo desarrollar una presencia en el
mercado, es probable que se utilicen Gnicamente para prestar servicios al cliente de la actividad
subcontratada. En esas circunstancias, la operacién no producird un cambio duradero en la estructura del
mercado y el contrato de externalizaciéon una vez mds es similar a un contrato de servicios. La operacién
no constituird una concentracién. Los requisitos especificos para que una empresa en participacion para
la prestacion de servicios subcontratados se considere una concentraciéon se evaldan en la presente
Comunicacién en la seccién relativa a las empresas en participacién con plenas funciones.

1.4. Cambio duradero en el control

El articulo 3, apartado 1, del Reglamento de concentraciones define el concepto de concentracion de tal
manera que sélo se refiere a las operaciones si éstas producen un cambio duradero en el control de la
empresa en cuestion y, como afiade el considerando 20, en la estructura del mercado. El Reglamento de
concentraciones no trata, por tanto, las operaciones que sélo producen un cambio temporal de control.
No obstante, un cambio de control duradero no queda excluido por el hecho de que los acuerdos
subyacentes se celebren por un periodo definido de tiempo, siempre que dichos acuerdos sean
renovables. Puede producirse una concentracion en casos en los que los acuerdos contemplen una fecha
final definida, si el periodo previsto es suficientemente largo para dar lugar a un cambio duradero en el
control de la empresa en cuestion (*4).

La cuestion de si una operacion produce un cambio duradero en la estructura del mercado es, por tanto,
relevante al evaluar diversas operaciones que se producen de forma sucesiva, cuando la primera de ellas
es solo de naturaleza transitoria. A este respecto, se distinguen varios supuestos.

En uno de ellos, varias empresas se agrupan tinicamente a efectos de adquirir otra empresa basandose en
un acuerdo para repartirse los activos adquiridos segtin un plan previo inmediatamente después de
culminar la transaccion. En esas circunstancias, en un primer momento, la adquisicién de la totalidad de
la empresa objetivo la llevan a cabo una o varias empresas. En una segunda fase, los activos adquiridos se
reparten entre varias empresas. La cuestién que se plantea es si la primera transaccién debe considerarse
una concentraciéon independiente, con adquisicién del control exclusivo (en el caso de un tnico
comprador) o del control conjunto (en el caso de una adquisicion conjunta), o si sélo las adquisiciones de
la segunda fase constituyen una concentracién, en la que cada una de las empresas adquirentes obtiene
una parte de la empresa objetivo.

(*?) Asunto COMP/M.1841 — Celestica/IBM, de 25 de febrero de 2000; asunto COMP/M.1849 — Solectron/Ericsson, de

29 de febrero de 2000; asunto COMP/M.2479 — Flextronics/Alcatel, de 29 de junio de 2001; asunto COMP/M.2629

— Flextronics/Xerox, de 12 de noviembre de 2001.

(*%) Véase, en el contexto de las empresas en participacion, el asunto IV/M.560 — EDS/Lufthansa, de 11 de mayo de 1995;

asunto COMP/M.2478 — IBM Italia/Business Solutions(JV, de 29 de junio de 2001.

(*%) Véase, en relacion con los casos de empresas en participacion, el asunto COMP/M.2903 — DaimlerChrysler/Deutsche

Telekom/JV, de 30 de abril de 2003, en el que se consider? suficiente un periodo de 12 afios; asunto COMP/M.2632 —

Deutsche Bahn/ECT International/United Depots/JV, de 11 de febrero de 2002, con un contrato de 8 afios de duracién.
En el asunto COMP/M.3858 — Lehman Brothers/Starwood/Le Meridien, de 20 de julio de 2005, la Comisién considerd
suficiente un periodo minimo de 10-15 afios, pero no un periodo de tres afios. La adquisicién de control mediante la
adquisicion de acciones o activos normalmente no se limita a un periodo definido de tiempo y, por tanto, se considera
que provoca un cambio de control duradero. Sélo en las situaciones contempladas en los apartados 29 y ss., se
considerard excepcionalmente una adquisicion de control de cardcter transitorio y, por tanto, no generadora de un
cambio duradero en el control de las empresas afectadas.
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(31) La Comisién considera que la primera transaccién no constituye una concentracion, y examina las
adquisiciones de control por los adquirentes definitivos, siempre que se cumplan una serie de
condiciones. En primer lugar, la disolucién posterior debe acordarse entre los distintos compradores de
forma juridicamente vinculante. En segundo lugar, debe tenerse la certeza de que la segunda fase, la
divisién de los activos adquiridos, se producird en un breve plazo tras la primera adquisicién. La
Comisi6én considera que normalmente el plazo de tiempo maximo para la division de los activos deberia
ser de un afio (*%).

(32) Si se cumplen ambas condiciones, la primera adquisicion no produce un cambio estructural duradero.
No hay concentracién efectiva de poder econdémico entre el adquirente o adquirentes y la empresa
objetivo como un todo, puesto que los activos adquiridos no se poseen de manera indivisa de forma
duradera, sino s6lo durante el tiempo necesario para realizar la division inmediata de los activos
adquiridos. En estas circunstancias, solo las adquisiciones de las distintas partes de la empresa en la
segunda fase constituirdn concentraciones, y cada una de estas adquisiciones por distintos compradores
constituird una concentracion diferente. Independientemente de si la primera adquisicion se llevé a cabo
s6lo por una empresa (*%) o conjuntamente por las empresas que participan también en la segunda
fase (*’). En cualquier caso, hay que sefialar que el dmbito de una decisién de autorizacion sélo permitird
una adquisicion de la totalidad de la empresa objetivo si puede procederse a la disolucién posterior en un
breve plazo de tiempo y las distintas partes de la empresa objetivo se venden directamente al comprador
final respectivo.

(33) Sin embargo, si no se dan estas condiciones, en particular, si no es seguro que la segunda fase vaya a
producirse en un corto plazo de tiempo tras la primera adquisicién, la Comisién considerara la primera
transaccién como una concentracién independiente, que afecta a la totalidad de la empresa objetivo. Este
es, por ejemplo, el caso si la primera transaccién puede también producirse independientemente de la
segunda (*%) o si es necesario un largo periodo transitorio para dividir por completo la empresa en
cuestion (>).

(34) Un segundo supuesto es el de una operaciéon que dé lugar al control conjunto durante el periodo de
puesta en marcha, pero dicho control deberd convertirse, con arreglo a acuerdos juridicamente
vinculantes, en el control exclusivo de uno de los accionistas. Puesto que la situacién de control conjunto
podria no constituir un cambio duradero en el control, la totalidad de la operacién podria considerarse
una adquisiciéon de control exclusivo. En otras ocasiones, la Comision ha aceptado que este periodo de
puesta en marcha pueda durar hasta tres afios (*°). Dicho periodo parece demasiado largo para descartar
que el supuesto del control conjunto tenga un impacto sobre la estructura del mercado. Por tanto, el
periodo no deberfa, de forma general, exceder de un afio, y el periodo de control conjunto deberia ser
tinicamente de cardcter transitorio (*!). S6lo un periodo relativamente corto hard improbable que el
periodo de control conjunto tenga un impacto sobre la estructura de mercado y puede, por tanto,
considerarse que no da lugar a un cambio duradero en el control.

(35) En un tercer supuesto, una empresa se confia a un comprador provisional, a menudo un banco, con
arreglo a un acuerdo para la futura venta de la empresa a un adquirente definitivo. El comprador
provisional adquiere acciones «en nombre» del adquirente definitivo, que a menudo corre con la mayor
parte de los riesgos econémicos y al que pueden también otorgérsele derechos especificos. En tales
circunstancias, la primera transaccion se emprende tnicamente para facilitar la segunda y el primer
comprador estd directamente vinculado al adquirente definitivo. A diferencia de la situacién descrita en el

(*%) Véanse, por ejemplo, los asuntos COMP/M.3779 — Pernod Ricard/Allied Domecq, de 24 de junio de 2005, y COMP|

M.3813 — Fortune Brands/Allied Domecq, de 10 de junio de 2005, en los que la divisién de los activos estaba previsto
que se hiciera efectiva en el plazo de 6 meses a partir de la adquisicion.

(*%) Sobre una primera adquisicién por una Unica empresa, véase el asunto COMP/M.3779 — Pernod Ricard/Allied
Domecq, de 24 de junio de 2005, y el asunto COMP/M.3813 — Fortune Brands/Allied Domecq/Pernod Ricard, de
10 de junio de 2005; asunto COMP/M.2060 — Bosch/Rexroth, de 12 de enero de 2001.

(*7) Sobre una adquisicion conjunta, véase el asunto COMP/M.1630 — Air Liquide/BOC, de 18 de enero de 2000; asunto
COMP/M.1922 — Siemens/Bosch/Atecs, de 11 de agosto de 2000; asunto COMP/M.2059 — Siemens/Dematic/VDO
Sachs, de 29 de agosto de 2000.

(*%) Véase el asunto COMP/M.2498 — UPM-Kymmene/Haindl, de 21 de noviembre de 2001, y el asunto COMP/M.2499 —
Norske Skog/Parenco/Walsum, de 21 de noviembre de 2001.

(*%) Asunto COMP/M.3372 — Carlsberg/Holsten, de 16 de marzo de 2004.

(*%) Asunto IV/M.425 — British Telecom/Santander, de 28 de marzo de 1994.

(*1) Véase el asunto M.2389 — Shell/DEA, de 20 de diciembre de 2001, en el que el adquirente en tdltima instancia del
control exclusivo tenfa una fuerte influencia en la gestién operativa durante el periodo de control conjunto; asunto
M.2854 — RAG/Degussa, de 18 de noviembre de 2002, en el que se designé el periodo transitorio para facilitar la
reestructuracion interna posterior a la fusion.
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primer supuesto en los apartados 30 a 33, no hay otro adquirente definitivo, la empresa objetivo no sufre
cambios y la secuencia de transacciones s6lo se inicia por el adquirente definitivo nico. A partir de la
fecha de adopcion de la presente Comunicacion, la Comisién examinard la adquisicion de control por el
adquirente definitivo, como establecen los acuerdos celebrados entre las partes. La Comisién considerard
la transaccion por la que el comprador provisional adquiere el control en estas circunstancias como el
primer paso de una tnica concentracion, que comprende la adquisicién duradera del control por el
comprador definitivo.

1.5. Transacciones interrelacionadas

1.5.1.Relacién entre el articulo 3 y el articulo 5, apartado 2, pdrrafo
segundo

Varias operaciones pueden tratarse como una unica concentracion con arreglo al Reglamento de
concentraciones ya sea segin la norma general del articulo 3 —cuando las operaciones sean
interdependientes— o segun la disposicion especifica del articulo 5, apartado 2, pdrrafo segundo.

El articulo 5, apartado 2, pérrafo segundo rige una cuestion diferente de aquella a la que se refiere al
articulo 3 del Reglamento de concentraciones. El articulo 3 define la existencia de una «concentracién» en
términos generales y materiales pero no determina directamente la cuestiéon de la competencia de la
Comisién por lo que se refiere a las concentraciones. El articulo 5 pretende especificar el dmbito del
Reglamento de concentraciones, en particular al definir el volumen de negocios que se tomard en
consideracién a los efectos de determinar si una concentracién tiene dimensién comunitaria, y el
articulo 5, apartado 2, parrafo segundo permite a la Comision a este respecto considerar que dos o mds
operaciones concentrativas constituyen una unica concentraciéon a efectos de calcular el volumen de
negocios de las empresas en cuestion. La evaluacion de si, en aplicacién del articulo 3, una serie de
operaciones da lugar a una tinica concentracion o si debe considerarse que esas operaciones dan lugar a
una serie de concentraciones, es, por tanto, légicamente anterior a la cuestion que se aborda en el
articulo 5, apartado 2, parrafo segundo (*3).

1.5.2. Transacciones interdependientes con arreglo al articulo 3

La definicién general y teleoldgica de concentracion expuesta en el articulo 3, apartado 1 —con el
resultado de control de una o varias empresas— implica que da lo mismo si el control se adquiri6
mediante una o varias transacciones juridicas, siempre que el resultado final constituya una unica
concentracion. Dos o mds transacciones constituyen una tinica concentracion a los efectos del articulo 3
si son de cardcter unitario. Deberfa, por tanto, determinarse si tienen como resultado conferir a una o
varias empresas el control econémico, directo o indirecto, de la actividad de una o varias empresas. Para
la evaluacion, se determinara la realidad econémica que subyace en las operaciones y, por tanto, la
finalidad econdmica perseguida por las partes. En otras palabras, para determinar el cardcter unitario de
las transacciones en cuestion, debe apreciarse caso por caso si estas transacciones son interdependientes,
de forma que no se hubiera realizado la una sin la otra (*}).

El considerando 20 del Reglamento de concentraciones explica al respecto que es preciso considerar
como una sola concentracién transacciones estrechamente conectadas por estar relacionadas mediante
condicién. El requisito de que las transacciones sean interdependientes expuesto por el Tribunal de
Primera Instancia en la sentencia Cementbouw (*) corresponde asi a la explicacion ofrecida en el
considerando 20 de que las transacciones estén relacionadas mediante condicion.

Este planteamiento general refleja, por una parte, que con arreglo al Reglamento de concentraciones, las
transacciones que constituyen un todo segin los objetivos econdémicos perseguidos por las partes
deberdn analizarse en un Gnico procedimiento. En estas circunstancias, el cambio en la estructura del
mercado lo producen estas transacciones conjuntamente. Por otra parte, si diversas transacciones no son
interdependientes y las partes estdn dispuestas a realizar una de las transacciones aunque las otras no se
produzcan, parece oportuno evaluar individualmente estas transacciones con arreglo al Reglamento de
concentraciones.

Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 113-119. Rec. 2006,

p. I1:319.
Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 104-109. Rec. 2006,
p. 11-319.
Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 106-109. Rec. 2006,
p. 11-319.
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(41) No obstante, varias transacciones, aun estando relacionadas entre si mediante condicién, sélo pueden
tratarse como una Gnica concentracion si, en tiltima instancia, el control lo adquiere la misma empresa o
empresas. S6lo en estas circunstancias puede considerarse que dos o mds transacciones son de cardcter
unitario y, por tanto, constituyen una tinica concentracién a los efectos del articulo 3 (*°). Esto excluye las
escisiones de empresas en participacion en las que se dividen las diversas partes de una empresa entre sus
antiguas sociedades matrices. La Comision considerard estas transacciones como concentraciones
independientes (*). Lo mismo se aplica a las transacciones en las que dos (0 mds) empresas intercambian
activos en transacciones que implican escisiones de empresas en participacion o permuta de activos.
Aunque las partes normalmente considerardn estas transacciones interdependientes, el objeto del
Reglamento de concentraciones exige una evaluacion independiente de los resultados de cada una de las
transacciones: varias empresas adquieren el control de distintos activos; se produce una combinacién
separada de recursos para cada una de las empresas adquirientes; y el impacto en el mercado de cada una
de las adquisiciones de control debe ser analizado por separado con arreglo al Reglamento de
concentraciones.

(42) La adquisicion de diversos grados de control (por ejemplo, control conjunto de una actividad y control
exclusivo de otra actividad) plantea cuestiones especificas. En principio, se considera que una operacién
que suponga la adquisicién del control conjunto de una parte de la empresa y del control exclusivo de
otra constituye dos operaciones independientes de concentracion de conformidad con el citado
Reglamento (+). Estas transacciones constituyen una tinica concentracion si son interdependientes y si la
empresa que adquiere el control exclusivo adquiere también el control conjunto. En cualquier caso, esta
hipdtesis se considera una concentraciéon en la que se adquiere una entidad corporativa a la que
pertenecen tanto la empresa controlada en exclusiva como la empresa controlada conjuntamente.
Basdndose en la interpretacion del considerando 20, la situacion en la que la misma empresa adquiere el
control exclusivo y conjunto de otras empresas mediante acuerdos interdependientes no debe tratarse de
forma diferente. Estas transacciones, de ser interdependientes, constituyen por tanto una tnica
concentracion.

Requisito de condicionalidad de las transacciones

(43) La condicionalidad requerida implica que ninguna de las transacciones podria producirse sin las otras y
que, por tanto, constituyen una tinica operacion (*9). Esta condicionalidad normalmente se demuestra si
las transacciones estdn vinculadas de jure, es decir, los propios acuerdos estin vinculados por
condicionalidad mutua. Demostrar la condicionalidad de facto, puede ser suficiente para considerar las
transacciones como una Unica concentracion. Esto exige una evaluacion econdmica para ver si cada una
de las transacciones depende necesariamente de la conclusion de las otras (*%). Otra indicacién de la
interdependencia de varias transacciones podria ser la declaracién de las propias partes o la celebracion
simultdnea de los acuerdos pertinentes. Serd dificil demostrar la intercondicionalidad de facto de varias
transacciones si no existe simultaneidad. Asimismo, una acusada falta de simultaneidad de transacciones
juridicamente intercondicionales podrfa poner en duda su verdadera interdependencia.

(44) El principio segtin el cual varias transacciones pueden considerarse como una tinica concentracion en las
condiciones mencionadas sélo se aplica si el resultado es que el control de una o varias empresas es
adquirido por las mismas personas o empresas. En primer lugar, este podria ser el caso si se adquiere una
tnica actividad o empresa a través de varias transacciones juridicas. En segundo lugar, si la adquisicion del
control de varias empresas —lo que podria constituir concentraciones en si— puede vincularse de tal
forma que constituya una dnica concentracion. No obstante, con arreglo al Reglamento de
concentraciones no es posible vincular transacciones juridicas distintas que afecten s6lo parcialmente
a la adquisicion del control de empresas, y parcialmente también a la adquisicién de otros activos, tales

(*) Se aplica también a situaciones en las que una empresa vende una actividad a un comprador y luego adquiere este

dltimo incluida la actividad previamente vendida, véase el asunto COMP/M.4521 — LGI/Telenet, de 26 de febrero
de 2007.

(*%) Véanse los asuntos paralelos COMP/M.3293 — Shell/BEB y COMP/M.3294 — ExxonMobil/BEB, de 20 de noviembre
de 2003; asunto IV/M.197 — Solvay-Laporte/Interox, de 30 de abril de 1992.

(*) Véase el asunto IV/M.409 — ABB/Renault Automation, de 9 de marzo de 1994.

(*%) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 127 y ss. Rec. 2006,
p. 11-319.

(*%) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comisidn, apartados 131 y ss. Rec. 2006,
p. I-319. Véase el asunto COMP/M.4521 — LGl/Telenet, de 26 de febrero de 2007, en el que la interdependencia se
basaba en el hecho de que las dos operaciones se decidieron y realizaron simultdneamente y en que, segin la finalidad
econdmica perseguida por las partes, cada una de las operaciones no se habria realizado sin la otra.
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como participaciones minoritarias que no otorgan el control en otras empresas. No serfa acorde con el
marco general y el objetivo del Reglamento de concentraciones que transacciones distintas, vinculadas
por su condicionalidad, se evaluaran como un todo con arreglo al Reglamento de concentraciones si sélo
algunas de estas transacciones dieran lugar a un cambio de control en una empresa dada.

Adquisicién de una tinica actividad

Puede, por tanto, existir una operacion de concentracion tnica si el mismo comprador o compradores
adquieren el control de una tinica actividad, es decir, de una tnica entidad econdmica, a través de varias
transacciones juridicas si éstas son intercondicionales. Asi sucede, independientemente de si la actividad
la adquiere una estructura corporativa, constituida por una o varias empresas, o si se adquieren diversos
activos que forman una Unica actividad, es decir, una tnica entidad econdémica gestionada con un
objetivo comercial comdn al que contribuyen todos los activos. Esta actividad puede comprender
participaciones mayoritarias y minoritarias en empresas asi como activos materiales e inmateriales. Si son
necesarias varias transacciones juridicas interdependientes para transferir tal actividad, estas transacciones
constituyen una concentracion (°°).

Adquisiciones de control paralelas y en serie

Varios han sido los supuestos que la practica decisoria de la Comisién ha tenido en cuenta para
considerar varias adquisiciones de control como una tdnica concentracién. Uno de ellos es una
adquisicion paralela de control, es decir, la empresa A adquiere el control de las empresas B y C en
paralelo a distintos vendedores con la condicién de que A no esté obligada a comprar y ninguno de los
vendedores esté obligado a vender, salvo que se materialicen ambas transacciones (*!). Otro supuesto
serfa el de una adquisicion de control en serie, es decir, la empresa A adquiere el control de la empresa B,
condicionada a la adquisicién previa o simultdnea por parte de B de la empresa C, como ilustraba el
asunto Kingfisher (>2).

Adquisicion en serie del control exclusivo o conjunto

Al igual que en el supuesto Kingfisher, la Comisién tiene que tratar asuntos en los que, en una
transaccion en serie, una empresa acepta adquirir el control exclusivo de una empresa objetivo, con el fin
de vender directamente partes de la participacién adquirida en la empresa objetivo a otra empresa, con el
resultado final del control conjunto de ambos adquirentes sobre la empresa objetivo. Si ambas
adquisiciones estdn intercondicionadas, las dos transacciones constituyen una tnica concentracién y la
Comisién s6lo considerard la adquisicion del control conjunto, como resultado final de las
transacciones (*).

1.5.3. Serie de transacciones sobre titulos mobiliarios

El considerando 20 del Reglamento de concentraciones explica ademds que también se producird una
tinica concentracién en los casos en que el control sobre una empresa se adquiera mediante una serie de
transacciones de titulos mobiliarios de uno o varios vendedores que se produzca en un plazo de tiempo
razonablemente corto. En estos supuestos, la concentracién no se limita a la adquisicion de la accién
«inica y decisiva» sino que abarcara todas las adquisiciones de titulos mobiliarios que se produzcan en el
plazo de tiempo razonablemente corto.

Véase el asunto IV/M.470 — Gencor/Shell, de 29 de agosto de 1994; asunto COMP/M.3410 — Total/Gaz de France, de

8 de octubre de 2004; asunto IV/M.957 — L'Oreal/Procasa/Cosmetique Iberica/Albesa, de 19 de septiembre de 1997;
asunto [V/M.861 — Textron/Kautex, de 18 de diciembre de 1996, en el que todos los activos se utilizaron también en el
mismo mercado de producto. Las mismas consideraciones se aplican si varias compafiias crean una empresa en
participacion, que forman una Gnica actividad, véase el asunto M.4048 — Sonae Industria/Tarkett, de 12 de junio
de 2006, en el que la interdependencia de transacciones que establecia, respectivamente, una empresa en participacién
de produccién y otra de distribucion era necesaria para demostrar que habfa una tinica concentracién que crearfa una
empresa en participacion con plenas funciones.

Asunto COMP/M.2926 — EQT/H&R[Dragoco, de 16 de septiembre de 2002; las mismas consideraciones se aplican a la
cuestién cuando varias fusiones constituyen una concentracion con arreglo al articulo 3, apartado 1, letra a), asunto
COMP/M.2824 — Ernst & Young/Andersen Germany, de 27 de agosto de 2002.

Asunto IV/M.1188 — Kingfisher/Wegert/ProMarkt, de 18 de junio de 1998; asunto COMP/M.2650 — Haniel/
Cementbouw/JV (CVK), de 26 de junio de 2002.

Asunto COMP/M.2420 — Mitsui/CVRD/Caemi, de 30 de octubre de 2001.



16.4.2008

Diario Oficial de la Unién Europea

C 95/15

1.5.4. Articulo 5, apartado 2, pdrrafo segundo

(49) El articulo 5, apartado 2, parrafo segundo, establece una norma especifica que permite a la Comision
considerar transacciones sucesivas que ocurren en un determinado periodo de tiempo como una tnica
concentracion a los efectos de calcular el volumen de negocios de las empresas en cuestion. La finalidad
de esta disposicion es evitar que las mismas personas fragmenten una operacion en varias cesiones de
activos, escalonadas en el tiempo, con objeto de eludir la competencia que confiere a la Comisién el
Reglamento de concentraciones (*4).

(50) Si se producen dos o mds transacciones (cada una de las cuales da lugar a una adquisicién de control) en
un periodo de dos afios entre las mismas personas o empresas, se considerardn como una dnica
concentracion (*°), independientemente de que dichas transacciones tengan que ver con partes de la
misma empresa o afecten al mismo sector. Esto no se aplica cuando a las mismas personas o empresas se
unen otras personas o empresas s6lo para algunas de las transacciones en cuestion. Es suficiente con que
las transacciones, aunque no se lleven a cabo entre las mismas compaiifas, se realicen entre compaiiias
pertenecientes a los mismos grupos respectivos. La disposicion también se aplica a dos o mds
transacciones entre las mismas personas o empresas si se realizan simultdneamente. Siempre que lleven a
adquisiones de control por la misma empresa, estas transacciones simultdneas entre la mismas partes
forman una tnica concentraciéon aun cuando no estén condicionadas entre si (*°). No obstante, el
articulo 5, apartado 2, parrafo segundo, no se aplicara a transacciones diferentes cuando, en al menos
una de ellas, una de las empresas afectadas sea distinta de uno o varios vendedores y compradores
comunes. En los casos en que se produzcan dos transacciones y una de ellas dé lugar al control exclusivo
y la otra al control conjunto, no se aplicard, por tanto, el articulo 5, apartado 2, parrafo segundo, salvo
que, en la dltima transaccién, la otra empresa o empresas matrices que tiene el control conjunto sea el
vendedor de la participacién que otorga el control exclusivo en la transaccién anterior.

1.6. Reestructuracion interna

(51) Con arreglo al Reglamento de concentraciones, el concepto de concentracién se limita a cambios en la
estructura de control. Una reestructuracion interna de un grupo de empresas no constituye una
concentracion. Esto se aplica, por ejemplo, a los incrementos en las participaciones empresariales que no
vayan acompafiados de cambios en el control o a operaciones de reestructuracion tales como la fusion de
una compafifa de doble cotizacién en una tnica entidad juridica o una fusién de filiales. Un
concentracion sélo podrd producirse si la operacién provoca un cambio en la naturaleza del control de
una empresa y, por tanto, ya no es puramente interna.

1.7. Concentraciones en las que participen empresas de propiedad estatal

(52) Puede darse una situacién excepcional cuando tanto la empresa adquirente como la adquirida sean
propiedad del mismo Estado (o del mismo ente publico o ayuntamiento). En este caso, que la operacion
se considere 0 no como reestructuracion interna depende a su vez de si ambas empresas formaban
anteriormente parte de la misma entidad econémica. Si las empresas formaban anteriormente parte de
distintas entidades econdmicas dotadas de un poder de decisién auténomo, la operacién constituird una
concentracién y no una reestructuracion interna (*’). No obstante, cuando las distintas entidades
econdmicas sigan poseyendo un poder de decision auténomo después de la operacion, ésta sélo se
considerard una reestructuracion interna, aun cuando las acciones de las empresas, que constituyen
distintas entidades econdmicas, pertenezcan a una tnica entidad, como si se tratan de una sociedad de
cartera propiamente dicha (*).

(** Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comisién, apartado 118, Rec. 2006,
p. 11-319.

(*%) Véase el asunto COMP/M.3173 — E.ON/Fortum Burghausen/Smaland/Endenderry, de 13 de junio de 2003. Esto
también se aplica a situaciones en las que el control exclusivo se adquiere mediante inicamente partes de la empresa que
anteriormente estaban controladas conjuntamente por la empresa adquirente, asunto/M. 2679 — EdF/TXU|Europe/24
Seven, de 20 de diciembre de 2001.

(°%) Asunto IV/M.1283 — Volkswagen/RollsRoyce/Cosworth, de 24 de agosto de 1998.

(*’) Asunto IV/M.097 — Péchiney/Usinor, de 24 de junio de 1991; asunto IV/M.216 — CEA Industrie/France Télécom/SGS
— Thomson, de 22 de febrero de 1993; asunto IV/M.931 — Neste/IVO, de 2 de junio de 1998. Véase también el
considerando 22 del Reglamento de concentraciones.

(°%) Las cuestiones especificas referentes al célculo del volumen de negocios de las empresas de propiedad estatal se abordan
en los apartados 192 a 194.
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Sin embargo, las prerrogativas ejercidas por un Estado en calidad de autoridad publica mds que de
accionista, siempre que se limiten a proteger el interés ptiblico, no constituyen control en el sentido del
Reglamento de concentraciones, en la medida en que no pretendan ni contribuyan a que el Estado ejerza
una influencia decisiva en las actividades de la empresa (*°).

2. Control exclusivo

Se adquiere el control exclusivo cuando una empresa en solitario puede ejercer influencia decisiva sobre
otra empresa. Pueden distinguirse dos situaciones generales en las que una empresa tiene el control
exclusivo. En la primera, la empresa que controla en solitario goza de poder para determinar las
decisiones de estrategia competitiva de la otra empresa. En general, este poder se logra mediante la
adquisicién de una mayoria de los derechos de voto en un compaiifa. En la segunda, también se da una
situacion que confiere el control exclusivo cuando un solo accionista puede vetar las decisiones
estratégicas de una empresa, pero no puede por si solo imponer dichas decisiones (el denominado
control exclusivo negativo). En este caso, un tnico accionista posee el mismo nivel de influencia que
tiene generalmente un accionista que controla conjuntamente una empresa, es decir, el poder de bloquear
la adopcion de decisiones estratégicas. A diferencia de lo que sucede en una empresa controlada
conjuntamente, no hay otros accionistas con el mismo nivel de influencia y el accionista que goza del
control exclusivo negativo no necesariamente tiene que cooperar con otros accionistas especificos para
determinar el comportamiento estratégico de la empresa controlada. Dado que este accionista puede
crear una situacion de bloqueo, el accionista adquiere una influencia decisiva segtin el articulo 3,
apartado 2, y, por tanto, el control con arreglo al Reglamento de concentraciones (°%).

El control exclusivo puede adquirirse de jure o de facto.

Control exclusivo de jure

En el plano juridico, normalmente se adquiere el control exclusivo cuando una empresa adquiere la
mayoria de los derechos de voto de una sociedad. De no existir otros elementos, una adquisicién que no
lleva aparejada la mayoria de los derechos de voto no confiere generalmente el control, aunque suponga
la adquisicion de una participacién mayoritaria. Cuando los estatutos de la compaiifa requieran una
mayorfa cualificada para adoptar decisiones estratégicas, la adquisicion de una mayorfa simple de
derechos de voto podria no conferir el poder de determinar decisiones estratégicas, pero podria ser
suficiente para dar al adquirente un derecho de bloqueo y, por tanto, el control negativo.

Aun cuando se trate de una participacién minoritaria, el control exclusivo puede producirse en el plano
juridico en los casos en los que esta participacion conlleve derechos especificos. Dichos derechos pueden
consistir en acciones preferentes que conlleven derechos especiales que permitan al accionista
minoritario determinar la estrategia competitiva de la empresa afectada como, por ejemplo, el poder de
nombrar a mas de la mitad de los miembros de los consejos de administracion o de vigilancia. El control
exclusivo también puede ser ejercido por un accionista minoritario que tenga el derecho de gestionar las
actividades de la empresa y de determinar su politica comercial basdndose en su estructura organizativa
(por ejemplo, como un socio colectivo en una sociedad comanditaria que a menudo no tiene siquiera una
participacion).

Un situacion tipica de control exclusivo negativo se produce cuando un accionista posee el 50 % de una
empresa mientras que el 50 % restante pertenece a varios accionistas (suponiendo que no dé lugar al
control exclusivo positivo de facto) o cuando existe una mayorfa cualificada necesaria para adoptar
decisiones estratégicas que confiere de hecho un derecho de veto a uno solo de los accionistas,
independientemente de que sea un accionista mayoritario o minoritario (°Y).

Asunto IV/M.493 — Tractebel/Distrigaz 1I, de 1 de septiembre de 1994.

Puesto que este accionista es la tinica persona que adquiere una influencia dominante, sélo él estard obligado a presentar
una notificacién con arreglo al Reglamento de concentraciones.

Véanse los asuntos consecutivos COMP/M.3537 — BBVA/BNL, de 20 de agosto de 2004, y COMP/M.3768 — BBVA/
BNL de 27 de abril de 2005; asunto COMP/M.3198 — VW-Audi/VW-Audi Vertriebszentren, de 29 de julio de 2003;
asunto COMP/M.2777 — Cinven Limited/Angel Street Holdings, de 8 de mayo de 2002; asunto IV/M.258 — CCIE/
GTE, de 25 de septiembre de 1992. En el asunto COMP/M.3876 — Diester Industrie/Bunge/JV, de 30 de septiembre
de 2005, se daba la circunstancia especifica de que una empresa en participacién tenfa una participacién en una
compaiifa que le otorgaba el control exclusivo negativo sobre dicha compafifa.
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Control exclusivo de facto

(59) Un accionista minoritario también puede ejercer el control exclusivo de facto. Este es el caso, en particular,
cuando es muy probable que el accionista obtenga la mayoria en las juntas de accionistas dado su
niimero de acciones y la presencia de accionistas en las juntas en afios anteriores (°%). Basandose en
comportamientos anteriores en las votaciones, la Comision llevard a cabo un andlisis prospectivo y
tomard en cuenta los cambios previsibles en cuanto a la presencia de accionistas que podrian producirse
en el futuro a raiz de la operacién (*%). La Comisién analizard ademds la posicién de otros accionistas y
evaluard su papel. Los criterios para dicha evaluacion son principalmente si las acciones restantes estdn
muy repartidas, si otros accionistas importantes tienen vinculos estructurales, econdmicos o familiares
con el gran accionista minoritario o si otros accionistas tienen un interés estratégico o puramente
financiero en la empresa objetivo; estos criterios se evaluardn caso por caso (°%). Cuando, basandose en su
ntimero de acciones, la tendencia histérica del voto en las juntas de accionistas y la posicién de otros
accionistas, sea probable que un accionista minoritario disponga de una mayoria estable de los votos en
la junta de accionistas, se considera que ejerce el control exclusivo (*%).

(60) Una opcioén de compra o de conversion de acciones no puede por si misma conferir el control exclusivo a
no ser que se ejerza en un futuro préximo en virtud de acuerdos juridicamente vinculantes (). No
obstante, en circunstancias excepcionales, una opcién, junto con otros elementos, podria llevar a la
conclusion de que existe control exclusivo de facto (7).

Control exclusivo adquirido por medios distintos a los derechos de voto

(61) Ademds de la adquisicion del control exclusivo por medio de los derechos de voto, las consideraciones
expuestas en la seccién 1.2 relativas a la adquisicion del control exclusivo mediante compra de activos,
contrato o cualquier otro medio también se aplican.

3. Control conjunto

(62) Existe control conjunto cuando dos o mds empresas o personas tienen la posibilidad de ejercer una
influencia decisiva sobre otra empresa. En este contexto, «influencia decisiva» significa la capacidad de
bloquear acciones que determinan la estrategia competitiva de una empresa. A diferencia del control
exclusivo, que concede a un accionista dado el poder de determinar las decisiones estratégicas de una
empresa, el control conjunto se caracteriza por la posibilidad de llegar a una situacion de bloqueo a causa
de la facultad que tienen las dos o mds empresas matrices de rechazar las decisiones estratégicas
propuestas. Como consecuencia, estos accionistas deben llegar a un acuerdo para establecer la politica
comercial de la empresa en participacion y se ven obligados a cooperar (°9).

(63) Como en el caso del control exclusivo, la adquisicion del control conjunto puede también establecerse de
jure o de facto. Existe control conjunto cuando los accionistas (las empresas matrices) deben llegar a un
acuerdo sobre las decisiones importantes que afectan a la empresa controlada (la empresa en
participacion).

(62) Asunto IV/M.343 — Société Générale de Belgique/Générale de Banque, de 3 de agosto de 1993; asunto COMP/M.3330
— RTL/M6, de 12 de marzo de 2004; asunto IV/M.159 — Mediobanca/Generali, de 19 de diciembre de 1991.

(6% Véase el asunto COMP/M.4336 — MAN/Scania, de 20 de diciembre de 2006, por lo que se refiere a la cuestion de si
Volkswagen habfa adquirido el control de MAN.

(*%) Asunto M.754 — Anglo American/Lonrho, de 23 de abril de 1997; asunto IV/M.025 — Arjomari/Wiggins Teape, de
10 de febrero de 1990.

(6%) Véase también el asunto COMP/M.2574 — Pirelli/Edizione/Olivetti/Telecom Italia, de 20 de septiembre de 2001; asunto
IV/M.1519 — Renault/Nissan, de 12 de mayo de 1999.

(5%) Sentencia en el asunto T-2/93, Air France/Comision. Rec. 1994, p. 1I-323. Aun cuando una opcién normalmente por si
misma no da lugar a una concentracion, puede tenerse en cuenta para la evaluacidn sustantiva en una concentracion,
véase el asunto COMP/M.3696 — E.ON/MOL, de 21 de diciembre de 2005, apartados 12-14, 480, 762 y ss.

(¢7) Asunto IV/M.397 — Ford/Hertz, de 7 de marzo de 1994.

(%8) Véase también la sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartados 42, 52
y 67. Rec. 2006, p. II1-319.
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3.1.  Igualdad de derechos de voto o en el nombramiento de los érganos decisorios

La forma mds clara de control conjunto se da cuando hay sélo dos empresas matrices que se reparten a
partes iguales los derechos de voto de la empresa en participacion. En este caso no es preciso que exista
entre ellas un acuerdo formal. Sin embargo, cuando exista dicho acuerdo, deberd ser conforme al
principio de igualdad de las empresas matrices, estableciendo, por ejemplo, que cada una de ellas tiene
derecho al mismo nimero de representantes en los érganos de administracién y que ningin miembro
posee un voto de calidad (*). También hay igualdad cuando ambas empresas tienen derecho a designar
un ndmero igual de miembros en los érganos decisorios de la empresa en participacion.

3.2. Derechos de veto

El control puede ser conjunto aun cuando no exista igualdad entre las dos empresas matrices en lo
referente a los votos o a la representacion en los 6rganos decisorios o cuando haya més de dos empresas
matrices. Este es el caso cuando los accionistas minoritarios tienen derechos suplementarios que les
permiten vetar decisiones capitales para la estrategia competitiva de la empresa en participacion (7).
Estos derechos de veto pueden figurar en los estatutos de la empresa en participacion o serles conferidos
mediante acuerdo entre las empresas matrices y pueden ejercerse cuando se requiera un quérum
especifico para adoptar ciertas decisiones en la junta de accionistas o en el consejo de administracion,
siempre que las empresas matrices estén representadas en él. También es posible que las decisiones
estratégicas estén sujetas a la aprobacion de un 6rgano determinado (por ejemplo, el consejo de
vigilancia) en el que los accionistas minoritarios estdn representados y sean necesarios para lograr el
quérum exigido para adoptar dichas decisiones.

Los derechos de veto deben referirse a las decisiones estratégicas sobre la politica comercial de la empresa
en participacion y deben ser mds completos que los derechos de veto generalmente concedidos a los
accionistas minoritarios a fin de proteger sus intereses financieros como inversores de la empresa en
participacion. Esta proteccién normal de los derechos de los accionistas minoritarios guarda relacién con
las decisiones que afectan a la esencia misma de la empresa en participacién: modificaciones de los
estatutos, aumento o reduccion del capital o liquidacién. Un derecho de veto que, por ejemplo, impide la
venta o el cierre de la empresa en participacién, no confiere el control conjunto al accionista minoritario
afectado (7).

En cambio, los derechos de veto que confieren el control conjunto se refieren habitualmente a decisiones
sobre cuestiones tales como el presupuesto, el plan de negocios, las grandes inversiones o el
nombramiento de los altos directivos. No obstante, la adquisicion del control conjunto no exige que
quien lo adquiere tenga la facultad de ejercer una influencia decisiva en el funcionamiento cotidiano de
una empresa. Lo importante es que los derechos de veto permitan a las empresas matrices ejercer dicha
influencia sobre la estrategia competitiva de la empresa en participacion. Asimismo, no es necesario
demostrar que quien adquiera el control conjunto de la empresa en participacién hard realmente uso de
su influencia decisiva. Basta con que exista dicha posibilidad, es decir, que posea los derechos de veto
pertinentes.

Para adquirir el control conjunto, un accionista minoritario no precisa tener todos los derechos de veto
anteriormente mencionados. Algunos derechos, o incluso uno solo, pueden ser suficientes. Depende del
contenido preciso del derecho de veto y de la importancia de dicho derecho en el sector en que opere la
empresa en participacion.

(%% Asunto COMP/M.3097 — Maersk Data/Eurogate IT; Global Transport Solutions JV, de 12 de marzo de 2003; asunto IV/
M.272 — Matra/CAP Gemini Sogeti, de 17 de marzo de 1993.

(7% Sentencia en el asunto T-2/93, Air France/Comisién. Rec. 1994, p. 1I-323. Asunto IV/M.010 — Conagra/ldea, de

3 de mayo de 1991.

("") Asunto IV/M.062 — Eridania[ISL, de 30 de julio de 1991.
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Nombramiento de altos directivos y elaboracién del presupuesto

Son vitales los derechos de veto relativos a las decisiones sobre el nombramiento y destitucién de altos
directivos y la aprobacion del presupuesto. El poder de participar en las decisiones relativas a la estructura
de la alta direccién, tales como los miembros del consejo, habitualmente confiere al titular el poder de
ejercer una influencia decisiva sobre la politica comercial de una empresa. Lo mismo ocurre con las
decisiones sobre el presupuesto, ya que éste determina el marco exacto de las actividades de la empresa
en participacion y, en particular, las inversiones que puede realizar.

Plan de negocios

El plan de negocios normalmente proporciona informacion sobre los objetivos de la empresa y las
medidas que deben adoptarse para alcanzarlos. Un derecho de veto sobre este plan, aunque sea el Gnico
que se posea, puede bastar para conferir el control conjunto. En cambio, cuando el plan de negocios
contenga solamente declaraciones generales sobre los objetivos comerciales de la empresa en
participacion, la existencia de un derecho de veto constituird tinicamente un elemento a tener en
cuenta cuando se efectiie una valoracion global para determinar si existe control conjunto, pero no
bastard por si solo para conferir dicho control.

Inversiones

Cuando el derecho de veto se refiere a las inversiones, su importancia depende, en primer lugar, del nivel
de las inversiones sujetas a la aprobacion de las empresas matrices y, en segundo lugar, del papel que
desempeiien las inversiones en el mercado en que opera la empresa en participacion. Por lo que respecta
al primer caso, cuando el nivel que deban alcanzar las inversiones para que se necesite la aprobacién de
las matrices sea extremadamente elevado, este derecho de veto se parecerd més a la protecciéon normal de
los intereses de un accionista minoritario que a un derecho que confiere poder de codecisién en materia
de politica comercial de la empresa en participacién. En cuanto al segundo caso, la politica de inversion
de una empresa constituye generalmente un elemento importante para demostrar la existencia del
control conjunto. Sin embargo, es probable que en algunos mercados la inversion no desempefie un
papel significativo en el comportamiento competitivo de una empresa.

Derechos especificos en relacion con un mercado dado

Aparte de los tipicos derechos de veto mencionados anteriormente, existen otros posibles derechos de
veto relacionados con decisiones concretas que son importantes en el mercado en que opera la empresa
en participacion. Un ejemplo de ello es la decision sobre la tecnologia que la empresa en participacion va
a utilizar cuando la tecnologia es un factor clave en las actividades de dicha empresa. También cabe citar
el ejemplo de los mercados que se caracterizan por la diferenciacién del producto y un nivel elevado de
innovacion, caso en que un derecho de veto sobre las decisiones relativas a las nuevas lineas de productos
que la empresa va a desarrollar puede también constituir un elemento importante para demostrar la
existencia de control conjunto.

Valoracién global

A la hora de establecer la importancia relativa de los derechos de veto, cuando existan varios de estos
derechos, no deberfan analizarse por separado. Por el contrario, para demostrar la existencia o no de
control conjunto debe efectuarse una valoracion global. No obstante, un derecho de veto que no se
refiera a la politica estratégica comercial, al nombramiento de altos directivos o al presupuesto o al plan
de negocios no puede considerarse que confiera el control conjunto a su titular (72).

3.3. Ejercicio comiin de los derechos de voto

Aun cuando no existan derechos de veto especificos, dos 0 mds empresas que adquieran participaciones
minoritarias de otra empresa pueden adquirir el control conjunto. Puede ser el caso cuando la suma de
participaciones minoritarias constituya el medio de controlar la empresa en cuestion. Esto significa que

("?) Asunto IV/M.295 — SITA-RPC[SCORI, de 19 de marzo de 1993.
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los accionistas minoritarios poseen, juntos, la mayorfa de los derechos de voto y que los ejercerdn
conjuntamente. Puede ser el resultado de un acuerdo juridicamente vinculante o puede establecerse de
facto.

El medio juridico para garantizar el ejercicio comtn de los derechos de voto puede revestir la forma de
una sociedad de cartera (controlada conjuntamente), a la que los accionistas minoritarios ceden sus
derechos, o de un acuerdo en que éstos se comprometen a actuar del mismo modo [acuerdo de consorcio
(«pooling agreement»)].

Muy excepcionalmente podrd llevarse a cabo una accién concertada de facto cuando los accionistas
minoritarios tengan importantes intereses comunes y no deseen, por tanto, perjudicarse mutuamente al
ejercer sus derechos sobre la empresa en participacion. Sin embargo, cuanto mayor sea el nimero de
empresas matrices, menos probable serd que se dé esta situacion.

Es indicativo de esta comunidad de intereses un elevado grado de dependencia mutua entre las empresas
matrices para lograr los objetivos estratégicos de la empresa en participacion. Este es el caso,
especialmente, cuando cada empresa matriz aporta una contribucion esencial para el funcionamiento de
la empresa en participaciéon (por ejemplo, tecnologias especificas, «know-how» local o acuerdos de
suministro) ("?). En estas circunstancias, las empresas matrices pueden bloquear las decisiones estratégicas
de la empresa en participacion y, de esta forma, solo pueden explotar con éxito la empresa en
participacion si se ponen de acuerdo sobre las decisiones estratégicas mds importantes, aunque no se
hayan previsto explicitamente derechos de veto. Por consiguiente, las empresas matrices estardn obligadas
a cooperar (7#). Otros factores son procedimientos de toma de decisiones tan especificos que permiten a
las empresas matrices ejercer el control conjunto aun sin acuerdos explicitos que les concedan derechos
de veto u otros vinculos entre los accionistas minoritarios de la empresa en participacion (7).

Este supuesto puede no sélo producirse en una situacién en la que dos o mds accionistas minoritarios
controlen conjuntamente una empresa de facto sino también cuando exista un elevado grado de
dependencia de un accionista mayoritario respecto de un accionista minoritario. Puede ser el caso cuando
una empresa en participacion depende econdmica y financieramente del accionista minoritario o cuando
sélo el accionista minoritario posea el know-how necesario para la explotacién de la empresa en
participacion, en la que desempefiard un papel importante, mientras que el accionista mayoritario es
simplemente un inversor financiero (7%). En tales circunstancias, el accionista mayoritario no podrd
imponer su posicion pero el socio de la empresa en participacion podra bloquear decisiones estratégicas
de forma que ambas empresas matrices estardn obligadas a cooperar permanentemente, lo que conduce a
una situacién de control conjunto de facto que prevalece sobre la evaluacion puramente de jure segtin la
cual podria haberse considerado que el accionista mayoritario tiene el control exclusivo.

Estos criterios se aplican a la formaciéon de una nueva empresa en participacién asi como a las
adquisiciones de participaciones minoritarias, que juntas otorgan el control conjunto. En el caso de las
adquisiciones de participaciones, hay una elevada probabilidad de que existan intereses comunes si se
adquieren las participaciones mediante una accién concertada. No obstante, una adquisicién mediante
una accién concertada no es suficiente por si sola a los efectos de establecer el control conjunto de facto.
En general, un interés comdn como inversores financieros (o acreedores) de una compaiifa en el
rendimiento de una inversién no constituye una comunidad de intereses que dé lugar al ejercicio del
control conjunto de facto.

("% Asunto COMP[JV.55 Hutchison/RCPM/ECT, de 3 de julio de 2001; véase también el asunto IV/M.553 — RTL/Veronica/

Endemol, de 20 de septiembre de 1995.

(") Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comisién, apartados 42, 52 y 67, Rec. 2006,

p. I1-319.

(”°) Asunto COMP/JV.55 Hutchison/RCPM/ECT, de 3 de julio de 2001. Véase también el asunto IV/M.553 — RTL/Veronica/

Endemol, de 20 de septiembre de 1995.

(7%) Asunto IV/M. 967 — KLM/Air UK, de 22 de septiembre de 1997; asunto COMP/M.4085 — Arcelor/Oyak/Erdemir, de

13 de febrero de 2006.
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En caso de que no existan intereses compartidos tan fuertes como los descritos anteriormente, la
posibilidad de que se produzcan cambios en las coaliciones entre accionistas minoritarios descarta la
existencia de control conjunto. Dado que no existe una mayoria estable en el procedimiento de toma de
decisiones, sino que ésta se forma en cada ocasion concreta a partir de las varias combinaciones posibles
entre accionistas minoritarios, no puede suponerse que los accionistas minoritarios (o determinado
grupo de ellos) controlardn conjuntamente la empresa (”7). En este caso, no basta con que dos o mds
partes con una participacién idéntica en el capital de una empresa hayan celebrado acuerdos que les
confieran los mismos derechos y poderes, cuando éstos carecen de derechos estratégicos de veto. Por
ejemplo, cuando una empresa tiene tres accionistas y cada uno de ellos posee una tercera parte del capital
social y elige a un tercio de los miembros del consejo de administracion, los accionistas no ejercen un
control conjunto ya que las decisiones deben adoptarse por mayoria simple.

3.4. Otras consideraciones relativas al control conjunto

Papel desigual de las compaiiias matrices

El control conjunto no es incompatible con la posesion por parte de una de las empresas matrices de
conocimientos especificos y de experiencia en la actividad de la empresa en participacion. En este caso, la
otra empresa matriz s6lo puede desempefiar un papel modesto o incluso inexistente en la gestién
cotidiana de la empresa en participacién y su presencia estd motivada tinicamente por consideraciones de
orden financiero o referentes a la estrategia a largo plazo, la imagen de marca o la politica general. No
obstante, debe conservar siempre la posibilidad real de impugnar las decisiones adoptadas por la otra
empresa matriz gracias a la igualdad de derechos de voto o derechos de nombramiento de los érganos
decisorios o de derechos de veto en cuestiones estratégicas. De no ser asi, el control serfa exclusivo.

Voto de calidad

Para que exista control conjunto, no puede concederse un voto de calidad a una sola de las empresas
matrices ya que esto llevaria al control exclusivo de la empresa que goce del voto de calidad. No obstante,
si puede existir dicho control cuando el voto de calidad tiene, en la practica, relevancia y efectividad
limitadas. Serfa el caso si el voto de calidad tnicamente puede ejercerse tras una serie de procedimientos
de arbitraje y de tentativas de reconciliacién o en un dmbito muy limitado o si el ejercicio del voto de
calidad desencadena una opciéon de venta que implique una onerosa carga financiera o si la
interdependencia mutua de las empresas matrices hace improbable el ejercicio del voto de calidad (7%).

1L CAMBIOS EN LA NATURALEZA DEL CONTROL

El Reglamento de concentraciones abarca operaciones que dan lugar a la adquisicién del control
exclusivo o conjunto, incluidas las operaciones que producen cambios en la naturaleza del control. En
primer lugar, este cambio en la naturaleza del control, que origina una concentracion, se produce si existe
un cambio de control exclusivo a control conjunto. En segundo lugar, se produce un cambio en la
naturaleza del control entre supuestos de control conjunto antes y después de la transaccion si existe un
aumento en el nimero o un cambio en la identidad de los accionistas que controlan la empresa. No
obstante, no cambia la naturaleza del control si se produce un cambio de control exclusivo negativo a
positivo. Dicho cambio no afecta ni a los incentivos del accionista que tenfa el control negativo ni a la
naturaleza de la estructura de control ya que el accionista con control no tenia necesariamente que
cooperar con accionistas especificos cuando gozaba del control negativo. En cualquier caso, los meros
cambios en el nivel de las participaciones de los mismos accionistas con control, sin que se produzcan
cambios en los poderes que detentan en la compaiifa y en la composicion de la estructura de control de la
compaiifa, no constituyen un cambio en la naturaleza del control y, por tanto, no constituyen una
concentracion que deba notificarse.

(") Asunto IV[JV.12 — Ericsson/Nokia/Psion/Motorola, de 22 de diciembre de 1998.

("®) Asunto COMP/M.2574 — Pirelli/Edizione/Olivetti/Telecom Italia, de 20 de septiembre de 2001; asunto IV/M.553 —

RTL/Veronica/Endemol, de 20 de septiembre de 1995; asunto IV/M.425 — British Telecom/Banco Santander, de

28 de marzo de 1994.
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Estos cambios en la naturaleza del control se dividirdn para su andlisis en dos categorfas: primera, la
incorporacion de uno o varios accionistas nuevos con control, independientemente de si sustituyen o no
a otros accionistas con control, y segunda, una reduccién del niimero de accionistas con control.

1. Incorporacién de accionistas con control

El que una incorporacién de nuevos accionistas con control dé lugar a una situaciéon de control conjunto
puede deberse al paso del control exclusivo al control conjunto, a la incorporacién de un accionista
adicional o a la sustitucién de un antiguo accionista en una empresa que ya estaba controlada
conjuntamente.

El paso del control exclusivo al control conjunto se considera una operacién que debe notificarse ya que
cambia la naturaleza del control de la empresa en participaciéon. En primer lugar, existe una nueva
adquisicion de control por el accionista que se incorpora a la empresa controlada. En segundo lugar, sélo
la nueva adquisicién de control convierte a la empresa controlada en una empresa en participacion, lo
que cambia decisivamente también la situacién para la empresa que posefa el control exclusivo con
arreglo al Reglamento de concentraciones: en el futuro, tendrd que tener en cuenta los intereses de uno o
varios accionistas que ejercen control y estard obligada a cooperar permanentemente con el nuevo o
nuevos accionistas. Antes, podia por si sola determinar el comportamiento estratégico de la empresa
controlada (en el caso de control exclusivo) o no estaba obligada a tener en cuenta los intereses de otros
accionistas concretos ni estaba obligada a cooperar permanentemente con esos accionistas.

La incorporacion de un nuevo accionista a una empresa controlada conjuntamente —bien sea uniéndose
a los accionistas que ya ejercian el control o en sustitucién de alguno de ellos— constituye también una
concentracion que debe notificarse, aunque la empresa estuviera controlada conjuntamente antes y
después de la operacion (°). En primer lugar, también en este supuesto hay un accionista que acaba de
adquirir el control de la empresa en participacion. En segundo lugar, la naturaleza del control de la
empresa en participacién viene determinada por la identidad de todos los accionistas que ejercen el
control. Es inherente al control conjunto que, dado que cada accionista por separado tiene un derecho de
bloqueo sobre las decisiones estratégicas, los accionistas que ejercen el control conjunto tienen que tener
en cuenta mutuamente sus intereses y estdn obligados a cooperar en la determinacion del
comportamiento estratégico de la empresa en participacién (*°). La naturaleza del control conjunto,
por tanto, 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.
Uno de los supuestos mds evidentes que dan lugar a un cambio decisivo en la naturaleza de la estructura
de control de una empresa controlada conjuntamente es el de una empresa en participacion, controlada
conjuntamente por un competidor de la empresa en participacién y un inversor financiero, en la que el
inversor financiero es sustituido por otro competidor. En esas circunstancias, la estructura de control y
los incentivos de la empresa en participacion pueden cambiar por completo, no sélo por la
incorporacion de los nuevos accionistas con poder de control sino también por el cambio en el
comportamiento del otro accionista. La sustitucion de un accionista que ejerce el control o la
incorporacion de un nuevo accionista en una empresa controlada conjuntamente constituye, por tanto,
un cambio en la naturaleza del control (81).

Véase, por ejemplo, el asunto COMP/M.3440 — ENI/EDP/GdP, de 9 de diciembre de 2004.

Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comisién, apartado 67, Rec. 2006, p. [I-319.
En general, cabe sefialar que la Comisién no evaluard como una concentracién independiente la sustitucién indirecta de
un accionista que ejerce el control en un supuesto de control conjunto provocado por la adquisicién de control de una
de sus sociedades matrices. La Comision evaluard cualquier cambio que se produzca en la situacién competitiva de la
empresa en participacion en el marco de la adquisicién global de control de su empresa matriz. En esas circunstancias,
los otros accionistas que ejercen el control en la empresa en participaciéon no serdn, por tanto, empresas afectadas por la
concentracién que se refiere a su empresa matriz.
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(88) No obstante, la incorporacién de nuevos accionistas s6lo da lugar a una concentracién que debe
notificarse si uno o varios accionistas adquieren el control exclusivo o conjunto en virtud de la operacién.
La incorporaciéon de nuevos accionistas puede provocar una situacion en la que el control conjunto no
pueda ser establecido ni de jure ni de facto puesto que la incorporacién de un nuevo accionista tiene como
consecuencia que sea posible la variabilidad de las coaliciones entre accionistas minoritarios (3%).

2. Reduccién del nimero de accionistas

(89) Una reduccién del nimero de accionistas que ejercen el control constituye un cambio en la naturaleza del
control y debe, por tanto, considerarse una concentracion si la salida de uno o varios de estos accionistas
provoca el paso del control conjunto al control exclusivo. Ejercer en solitario una influencia decisiva es
muy distinto de ejercerla en comdn, ya que en este tltimo supuesto los accionistas que ejercen el control
conjunto han de tener en cuenta los intereses de la otra parte o partes, que pueden ser diferentes (*3).

(90) Cuando una operacién supone la reduccién del niimero de accionistas que ejercen el control conjunto,
sin que dicho control pase a ser exclusivo, en principio no existe obligacion de notificar la operacion.

IV. EMPRESAS EN PARTICIPACION — CONCEPTO DE PLENAS FUNCIONES

(91) El articulo 3, apartado 1, letra b), dispone que se considerard que se produce una concentracién cuando
se adquiere el control por una o varias empresas sobre la totalidad o partes de otra empresa. La nueva
adquisicion de otra empresa por varias empresas que ejercen el control conjuntamente constituye, por
tanto, una concentracion con arreglo al Reglamento de concentraciones. Como en el caso de la
adquisicion del control exclusivo de una empresa, esa adquisicién de control conjunto producird un
cambio estructural en el mercado aun cuando, segtin los planes de las empresas adquirentes, la empresa
adquirida ya no se consideraria una empresa con plenas funciones tras la transacciéon (por ejemplo,
porque en un futuro venderd exclusivamente a las empresas matrices). Asi, una transaccién en la que
participen diversas empresas que adquieren a terceros el control conjunto de otra empresa o partes de
otra empresa, que cumpla los criterios establecidos en el apartado 24, constituird una concentracién con
arreglo al articulo 3, apartado 1, sin que sea necesario considerar el criterio de plenas funciones (34).

(92) El articulo 3, apartado 4, dispone ademds que la creacién de una empresa en participacion que realice
con cardcter permanente todas las funciones de una entidad econdémica auténoma (las denominadas
empresas en participaciéon con plenas funciones) constituird una concentracién con arreglo al
Reglamento de concentraciones. El criterio de plenas funciones delimita, por tanto, la aplicacion del
Reglamento de concentraciones en el caso de creacién de empresas en participacion por las partes,
independientemente de si tal empresa en participacion se crea a partir de cero o si las partes aportan a la
empresa en participacion activos que anteriormente posefan individualmente. En estas circunstancias, la
empresa en participacion debe cumplir el criterio de plenas funciones para constituir una concentracion.

(93) El hecho de que una empresa en participaciéon pueda ser una empresa con plenas funciones y por lo
tanto, desde el punto de vista funcional, econémicamente independiente, no significa que disfrute de
autonomia en lo que se refiere a la adopcion de sus decisiones estratégicas. De lo contrario, una empresa
controlada conjuntamente nunca podria ser considerada una empresa en participacién con plenas
funciones y, por consiguiente, nunca podria cumplir la condicién establecida en el articulo 3,
apartado 4 (*%). Por tanto, para cumplir el criterio de plenas funciones basta con que la empresa en
participacion sea auténoma desde el punto de vista funcional.

(32) Asunto IV[JV.12 — Ericsson/Nokia/Psion/Motorola, de 22 de diciembre de 1998.

(%%) Véase el asunto IV/M.023 — ICI|Tioxide, de 28 de noviembre de 1990; véase también el apartado 5, letra d), de la
Comunicacion de la Comisién sobre el procedimiento simplificado para tramitar determinadas operaciones de
concentracién con arreglo al Reglamento (CE) n® 139/2004 del Consejo.

(®4) Estas consideraciones no se aplican al articulo 2, apartado 4, de la misma forma. Mientras que la interpretacion del
articulo 3, apartados 1 y 4, se refiere a la aplicabilidad del Reglamento de concentraciones a las empresas en
participacion, el articulo 2, apartado 4, se refiere al andlisis sustantivo de las empresas en participacion. La «creacién de
una empresa en participacion que constituya una concentracién con arreglo al articulo 3», como establece el articulo 2,
apartado 4, comprende la adquisicion del control conjunto segtin el articulo 3, apartados 1 y 4.

(%) Sentencia de 23 de febrero de 2006 en el asunto T-282/02: Cementbouw/Comision, apartado 62, Rec. 2006, p. 1I-319.
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1. Recursos suficientes para funcionar independientemente en un mercado

(94) Ser una empresa con plenas funciones significa esencialmente que la empresa en participaciéon ha de
poder operar en un mercado y desempefiar todas las funciones que normalmente desarrollan las
empresas presentes en dicho mercado. Para ello, la empresa en participacién ha de disponer de una
direccién dedicada a las operaciones diarias y de acceso a suficientes recursos financieros, humanos y
activos (materiales e inmateriales), para desarrollar una actividad empresarial de forma duradera en el
dmbito previsto en el acuerdo que rige la empresa en participacion (%°). No es necesario que el personal
esté empleado por la propia empresa en participacion. Si es lo habitual en el sector en el que opera la
empresa, puede ser suficiente con que organicen el personal terceros mediante un acuerdo operativo o
proporcione el personal una empresa de empleo temporal. La puesta a disposicion de personal por parte
de las sociedades matrices puede también ser suficiente si se hace solamente durante el periodo inicial o si
la empresa en participacion trata con las sociedades matrices en los mismos términos que con terceros.
Este dltimo caso requiere que la empresa en participacion trate con las matrices sin concederse favores de
acuerdo con unas condiciones comerciales normales y que la empresa en participacion sea asimismo
libre de contratar a sus propios empleados o de conseguir personal a través de terceros.

2. Actividades que exceden una funcién concreta de las empresas matrices

(95 Una empresa en participacion no desempefia funciones plenas si asume dnicamente una funcion
concreta dentro de las actividades empresariales de las empresas matrices, sin tener acceso o presencia
propios en el mercado. Es el caso de las empresas en participacion que se dedican exclusivamente a [+D o
a la produccién. Este tipo de empresas en participacién son auxiliares respecto de las actividades de las
matrices. Es también el caso de las empresas en participacion cuyas actividades se limitan esencialmente a
la distribucién o la venta de los productos de sus matrices, por lo que actian principalmente como
agencias de ventas. No obstante, el hecho de que una empresa en participacion utilice la red de
distribucién o ventas de una o varias de las empresas matrices no implica necesariamente que carezca de
plenas funciones, siempre que las matrices actien exclusivamente como agentes de la empresa en
participacion (¥).

(96) Un caso frecuente en el que se plantea esta cuestion es el de las empresas en participacién ligadas a la
tenencia de bienes inmobiliarios, que generalmente se crean por motivos fiscales u otros motivos
financieros. Mientras la finalidad de la empresa en participacion se limite a la adquisicién o la tenencia de
algunos bienes inmobiliarios para las empresas matrices y se nutra de recursos financieros aportados por
éstas, generalmente no se considerard que tiene plenas funciones ya que carece de una actividad
empresarial independiente a largo plazo en el mercado y habitualmente carece también de los recursos
necesarios para funcionar independientemente. No debe confundirse este caso con el de las empresas en
participacion que gestionan activamente una cartera inmobiliaria y que actdan en nombre propio en el
mercado, lo que habitualmente indica plenas funciones (%%).

3. Relaciones de compra/venta con las matrices

(97) Una presencia importante de las empresas matrices en mercados ascendentes o descendentes constituye
un dato que ha de tenerse en cuenta a la hora de determinar si la empresa en participacion desempefia
plenas funciones, cuando como consecuencia de dicha presencia se produce un volumen significativo de
compras o ventas entre las matrices y la empresa en participacién. El hecho de que, sélo durante su

(%) Asunto IV/M.527 — Thomson CSF/Deutsche Aerospace, de 2 de diciembre de 1994, Derechos de propiedad intelectual;
asunto IV/M.560 — EDS[Lufthansa, de 11 de mayo de 1995, Contratacion externa; asunto [V/M.585 — Voest Alpine
Industrieanlagenbau GmbH/Davy International Ltd., de 7 de septiembre de 1995, Derecho de una empresa en
participacion a solicitar conocimientos técnicos y personal a sus empresas matrices; asunto IV/M.686 — Nokia/Autoliv,
de 5 de febrero de 1996, Derecho de una empresa en participacion a rescindir un «acuerdo de servicios» con su empresa
matriz y a cambiar la ubicacion decidida por la empresa matriz; asunto IV/M.791 — British Gas Trading Ltd/Group 4
Utility Services Ltd., de 7 de octubre de 1996, activos de empresas en participacién transferidos a una empresa de
arrendamiento financiero y arrendados por una empresa en participacion.

Asunto IV/M.102 — TNT/Canada Post etc., de 2 de diciembre de 1991.

Véase el asunto IV/M.929 — DIA/Veba Immobilien/Deutschbau, de 23 de junio de 1997; asunto COMP/M.3325 —
Morgan Stanley/Glick/Canary Wharf, de 23 de enero de 2004.
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periodo inicial de funcionamiento, la empresa en participacion dependa casi exclusivamente de las
compras o ventas a las matrices no impedird, en principio, que se le reconozcan plenas funciones. En
ocasiones es necesario prever un periodo transitorio para que se introduzca la empresa en el mercado,
perfodo que normalmente no excederd de tres afios, en funcion de las caracteristicas del mercado de que
se trate (*).

Ventas a las empresas matrices

(98) Sila empresa en participacién proyecta mantener ese nivel de ventas a las matrices de manera duradera,
ha de determinarse si, con independencia de dichas ventas, su objetivo es desempefiar una funcién activa
en el mercado y si puede considerarse econémicamente independiente desde el punto de vista funcional.
En este sentido, un factor importante serd la proporcion que representan las ventas a sus empresas
matrices con respecto a la produccion total de la empresa en participacion. Dadas las peculiaridades de
cada caso, es imposible definir un ratio de volumen de negocios especifico que separe las empresas en
participacion con plenas funciones de otras empresas en participacion. Si la empresa en participacién
consigue mds del 50 % de su volumen de negocios de terceros, generalmente serd indicativo de plenas
funciones. Por debajo de este umbral indicativo, para determinar la autonomia funcional de la empresa en
participacion, se requiere un andlisis caso por caso de la relacién entre la empresa en participacién y su
empresa matriz, que debe tener un cardcter verdaderamente comercial. Para ello, debe demostrarse que la
empresa en participacion suministrard sus bienes o servicios al comprador que mds los valore y mejor los
pague y que la empresa en participacion ademds tratard con sus empresas matrices sin concederse favores
de acuerdo con unas condiciones comerciales normales (°°). En estas circunstancias, es decir, si, desde el
punto de vista comercial, la empresa en participacion trata a sus empresas matrices igual que a terceros,
puede ser suficiente con que un minimo del 20 % de las ventas estimadas de la empresa en participacién
se realicen a terceros. No obstante, cuanto mayor sea la proporcion de las ventas probables a las empresas
matrices, mayor serd la necesidad de probar claramente el cardcter comercial de la relacién.

(99) Para determinar la proporcion entre las ventas a las matrices y a terceros, la Comision tendrd en cuenta la
contabilidad anterior y planes de empresa fundamentados. No obstante, especialmente cuando no
puedan preverse facilmente ventas importantes a terceros, la Comision basard sus conclusiones también
en la estructura general del mercado. Este podria ser asimismo un factor relevante para determinar si la
empresa en participacién tratard con sus empresas matrices en condiciones de mercado.

(100) Estas cuestiones con frecuencia se plantean en relacion con los acuerdos de externalizacién, en los que
una empresa crea una empresa en participacion con un proveedor de servicios (°!) que realizard
funciones de las que anteriormente se ocupaba la empresa internamente. En estos tres supuestos las
empresas en participacion no pueden considerarse con plenas funciones: la empresa en participacion
presta sus servicios exclusivamente a la empresa cliente y depende para sus servicios del insumo del
prestador de servicios. El hecho de que, a menudo, el plan de negocios de la empresa en participacion al
menos no excluya que ésta pueda prestar sus servicios a terceros no cambia esta valoracion ya que, en la
situacion tipica de externalizacion, todos los ingresos procedentes de terceros probablemente serdn
accesorios en relacién con los generados por las principales actividades que la empresa en participacién
presta a la empresa cliente. No obstante, esta norma general no excluye que existan situaciones de
externalizacién en las que los socios de la empresa en participacién, por ejemplo por razones de
economia de escala, creen una empresa en participacion con la perspectiva de un acceso al mercado
importante. Con esto, la empresa en participacién podria considerarse con plenas funciones si se
previeran ventas importantes a terceros y si la relacion entre la empresa en participacién y su empresa
matriz tuviera un cardcter verdaderamente comercial y si la empresa en participacién tratara con sus
empresas matrices sobre la base de condiciones comerciales normales.

(®%) Asunto IV/M.560 — EDS|[Lufthansa, de 11 de mayo de 1995; asunto IV/M.686 — Nokia/Autoliv, de 5 de febrero
de 1996; que se contrastard con el asunto IV/M.904 — RSB/Tenex/Fuel Logistics, de 2 de abril de 1997, y el asunto IV/
M.979 — Preussag/Voest-Alpine, de 1 de octubre de 1997. Existe una situacion especial cuando las ventas de la empresa
en participacion a su empresa matriz se deben a un monopolio legal en la fase de distribuciéon de la empresa en
participacion, véase el asunto IV/M.468 — Siemens|Italtel, de 17 de febrero de 1995, o cuando las ventas a una empresa
matriz consisten en productos secundarios, de menor importancia para la empresa en participacion, véase el asunto IV]
M.550 — Union Carbide/Enichem, de 13 de marzo de 1995.

Asunto IV/M.556 — Zeneca/Vanderhave, de 9 de abril de 1996; asunto IV/M.751 — Bayer/Hiils, de 3 de julio de 1996.
La cuestion de en qué circunstancias un acuerdo de externalizacion se considera una concentracién se trata en los
apartados 25 y ss. de la presente Comunicacion.

—
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Compras a las empresas matrices

(101) En caso de que sea la empresa en participacion la que compre a sus matrices, pueden surgir dudas sobre
las plenas funciones de la empresa en participacion si el valor que ésta afiade a los productos o servicios
es reducido. En ese caso, la empresa en participacion puede funcionar como una agencia de venta en
comun.

Mercados de distribucion

(102) Sin embargo, en contraste con esa situacién, cuando una empresa en participacion opere en un mercado
de distribucion y desempefie todas las funciones normales de una empresa comercial en ese mercado, no
se la considerard un agente auxiliar de ventas de las empresas matrices, sino una empresa en
participacion con plenas funciones. Los mercados de distribucién se caracterizan por la existencia de
empresas especializadas en la venta y distribucion de productos que no se integran verticalmente junto a
otras que si lo hacen, asi como por la presencia de diversas fuentes de suministro de los productos de que
se trate. Ademds, en muchos de estos mercados es preciso que los operadores inviertan en instalaciones
especiales, como puntos de venta, almacenes, dep6sitos asi como en equipos de transporte y en personal
de ventas y servicios. Para que se considere que la empresa desempefia plenas funciones en un mercado
de distribucion, es preciso que cuente con las instalaciones necesarias y sea probable que obtenga una
proporcién importante de sus suministros no sélo de sus matrices, sino también de otros proveedores
competidores (°3).

4. Funcionamiento con cardcter permanente

(103) Ademds, la empresa en participacion ha de proyectarse con cardcter permanente. Suele cumplirse este
requisito cuando las matrices asignan a la empresa en participacion los recursos descritos anteriormente.
Ademds, en los acuerdos de creacién de la empresa en participacion se contempla a menudo la
posibilidad de que surjan imprevistos, como el fracaso de la empresa o un conflicto entre las matrices
sobre aspectos fundamentales (). Para hacer frente a estas eventualidades, se pueden incorporar
clausulas sobre la disolucién de la empresa en participacion o sobre la retirada de una o varias de las
matrices de la misma. Este tipo de cldusulas no es ébice para que se considere que la empresa en
participacion se haya proyectado con cardcter permanente. Lo mismo puede decirse de los acuerdos en
los que se establece el periodo de duracion de la empresa en participacion, siempre que dicho periodo sea
lo bastante extenso para que se produzca un cambio duradero de la estructura de las empresas
afectadas (°#), o cuando el acuerdo prevé que la empresa en participacion pueda seguir existiendo después
de dicho periodo.

(104) Por el contrario, no se considerard que la empresa en participacion funciona con carcter permanente si
se crea con una duracion determinada y breve. Es el caso de las empresas en participacion creadas para
un proyecto concreto, como la construccion de una central eléctrica, pero que no intervendrdn en el
funcionamiento de la central una vez construida.

(105) Una empresa en participacién carece también de suficientes operaciones duraderas cuando hay
decisiones pendientes de terceros que son de importancia vital para el arranque de la actividad
empresarial de la empresa en participacion. Sélo las decisiones que vayan mds alld de las meras
formalidades y cuya concesion sea tipicamente incierta se ajustan a estos supuestos. Ejemplos de ello son
la concesion de un contrato (por ejemplo, en licitaciones pablicas), licencias (por ejemplo, en el sector de
las telecomunicaciones) o derechos de acceso a la propiedad (por ejemplo, derechos de exploracién de
petrdleo y gas). Mientras no se tome una decision sobre estas cuestiones, no estara claro si la empresa en
participacion serd operativa. Por tanto, en esa fase no puede considerarse que la empresa en participacion

(°?) Asunto IV/M.788 — AgrEVO/Marubeni, de 3 de septiembre de 1996.

(*’) Asunto IV/M.891 — Deutsche Bank/Commerzbank/].M. Voith, de 23 de abril de 1997.

(*% Véase el asunto COMP/M.2903 — DaimlerChrysler/Deutsche Telekom/JV, de 30 de abril de 2003, en el que se
considerd suficiente un periodo de 12 afios; asunto COMP/M.2632 — Deutsche Bahn/ECT International/United Depots/
JV, de 11 de febrero de 2002, con un contrato de 8 afios de duracién. En el asunto COMP/M.3858 Lehman Brothers/
Starwood/Le Meridien, de 20 de julio de 2005, la Comisién consideré suficiente un periodo minimo de 10-15 afios,
pero no un periodo de tres afios.
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desempefie funciones econémicas con cardcter permanente y, por consiguiente, no se considera con
plenas funciones. No obstante, una vez tomada una decision a favor de la empresa en participacion en
cuestion, este criterio se cumple y se produce una concentracién ().

5. Cambios en las actividades de la empresa en participacion

(106) Las empresas matrices pueden decidir ampliar el dmbito de las actividades de la empresa en participacion
en el curso de su existencia. Esa ampliacion se considerard una nueva concentracion que puede dar lugar
a una obligaci6n de notificacion si conlleva la adquisicion de la totalidad o una parte de otra empresa por
parte de las matrices que, considerada aisladamente, constituiria una concentracién como se explica en el
apartado 24 de la presente Comunicacién (%9).

(107) También puede surgir una concentraciéon si las empresas matrices transfieren activos adicionales
significativos, contratos, «know-how» u otros derechos a la empresa en participacién y estos activos y
derechos constituyen la base o el nicleo para una ampliacién de las actividades de la empresa en
participacion a otros productos o mercados geograficos que no eran el objeto de la empresa en
participacion original, y si realiza tales actividades con plenas funciones. Puesto que la transferencia de
activos o derechos muestra que las matrices son las verdaderas artifices tras la ampliacion del dmbito de
la empresa en participacion, la ampliacion de las actividades de la empresa en participacion puede
considerarse del mismo modo como la creacién de una nueva empresa en participaciéon con arreglo al
articulo 3, apartado 4 (%).

(108) Si el dmbito de una empresa en participacion se amplia sin que se transfieran activos adicionales,
contratos, «know-how» u otros derechos, se considerard que no se produce una concentracion.

(109) Existe una concentracion cuando se produce un cambio en la actividad de una empresa en participacion
existente sin plenas funciones de manera que se cree una empresa en participacion con plenas funciones
con arreglo al articulo 3, apartado 4. Pueden citarse los siguientes ejemplos: un cambio de la estructura
organizativa de una empresa en participaciéon para que cumpla el criterio de plenas funciones (°%); una
empresa en participacién que antes suministraba sélo a las empresas matrices que posteriormente
comienza una actividad significativa en el mercado; o supuestos, como los descritos en el apartado 105,
en los que una empresa en participacién sélo puede comenzar su actividad en el mercado una vez que
cuente con un insumo esencial (como una licencia en el caso de una empresa en participacion en el
sector de las telecomunicaciones). Tales cambios en la actividad de la empresa en participacion
frecuentemente exigirdn una decision por parte de sus accionistas o de sus directivos. Una vez tomada la
decision gracias a la cual la empresa en participacién cumplird el criterio de plenas funciones, se produce
la concentracion.

V. EXCEPCIONES

(110) El articulo 3, apartado 5, del Reglamento de concentraciones contempla tres situaciones excepcionales
en las que la adquisicion de una participacién de control no constituye una concentracién en el sentido
de dicho Reglamento.

(111) En primer lugar, la compra de titulos por empresas cuyas actividades normales incluyan la transaccion y
negociacion de titulos por cuenta propia o por cuenta de terceros no se considerard una operacién de
concentracion si dicha compra se efectda dentro del ejercicio de sus actividades y si los titulos se poseen
s6lo con cardcter temporal [articulo 3, apartado 5, letra a)]. Para poder acogerse a esta excepcion, deben
cumplirse los requisitos siguientes:

— la empresa compradora debe ser una entidad de crédito u otra entidad financiera o una compaiifa
de seguros cuya actividad normal sea de las descritas anteriormente,

(*°) Supeditada a los otros criterios mencionados en este capitulo de la Comunicacion.

(°%) Véase el asunto COMP/M.3039 — Soprol/Céréol[Lesieur, de 30 de enero de 2003.

(*7) El acontecimiento que origina la obligacion de notificar en tal caso serd el acuerdo u otros actos juridicos subyacentes a
la transferencia de los activos, contratos <know-how» u otros derechos.
(°%) Asunto COMP/M.2276 — The Coca-Cola Company/Nestlé[JV, de 27 de septiembre de 2001.
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— los titulos deben adquirirse con vistas a su reventa,

— la empresa compradora no puede ejercer los derechos de voto con objeto de determinar el
comportamiento competitivo de la empresa en cuestion o sélo ejerce dicho derecho con el fin de
preparar la enajenacion de la totalidad o de parte de dicha empresa, de sus activos o de sus
participaciones,

— la empresa compradora debe enajenar su participacién mayoritaria en el plazo de un afio a partir de
la fecha de adquisicion, es decir, debe reducir su participacién en el plazo citado como minimo a un
nivel que no le confiera el control. No obstante, la Comisién podrd prorrogar dicho plazo cuando la
empresa compradora justifique que no ha sido razonablemente posible dicha enajenacion en el
plazo establecido de un afio.

(112) En segundo lugar, no se produce cambio alguno en el control (y, por tanto, no se trata de una operaciéon
de concentracion con arreglo al Reglamento de concentraciones) cuando el control lo adquiere una
persona a través de un mandato conferido por la autoridad publica en virtud de la legislacion de un
Estado miembro sobre liquidacion, quiebra, insolvencia, suspensién de pagos, convenio de acreedores u
otro procedimiento andlogo [articulo 3, apartado 5, letra b)].

(113) En tercer lugar, no se produce una concentracién cuando adquiere el control una sociedad de
participacion financiera conforme al articulo 5, apartado 3, de la Directiva 78/660/CEE del Consejo (*9).
El concepto de «sociedad de participacion financiera» queda asi limitado a las sociedades cuyo tnica
finalidad sea la adquisicién de participaciones en otras empresas sin inmiscuirse directa o indirectamente
en la gestion de estas empresas, sin perjuicio de los derechos que las sociedades de participacion
financiera tengan en su condicion de accionistas o de socios. Estas sociedades de inversién deberdn estar
estructuradas de manera que el respeto de estos limites pueda ser controlado por una autoridad judicial o
administrativa. El Reglamento de concentraciones establece una condicién mds para que se aplique esta
excepcion: tales compaiifas solo pueden ejercer los derechos de voto en las otras empresas para mantener
el pleno valor de esas inversiones y no para determinar directa o indirectamente las actividades
competitivas de la empresa bajo control.

(114) Las excepciones previstas en el articulo 3, apartado 5, del Reglamento de concentraciones s6lo se aplican
a un dmbito muy limitado. En primer lugar, estas excepciones sélo se aplican si la operacion serfa de otro
modo una concentracién por derecho propio pero no si la transaccién forma parte de una tnica
concentracion mds amplia, en unas circunstancias en las que el adquirente definitivo de control no
entrarfa en los términos del articulo 3, apartado 5 (véase el apartado 35 de la presente Comunicacién).
En segundo lugar, las excepciones previstas en el articulo 3, apartado 5, letras a) y ¢), sélo se aplican a las
adquisiciones de control mediante la compra de titulos, no a las adquisiciones de activos.

(115) Estas excepciones no se aplican a estructuras tipicas de fondos de inversion. Segtin sus objetivos, estos
fondos generalmente no se limitan al ejercicio de los derechos de voto sino que adoptan decisiones para
designar a los miembros de los 6rganos de vigilancia y administracién de las empresas o incluso para
reestructurar estas empresas. Esto no serfa incompatible con los requisitos tanto del articulo 3,
apartado 5, letra a), como de la letra ¢), de que las empresas adquirentes no ejerzan los derechos de voto
con el fin de determinar la conducta competitiva de la otra empresa (1%9).

(116) Puede plantearse la cuestion de si una operacién para salvar una empresa antes o durante un
procedimiento de insolvencia constituye una concentracion con arreglo al Reglamento de
concentraciones. Generalmente, tal operacién implica la conversién de las deudas en acciones de una
nueva empresa, a través de la que un consorcio de bancos puede adquirir el control conjunto de la
empresa afectada. Cuando esta operacién cumpla los criterios que caracterizan al control conjunto, y que

(*%) Cuarta Directiva 78/660/CEE del Consejo, de 25 de julio de 1978, basada en el articulo 54, apartado 3, letra g), del

Tratado y relativa a las cuentas anuales de determinadas formas de sociedad (DO L 222 de 14.8.1978, p. 11),
modificada en dltimo lugar por la Directiva 2003/51/CE, de 18 de junio de 2003 (DO L 178 de 17.7.2003, p. 16). El
articulo 5, apartado 3, de esta Directiva define las sociedades de participacion financiera como «aquellas sociedades cuyo
tnico objeto sea la adquisicion de participaciones en otras empresas, asi como la gestién y la revalorizacién de estas
participaciones, sin que estas sociedades se inmiscuyan directa o indirectamente en la gestién de estas empresas, sin
perjuicio de los derechos que las sociedades de participacion financiera tengan en su condicién de accionistas o de
socios. El respeto de los limites impuestos a las actividades de estas sociedades deberd poder ser controlado por una
autoridad judicial o administrativan.
(1%% Asunto IV/M.669 — Charterhouse/Porterbrook, de 11 de diciembre de 1995.
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se han expuesto anteriormente, normalmente se considerard que se trata de una concentracion (1°1).
Aunque la principal intencién de los bancos sea el saneamiento financiero de la empresa con vistas a
venderla posteriormente, la excepcion prevista en el articulo 3, apartado 5, letra a), no es aplicable, en
general, a este tipo de operaciéon. De forma similar a la expuesta para los fondos de inversion, el
programa de saneamiento obliga a los bancos a determinar la estrategia competitiva de la empresa objeto
del rescate. Asimismo, tampoco suele ser viable transformar una empresa en crisis en una entidad
comercialmente rentable y revenderla en el plazo permitido de un afio. Ademds, el plazo necesario para
conseguir este objetivo puede ser tan incierto que resultaria dificil prorrogar el plazo de enajenacion.

VI ABANDONO DE LA CONCENTRACION

(117) Un concentracion deja de existir y el Reglamento de concentraciones deja de ser aplicable si las empresas

afectadas renuncian a la concentracion.

(118) A este respecto, el Reglamento de concentraciones revisado (CE) n® 139/2004 introdujo una nueva

disposicion referente al cierre del procedimiento relativo al control de concentraciones sin una decision
definitiva después de que la Comisién hubiera incoado el procedimiento con arreglo al articulo 6,
apartado 1, letra c), segunda frase. La frase dice lo siguiente: «Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 9, los procedimientos se concluirdn mediante decision, con arreglo a lo establecido en los
apartados 1 a 4 del articulo 8, a no ser que las empresas afectadas hayan demostrado a satisfaccién de la
Comisién que han abandonado la concentracién». Antes de que inicie el procedimiento estos requisitos
no son de aplicacion.

(119) Como norma general, los elementos de prueba del abandono de una concentracion deben corresponder

en términos de forma juridica, intensidad, etc., al acto inicial que se consider6 suficiente para que fuera
obligatorio notificar la concentracion. En el caso de que las partes procedan a partir de dicho acto inicial
a reforzar sus vinculos contractuales durante el procedimiento, por ejemplo, al celebrar un acuerdo
vinculante después de que se notificara la transaccion basada en su intencion de buena fe, los elementos
de prueba del abandono de la concentracién también deben estar en consonancia con la naturaleza del
ltimo acto.

(120) De acuerdo con este principio, en caso de ejecuciéon de una concentracion antes de que la Comision

emita su decision, debe demostrarse que se ha restablecido la situacién anterior a la concentracién. La
mera retirada de la notificacion no se considera prueba suficiente de que se ha abandonado la
concentracion conforme al articulo 6, apartado 1, letra c). De la misma manera, modificaciones menores
de una concentraciéon que no afecten al cambio en el control o a la naturaleza de dicho cambio, no
pueden considerarse un abandono de la concentracién original (192).

— Acuerdo vinculante: Se exigird una prueba de la anulacion legalmente vinculante del acuerdo en la
forma prevista por el acuerdo inicial (generalmente, un documento firmado por todas las partes).
No se considerard suficiente la manifestacién de la intencién de cancelar el acuerdo o de no ejecutar
la concentracién notificada, ni declaraciones unilaterales de (una de) las partes (1%3).

— Intencién de buena fe de celebrar un acuerdo: En el caso de una carta de intenciones o un
memorando de acuerdo que refleje la intencion de buena fe, se exigirdn documentos que prueben
que ha dejado de existir la base de la buena fe. En cuanto a otras formas posibles que manifestaran
la intencién de buena fe, el abandono debe revocar la intencién de buena fe y corresponder en
términos de forma e intensidad a la expresion inicial de intenciones.

— Anuncio padblico de una oferta ptblica de adquisicién o de la intencién de realizar una oferta
ptblica de adquisicion: Se exigird un anuncio publico que ponga fin al procedimiento de oferta
ptblica o por el que se renuncie a la intencién de realizar una oferta ptiblica de adquisicion. El
formato y la repercusién publica de este anuncio deberdn ser comparables a los del anuncio inicial.

(1%7) Asunto IV/M.116 — Kelt/American Express, de 28 de agosto de 1991.
(19%) Este apartado no presupone la decisién sobre si la modificacién requiere o no que se presente informacion adicional a

la Comision con arreglo al articulo 5, apartado 3, del Reglamento (CE) n° 802/2004.

(1%%) Véase el asunto COMP/M.4381 — JCI/VB[FIAMM, de 10 de mayo de 2007, apartado 15, en el que s6lo una de las

partes ya no deseaba ejecutar un acuerdo, mientras que la otra parte segufa considerando el acuerdo vinculante y
ejecutorio
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—  Concentraciones ejecutadas: En el caso de que se haya ejecutado la concentracién antes de que la
Comisién emitiera su decision, las partes deberdn probar que se ha restablecido la situacion
existente antes de que se ejecutara la concentracion.

(121) Corresponde a las partes presentar la documentacion necesaria para cumplir estos requisitos a su debido
tiempo.

VIL CAMBIOS EN LAS TRANSACCIONES CON POSTERIORIDAD A UNA DECISION DE AUTORIZACION DE
LA COMISION

(122) En algunos casos, las partes tal vez deseen no ejecutar la concentracion en la forma prevista tras la
autorizacién de la concentracién por parte de la Comision. Se plantea la cuestion de si la decision de la
Comision autorizando la concentracién sigue cubriendo la estructura modificada de la transaccion.

(123) En términos generales, si, antes de ejecutar la concentracién autorizada, la estructura de la transaccién
pasa de una adquisicion de control, que entra en el dmbito del articulo 3, apartado 1, letra b), a una
fusién contemplada en el articulo 3, apartado 1, letra a), o viceversa, el cambio en la estructura de la
transaccion se considera una concentracion distinta con arreglo al Reglamento de concentraciones y es
necesaria una nueva notificacion (1°%). Sin embargo, se consideran cubiertas por la decision de
autorizacién de la Comisién modificaciones menos significativas de la transaccion, por ejemplo, cambios
menores en los porcentajes del accionariado, que no afectan al cambio en el control o a la naturaleza de
dicho cambio, cambios en el precio de la oferta, en el caso de ofertas putblicas de adquisicién, o cambios
en la estructura de la empresa a través de la cual se efectud la transaccion, sin efectos sobre la situacion de
control relevante con arreglo al Reglamento de concentraciones.

C. DIMENSION COMUNITARIA
L. UMBRALES

(124) Un doble criterio define las operaciones a las que se aplica el Reglamento de concentraciones. Por una
parte, la operacién debe ser una concentracion a efectos de lo dispuesto en el articulo 3. Por otra, el
articulo 1 contempla los umbrales de volumen de negocios, cuyo objeto es determinar qué operaciones
tienen consecuencias para la Comunidad y pueden, por tanto, considerarse de «dimensién comunitaria».
El volumen de negocios se considera representativo de los recursos econémicos combinados en una
concentracion y se determina geograficamente con el fin de reflejar la distribucion geografica de estos
Iecursos.

(125) El articulo 1 contempla dos grupos de umbrales para determinar si la operacién tiene dimension
comunitaria. El articulo 1, apartado 2, establece tres criterios distintos: el umbral del volumen de
negocios a nivel mundial tiene por objeto establecer la dimension global de las empresas afectadas; el
volumen de negocios realizado en la Comunidad estd orientado a determinar si la concentracién implica
un minimo de actividad a escala comunitaria; y la norma de los dos tercios estd destinada a excluir del
dmbito de competencia comunitario las operaciones de cardcter puramente nacional.

(126) El segundo grupo de umbrales, contemplado en el articulo 1, apartado 3, esta pensado parar tratar las
operaciones de concentracién que, si bien no alcanzan una dimensién comunitaria, en virtud del
articulo 1, apartado 2, si tendrfan un impacto sustancial en al menos tres Estados miembros y darfan
lugar a notificaciones maltiples de conformidad con las normas nacionales sobre competencia de dichos
Estados miembros. A estos efectos, el articulo 1, apartado 3, establece unos umbrales de volumen de
negocios inferiores, tanto a nivel mundial como comunitario, y un nivel minimo de actividades de las
empresas afectadas, conjunta e individualmente, en al menos tres Estados miembros. Al igual que el
articulo 1, apartado 2, el apartado 3 del mismo articulo contiene también una regla de tres tercios que
excluye las concentraciones predominantemente nacionales (1%%).

(1%%) Véanse los asuntos COMP/M.2706 — Carnival Corporation/P&O Princess, de 11 de abril de 2002, y COMP/M.3071 —
Carnival Corporation/P&O Princess, de 10 de febrero de 2003. En tales circunstancias, la identidad de las partes
notificantes cambia, ya que deben notificar las dos partes de una fusién, mientras que sélo estd obligada a hacerlo la
parte que adquiere el control. No obstante, si las partes ejecutan una adquisicion de control sobre una empresa objetivo
y solo posteriormente deciden fusionarse con la recién adquirida filial, la operacién serfa considerada como una
reestructuracion interna que no produce un cambio en el control y, por tanto, no entra en los términos del articulo 3
del Reglamento de concentraciones.

(1%%) Una concentracion se considera ademds de dimensién comunitaria si se remite a la Comision con arreglo al articulo 4,
apartado 5, del Reglamento de concentraciones. Estos casos se abordan en la Comunicacion de la Comision sobre la
remisién de asuntos de concentraciones (DO C 56 de 5.3.2005, p. 2).



16.4.2008 Diario Oficial de la Unién Europea C 95/31

(127) La finalidad de los umbrales es determinar la jurisdiccién competente, y no evaluar la posicién en el
mercado de las partes que intervienen en la operacion, ni las repercusiones de la misma. Asi pues, se
establecen teniendo en cuenta el volumen de negocios realizado en todos los sectores de actividad de las
partes —y, por tanto, todos los recursos movilizados—, y no tinicamente el realizado en los sectores
directamente afectados por la concentracién. Los umbrales son puramente cuantitativos, al estar basados
exclusivamente en el volumen de negocios y no en cuotas de mercado u otros criterios. Su objetivo es
fijar un mecanismo sencillo y objetivo, que puedan utilizar ficilmente las empresas que intervengan en
operaciones de concentracién para determinar si dichas operaciones tienen una dimensién comunitaria y
estdn, por tanto, sujetas a notificacion.

(128) Mientras que el articulo 1 establece los umbrales en cifras para determinar la jurisdiccion, la finalidad del
articulo 5 es explicar como deberfa calcularse el volumen de negocios para garantizar que las cifras
resultantes reflejen fielmente la realidad econémica.

1L CONCEPTO DE EMPRESA AFECTADA
1. General

(129) Desde el punto de vista de la determinacién de la jurisdiccion, las empresas afectadas son las empresas
participantes en una concentracion, es decir, en una fusion o en una adquisicién de control
contempladas en el articulo 3, apartado 1. El volumen de negocios individual y total de dichas empresas
serd decisivo para determinar si se alcanzan los umbrales.

(130) Una vez identificadas las empresas afectadas en una operacion concreta, ha de calcularse su volumen de
negocios para determinar la jurisdiccion competente con arreglo a lo dispuesto en el articulo 5 del
Reglamento de concentraciones. El articulo 5, apartado 4, establece criterios detallados para identificar a
las empresas cuyo volumen de negocios pueda atribuirse a la empresa afectada por existir determinados
vinculos directos o indirectos con ella. La intencién del legislador fue establecer unas normas concretas
que, consideradas en conjunto, pudieran utilizarse para determinar el concepto de «grupo» a efectos de
los umbrales del volumen de negocios del Reglamento de concentraciones. El término «grupo» se
utilizard en las siguientes secciones exclusivamente para referirse a la reunion de empresas cuyas
relaciones con la empresa afectada responden a los términos de uno o varios de los parrafos del
articulo 5, apartado 4, del Reglamento de concentraciones.

(131) El concepto de empresas afectadas con arreglo a los articulos 1 y 5 no ha de confundirse con otros
términos empleados en el Reglamento de concentraciones y en el Reglamento (CE) n° 802/2004 de la
Comision, de 7 de abril de 2004, por el que se aplica el Reglamento (CE) n° 139/2004 del Consejo sobre
el control de las concentraciones entre empresas (en lo sucesivo, «el Reglamento de aplicaciony) (1°) ,
para referirse a las diversas empresas que pueden intervenir en un procedimiento. Estos otros términos
son: partes notificantes, otras partes afectadas, terceros y partes a las que se tenga previsto imponer una
multa o una multa coercitiva y estin definidos en el capitulo IV del Reglamento de aplicacion, junto con
sus respectivos derechos y obligaciones.

2. Fusiones

(132) En una fusion, las empresas afectadas son cada una de las entidades que se fusionan.

3. Adquisicién del control

(133) En los demds casos, serd el concepto de «adquisicion de control» el que determine cuéles son las empresas
afectadas. En el lado adquirente pueden encontrarse una o varias empresas, que adquieran el control
exclusivo o conjunto. En cuanto a las partes adquiridas, puede tratarse de una o varias empresas
consideradas en su conjunto o de partes de las mismas. Como norma, se considera que cada una de estas
empresas es empresa afectada en el sentido del Reglamento de concentraciones.

Adquisicion del control exclusivo

(134) La adquisicion del control exclusivo de toda una empresa es el supuesto mds simple de adquisicion de
control. Las empresas afectadas serdn la empresa adquirente y la empresa objetivo.

(') DO L 133 de 30.4.2004, p. 1.
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(135) Cuando la empresa objetivo sea adquirida por un grupo a través de una de sus filiales, las empresas
afectadas serdn la empresa objetivo y la filial adquirente si no es un mero instrumento para efectuar la
adquisicién. No obstante, aun cuando la filial es normalmente la empresa afectada a efectos de calcular el
volumen de negocios, se incluird en el cdlculo del umbral el volumen de negocios de todas las empresas
con las que tenga vinculos la empresa afectada, como se explica en el articulo 5, apartado 4. A este
respecto, el grupo se considera una tnica entidad econémica y las distintas empresas pertenecientes al
mismo grupo no pueden ser consideradas como empresas afectadas distintas a efectos jurisdiccionales
con arreglo al Reglamento de concentraciones. La notificacion puede efectuarla la filial o la empresa
matriz.

Adquisicion de parte de una empresa y operaciones escalonadas — Articulo 5, apartado 2

(136) En el articulo 5, apartado 2, parrafo primero, del Reglamento de concentraciones se establece que,
cuando la operacién consista en la adquisicion de parte de una o varias empresas, (inicamente se
tomardn en consideracién, con respecto al vendedor, las partes que sean objeto de la transaccion. Las
posibles repercusiones de la operacién en el mercado dependerdn exclusivamente de la combinacién de
los recursos econémicos y financieros objeto de la transaccion con los del adquirente, y en modo alguno
de la actividad restante del vendedor. En este caso, las empresas afectadas serdn el adquirente o
adquirentes y la parte o partes adquiridas de la empresa objetivo, pero no se tendrd en cuenta las
restantes actividades del vendedor.

(137) El articulo 5, apartado 2, pdrrafo segundo, contiene una regla especial relativa a las operaciones
escalonadas o continuas. Las concentraciones anteriores (las efectuadas en los dos afios precedentes) en
las que participaran las mismas partes deben notificarse o volverse a notificar con la transaccion mds
reciente, siempre que ésta constituya una concentracion, si se alcanzan los umbrales tanto en una como
en varias de las transacciones de forma aislada o acumulativa. En este caso, las empresas afectadas son el
adquirente o adquirentes y las distintas partes adquiridas de la empresa objetivo considerada en su
conjunto.

Transformacion del control conjunto en control exclusivo

(138) Si la adquisicion del control se produce mediante la transformacién del control conjunto en control
exclusivo, generalmente un accionista adquiere la participacién que antes correspondia al otro (u otros).
En este caso, las empresas afectadas son el accionista que adquiere la empresa y la empresa en
participacion. Al igual que cualquier otro vendedor, el accionista «saliente» no es una empresa
afectada (1%7).

Adquisicion del control conjunto

(139) En caso de adquisicion del control conjunto de una empresa de nueva creacion, las empresas afectadas
son cada una de las que adquieren el control de la nueva empresa en participaciéon (que no puede
considerarse empresa afectada por no existir todavia, aparte de que carece atin de un volumen de
negocios propio). La misma norma se aplica cuando una empresa aporta una filial o una actividad que ya
existian (sobre la que anteriormente ejercia el control exclusivo) a una empresa en participacién de nueva
creacién. En esas circunstancias, cada una de las empresas controladas conjuntamente se considera
empresa afectada mientras que toda compaiiia o actividad aportada a la empresa en participacién no es
una empresa afectada y su volumen de negocios es parte del volumen de negocios de la empresa matriz
inicial.

(140) La situacion es distinta si las empresas adquieren el control conjunto de una empresa o actividad que ya
existia. Las empresas afectadas son cada una de las empresas que adquieren el control conjunto, por un
lado, y la empresa o la actividad preexistentes adquiridas, por otro.

(141) La adquisicién de una compafifa para proceder inmediatamente al reparto de sus activos, en la mayorfa
de los casos, como se ha explicado en el apartado 32, no se considera una adquisiciéon del control
conjunto de la totalidad de la empresa objetivo sino la adquisicién del control exclusivo por cada uno de
los adquirentes finales de las partes respectivas de la empresa objetivo. Al igual que en la adquisicion del
control exclusivo, las empresas afectadas son las empresas adquirentes y las partes adquiridas en cada una
de las transacciones.

(1%%) Asunto IV/M.023 — ICI|Tioxide, de 28 de noviembre de 1990.



16.4.2008

Diario Oficial de la Unién Europea

C 95/33

Modificacion de los accionistas que ejercen el control conjunto de una empresa en participacion ya existente

(142) Como se ha explicado anteriormente, puede haber obligacién de notificar una concentracién cuando se

produzca un cambio en la naturaleza del control en una estructura de control conjunto debido a la
incorporacién de nuevos accionistas con control, independientemente de si sustituyen o no a otros
accionistas con control.

(143) En el caso en el que uno o varios accionistas adquieran el control, bien por la incorporacién o la

sustitucion de uno o varios accionistas, en una situacion de control conjunto tanto antes como después
de la operacion, las empresas afectadas serdn los accionistas (tanto antiguos como nuevos) que ejercen el
control conjunto y la propia empresa en participacion (1°%). Por una parte, al igual que en la adquisicién
del control conjunto de una empresa existente, la propia empresa en participaciéon puede considerarse
una empresa afectada puesto que es una empresa que ya existia. Por otra, como se ha explicado, la
incorporacion de nuevos accionistas no sélo es de por si una nueva adquisicién de control, sino que
ademds provoca un cambio en la naturaleza del control para el resto de los accionistas ya que la
naturaleza del control de la empresa en participacién viene determinada por la identidad y la
composicion de los accionistas que ejercen el control y, por tanto, también por la relacion existente entre
ellos. Ademds, el Reglamento de concentraciones considera una empresa en participacién como una
combinacién de los recursos econdémicos de las empresas matrices con los de la empresa en
participacion si ésta genera ya un volumen de negocios en el mercado. Por estas razones, los accionistas
con control que se acaban de incorporar son empresas afectadas junto con los restantes accionistas que
ejercen el control. Debido al cambio de la naturaleza del control, se considera que todos ellos efectdan la
adquisicion del control.

(144) Dado que el articulo 4, apartado 2, primera frase, del Reglamento de concentraciones establece que todas

las adquisiciones de control conjunto serdn notificadas conjuntamente por las empresas que adquieren el
control conjunto, los accionistas antiguos y nuevos en principio tienen que notificar conjuntamente la
concentracion surgida de tales cambios en las situaciones de control conjunto.

Adquisicion del control por una empresa en participacion

(145) Cuando una empresa en participacién adquiere el control de otra empresa, se plantea la cuestion de si la

empresa en participacién ha de considerarse como la empresa afectada (cuyo volumen de negocios
incluirfa el de sus matrices) o si cada una de sus matrices constituye una empresa afectada distinta. Esta
cuestion podria ser decisiva a efectos de jurisdiccion (1°%). Mientras que, en principio, la empresa afectada
es la empresa en participacion como participante directa en la adquisicién del control, puede darse el
caso de que las empresas creen compaiifas intermediarias y las empresas matrices sean consideradas
individualmente como empresas afectadas. En este tipo de situaciones, la Comision analizard la realidad
econémica de la operacion para determinar cudles son las empresas afectadas.

(146) Cuando quien realice la adquisicion sea una empresa en participacién que desempefie funciones plenas,

de las caracteristicas expuestas, que ya funcione en el mismo mercado, la Comisién, en principio,
considerard que las empresas afectadas son la propia empresa en participacién y la empresa objetivo (y
no las empresas matrices de la empresa en participacion).

(1%8) Véase el asunto IV/M.376 — Synthomer(Yule Catto, de 22 de octubre de 1993.
(1%%) Supongamos la situacion siguiente: La empresa objetivo realiza un volumen de negocios total en la Comunidad inferior

a 250 millones EUR, y que las adquirentes son dos (0 mds) empresas que realizan, cada una, un volumen de negocios
en la Comunidad superior a 250 millones EUR. Si la empresa objetivo es adquirida por una empresa intermediaria
creada por las adquirentes, Ginicamente habria una empresa (la intermediaria) con un volumen de negocios en la
Comunidad superior a 250 millones EUR, con lo que no se cumpliria uno de los requisitos acumulativos de volumen
de negocios que determinan la competencia de la Comunidad (a saber, que por lo menos dos empresas realicen un
volumen de negocios en la Comunidad superior a 250 millones EUR). Si, en lugar de actuar a través de una empresa
intermediaria, las partes adquirentes adquirieran por si mismas la empresa objetivo, se alcanzarfa el umbral de volumen
de negocios y serfa de aplicacion el Reglamento sobre concentraciones. Idénticas consideraciones regirdn en lo que
respecta a los umbrales de volumen de negocios nacional a que se refiere el articulo 1, apartado 3.
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(147) A la inversa, cuando la empresa en participacion pueda calificarse de mero instrumento de las empresas
matrices para efectuar una adquisicion, la Comisién considerard que las empresas afectadas son cada una
de estas matrices, y no la empresa en participacion, junto con la empresa objetivo. En concreto, esta
situacion se dard cuando la empresa en participacion haya sido creada especificamente para adquirir la
empresa objetivo o atin no haya comenzado a funcionar, cuando una empresa en participacion existente
no desemperie funciones plenas conforme a la definicion anterior, o cuando la empresa en participacion
sea una asociacién de empresas. Lo mismo ocurrird cuando haya elementos que demuestren que las
empresas matrices son las verdaderas artifices de la operacion. Estos elementos pueden incluir un alto
grado de participacion de las propias empresas matrices en la iniciativa, organizacién y financiacion de la
operacion. En tales casos, deberd considerarse que las empresas afectadas son las empresas matrices.

Disolucion de empresas en participacion y permuta de activos

(148) Cuando dos (0 mds) empresas disuelven una empresa en participacién y se reparten los activos
(constitutivos de actividad), normalmente se considerard como mds de una adquisicién de control, como
se ha explicado en el apartado 41. Por ejemplo, las empresas A y B constituyen una empresa en
participacion y posteriormente la dividen, en particular con una nueva configuracién de los activos. La
disoluci6n de la empresa en participacion implica el paso del control conjunto sobre la totalidad de los
activos de la empresa en participacion al control exclusivo sobre los activos repartidos entre cada una de
las empresas adquirentes (19).

(149) En cada una de las operaciones de disolucion, y de acuerdo con las consideraciones formuladas a
propésito de la adquisicion del control exclusivo, las empresas afectadas serdn, por un lado, la parte
adquirente y, por otro, los activos que adquiera esta empresa.

(150) Similar a esta situacién es aquélla en la que dos (0 mds) empresas permutan activos que constituyen una
actividad para cada una de las partes. En este caso, cada adquisicion de control se considera una
adquisicion independiente de control exclusivo. Las empresas afectadas serdn, en cada transaccién, las
empresas adquirentes y las empresas o activos adquiridos.

Adquisicién del control por personas fisicas

(151) El control puede también ser adquirido por personas fisicas, con arreglo al articulo 3 del Reglamento de
concentraciones, si estas personas realizan ellas mismas otras actividades econémicas (y, por tanto, estdn
consideradas como empresas econdmicas por derecho propio) o si controlan otra u otras empresas
econdmicas. En tal situacion, las empresas afectadas son la empresa objetivo y el particular adquirente (en
el cdlculo del volumen de negocios de la persona fisica se incluird el volumen de negocios de las
empresas controladas por ésta en la medida en que se cumplan las condiciones establecidas en el
articulo 5, apartado 4) (11h).

(152) La adquisicion del control de una empresa por sus propios directivos constituye también una adquisicién
por personas fisicas, y también es pertinente el apartado 151. No obstante, los directivos de la empresa
pueden poner en comiin sus intereses a través de una empresa instrumental, con el fin de actuar al
unisono y facilitar la toma de decisiones. Esa empresa instrumental puede ser empresa afectada, aunque
no necesariamente. Las orientaciones generales dadas en los apartados 145 a 147 sobre las adquisiciones
de control por una empresa en participacion se aplican también en este caso.

(119 Véanse los asuntos paralelos COMP/M.3293 — Shell/BEB y COMP/M.3294 — ExxonMobil/BEB, de 20 de noviembre
de 2003; asunto IV/M.197 — Solvay-Laporte, de 30 de abril de 1992.

(") Véase el asunto IV/M.082 — Asko/Jacobs/Adia, de 16 de mayo de 1991, en el que un particular con otras actividades
econdmicas adquirié el control conjunto de una empresa y se le consideré empresa afectada.
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Adquisicion del control por una empresa de propiedad estatal

(153) Como se ha explicado, una fusién o una adquisicién de control entre dos empresas propiedad ambas del
mismo Estado (o del mismo organismo publico) pueden constituir una concentracién si anteriormente
las empresas formaban parte de entidades econdmicas distintas dotadas de un poder de decision
auténomo. En caso afirmativo, las dos serdn consideradas empresas afectadas, aunque ambas sean
propiedad del mismo Estado (112).

11 FECHA RELEVANTE A EFECTOS DE ESTABLECER LA JURISDICCION

(154) La situacién juridica a efectos de establecer la jurisdiccion de la Comisién ha cambiado con el
Reglamento de concentraciones refundido. Con arreglo al antiguo Reglamento de concentraciones, la
fecha relevante era el acontecimiento que origina la notificacion en virtud del articulo 4, apartado 1 —la
conclusién del acuerdo, la publicacion de la oferta de compra o de canje, o la adquisiciéon de una
participacion de control— o, como maximo, el momento en el que las partes estaban obligadas a
presentar una notificacién (es decir, una semana después del acontecimiento que origina la
notificacion) (1'3).

(155) Con arreglo al Reglamento de concentraciones refundido, las partes ya no estdn obligadas a notificar en
un plazo de tiempo determinado (siempre que no ejecuten la concentracién prevista antes de la
notificacion). Ademds, segun el articulo 4, apartado 1, parrafo segundo, las empresas afectadas pueden ya
notificar la transaccién basandose en su intencion de buena fe de concluir un acuerdo, o, en el caso de
una oferta publica de adquisicion, cuando hayan anunciado publicamente su intencién de presentar tal
oferta. En el momento de la notificacién a mds tardar, la Comisién —asi como las autoridades nacionales
de competencia— debe poder determinar su jurisdiccion. El articulo 4, apartado 1, pérrafo primero, del
Reglamento de concentraciones dispone que, generalmente, deberdn notificarse las concentraciones en
cuanto se haya concluido el acuerdo, anunciado la oferta publica de adquisicion o adquirido una
participacion de control. Por tanto, las fechas en que se producen estos hechos siguen siendo decisivas
con arreglo al Reglamento de concentraciones refundido para determinar la fecha relevante a efectos de
establecer la jurisdiccion, de no presentarse una notificacion antes de que ocurran los hechos, basada en
su intencién de buena fe o en una intencién hecha publica (114).

(156) La fecha relevante a efectos de determinar la jurisdiccion comunitaria sobre una concentracion es, por
tanto, la mds temprana de las siguientes fechas: la de la conclusion del acuerdo juridicamente vinculante,
la del anuncio de una oferta ptiblica de adquisicion o la de la adquisicion de una participacion de control
o la fecha de la primera notificacion (!'%). Por lo que se refiere a la fecha de notificacion, se considera
como tal una notificacién a la Comisién o a la autoridad de un Estado miembro. La fecha relevante debe
determinarse, en particular, para saber si las adquisiciones o enajenaciones que se produzcan tras el
periodo cubierto por las cuentas correspondientes, pero antes de la fecha relevante, hace necesario
realizar ajustes a dichas cuentas de conformidad con los principios expuestos en los aparta-
dos 172y 173.

V. VOLUMEN DE NEGOCIOS
1. Concepto de volumen de negocios

(157) El concepto de volumen de negocios utilizado en el articulo 5 del Reglamento de concentraciones
comprende «os importes resultantes de la venta de productos y de la prestacion de servicios...». Estos
importes generalmente figuran en las cuentas de las empresas en el epigrafe «ventas». Cuando se trata de
productos, la determinacion del volumen de negocios no reviste dificultad, ya que basta con delimitar
todo acto mercantil que implique transmision de propiedad.

(112) Véase el considerando 22 del Reglamento de concentraciones, relacionado directamente con el célculo del volumen de

negocios de una empresa de propiedad estatal en el contexto del articulo 5, apartado 4.

(%) Asunto COMP/M.1741 — MCI WorlCom|/Sprint, de 28 de junio de 2000.

("'*) La otra posibilidad de tener que definir el volumen de negocios en la fecha limite en que las partes estdn obligadas a
presentar la notificacion (siete dfas a partir del «acontecimiento que origina la notificacién» con arreglo al Reglamento
antiguo) no puede utilizarse con el nuevo Reglamento ya que no existe una fecha limite para la notificacion.

(%) Véanse también las Conclusiones del Abogado General Kokott en el asunto C-202/06: Cementbouw/Comisién, de
26 de abril de 2007, apartado 46 (pendiente de publicacién). Sélo el Reglamento de concentraciones refundido ofrece
la posibilidad de tener en cuenta la primera notificacién si es anterior a la fecha de la conclusion del acuerdo
juridicamente vinculante, el anuncio de una oferta ptiblica de adquisicién o la adquisicién de una participacion de
control, véase la nota 35 de las Conclusiones.
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(158) En el caso de los servicios, el método de cdlculo del volumen de negocios en general no difiere del
utilizado cuando se trata de productos: en ambos casos, la Comisién toma en consideracion el importe
total de las ventas. No obstante, el calculo de los importes resultantes de la prestacion de servicios puede
ser mds complejo ya que depende del servicio exacto prestado y de los acuerdos juridicos y econémicos
subyacentes en el sector en cuestion. Cuando una empresa presta todo el servicio directamente a su
cliente, el volumen de negocios de la empresa estd representado por el importe total de las ventas de
prestaciones de servicios del dltimo ejercicio.

(159) En otros dmbitos, este principio general tal vez deba ser adaptado a las condiciones especificas del
servicio prestado. En determinados ramos de actividad (tales como paquetes turisticos y publicidad), el
servicio puede venderse por mediacién de terceros (!'°). Incluso si el intermediario factura el importe
total al cliente final, el volumen de negocios de la empresa que actiia como intermediaria consiste
exclusivamente en el importe de su comisién. En el caso de los paquetes turisticos, el importe total
pagado por el usuario final se asigna posteriormente al operador turistico que utiliza la agencia de viajes
como red de distribucién. En el caso de la publicidad, s6lo los importes cobrados (sin la comisién) se
considera que constituyen el volumen de negocios de la cadena de television o de la publicacién puesto
que las agencias de medios de comunicacién, como intermediarias, no constituyen un canal de
distribucion para los vendedores de espacios publicitarios, sino que son elegidas por los clientes, es decir,
las empresas que desean anunciarse.

(160) Los ejemplos citados muestran que, dada la diversidad de servicios, pueden plantearse muchos
situaciones distintas y que las relaciones juridicas y econdémicas subyacentes deben analizarse
cuidadosamente. De igual modo, pueden plantearse situaciones especificas en cuanto al cdlculo del
volumen de negocios en el dmbito crediticio, de los servicios financieros y de los seguros. Estas
cuestiones se tratardn en la seccion VI.

2. Actividades ordinarias

(161) El articulo 5, apartado 1, dispone que los importes que han de tenerse en cuenta para calcular el volumen
de negocios deberdn corresponder a las «actividades ordinarias» de las empresas afectadas. Este volumen
de negocios es el obtenido de la venta de productos o de la prestacion de servicios en el normal
desarrollo de la actividad. En general, excluye aquellas partidas que figuran en los epigrafes «ingresos
financieros» o «ingresos extraordinarios» en las cuentas de la empresa. Tales ingresos extraordinarios
pueden proceder de la venta de actividades o de activos fijos. Sin embargo, las cuentas de la empresa no
delimitan necesariamente los ingresos resultantes de actividades ordinarias de la forma requerida a
efectos de calcular el volumen de negocios con arreglo al Reglamento de concentraciones. En algunos
casos, la denominacién de las partidas en la contabilidad tal vez deba adaptarse a los requisitos del
Reglamento de concentraciones ('Y).

(162) Los ingresos no tienen necesariamente que proceder del cliente de los productos o servicios. En cuanto a
las ayudas concedidas a empresas por organismos publicos, toda ayuda debe ser incluida en el cdlculo del
volumen de negocios si la beneficiaria de la ayuda es la propia empresa y si la ayuda estd directamente
vinculada a la venta de productos y la prestacion de servicios por parte de la empresa. La ayuda es, por
tanto, un ingreso de la empresa procedente de la venta de productos o prestacion de servicios afiadida al
precio pagado por el consumidor (1'8).

(163) El cdlculo del volumen de negocios de una unidad empresarial que anteriormente sélo haya tenido
ingresos internos suscita cuestiones especificas. Puede ser el caso en particular de las transacciones en las
que haya externalizacion de servicios mediante transferencia de una unidad empresarial. Si dicha
transaccién constituye una concentracién basindose en las consideraciones expuestas en los
apartados 25 y siguientes de la presente Comunicacion, la Comision acostumbra a calcular el volumen
de negocios basandose en el volumen de negocios interno anterior o en precios de fijados oficialmente,

(1'%) Una empresa generalmente no actda como intermediario si vende productos por medio de un acto mercantil que
implica una transmision de la propiedad, sentencia de 14 de julio de 2006 en el asunto T-417/05: Endesa/Comision,
apartado 213, Rec. 2006, p-1I-2533.

(") En el asunto IV/M.126 — Accor/Wagons-Lits, de 28 de abril de 1992, la Comisién consideré determinados ingresos
procedentes de actividades de alquiler de coches como procedentes de actividades ordinarias aunque figuraran en la
partida «Otros productos de explotacion» de la cuenta de resultados de Wagons-Lits.

(118) Véase el asunto IV/M.156 — Cereol/Continentale Italiana, de 27 de noviembre de 1991. En este caso, la Comisién
excluy6 la ayuda comunitaria al calcular el volumen de negocios por considerar que dicha ayuda no estaba destinada a
apoyar la venta de los productos fabricados por una de las empresas participantes en la concentracion, sino a los
productores de las materias primas (granos) utilizadas por dicha empresa, especializada en la trituracién de granos.
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en el caso de que existan (por ejemplo, en el sector del petréleo). Cuando el volumen de negocios interno
anterior no parece corresponder a una valoracion de mercado de las actividades en cuestion (y, por tanto,
al futuro volumen de negocios esperado en el mercado), la estimacién de los ingresos basada en un
acuerdo con la antigua empresa matriz puede ser suficientemente representativa.

3. Volumen de negocios «neto»

(164) El volumen de negocios que se toma en consideracién es «neto», previa deducciéon de una serie de

elementos mencionados expresamente en el Reglamento de concentraciones. Con ello, se pretende
depurar el volumen de negocios, de manera que refleje el verdadero poder econémico de la empresa.

3.1. Deduccion de descuentos, impuestos y gravimenes

(165) El articulo 5, apartado 1, prevé la «deduccion de los descuentos sobre ventas, asi como del impuesto

sobre el valor afiadido y de otros impuestos directamente relacionados con el volumen de negocios». Por
«descuentos sobre ventas» se entenderd el conjunto de rebajas, reducciones o bonificaciones concedidas
por la empresa a sus clientes y que tienen un reflejo directo en el importe de las ventas.

(166) En lo que respecta a la deduccién de los impuestos y gravamenes, el Reglamento de concentraciones se

refiere al IVA y otros «dimpuestos directamente relacionados con el volumen de negocios». El concepto de
«dmpuestos directamente relacionados con el volumen de negocios» remite a la fiscalidad indirecta
relacionada con el volumen de negocios, como, por ejemplo, los impuestos sobre las bebidas alcohdlicas
y el tabaco.

3.2 Tratamiento del volumen de negocios «interno»

(167) El articulo 5, apartado 1, parrafo primero, dispone que «el volumen de negocios total de una empresa

afectada no tendrd en cuenta las transacciones que hayan tenido lugar entre las empresas contempladas
en el apartado 4 del presente articulo», es decir, el grupo al que pertenece la empresa afectada. Se trata, en
definitiva, de excluir el producto de las relaciones comerciales intragrupales, con objeto de evaluar el
peso econdmico real de cada entidad representado por su volumen de negocios en el mercado. Asi pues,
los <importes» que el Reglamento de concentraciones contempla son los que representan exclusivamente
el conjunto de las transacciones que hayan tenido lugar entre el grupo de empresas y terceros.

(168) El articulo 5, apartado 5, letra a), del Reglamento de concentraciones aplica el principio de que debe

evitarse la doble contabilidad, especificamente cuando dos o mds empresas afectadas en una
concentracion tienen conjuntamente los derechos o poderes enumerados en el articulo 5, apartado 4,
letra b), en otra empresa. Con arreglo a esta disposicion, no se tendrd en cuenta el volumen de negocios
correspondiente a la venta de productos o la prestacion de servicios realizada entre la empresa en
participacion y cada una de las empresas afectadas (o cualquier otra empresa vinculada a cualquiera de
ellas en el sentido del articulo 5, apartado 4). Por lo que se refiere a empresas en participacion entre
empresas afectadas y terceros, en la medida en que su volumen de negocios sea tenido en cuenta con
arreglo al articulo 5, apartado 4, letra b), como se expone en el apartado 181, el volumen de negocios
generado por las ventas entre la empresa en participacién y la empresa afectada (asf como las empresas
vinculadas a la empresa afectada segin los criterios establecidos en el articulo 5, apartado 4) no se tendrd
en cuenta con arreglo al articulo 5, apartado 1.

4. Célculo del volumen de negocios y contabilidad financiera

4.1. Norma general

(169) La Comisién se propone basar su trabajo en los datos mds exactos y fiables de cuantos estén disponibles.

Como norma general, la Comision se referird a la contabilidad correspondiente al ejercicio mas préximo
a la fecha en que se haya realizado la transaccion, auditada segtin la norma aplicable a la empresa en
cuestion y obligatoria para el ejercicio correspondiente (1'%). Sélo deberd hacerse un ajuste de las cuentas
auditadas si asi lo exigen las disposiciones del Reglamento de concentraciones, incluidos los casos que se
explican con mds detalle en al apartado 172.

("% Véase el asunto COMP/M.3986 — Gas Natural/Endesa, de 15 de noviembre de 2005; confirmado por la sentencia de

14 de julio de 2006 en el asunto T-417/05: Endesa/Comision, apartados 128 y 131, Rec. 2006, p-1I-2533.
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(170) La Comision es reacia a utilizar cuentas de gestion o cualquier otro tipo de cuentas provisionales, salvo
en circunstancias excepcionales (129). Cuando la operacién de concentracién tenga lugar durante los
primeros meses del afio y no se disponga de cuentas auditadas del ejercicio mds reciente, se tendrdn en
cuenta los datos correspondientes al ejercicio anterior. En el caso de que existan diferencias importantes
entre las dos series de cuentas, debido a cambios importantes y permanentes en la empresa afectada vy,
sobre todo, cuando el consejo de administracién haya aprobado el dltimo borrador de las cuentas del
ejercicio mds reciente, la Comision puede optar por utilizarlas.

(171) A pesar de la norma general, cuando existan diferencias importantes entre las normas contables
comunitarias y las de terceros paises, la Comisién puede considerar necesario que se reelaboren dichas
cuentas de conformidad con las disposiciones comunitarias al respecto.

4.2. Ajustes posteriores a la fecha de las tdltimas cuentas auditadas

(172) Sin perjuicio de todo lo anterior, siempre deberd hacerse un ajuste para tener en cuenta los cambios
permanentes en la realidad econémica de las empresas afectadas, tales como adquisiciones o
enajenaciones que no queden reflejadas, o no plenamente, en las cuentas auditadas. Tales cambios deben
tomarse en cuenta para determinar los verdaderos recursos que se concentran y reflejar mejor la
situacion econdmica de las empresas afectadas. Estos ajustes son solo de cardcter selectivo y no
contradicen el principio de que deberfa existir un mecanismo simple y objetivo para determinar la
jurisdiccion de la Comisién ya que no requieren una completa revision de las cuentas auditadas ('2!). En
primer lugar, el ajuste se aplica a las adquisiciones, enajenaciones o cierre de parte de actividad con
posterioridad a la fecha de las cuentas auditadas. El ajuste es pertinente si una empresa concluye una
transaccion relativa a la enajenacion y cierre de parte de su actividad en un momento anterior a la fecha
relevante para establecer la jurisdiccion (véase el apartado 154) o cuando la operacién estd condicionada
a tal enajenacion o cierre de actividad (122). En este caso, el volumen de negocios que se asignard a esa
parte de la actividad debe sustraerse del volumen de negocios de la parte notificante que figura en sus
tltimas cuentas auditadas. Si se firma un acuerdo para la venta de parte de su actividad pero todavia no
se ha concluido la venta (en otras palabras, su ejecucion juridica y la transferencia del titulo legal de las
acciones o activos adquiridos), este cambio no se tiene en cuenta (}2%), a menos que la venta sea un
prerrequisito para la operacion notificada. Por el contrario, el volumen de negocios de aquellas
actividades cuya adquisicién se ha cerrado con posterioridad a la elaboracion de las cuentas auditadas
mds recientes, pero antes de la fecha relevante para establecer la jurisdiccion, deberd afiadirse al volumen
de negocios de la empresa a efectos de notificacion.

(173) En segundo lugar, puede ser también necesario un ajuste en el caso de las adquisiciones, enajenaciones o
cierres de parte de actividad que hayan tenido lugar durante el ejercicio al que se refieran las cuentas
auditadas. Si se efectiian adquisiciones, enajenaciones o cierres de parte de su actividad durante este
periodo, el cambio en los recursos econémicos podria reflejarse s6lo parcialmente en las cuentas
auditadas de la empresa afectada. Puesto que el volumen de negocios de las actividades adquiridas s6lo
puede incluirse en la contabilidad a partir del momento de su adquisicion, la contabilidad podria no
reflejar plenamente el volumen de negocios anual de la actividad adquirida. Por el contrario, el volumen
de negocios de las actividades enajenadas o cerradas puede seguir estando incluido en las cuentas
auditadas hasta el momento de su enajenacion o cierre efectivo. En estos casos, deben hacerse ajustes
para suprimir de las cuentas auditadas el volumen de negocios generado por las actividades enajenadas o
cerradas hasta el momento de la desconsolidacién y afiadir el volumen de negocios que hayan generado
las actividades adquiridas en el ejercicio hasta el momento en que se hayan consolidado en las cuentas.
Como resultado, el volumen de negocios de las actividades cedidas o cerradas debe excluirse por
completo y debe incluirse el volumen anual total de las actividades adquiridas.

(129) Véase el asunto COMP/M.3986 — Gas Natural/Endesa, de 15 de noviembre de 2005; confirmado por la sentencia de
14 de julio de 2006 en el asunto T-417/05: Endesa/Comision, apartados 176 y 179, Rec. 2006, p-1I-2533.

(121) Sentencia de 14 de julio de 2006 en el asunto T-417/05: Endesa/Comision, apartado 209, Rec. 2006, p-11-2533.

(12%) Véase la sentencia en el asunto T-3/93, Air France/Comision, Rec. 1994, p. [I-121, apartados 100 y ss., en relacion con
el asunto IV/M.278 — British Airways/Dan Air; asunto IV/M.588 — Ingersoll-Rand/Clark Equipment.

(1?%) Asunto IV/M.632 — Rhone Poulenc Rorer/Fisons, de 21 de septiembre de 1995; asunto COMP/M.1741 — MCI
WorlCom/Sprint, de 28 de junio de 2000.
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(174) Al calcular el volumen de negocios no se tendrdn en cuenta, sin embargo, otros factores que pueden
influir en el mismo de manera temporal durante el periodo que antecede a la transaccion, como, por
ejemplo, una disminucion de los pedidos del producto considerado o una desaceleracion del proceso de
produccién. Las cuentas definitivas no se ajustardn con objeto de reflejar dichos factores.

5. Asignacion del volumen de negocios con arreglo al articulo 5, apartado 4
5.1. Designacion de las empresas cuyo volumen de negocios debe tenerse en cuenta

(175) Cuando una empresa afectada por una concentracion pertenece a un grupo, no se considera inicamente
el volumen de negocios de la empresa afectada, sino que el Reglamento de concentraciones exige que se
tome también en cuenta el volumen de negocios de aquellas empresas con las que la empresa afectada
tenga vinculos consistentes en los derechos o facultades enumerados en el articulo 5, apartado 4, para
determinar si se alcanzan los umbrales fijados en el articulo 1 del Reglamento de concentraciones.
También en este caso, el objeto es determinar el volumen total de los recursos econémicos que se
combinan mediante la operacion, independientemente de si las actividades econémicas las realiza
directamente la empresa afectada o son realizadas indirectamente por empresas con las que la empresa
afectada mantiene los vinculos descritos en el articulo 5, apartado 4.

(176) El Reglamento de concentraciones no delimita el concepto de un grupo en una tnica definicién
abstracta, sino que expone algunos derechos o facultades en el articulo 5, apartado 4, letra b). Si una
empresa afectada directa o indirectamente tiene tales vinculos con otras empresas, éstas deben
considerarse como parte de su grupo a efectos del cédlculo del volumen de negocios con arreglo al
Reglamento de concentraciones.

(177) El articulo 5, apartado 4, establece lo siguiente:

«Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 2 (adquisiciones de partes de empresas), para el cdlculo del
volumen de negocios de la empresa afectada, con arreglo a los apartados 2 y 3 del articulo 1, se sumardn
los volimenes de negocios de las empresas siguientes:

a) la empresa afectada;

b) las empresas en las que la empresa afectada disponga, directa o indirectamente:
i)  de més de la mitad del capital o del capital circulante, o
ii)  del poder de ejercer mds de la mitad de los derechos de voto, o

i) del poder de designar a mas de la mitad de los miembros del consejo de vigilancia o de
administraciéon o de los 6rganos que representen legalmente a la empresa, o

iv)  del derecho a dirigir las actividades de la empresa;

¢) las empresas que dispongan, en la empresa afectada, de los derechos o facultades enumerados en la
letra b);

d) las empresas en las que una empresa de las contempladas en la letra ¢) disponga de los derechos o
facultades enumerados en la letra b);

e) las empresas en las que dos o mds empresas de las contempladas en las letras a) a d) dispongan
conjuntamente de los derechos o facultades enumerados en la letra b).».

A una empresa que tenga en otra empresa los derechos y facultades citados en el articulo 5, apartado 4,
letra b), se la denominard «matriz» de la anterior en la presente seccién de esta Comunicacién que aborda
el célculo del volumen de negocios, mientras que a esta tltima se la denominara «filial» de aquélla. En
resumen, el articulo 5, apartado 4, dispone, por tanto, que el volumen de negocios de la empresa
afectada por la concentracion [letra a)] deberfa incluir el de sus filiales [letra b)], el de sus sociedades
matrices [letra ¢)], el de las demds filiales de sus sociedades matrices [letra d)] y el de cualquier otra
empresa detentada conjuntamente por dos o mds de las sociedades mencionadas en las letras a) a d)
[letra €)].
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(178) A continuacion se presenta un ejemplo gréfico:

La empresa afectada y su grupo

c1
100 %
C C
100 %
50 % 50 % d
a
51 % 51 % 100 %
b b b X
50 % 50 % 50 %
100 % 100 % 50 %
b1 b2 e b3
Empresa afectada (12%)
b: Sus filiales, empresas detentadas conjuntamente junto con terceros (b3) y sus propias filiales (b1
y b2)
Sociedades matrices de la empresa afectada y las matrices de éstas (c1)
d: Otras filiales de las sociedades matrices de la empresa afectada
e Empresas detentadas conjuntamente por dos (o mas) empresas del grupo
X: Terceros

Nota: Las letras a-e utilizadas se corresponden con las letras del articulo 5, apartado 4. Los porcentajes
expuestos en el grafico se refieren al porcentaje de derechos de voto detentados por la sociedad matriz

respectiva.

(179) Los derechos o facultades enumerados en el articulo 5, apartado 4, letra b), incisos i) a iii), pueden
identificarse de forma bastante sencilla ya que se refieren a umbrales cuantitativos. Se alcanzan estos
umbrales si la empresa afectada dispone de mds de la mitad del capital o del capital circulante de otras
empresas, cuenta con mds de la mitad de los derechos de voto o tiene legalmente el poder de designar a
més de la mitad de los miembros del consejo de administracién en otras empresas. No obstante, los
umbrales también se alcanzan si la empresa afectada tiene, de facto, el poder de ejercer més de la mitad de
los derechos de voto en la junta de accionistas o el poder de designar a mds de la mitad de los miembros

del consejo de administracion en otras empresas (1%%).

(124) En el grafico se supone que la propia empresa en participacion es la empresa afectada segtn los criterios expuestos en el
apartado 146 (adquisicion por una empresa en participacién que desempefie funciones plenas y funcione en el mismo

mercado).

(1?%) Asunto IV/M.187 — Ifint/Exor, de 2 de marzo de 1992; asunto IV/M.062 — Eridania/ISI, de 30 de julio de 1991.
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(180) La disposicion del articulo 5, apartado 4, letra b), inciso iv), se refiere al derecho a dirigir las actividades
de la empresa. Este derecho existe en virtud del Derecho de sociedades, en concreto se basa en contratos
organizativos tales como los «Beherrschungsvertrag» en la legislacién alemana, en acuerdos de
arrendamiento de industria o en la estructura organizativa del socio colectivo en una sociedad
comanditaria (12%). No obstante, el «derecho a dirigir» también puede ser consecuencia del hecho de
poseer unos derechos de voto (por si solo o en combinacién con acuerdos contractuales tales como un
acuerdo de accionistas) que permita de forma estable, de jure, determinar el comportamiento estratégico
de una empresa.

(181) El derecho a dirigir abarca también situaciones en las que la empresa afectada comparte el derecho a
dirigir las actividades de la empresa con terceros (1?7). La idea subyacente es que las empresas que ejercen
el control conjunto tienen conjuntamente el derecho a dirigir las actividades de la empresa controlada,
aun cuando cada una de ellas individualmente pueda tener esos derechos sélo en sentido negativo, es
decir, como derechos de veto. En el ejemplo, se toma en cuenta la empresa (b3), que estd controlada
conjuntamente por la empresa afectada (a) y un tercero (x), ya que tanto (a) como (x) tienen derechos de
veto en (b3) por poseer una participacién idéntica en (b3) (128). En virtud del articulo 5, apartado 4,
letra b), inciso iv), la Comisién sélo tiene en cuenta aquellas empresas en participacion en las que la
empresa afectada y los terceros tienen de jure derechos que les confieren un derecho inequivoco a dirigir.
La inclusién de empresas en participacion se limita, por tanto, a situaciones en las que la empresa
afectada y terceros tienen un derecho conjunto a dirigir basado en un acuerdo, por ejemplo, un acuerdo
de accionistas, o cuando la empresa afectada y un tercero tienen idénticos derechos de voto porque
tienen derecho a designar un niimero igual de miembros en los 6rganos decisorios de la empresa en
participacion.

(182) Asimismo, cuando la empresa afectada esté bajo el control conjunto de dos o mds sociedades, esto es,
cuando la gestién de su actividad requiera el acuerdo de todas y cada una de las empresas, se incluird el
volumen de negocios de todas ellas. En el ejemplo anterior, se tendrdn en cuenta las dos sociedades
matrices (c) de la empresa afectada (a), asi como sus propias sociedades matrices (c1 en el ejemplo). Esta
interpretacién resulta de la remision del articulo 5, apartado 4, letra ¢), que aborda este caso, al
articulo 5, apartado 4, letra b), que se aplica a las empresas controladas conjuntamente, como se expone
en el apartado anterior.

(183) Cuando cualquiera de las empresas sefialadas con arreglo al articulo 5, apartado 4, mantenga, ademas,
con otras empresas, los vinculos expuestos en el articulo 5, apartado 4, estas empresas deberd también
incluirse en el célculo. En el ejemplo, una de las filiales de la empresa afectada (a) [(denominada (b)] tiene
a su vez sus propias filiales (b1) y (b2) y una de las sociedades matrices [(denominada (c)] tiene su propia
filial (d).

(184) El articulo 5, apartado 4, establece criterios especificos para determinar las empresas cuyo volumen de
negocios puede ser asignado a la empresa afectada. Estos criterios, incluido el derecho a dirigir las
actividades de la empresa, no son coextensivos con el concepto de control del articulo 3, apartado 2.
Existen diferencias significativas entre los articulos 3 y 5, puesto que estas disposiciones desempefian
papeles distintos. Las diferencias son mds evidentes en el dmbito del control de facto. Mientras que segtin
el articulo 3, apartado 2, incluso una situacién de dependencia econémica puede llevar de facto a la
adquisicion de control (véase con mds detalle anteriormente), una filial controlada en exclusiva sélo se
tiene en cuenta de facto con arreglo al articulo 5, apartado 4, letra b), si queda demostrado claramente que
la empresa afectada tiene el poder de ejercer mas de la mitad de los derechos de voto o de designar a mds
de la mitad de los miembros del consejo de administracién. Por lo que se refiere a los supuestos de
control conjunto, el articulo 5, apartado 4, letra b), inciso iv), abarca aquellos supuestos en los que las
empresas que ejercen el control conjuntamente tienen derecho a dirigir las actividades de la empresa
basandose en sus derechos de veto individuales. No obstante, el articulo 5, apartado 4, no abarcaria las
situaciones en las que el control conjunto de facto se produce por el alto grado de coincidencia de los
intereses de accionistas minoritarios de la empresa en participaciéon basandose en el nivel de asistencia a
la junta de accionistas. La diferencia se refleja en el hecho de que el articulo 5, apartado 4, letra b), inciso
iv), se refiere al derecho a dirigir las actividades de la empresa y no al poder [como en la letra b), incisos ii) y
iii)] y se explica por la necesidad de precision y certeza en los criterios utilizados para calcular el volumen
de negocios de manera que la jurisdiccién pueda verificarse ficilmente. En virtud del articulo 3,

(12%) Asunto IV/M.126, Accor/Wagons-Lits, de 28 de abril de 1992.

() Asunto COMP/M.1741 — MCI WorlCom/Sprint; asunto IV/M. 187 — Ifint/Exor; asunto [V/M.1046 — Ameritech/Tele
Danmark.

(*?%) No obstante, sélo se toma en cuenta la mitad del volumen de negocios generado por b3, véase el apartado 187.
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apartado 3, sin embargo, puede examinarse mucho mds a fondo la cuestién de si se produce una
concentracion. Ademds, las situaciones de control exclusivo negativo s6lo estdn cubiertas de forma
excepcional [si las condiciones del articulo 5, apartado 4, letra b), incisos i)-iii) se cumplen en el caso
especifico]; el «derecho a dirigir, con arreglo al articulo 5, apartado 4, letra b), inciso iv) no cubre
supuestos de control negativo. Por ltimo, el articulo 5, apartado 4, letra b), inciso i), por ejemplo, cubre
situaciones en las que el «control» con arreglo al articulo 3, apartado 2, puede no existir.

5.2 Asignacion del volumen de negocios de las empresas sefialadas

(185) En general, si se cumplen los criterios previstos en el articulo 5, apartado 4, letra b), se tendrd en cuenta

el volumen de negocios total de la filial en cuestién, con independencia de la participacion que
efectivamente tenga la empresa afectada en la filial. En el gréfico, se incluird el volumen de negocios total
de las filiales de la empresa afectada a las que se ha denominado (b);

(186) No obstante, el Reglamento de concentraciones incluye normas especificas para las empresas en

participacion. El articulo 5, apartado 5, letra b), dispone que en las empresas en participacion de dos o
mds empresas afectadas, el volumen de negocios de la empresa en participacion (siempre que el volumen
de negocios esté generado por las actividades con terceros como se explica en el apartado 168) deberd
imputarse a partes iguales a las empresas afectadas, independientemente de su participacion en el capital
o de sus derechos de voto.

(187) El principio expuesto en el articulo 5, apartado 5, letra b), se sigue por analogia para asignar el volumen

de negocios de las empresas en participacién entre empresas afectadas y terceros si se toma en cuenta su
volumen de negocios con arreglo al articulo 5, apartado 4, letra b), como se explica en el apartado 181.
El planteamiento de la Comisi6n, hasta ahora, ha consistido en asignar a la empresa afectada el volumen
de negocios de la empresa en participacion con arreglo a una base per capita segtin el nimero de
empresas que ejercen el control conjunto. En el ejemplo, se toma en cuenta la mitad del volumen de
negocios de (b3).

(188) Las normas del articulo 5, apartado 4 también tienen que adaptarse en las situaciones en que se pasa del

control conjunto al control exclusivo para evitar la doble contabilidad del volumen de negocios. Aun si
la empresa adquirente tiene derechos o poderes en la empresa en participacion que satisfagan los
requisitos del articulo 5, apartado 4, el volumen de negocios del accionista que adquiere la empresa debe
calcularse sin el volumen de negocios de la empresa en participacion, y el volumen de negocios de la
empresa en participacion ha de tomarse sin el volumen de negocios de dicho accionista.

5.3. Asignacién del volumen de negocios en el caso de fondos de inversion

(189) La sociedad de inversion, como se ha explicado en el apartado 15, habitualmente adquiere el control

indirecto sobre la cartera de empresas detentada por un fondo de inversién. De la misma manera, puede
considerarse que la sociedad de inversion indirectamente tiene los derechos y poderes contemplados en
el articulo 5, apartado 4, letra b), en particular, que tiene indirectamente el poder de ejercer los derechos
de voto detentados por el fondo de inversion en la cartera de empresas.

(190) Las mismas consideraciones, expuestas anteriormente con respecto al articulo 3 (apartado 15) pueden

también aplicarse si una sociedad de inversion crea diversos fondos de inversion, posiblemente con
distintos inversores. Habitualmente, basandose en la estructura organizativa, en particular en los vinculos
entre la sociedad de inversion y el socio o socios colectivos de los distintos fondos organizados como
sociedades comanditarias, o acuerdos contractuales, especialmente acuerdos consultivos entre el socio
colectivo o el fondo de inversién y la sociedad de inversion, la sociedad de inversién tendrd
indirectamente la facultad de ejercer los derechos de voto detentados por el fondo de inversion en la
cartera de empresas o tendrd indirectamente alguno de los otros poderes o derechos contemplados en el
articulo 5, apartado 4, letra b). En esas circunstancias, la sociedad de inversion puede ejercer un
dispositivo de control conjunto sobre los distintos fondos que ha creado y la gestion comin de los
distintos fondos por parte de la sociedad de inversion se sefiala a menudo mediante el uso de una marca
comiin para los fondos.
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(191) En consecuencia, esa organizacién de los distintos fondos por parte de la sociedad de inversion puede dar
como resultado que el volumen de negocios de toda la cartera de empresas detentada por los distintos
fondos sea tenida en cuenta a efectos de evaluar si se alcanzan los umbrales del volumen de negocios del
articulo 1 si la sociedad de inversion adquiere el control indirecto de una cartera de empresas a través de
alguno de los fondos.

5.4.  Asignacion del volumen de negocios en el caso de las empresas de propiedad estatal

(192) Por lo que se refiere al cdlculo del volumen de negocios de las empresas de propiedad estatal, el
articulo 5, apartado 4, debe interpretarse en relacion con el considerando 22 del Reglamento de
concentraciones. Este considerando dice que «por consiguiente, en el sector pablico hay que tomar en
consideracién, a la hora de calcular el volumen de negocios de una empresa que participe en una
concentracion, a las empresas que constituyan una unidad econémica dotada de un poder de decision
auténomo, independientemente de como esté configurada la propiedad de su capital o de las normas de
tutela administrativa que les sean aplicables» (129).

(193) Este considerando aclara que los Estados miembros (u otros organismos publicos) no se consideran
«empresas» con arreglo al articulo 5, apartado 4 simplemente por tener intereses en otras empresas que
cumplan las condiciones del articulo 5, apartado 4. Por tanto, a los efectos de calcular el volumen de
negocios de empresas de propiedad estatal, s6lo se tendrd en cuenta a aquellas empresas que pertenezcan
a la misma entidad econémica y tengan el mismo poder de decision auténomo.

(194) En consecuencia, cuando una empresa de propiedad estatal no esté supeditada a ningtn tipo de
coordinacién con otras sociedades de cartera bajo control estatal, deberd ser considerada independiente
en lo que respecta a lo dispuesto en el articulo 5 y no habra de contabilizarse el volumen de negocios de
otras empresas de propiedad estatal. Cuando, sin embargo, varias empresas de propiedad estatal estén
sujetas al mismo centro independiente de toma de decisiones empresariales, el volumen de negocios de
esas empresas deberd considerarse parte del grupo de la empresa afectada a efectos del articulo 5.

V. ASIGNACION GEOGRAFICA DEL VOLUMEN DE NEGOCIOS

(195) Los umbrales relativos al volumen de negocios comunitario y por Estado miembro del articulo 1,
apartados 2 y 3, pretenden sefialar aquellos casos cuyo volumen de negocios realizado dentro de la
Comunidad es lo bastante importante para resultar de interés comunitario y reviste cardcter
esencialmente transfronterizo. La determinacion de los umbrales exige que el volumen de negocios se
asigne geogréficamente a la Comunidad y a Estados miembros individuales. Dado que las cuentas
auditadas no suelen incluir un desglose territorial tal y como dispone el Reglamento de concentraciones,
la Comisién se basard en los datos que estime mds adecuados de los facilitados por las empresas. El
articulo 5, apartado 1, parrafo segundo, dispone que la localizacion del volumen de negocios estard
determinada por la del cliente en el momento de la transaccion.

«El volumen de negocios realizado en la Comunidad o en un Estado miembro incluird los productos
vendidos y los servicios prestados a empresas o consumidores, bien en la Comunidad, bien en dicho
Estado miembro.»

Norma general

(196) El Reglamento de concentraciones no distingue entre «productos vendidos» y «servicios prestados» a
efectos de la asignacién geografica del volumen de negocios. En ambos casos, la norma general es que el
volumen de negocios deberd asignarse al lugar donde esté situado el cliente. El principio subyacente es
que el volumen de negocios deberd asignarse al lugar donde se ha producido la competencia con otros
posibles proveedores. Este lugar suele ser también el lugar en el que se realiza la accién prevista en el
contrato en cuestion, es decir, donde se presta efectivamente el servicio y se entrega efectivamente el
producto. En el caso de transacciones por Internet, a la empresa podria resultarle dificil determinar la
ubicacion del cliente en el momento en que se celebrd el contrato a través de Internet. Si el producto o el
servicio en si no se presta a través de Internet, puede soslayarse este problema atendiendo al lugar en el
que se realiza la accion prevista en el contrato. En los apartados siguientes, la venta de bienes y la
prestacion de servicios se tratan por separado ya que presentan algunos rasgos distintos por lo que se
refiere a la asignacion del volumen de negocios.

(%) Véase también el asunto IV/M.216 — CEA Industrie/France Telecom/Finmeccanica/SGS-Thomson, de 22 de febrero
de 1993.
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Venta de bienes

(197) En la venta de bienes, pueden plantearse situaciones especiales en las que el lugar en el que se encontraba

el cliente en el momento de celebrar el contrato de compra sea distinto de la direccion en la que se le
facturado dicha adquisicion y/o el lugar de entrega. En estas situaciones, el lugar en el que se celebrd el
contrato de compra y el lugar de entrega son mds importantes que la direccién en la que se factura dicha
compra. Puesto que la entrega es en general la accién caracteristica de la venta de bienes, el lugar de
entrega puede incluso prevalecer sobre el lugar en el que se encontraba el cliente en el momento en que
se celebrd el contrato de compra. Esto dependera de si se considera el lugar de entrega el lugar en el que
se produce la competencia por la venta de bienes o si la competencia se produce més bien en el lugar de
residencia del cliente. Si se trata de la venta de bienes muebles, por ejemplo, un automévil, a un cliente
final, el lugar en el que se entrega el coche es decisivo aunque previamente el contrato se celebrara por
teléfono o por Internet.

(198) Se plantea una situacién especial en aquellos casos en los que una empresa multinacional tenga una

estrategia de compras comunitaria y se abastezca en un tnico punto. Puesto que una organizacion
central de compras puede revestir diversas formas, es necesario considerar su forma concreta, ya que esto
puede determinar cémo asignar el volumen de negocios. Cuando los bienes los compra la organizacion
central de compras, a la que asimismo se entregan, y posteriormente se redistribuyen internamente a
distintos establecimientos en diversos Estados miembros, el volumen de negocios se asigna solamente al
Estado miembro en el que se encuentra la organizacién central de compras. En este caso, la competencia
se produce en el lugar en que se encuentre la organizacién central de compras, que es también el lugar en
el que se efecttia la accién prevista en el contrato de venta. La situacion varfa cuando existen vinculos
directos entre el vendedor y las distintas filiales. Aqui se incluye el caso en el que la organizacion central
de compras concluya un simple contrato marco pero de los pedidos concretos se encarguen las filiales en
los distintos Estados miembros y la entrega se realice a éstas directamente, asi como en el caso en el que
los pedidos concretos se realicen a través de la organizacion central de compras pero los productos se
entreguen directamente a las filiales. En ambos casos, el volumen de negocios se imputard a los distintos
Estados miembros en los que se encuentran las filiales, independientemente de si recibe las facturas y
efectda el pago la organizacion central de compras o las filiales. La razén es que, en ambos casos, la
competencia con otros posibles proveedores se produce en la entrega de productos a las distintas filiales
aun cuando el contrato de celebre de forma centralizada. En el primer caso, ademds, las filiales son las
que deciden por si mismas las cantidades que se entregardn, un elemento esencial para la competencia.

Prestacion de servicios

(199) En los servicios, el Reglamento de concentraciones dispone que es relevante el lugar en que se prestan al

cliente. Los servicios de naturaleza transfronteriza pueden clasificarse en tres categorfas generales. La
primera de ellas comprende los casos en los que se desplaza el prestador de servicios; la segunda los
casos en los que se desplaza el cliente. La tercera categoria comprende aquellos casos en los que se presta
un servicio sin necesidad de que se desplace ni el prestador del servicio ni el cliente. En las dos primeras
categorias, el volumen de negocios generado debe imputarse al lugar de destino del viajero, es decir, el
lugar en el que efectivamente se presta el servicio al cliente. En la tercera categoria, el volumen de
negocios generalmente se asigna al lugar en que se encuentre el cliente. En el abastecimiento centralizado
de servicios, se aplican de forma andloga los principios expuestos para la compra centralizada de bienes.

(200) Un ejemplo de la primera categoria serfa el de una empresa no europea que preste servicios especiales de

mantenimiento de aviones a un transportista en un Estado miembro. En este caso, el prestador de
servicios se desplaza a la Comunidad, donde se presta el servicio y donde también se produce la
competencia por este servicio. Si un turista europeo alquila un coche o reserva un hotel directamente en
los Estados Unidos, entra en la segunda categoria, ya que el servicio se presta fuera de la Comunidad y la
competencia también se produce entre hoteles y compaiifas de alquiler de coches en la localidad elegida.
Sin embargo, en el caso de los paquetes turisticos la situacion es distinta. En este tipo de viajes, el servicio
comienza con la venta del paquete turistico a través de una agencia de viajes en la localidad del cliente y
la competencia entre las agencias de viajes para la venta de viajes combinados tiene lugar en una
determinada localidad —como en el caso de las compras al por menor—, pese a que el servicio puede
prestarse en diferentes puntos, distantes entre si. El caso entra, por tanto, en la tercera categoria y el
volumen de negocios generado debe asignarse a la localidad del cliente. La tercera categoria comprende
también casos como el suministro de software o la distribucién de peliculas realizadas fuera de la
Comunidad pero suministradas a un cliente en un Estado miembro, de manera que el servicio se presta
efectivamente al cliente dentro de la Comunidad.
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(201) Los casos relativos al transporte de mercancias son distintos ya que el cliente al que se prestan los
servicios no se desplaza, sino que el servicio de transporte se presta al cliente en la localidad en que se
encuentra. Estos casos pertenecen a la tercera categoria y el criterio relevante para asignar el volumen de
negocios es el del lugar donde se encuentra el cliente.

(202) En asuntos de telecomunicaciones, la clasificacion de los servicios de terminacién de llamadas puede
plantear problemas. Aunque la terminacién de llamadas parecerfa entrar en la tercera categorfa, hay
razones para tratarla de forma distinta. Los servicios de terminacién de llamadas se prestan cuando una
llamada, procedente de un operador europeo, termina, por ejemplo, en los Estados Unidos. Aunque ni el
operador europeo ni el operador de los Estados Unidos se desplazan, la sefial viaja y el servicio lo presta
la red estadounidense al operador europeo en los Estados Unidos, que es también el lugar en el que se
produce la competencia (caso de haberla). El volumen de negocios, por tanto, se considera como
volumen de negocios no comunitario (7).

Sectores especificos

(203) A pesar de todo, hay sectores que plantean problemas muy precisos en lo que respecta a la imputacién
geogréfica del volumen de negocios. Estos problemas se tratardn en la seccién VI

VI CONVERSION EN EUROS DEL VOLUMEN DE NEGOCIOS

(204) Al efectuar la conversion en euros de los importes del volumen de negocios, ha de prestarse particular
atencién al tipo de cambio utilizado. La conversion del volumen de negocios anual de una empresa
deberd efectuarse al tipo de cambio medio correspondiente a los doce meses considerados. Este tipo
medio puede consultarse en la pagina web de la Direccion General de Competencia ('*!). El importe del
volumen de negocios anual auditado deberd convertirse tal cual y no desglosarse en cifras trimestrales o
mensuales para luego ser convertidas por separado.

(205) El procedimiento es el mismo cuando las ventas de una empresa se efectian en distintas monedas. El
volumen de negocios total que figure en las cuentas consolidadas auditadas, en la divisa utilizada en la
contabilidad de la empresa, se convertird en euros al tipo de cambio medio anual. Las ventas en divisas
locales no deberdn convertirse directamente en euros, dado que dichos importes no figuran en las
cuentas consolidadas auditadas de la empresa.

VIL DISPOSICIONES APLICABLES A ENTIDADES DE CREDITO Y OTRAS ENTIDADES FINANCIERAS Y
COMPANIAS DE SEGUROS

1. Ambito de aplicacién

(206) Dada la naturaleza especifica del sector, el articulo 5, apartado 3, contiene normas especificas para el
célculo del volumen de negocios de las entidades de crédito y otras entidades financieras asi como de las
compaiiias de seguros.

(207) Para definir los términos «entidades de crédito y otras entidades financieras» con arreglo al Reglamento de
concentraciones, la Comisién ha solido utilizar las definiciones facilitadas en la normativa europea sobre
el sector bancario. La Directiva relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio
dispone lo siguiente (13%):

— «entidad de crédito: una empresa cuya actividad consiste en recibir del ptiblico depésitos u otros
fondos reembolsables y en conceder créditos por cuenta propia,

— «entidad financiera: una empresa, distinta de una entidad de crédito, cuya actividad principal
consiste en adquirir y tener participaciones o en ejercer una o varias actividades de las que se
enumeran en los apartados 2 a 12 del anexo I».

(139 Esto no afecta al volumen de negocios que genera el operador de telefonia europeo frente a su propio cliente con esta
llamada.

(*1) Véase http:[|europa.eu.int/comm/competition/mergers/others/exchange_rates.html#footnote_1. La pdgina web remite
al Boletin mensual del Banco Central Europeo.

(**?) Las definiciones figuran en el articulo 1, apartados 1 y 5, de la Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 20 de marzo de 2000, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio (DO L 126
de 26.5.2000, p. 1).
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(208) Por consiguiente, entidades financieras con arreglo al articulo 5, apartado 3, del Reglamento de
concentraciones son, por una parte, las sociedades de cartera y, por otra, las empresas que desarrollan
con regularidad, como actividad principal, una o mds de las mencionadas expresamente en los
apartados 2 a 12 del anexo de la Directiva bancaria. Entre tales actividades cabe citar:

— préstamos (comprende actividades tales como crédito al consumo, crédito hipotecario, factoring),
— arrendamiento financiero,

— operaciones de pago,

— emision y gestion de medios de pago (tarjetas de crédito, cheques de viaje, cartas de crédito),
— garantias y avales,

— transacciones por cuenta propia de la entidad o por cuenta de su clientela que tengan por objeto:
instrumentos del mercado monetario (cheques, efectos, certificados de depésito, etc.), mercados de
cambios, instrumentos financieros a plazo y opciones, instrumentos sobre divisas o sobre tipos de
interés, y valores negociables,

—  participaciones en las emisiones de titulos y prestaciones de los servicios correspondientes,
— intermediacion en los mercados interbancarios,

—  gestion o asesoramiento en la gestion de patrimonios, y

— custodia de valores negociables.

2. Cilculo del volumen de negocios

(209) El articulo 5, apartado 3, expone los métodos para el cdlculo del volumen de negocios de las entidades de
crédito y otras entidades financieras, asi como de las compaiifas de seguros. En la siguiente seccidn, se
abordan algunas cuestiones suplementarias relativas al cdlculo del volumen de negocios para los citados
tipos de empresas.

2.1. Cdlculo del volumen de negocios de las entidades de crédito y financieras (que no sean
sociedades financieras de cartera)

2.1.1. Consideraciones generales

(210) La aplicacion del criterio de los ingresos bancarios para determinar el volumen de negocios a escala
mundial de las entidades de crédito y otras entidades financieras no plantea, en general, dificultades.

Para la asignacion geogréfica del volumen de negocios a la Comunidad y a Estados miembros concretos,
se aplica la disposicion especifica del articulo 5, apartado 3, letra a), parrafo segundo, que precisa que el
volumen de negocios se imputard a la sucursal o divisién de la entidad radicada en la Comunidad o en el
Estado miembro que recibe el ingreso.

2.1.2.Volumen de negocios de las sociedades de arrendamiento financiero
(«leasing»)

(211) Cabe hacer una distincién fundamental entre el arrendamiento financiero y el arrendamiento operativo.
Lo que distingue esencialmente al primero del segundo es que aquél suele cubrir periodos mds largos y,
en general, hay transmision de propiedad al arrendatario al vencimiento del contrato, a través de una
opcién de compra en condiciones ventajosas prevista en el mismo. Por el contrario, en el caso del
arrendamiento operativo no hay tal transmision de propiedad al vencimiento del contrato y en los pagos
se incluyen los costes de mantenimiento, reparacion y seguro del material arrendado. El arrendamiento
financiero funciona, por tanto, como un préstamo otorgado por el arrendador al arrendatario para la
adquisicion de un determinado activo.
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(212) Como ya se ha mencionado, una empresa que se dedica como actividad principal al arrendamiento
financiero es una entidad financiera a efectos del articulo 5, apartado 3, letra a), y su volumen de
negocios se calculard con arreglo a las normas especificas de dicha disposicién. Deben tomarse en cuenta
todos los pagos relacionados con contratos de arrendamiento financiero, salvo los pagos
correspondientes a su amortizacién; no se tendrdn en cuenta las ventas de pagos de futuros
arrendamientos al inicio del contrato a efectos de refinanciacion.

(213) Las actividades de arrendamiento operativo, sin embargo, no figuran entre las actividades de las entidades
financieras, y, por tanto, se aplican las normas generales sobre el calculo del volumen de negocios del
articulo 5, apartado 1 (1*3).

2.2 Compadiias de seguros

(214) Para medir el volumen de negocios de las compaiifas de seguros, el articulo 5, apartado 3, letra b), del
Reglamento de concentraciones dispone que se tomen en cuenta las primas brutas emitidas. Primas
brutas emitidas son la suma de las primas cobradas, incluidas todas las primas de reaseguro cobradas, si
la empresa afectada opera en dicho dmbito. Las primas de reaseguro cedidas, esto es, todo importe
pagado o pendiente de pago por la empresa afectada para obtener cobertura de reaseguro, son sélo
costes relativos a la prestacion de la cobertura de seguro y no se deducirdn de las primas brutas emitidas.

(215) Las primas que se tendrdn en cuenta hacen referencia no sélo a las vinculadas a nuevos contratos de
seguro celebrados durante el ejercicio considerado, sino también a las vinculadas a contratos suscritos en
ejercicios precedentes y atin vigentes durante el periodo de que se trate.

(216) Con objeto de constituir las oportunas reservas que permitan hacer frente a la liquidacion de siniestros,
las compaiifas de seguros suelen poseer una cartera de inversiones en acciones, titulos de renta fija,
terrenos y construcciones y otros activos generadores de rendimientos anuales. Los rendimientos anuales
procedentes de estas fuentes no se consideran volumen de negocios de las compaiiias de seguros con
arreglo al articulo 5, apartado 3, letra b). No obstante, hay que distinguir entre las inversiones puramente
financieras, que no confieren los derechos y poderes especificados en el articulo 5, apartado 4, a las
compailias de seguros en las empresas en las que se realiza la inversion, y aquellas inversiones que dan
lugar a la adquisicién de una participaciéon que cumple los criterios expuestos en el articulo 5,
apartado 4, letra b). En este dltimo caso, se aplica el articulo 5, apartado 4, del Reglamento de
concentraciones y el volumen de negocios de esta empresa debe ser afiadido al volumen de negocios de
la compaiifa de seguros, calculado con arreglo al articulo 5, apartado 3, letra b), para determinar los
umbrales establecidos en el Reglamento de concentraciones (1*4).

2.3. Sociedades financieras de cartera

(217) Al tratarse de «otras entidades financieras» segtin el articulo 5, apartado 3, letra a), del Reglamento de
concentraciones, el volumen de negocios de una sociedad financiera de cartera debe calcularse con
arreglo a las normas especificas de dicha disposicién. No obstante, como ya se ha mencionado para el
caso de las compaiifas de seguros, el articulo 5, apartado 4, se aplica a aquellas participaciones que
cumplan los criterios expuestos en el articulo 5, apartado 4, letra b). Asi, el volumen de negocios de una
sociedad financiera de cartera se calculard bdsicamente de conformidad con el articulo 5, apartado 3,
pero podria ser necesario afiadir el volumen de negocios de las empresas incluidas en las categorias del
articulo 5, apartado 4 («empresas tipo articulo 5, apartado 4») (**%).

(1?%) Véase el asunto IV/M.234 — GECC/Avis Lease, de 15 de julio de 1992.
(134 Véase el asunto IV/M.018 — AG/AMEYV, de 21 de noviembre de 1990.

(*%) Los principios para las sociedades financieras de cartera pueden aplicarse hasta cierto punto a las sociedades de gestion
de fondos.
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(218) En la practica, se tomard en cuenta en primer lugar el volumen de negocios no consolidado de las
sociedades financieras de cartera. Posteriormente se afiadird el volumen de negocios de las empresas tipo
articulo 5, apartado 4, pero deduciendo dividendos y otros ingresos distribuidos por estas empresas a las

sociedades de cartera. Un ejemplo de este tipo de célculo:

millones de EUR

1. Volumen de negocios relativo a actividades financieras (pérdidas y
ganancias no consolidadas)

2. Volumen de negocios de las compaiifas de seguros tipo articulo 5,
apartado 4 (primas brutas emitidas)

3. Volumen de negocios de las sociedades industriales tipo articulo 5,
apartado 4

4. Deduccién de dividendos y otros ingresos procedentes de las compaiifas
tipo articulo 5, apartado 4, incluidas en los nimeros 2 y 3 anteriores

3000

300

2000

<200>

Volumen de negocios total de la sociedad financiera de cartera y su grupo

5100

(219) En estos célculos puede ser necesario tener en cuenta distintas normas contables. Esto es asi con
cualquier tipo de empresa afectada por el Reglamento de concentraciones, pero es particularmente
importante en el caso de las sociedades financieras de cartera (1*%), en las que el nimero y la diversidad
de las empresas controladas y el grado de control que la sociedad de cartera ejerce sobre sus filiales, las

empresas asociadas y otras empresas participadas exige un estudio detenido.

(220) Este método de célculo del volumen de negocios de las sociedades financieras de cartera descrito
anteriormente, puede resultar gravoso en la practica. Por lo tanto, su aplicacion estricta y minuciosa sélo
serd necesaria cuando haya indicios de que el volumen de negocios de la sociedad financiera de cartera se
aproxima a los umbrales fijados en el Reglamento de concentraciones. En otras ocasiones, cuando
parezca evidente que el volumen de negocios dista de los citados umbrales, puede bastar un estudio de

las cuentas publicadas para establecer el dmbito de competencia.

(13%) Véase, por ejemplo, el asunto IV/M.166 — Torras/Sarrid, de 24 de febrero de 1992.



