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OBJETO: TOMA DE CONTROL DE TRASMEDITERRANEA, S.A. POR
PARTE DE ACCIONA, S.A..

1. ANTECEDENTES
1.1. Remision al Tribunal

El dia 27 de septiembre de 2002 tuvo entrada en el Tribunal de Defensa
de la Competencia (en adelante Tribunal) el expediente relativo a la
operacion de concentracion econémica referenciado por el Servicio de
Defensa de la Competencia como N-247 ACCIONA/
TRASMEDITERRANEA. La Direccion General de Defensa de la
Competencia remitio este expediente referente a la operacion de
concentracion econdémica notificada por la empresa ACCIONA, S.A. (en
adelante ACCIONA) al Tribunal por orden del Excmo. Sr. Vicepresidente
Segundo del Gobierno y Ministro de Economia, con objeto de que,
siguiendo las disposiciones del articulo 15.bis.1 de la Ley 16/1989, de 17
de julio, de Defensa de la Competencia, aquel emita el preceptivo
Informe.

Esta operacion fue notificada ante el Servicio de Defensa de la
Competencia el dia 23 de agosto de 2002 de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 15 de la Ley 16/1989, de 17 de julio, de Defensa de la
Competencia, desarrollada, en materia de concentraciones, por el Real
Decreto 1443/2001, de 21 de diciembre.

Sobre la base del art. 15.bis de la citada Ley 16/1989, el Excmo. Sr.
Vicepresidente Segundo del Gobierno y Ministro de Economia remiti6 al
Tribunal el citado proyecto de concentraciéon econémica, por considerar
que éste podria obstaculizar el mantenimiento de una competencia
efectiva en el mercado. El Tribunal ha de dictaminar al respecto en el
plazo maximo de dos meses, previa audiencia, en su caso, de los
interesados. Para ello debera elaborar un Informe, cuyo contenido
regula el art.16 de la Ley 16/1989.

1.2. Recepcion del Expediente y Actuaciones del Tribunal.

El Tribunal ha referenciado el expediente como C75/02
TRASMEDITERRANEA/ ACCIONA, designandose, de conformidad con lo
establecido por el art. 14.1 del Real Decreto 1.443/ 2001, de 21 de
diciembre, una Comisioén para elaborar la ponencia que ha de servir de
base al informe del Tribunal. La Comisién se ha formado con el Vocal
del Tribunal Sr.D. Javier Huerta Troléz y la Sra. Dia. Celia Pérez Ibaiez,
Subdirectora General de Estudios, en calidad de Secretaria de la
Comision.
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Con objeto de que los diferentes operadores econémicos del sector, que
puedan verse afectados por la operacion de concentracion, pudieran
presentar sus alegaciones a la misma ante el Tribunal, se elaboré una
Nota Sucinta sobre los extremos fundamentales del expediente. Tal y
como se regula en el art. 14.2 del citado Real Decreto 1.443/2001 ésta fue
puesta en conocimiento de los notificantes para que pudieran
manifestarse sobre la existencia o no de informacion confidencial en el
contenido de dicha Nota. Una vez manifestada su conformidad con la
misma ésta fue remitida a competidores, clientes, asociaciones del
sector y asociaciones de consumidores.

Cabe destacar la solicitud por parte de las empresas Fred Olsen S.A. (en
adelante Fred Olsen), Naviera Pinillos, S.A. (en adelante Naviera
Pinillos), Flota Suardiaz, S.A. (en adelante Flota Suardiaz) y Conferencia
Maritima de Fletes Peninsula-Canarias-Peninsula de que el Tribunal les
otorgara, en el marco del procedimiento de actuacion del expediente, la
condicion de parte interesada. El Tribunal resolviéo en sendos Autos
positivamente sobre dichas solicitudes. La solicitud de tal condicion fue
comunicada a los notificantes, para que pudieran alegar al respecto,
recordandoles también el Tribunal la posibilidad de solicitar la
confidencialidad de ciertos datos contenidos en el expediente. Tras la
respuesta de los notificantes el Tribunal resolvié declarar confidenciales
determinados documentos, formando con ellos pieza separada del
expediente, tal y como regula el art. 53 de la Ley 16/1989.

El Tribunal llevé a cabo un requerimiento de informacién a todas las
empresas navieras que operaban en el sector, informacién que fue
remitida por todas en tiempo y forma.

1.3 Alegaciones de los notificantes.

ACCIONA centra buena parte de su escrito de alegaciones finales en la
argumentacion y prueba de la alta contestabilidad de los mercados en
los que opera TRASMEDITERRANEA. En este sentido, destaca la
inexistencia de ninguna barrera significativa a la entrada de
competidores y el gran niumero de los mismos. Muestra, asimismo, las
frecuentes entradas vy salidas de operadores, que alteran
significativamente el panorama competitivo cada aino. Asimismo, indica
que el sector naviero es un sector plenamente liberalizado desde hace
anos. Estos argumentos se resumen a continuacion.
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1.- No existen barreras de caracter administrativo para la entrada de
empresas en el mercado. Aunque para operar ciertas lineas regulares
normalmente es necesaria la obtencion de wuna autorizacion
administrativa, este tipo de autorizaciones no constituye un obstaculo a
la entrada en el mercado. El otorgamiento se produce de forma reglada y
practicamente automatica una vez constatado el cumplimiento de los
requisitos establecidos en la normativa aplicable, sin que exista un cupo
maximo del numero de empresas navieras que pueden operar en cada
linea.

2.- La obtencion de la autorizacidon no requiere ningun tipo de inversion
especifica, ni tampoco se exige a los solicitantes requisitos financieros
especiales: una sociedad limitada, con un capital minimo de 3.000 euros
puede solicitar una autorizacion de linea regular, sin tener que cumplir
ningun requisito financiero adicional. No es necesario que los buques
adscritos a la linea tengan abanderamiento en Espafia y tampoco se
requiere disponer de mas de un buque para cada linea regular. Pueden
solicitarse autorizaciones para operar lineas con caracter estacional. No
se exigen fianzas o avales que no se refieran al mero cumplimiento de
las obligaciones derivadas de los pagos a la seguridad social y los
costes portuarios.

3.- Los operadores pueden sin dificultad destinar un mismo buque a
varias lineas regulares o sustituir un buque por otro sin necesidad de
obtener ningun tipo de autorizacion previa. También pueden,
simplemente, ampliar las rutas de los buques para cubrir varias lineas, o
incluso sustituir, suprimir, o incluir hasta el 20% de los puertos
comprendidos en la linea.

4.-Son muy numerosos los casos en los que las navieras amplian las
rutas abriendo nuevas escalas. En otras ocasiones, las navieras amplian
sus servicios adquiriendo buques de segunda mano o simplemente
subcontratan la capacidad. También es frecuente la creacion de lineas
regulares “indirectas” mediante la combinacion de dos lineas regulares
con o sin trasbordos y cambio de buque en una isla intermedia.

Por otra parte, el notificante muestra que en todas las lineas relevantes
en las que coinciden TRASMEDITERRANEA y NAVIERA ARMAS, por una
parte o TRASMEDITERRANEA y PITRA/UMAFISA, por otra parte,
también estan presentes otras empresas navieras.

En contra de la qfirmacién contenida en el Informe del Servicio de que
TRASMEDITERRANEA y UMAFISA/PITRA soélo coinciden en la ruta
formada por las diversas lineas de trasporte regular de pasaje que unen
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la Peninsula con la isla de Ibiza, el notificante expone que, actualmente,
compiten en esta ruta “Peninsula-lbiza cuatro operadores:
TRASMEDITERRANEA, PITRA/JUMAFISA, BALERARIA e ISCOMAR. A
corto plazo se prevé la entrada de otro operador BOMAR LINEAS
MARITIMAS en la linea Torrevieja (Alicante)-lbiza y el reforzamiento de
ISCOMAR que ha anunciado la apertura de una nueva linea de carga y
pasaje entre Barcelona e lbiza .

Asimismo, contradicen la afirmacion recogida en el Informe del Servicio
referente a que sélo estarian presentes TRASMEDITERRANEA vy
NAVIERA ARMAS en las lineas “Gran Canaria-Lazarote” y “Gran
Canaria-Fuerteventura”. En estas dos lineas, la naviera FRED OLSEN
estuvo presente hasta afo el 2000. Ademas, la cuota de mercado que
alcanz6 FRED OLSEN durante dicho periodo en esta linea fue incluso
superior a la de TRASMEDITERRANEA. No obstante, en el afio 2001
abandoné voluntariamente esta ruta dada la escasa demanda y el
caracter marginal del trafico. También, el Informe del Servicio parece
sugerir que en determinadas lineas de trasporte de carga con origen o
destino en Gran Canaria sélo estarian presentes TRASMEDITERRANEA
Y NAVIERA ARMAS. Sin embargo, todas las lineas con origen o destino
Gran Canaria, concurren, ademas de TRASMEDITRRANEA y NAVIERA
ARMAS al menos otras tres compaiias navieras de primera linea.

Finalmente, ACIONA sostiene que el trasporte aéreo constituye una
alternativa real para el usuario frente al trasporte maritimo de alta
velocidad, tanto en términos de duracion del trayecto, frecuencias,
precio tipo de servicio y fiabilidad de los horarios.

1.4. Alegaciones de terceros.
1.4.1. Alegaciones de Fred Olsen.

La operaciéon de concentracion notificada no debe suponer el
reforzamiento o la creacién de ninguna posicion de dominio ni, por
tanto, ha de dificultar el mantenimiento o el desarrollo de la competencia
efectiva en los mercados afectados al no participar ACCIONA de forma
relevante en los mercados afectados por la operacion.

No obstante lo anterior, tal y como advierte igualmente el Servicio de
Defensa de la Competencia en su informe, la operacion puede plantear
problemas. Estos problemas estan derivados de la participacion
accionarial en el consorcio, y en su Consejo de Administracion, de
empresas con intereses en el mismo mercado en el que opera la
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sociedad adquirida, lo que les permitira disponer de toda la informacion
sobre la gestion y actuacion estratégica de TRASMEDITERRANEA,
facilitando con ello la realizacion de acuerdos y comportamientos
anticompetitivos.

Como conclusion, Fred Olsen manifiesta que la presencia de NAVIERA
ARMAS, S.A. en el accionariado del consorcio adquirente de
TRASMEDITERRANEA obstaculizara el mantenimiento de la
competencia efectiva en el trafico maritimo de pasajeros y carga en el
ambito canario especialmente en aquéllas rutas de trasporte que llegan
a las islas orientales (Lanzarote y Fuerteventura), monopolizadas de
hecho por una y otra compaiia.

En consecuencia, no podra autorizarse la operacidon sin establecer
condiciones que supongan bien la desaparicion de NAVIERA ARMAS
del accionariado del consorcio, bien el abandono por parte de ésta de
las rutas en las que ostenta una posicion de monopolio compartido con
TRASMEDITERRANEA.

1.4.2. Alegaciones de Naviera Pinillos.

Naviera Pinillos considera que, en términos generales, la operacion de
concentracion no presenta problemas para el mantenimiento de una
competencia efectiva en la mayoria de los mercados afectados.

La Concentracién planteada refuerza de manera significativa la posicion
de TRASMEDITERRANEA, asi como la de las empresas vinculadas a
ésta a través de su participacion en el Consorcio, en los mercados de
trasporte maritimo interinsular canario, Peninsula-Islas Baleares e
Interinsular Balear. La operaciéon puede llevar a un reforzamiento de la
posicion de la empresa resultante de la concentracion en dichos
mercados y a unos efectos de cierre para el resto de competidores
reales o potenciales.

1.4.3. Alegaciones de la Conferencia Maritima de Fletes Peninsula-Canarias-Peninsula.

En el mercado de trasporte de mercancias de linea regular entre la
Peninsula y las Islas Canarias, aunque la Compania Trasmediterranea
(de momento la unica empresa del consorcio que desarrolla dichos
traficos) cuenta con una cuota de mercado estimada del 28%, su
posicion resulta reforzada al pasar a controlar el consorcio en el que se
integra gran parte de los traficos interinsulares.
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Especialmente significativo a este respecto es el dato de que en los
ultimos cinco ainos no se han producido entradas de nuevos operadores
en los traficos de linea regular de mercancias entre la Peninsula y las
Islas Canarias, antes al contrario han desaparecido algunos operadores
y otros atraviesan diversas situaciones de crisis empresarial.

En el mercado de la prestacion de servicios portuarios de carga y
descarga, en el que Trasmediterranea esta presente en las siguientes
terminales: Terminal de Carga Rodada (50%), Terminal de Valencia
(50%), Terminal Polivalente de Cadiz (37,50%) y Terminal de las Palmas
(con Naviera SUARDIAZ) y ACCIONA esta presente en las terminales de
los puertos de Algeciras y de la Luz y de Las Palmas, también se
refuerza la posicion de la empresa resultante, especialmente por lo que
se refiere a los traficos con origen o destino en la isla de Gran Canaria.

Por ultimo, senala la posibilidad de que se produzcan intercambios de
informacién estratégica entre las navieras que forman parte de la
empresa resultante de la concentracion, las cuales se integraran
presumiblemente en el consejo de administracion y en los 6rganos de
gestion e Trasmediterranea. Existe, por tanto, el riesgo de un
intercambio de informacion entre empresas competidoras asi como de
que una de estas empresas tenga acceso a informacién privilegiada de
su principal competidor.

1.4.4. Alegaciones de Flota Suardiaz.

La evaluacion de la operacion debe atender a la titularidad simultanea
de participaciones en empresas competidoras por ciertos accionistas
del consorcio.

La evaluacion légicamente no debe limitarse a determinar o constatar la
existencia, creacion o reforzamiento de posiciones de dominio sino que
también, especialmente, debe atender a la posible obstaculizacion del
mantenimiento de la competencia efectiva en el mercado, analizando la
competencia ya instalada (intensa caracteristica de mercados maduros),
la competencia potencial (escasa por contraste del anterior parametro),
las barreras de entrada en el mercado (elevadas: inversién, autorizacion
administrativa, mercado maduro) y el poder compensatorio de la
demanda (muy debilitada por su dispersion y nulo poder de
negociacion).
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2. DESCRIPCION DE LA OPERACION.

2.1. Antecedentes a la presente operacion: proceso de privatizacion de
TRASMEDITERRANEA.

El proyecto de concentracién constituye la culminaciéon del proceso de
privatizacion de TRASMEDITERRANEA por la Sociedad Estatal de
Participaciones Industriales (SEPI). Este proceso comenzé el 2 de
octubre de 2001 cuando el Consejo de Administraciéon de la SEPI aprobd
la lista de entidades a convocar para el concurso de asesor financiero
que finalmente resulté ser Santander Central Hispano Investement'.

El 5 de marzo de 2002 tras la comunicacién a la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) del inicio de los contactos con los posibles
interesados, la SEPI remitio los Cuadernos de Venta junto con las Bases
del procedimiento de licitaciéon al concurso a 51 potenciales oferentes.

Tras la recepcion de diez ofertas no vinculantes, la SEPI remitié a los
candidatos las bases de presentacion de las ofertas vinculantes donde
se especificaban los requisitos minimos que debian cumplir asi como
los criterios de valoracién y la ponderaciéon asignada al precio y al plan
industrial.

El 10 de junio de 2002, plazo limite para la presentaciéon de ofertas
finales, SEPI recibié seis ofertas, todas ellas vinculantes. Finalmente, el
30 de julio de 2002 el Consejo de Administracion de SEPI seleccioné la
oferta del consorcio liderado por ACCIONA.

2.2. Descripcion de la operacion

La operacion consiste en la adquisicion del 100% de las acciones de
TRASMEDITERRANEA a través de una Oferta Publica de Adquisicion de
Acciones (OPA) por parte de varias empresas agrupadas en un
consorcio. (en adelante el “Consorcio”). Los porcentajes de
participacion en el Consorcio son los siguientes:

Tras la incorporacion al Consejo de Administracion de BSCH de personas con intereses en
distintas ofertas de adquisicion se selecciona como nuevo asesor a JP Morgan Chase.
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Compainia % participacion en el Consorcio
Acciona, S.A. 55,0%
Sociedad Constructura Ferroviaria,
S.A.
Grupo Aznar 10,0%
Compaiia de Remolcadores
Ibaizabal
Caja de Ahorros del Mediterraneo 15,0%
(CAM)
Grupo Matutes 12%
Agrupacién Hotelera Doliga 9,6%
Suministros lbiza 2,4%
Grupo Armas 8,0%
Naviera Armas, S. A.
Total 100,0%

Fuente: notificacion al SDC

Con el fin de regular las relaciones entre si, los socios agrupados en el
Consorcio han firmado un Acuerdo donde se e'stipula, entre otros
extremos, la forma de gobierno de TRASMEDITERRANEA.

En particular, dicho Acuerdo establece que el Consejo de
Administraciéon, incluido el Presidente, constara de 12 consejeros
designados por los socios en la siguiente proporcion:

7 designados por Sociedad Constructora Ferroviaria (ACCIONA).
1 designado por Compaiiia de Remolcadores Ibaizabal.
4 consejeros designados por CAM, Grupo Matutes y Grupo Armas.

Las decisiones del Consejo de Administracion se adoptaran por mayoria
absoluta de los consejeros asistentes, siendo el voto del Presidente
dirimente en caso de empate, a excepcion de las relativas a Materia
Reservada que se adoptaran con el voto favorable de 8 consejeros.

Para la gestiéon diaria de la compainia se crea una Comisién Ejecutiva
que estara formada por:

2 consejeros designados por Sociedad Constructora Ferroviaria
(ACCIONA).

1 consejero designado por Compaiia de Remolcadores Ibaizabal.

2 consejeros designados por CAM, Grupo Matutes y Grupo Armas.

El presidente de la Comision sera nombrado por ACCIONA y su voto
sera dirimente.

10/35



Los acuerdos en el seno de la Comision Ejecutiva se adoptaran por
mayoria de sus miembros, salvo para los asuntos referentes a Materia
Reservada que sera necesario el voto favorable de 4 de sus miembros.

La compraventa esta condicionada a la autorizacion por el Consejo de
Ministros, previo dictamen del Consejo Consultivo de Privatizaciones, la
autorizacion de la CNMV de la OPA y la autorizacién por las Autoridades
de Defensa de la Competencia.

3. EMPRESAS PARTICIPANTES EN LA OPERACION.
3.1. Sociedad adquirente: ACCIONA, S.A.

ACCIONA S.A. es una sociedad anénima titular del 100% del capital
social de la empresa SOCIEDAD CONSTRUCTORA FERROVIARIA S.A.
“SCF”. Entidad que ha suscrito el acuerdo objeto de la presente
notificacién.

ACCIONA, S.A. (“ACCIONA”) es la sociedad cabecera de un grupo
empresarial presente en diversos sectores econémicos (el “Grupo
ACCIONA”). Los datos facilitados en relacion con el Grupo ACCIONA
engloban las informaciones relativas a SCF.

La principal actividad del Grupo ACCIONA es el negocio de la
construccion, actividad que canaliza basicamente a través de su
empresa participada NECSO S.A. ACCIONA desarrolla actividades en
todas las etapas del proceso de construccion, desde la concepcién de
un proyecto hasta la ingenieria, financiacion, construccion vy
mantenimiento. Esta actividad se centra especialmente en el ambito de
la obra civil (carreteras, obras hidraulicas, ferrocarriles, obras
maritimas, etc) y de la edificacion (viviendas, locales comerciales,
garajes, residencias de tercera edad, hoteles, etc.).

Ademas de su negocio constructor ACCIONA también esta presente, a
través de diversas empresas participadas, en actividades relacionadas
con los servicios urbanos (explotacion de plazas de aparcamiento y
limpieza urbana), el medio ambiente (gestiéon y tratamiento de residuos
solidos, gestion integral del agua y ejecucion y mantenimiento de
jardines y parques), la gestion de infraestructuras en régimen de
concesion administrativa (gestion y explotaciéon de autopistas de peajes
y ferrocarriles, la ingenieria civil (estudios y proyectos relativos a
infraestructuras viarias, ferroviarias, aeroportuarias e hidraulicas) y la
energia (instalacion y explotacion de parques edlicos y cogeneracion de
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energia). Asimismo, ACCIONA realiza actividades inmobiliarias (venta y
alquiler de viviendas y locales de negocio) a través e su empresa
participada NECSO INMOBILIARIA S.A.

Recientemente, el grupo ACCIONA también ha comenzado a desarrollar
actividades logisticas (almacenaje, transporte por carretera vy
distribucion) y de “handling” a través de diversas empresas
participadas. La presente operacion de concentracion se enmarcan
dentro de este nuevo sector de actividades que el Grupo ACCIONA
desea potenciar en el contexto de su politica de diversificacion
empresarial.

El volumen de ventas del Grupo ACCIONA en los tres ultimos ejercicios
econdmicos ha sido el siguiente:

Cuadro n° 1. VOLUMEN DE VENTAS DE ACCIONA. ANOS 1999-00-01.
Millones €

1999 2000 2001
Mundial 2.557,5 2.873,0 3.025,8
Unioén Europea 2.250,6 2.415,8 2.478,6
Espana 2.165,9 2.333,3 2.357,9

Fuente: Notificacion al SDC.

3.2. Sociedad adquirida: TRASMEDITERRANEA, S.A.

TRASMEDITERRANEA fue constituida el 25 de noviembre de 1916 como
resultado de la fusiéon de cuatro compaiias armadoras (J.J. Démine,
Vicente Ferrer, Joaquin Tintoré y Enrique Garcia), e inici6 sus
actividades en enero de 1917 con una flota de 45 buques, haciéndose
titular de las comunicaciones maritimas regulares entre la Peninsula y
Canarias, Peninsula y Baleares, Peninsula-Norte de Africa y Peninsula-
Guinea Ecuatorial.

En 1921 se firmé el primer contrato de Interés Publico con el Estado
Espanol, en virtud del cual la compaiia tenia derecho a recibir
subvenciones que equilibrasen sus resultados del perjuicio ocasionado
por operar lineas de interés publico que podrian no ser rentables. En el
ano 1930, tras la adquisicion de la sociedad “Vapores Interinsulares
Canarios”, la compaiia comenzé a operar los servicios maritimos
regulares entre las Islas Canarias, con extension a la costa de Africa.

En su evolucién, TRASMEDITERRANEA emprendié un importante plan
de nuevas construcciones y, al mismo tiempo, adquirié otros buques de
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segunda mano, con la finalidad de poder cubrir adecuadamente el papel
que tenia asignado en las comunicaciones maritimas. Llegé a disponer
de astilleros propios para llevar a cabo las obras de reforma, reparaciéon
y conservacion de sus buques.

En 1978 el Estado adquirié una participacion mayoritaria en la sociedad
con el fin de garantizar la modernizacion de la compaiiia y sus servicios.
TRASMEDITERRANEA pasé asi a depender de la Direccion General del
Patrimonio, del Ministerio de Hacienda, poseedora del 95% de las
acciones. Ese mismo afo las lineas pasaron a estar reguladas por el
nuevo Contrato de Interés Publico con el Estado, que presentaba
modificaciones sustanciales respecto al anterior. En diciembre de 1997,
expiré dicho Contrato. En enero de 1998 Trasmediterranea resulté
adjudicataria de un nuevo Contrato para cubrir nuevas lineas, entre
Peninsula y Baleares, Peninsula y Norte de Africa, y Cadiz y Canarias.
La vigencia inicial del Contrato era de seis afos, si bien finalmente tuvo
una vigencia de cuatro.

Finalmente, en mayo de 2001 se produce la integracion de la compaiiia
en la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI). El 2 de
enero de 2002 expir6 el Contrato con el Estado de 1998 y
TRASMEDITERRANEA resulté adjudicataria de tres nuevos Contratos
que cubren de forma diferenciada las lineas de las zonas de Baleares,
Canarias y Estrecho y que tienen una vigencia de 5 ainos.

El GRUPO TRASMEDITERRANEA esta formado por una sociedad matriz
(COMPANIA TRASMEDITERRANEA, S.A.) que desarrolla el grueso de la
actividad y una serie de participaciones financieras en empresas
vinculadas al transporte maritimo que realizan las siguientes actividades
complementarias al negocio principal de la Compaiia.

- Consignaciones

- Explotacion de terminales de carga

- Mayorista de viajes

- Operaciones portuarias

- Explotacion de actividad de cruceros

- Gestion del servicio portuario de trafico de cruceros
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Filiales y participadas

Sociedad % Participacién Total
Compaiia
Trasmediterranea
S.A.
Naviera Mallorquina 100
S.A.
Agencia  Schembri, 100
S.A.
Asesores Turisticos 80
del Estrecho S.A.
T.C.R. S.A. 50
T.P.C. S.A. 37,5
Terpoval, S.A. 50
Maritima 50
Transhispanica de
Servicios
Naviera de Ceuta S.A. 33,3
A.M.T. S.A. 42,5
Spanish Cruise Line, 33,3
S.A.
Creuers del Port de 23
Barcelona S.A.
International Trade 16,5
Center Barcelona S.A.
EIS Maritimo 50

El volumen de ventas del GRUPO en los tres ultimos ejercicios
economicos ha sido el siguiente:

Cuadro n° 2. VOLUMEN DE VENTAS DEL GRUPO TRASMEDITERRANEA.
ANOS 1999-00-01. Millones €

1997 1998 1999
Mundial 259,9 269 315,2
Unién Europea 259,9 269 315,2
Espana 259,9 269 315,2

Fuente: Notificacion al SDC.
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4. MERCADOS DONDE DESARROLLAN SU ACTIVIDAD LAS EMPRESAS
PARTICIPES.

4.1. Mercado de la construccion.

El Tribunal ha tenido ocasiéon de analizar este mercado con ocasion de
la fusién de las empresas Entrecanales y Tavora y Cubiertas y M.Z.0.V.?
El sector de la construccion comprende dos subsectores: el de la
edificaciéon, que incluye la construccion residencial, la industrial, y la
rehabilitacion y el mantenimiento; y el de la obra civil, que comprende la
construccion de carreteras, aeropuertos, obras hidraulicas,
infraestructura ferroviaria, puertos y otras obras.

A diferencia del subsector de edificacion, las caracteristicas especificas
del subsector de obra civil le hacen particularmente sensible a la
concentracion. Comenzando por el anadlisis de la demanda de este
subsector, es necesario destacar sus dos principales caracteristicas. En
primer lugar, es de reseiar el elevado grado de concentracion de la
misma, constituida practicamente en su totalidad por la licitacién oficial.
En segundo lugar, destaca la existencia de requisitos técnicos y
econdmicos establecidos por las Administraciones publicas que han de
cumplir los oferentes para poder participar en aquella.

A nivel agregado se puede afirmar que la demanda en el sector de la
construccion, diversificada y dispersa, es abastecida por una oferta
atomizada en la que coexisten un gran nimero de empresas pequenas o
medianas de ambito local y regional junto a un reducido grupo de
grandes empresas de ambito nacional. Asimismo, existe un gran
mercado de subcontratacion de obras y los plazos de produccion son
habitualmente largos.

El mercado geografico relevante para las actividades de construccién de
obra civil puede considerarse todavia, en general, como el mercado
nacional, aunque cobran importancia creciente las operaciones a nivel
internacional.

No obstante, el hecho de que los productos finales no sean
transportables, el elevado coste de transporte de la maquinaria, asi
como de los demas recursos, crea unas relaciones de dependencia
entre las empresas constructoras y los suministradores locales, que
unidas a otros factores como la existencia de numerosas
reglamentaciones nacionales, por ejemplo, en relaciobn con la

2 Expte. C24/97.
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cualificacion de determinado personal especializado, o la fidelidad a la
industria constructora espanola, son circunstancias que hacen que
dicho mercado tenga caracter o ambito nacional. Corrobora esta
delimitacion el hecho de que existe una reducida presencia de
operadores comunitarios en el territorio espaiol.

4.2. Mercado del transporte maritimo de cabotaje.

Se trata del mercado donde desarrollan su actividad la empresa
adquirida y dos de los accionistas: Grupo Matutes y Grupo Armas.
Aunque en el accionariado de TRASMEDITERRANEA aparecen las
empresas Suministros lbiza, S.A. y Agrupacion Hotelera Dédliga, S.A.,
ambas forman parte del Grupo de Empresas Matutes que, entre las
diversas actividades que desarrolla, destaca la del transporte maritimo
de mercancias y pasajeros entre la Peninsula y Baleares y dentro del
archipiélago.

Desde la perspectiva de las fronteras estatales se distinguen tres tipos
de navegaciéon maritima: la navegacion interior, la navegaciéon de
cabotaje y la navegacion exterior y extranacional.

Se define la navegacion de cabotaje como aquélla que no siendo
navegacion interior, se efectia entre puertos o puntos situados en
zonas en las que un pais que ejerce su soberania con independencia de
las aguas por donde transcurra.

A su vez el transporte de cabotaje puede ser trafico continental que es el
relativo al transporte que se efectua entre los distintos puntos de la
costa de Espana, y el trafico insular que comprende, por un lado, la
navegacion entre la costa de Espana y las Islas Baleares, los
archipiélagos de Canarias, Ceuta y Melilla, y de otro, la navegacién entre
los puertos de las distintas islas.

El trafico maritimo se divide entre trafico tramp y trafico de linea regular.
Este ultimo se caracteriza por la regularidad del servicio. Las
condiciones del transporte estan previamente establecidas de forma que
las rutas y los horarios son fijos. La demanda se caracteriza por su gran
diversidad, tanto por los tipos de mercancias transportadas como por la
variedad y numero de clientes. El transporte de linea es el mas
apropiado para el transporte de mercancias en cantidades pequenas o
medianas que por si solas no podrian llenar un buque o una parte
importante del mismo en condiciones econémicamente viables. Las
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mercancias tienen unas caracteristicas fisicas y un valor muy
heterogéneos, y con ellas trabajan multitud de cargadores.

La oferta del transporte de linea presenta la caracteristica del “common
carrier”. Se trata de una capacidad de transporte permanente,
independiente de demandas especificas, abierta a todos los usuarios
sobre unas bases establecidas previamente y no discriminatorias, con
unos precios anunciados de antemano.

El trafico tramp o irregular se caracteriza, por el contrario, porque las
condiciones son negociadas caso a caso de acuerdo con los intereses
del fletador. Por tanto, no existen ni rutas ni horarios previamente
fijados. Normalmente se utiliza para transportar a granel ciertas
mercancias (petréleo, minerales, cereales) para las que los buques
estan especialmente equipados. La mercancia es homogénea y suele
llenar toda o gran parte de la capacidad disponible en los buques.

El trafico que aqui nos interesa es el trafico maritimo de linea regular de
cabotaje insular.

4.3. Marco legal.

Con independencia de la normativa comunitaria en la materia cuyo
principio de supremacia la hace prevalecer sobre cualquier otra norma
legal nacional, el marco juridico lo conforma la Ley 27/ 1992, de 24 de
noviembre de 1992, de Puertos del Estado y de la Marina Mercante (en
adelante LPEMM) y el Real Decreto 1466/1997, de 19 de septiembre, por
el que se determina el régimen juridico de las lineas regulares de
cabotaje maritimo y de las navegaciones de interés publico.

4.4.Transporte de mercancias.

La delimitacion del mercado debe partir de la intercambiabilidad entre
los distintos tipos de transporte maritimo de mercancias. Para ello ha de
distinguir las caracteristicas técnicas que configuraran los distintos
tipos de servicio de transporte.

La Comision Europea distingue®, encontrandose esta distincion en
diversos estudios en la materia®, dentro del transporte maritimo regular

® Decision de la Comision de 19 de octubre de 1994 relativa a un procedimiento de aplicacion
del articulo 85 del Tratado CE (IV/34.446- Trans Atlantic Agreement).
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entre el transporte de linea en contenedores y el transporte de linea
convencional.

En efecto, atendiendo a la naturaleza del cargamento el transporte se
divide en transporte de mercancias diversas o de carga general (general
cargo), y transporte de graneles (bulk cargo) que, a su vez, se clasifica
en graneles secos (dry bulk) y graneles liquidos (liquid bulk). La carga
general comprende mercancias de naturaleza heterogénea en
cantidades pequenas o medianas que por si solas no podran llenar toda
la capacidad de un buque o una parte importante del mismo en
condiciones econémicamente rentables. Estos productos,
manufacturados y semi-manufacturados, se caracterizan, en la mayoria
de los casos, por su elevado valor.

Sin embargo, la carga a granel abarca a las mercancias homogéneas
cuyo volumen es suficiente para llenar toda o gran parte de la capacidad
disponible de un buque.

El transporte de carga general se realiza basicamente por lineas
regulares. Este servicio se presta de dos formas distintas: transporte de
linea contenedorizado y transporte de linea convencional (o break-bulk)’
El transporte break-bulk consiste en transportar, de forma convencional
y sin contenedor, mercancias diversas. Los buques disponen de
bodegas abiertas en la que se apilan los lotes de mercancias uno a uno
hasta agotar la capacidad de la bodega. Esta forma de transporte de
linea era la mas extendida hasta la proliferacion de los contenedores a
finales de los afios sesenta.

* Elena Boet Serra (2000): La libre competencia en el transporte maritimo. J.M. Bosch Editor.

* Segun Boet Serra Op.cit.: “El transporte de linea convencional consiste
en transportar mercancias diversas que se apilan, de forma
convencional y sin contenedor, en las bodegas de los buques. EIl
transporte convencional era el transporte de linea mas extendido hasta
la generalizacion del transporte contenedorizado a finales de los anos
sesenta. En la actualidad su uso ha quedado reducido, especialmente, al
transporte de mercancias que por su peso excesivo o por su tamaino no
puede trasladarse en contenederes, como por ejemplo, los productos
siderargicos o metalurgicos o algunos materiales de construcciéon
prefabricados. También se mantiene el transporte convencional en
algunas rutas norte-sur, como por ejemplo entre Europa y Africa, debido
a las deficiencias de los servicios portuarios que dificultan las
prestaciones eficientes del servicio contenedorizado.
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La Comisién ha puesto de manifiesto en varias Decisiones® que el
transporte a granel constituye una oferta de transporte diferente a la del
de linea en contenedor y sélo representa una alternativa razonable
frente a este ultimo si se trata de cargadores que disponen de grandes
cantidades de un numero limitado de categorias de mercancias. Por lo
tanto, esta forma de transporte no constituye una alternativa para la
inmensa mayoria de usuarios del transporte en contenedor.

En cuanto a la sustituibilidad entre el transporte en linea en
contenedores y el transporte de linea convencional o break-bulk, la
Comision ha matizado que en algunas rutas las deficiencias de los
servicios portuarios y la penuria de infraestructuras de transporte
terrestre reduce considerablemente las ventajas competitivas del
transporte en contenedor frente al convencional. Por esta razén, en
estas rutas hay una cierta intercambiabilidad entre las dos formas de
transporte de linea, por lo que los armadores a menudo operan en ellas
con buques que efectuan tanto transporte en contenedor como break
bulk.

Por el contrario, en rutas muy desarrolladas como la transatlantica, las
dos formas de transporte no son intercambiables. El trafico se efectia
fundamentalmente en contenedores, los servicios mas importantes los
realizan los buques dedicados exclusivamente a ellos.

En cuanto al ambito geografico se distinguen tres areas geograficas en
las que opera TRASMEDITERRANEA: zona del Mediterraneo, zona de
Canarias y zona Sur-Estrecho, subdividiendo a su vez el trafico canario
y el balear entre el trafico peninsula archipiélago y el trafico interinsular.
La delimitacion final, no obstante, debe atender a la zona de atraccion
de los puertos desde o hacia los cuales se ofrecen los servicios. Esto
significa que a veces las zonas coinciden con los puertos que cubren
una determinada linea y en ocasiones no existe tal correspondencia.

En términos generales podrian considerarse las rutas siguientes: ruta
Peninsula-Baleares, ruta Peninsula-Canarias, ruta Sur de Espafa-Norte
de Marruecos y trafico interinsular balear o canario’.

® Decisién de la Comisién de 19 de octubre de 1994, op.cit.

7 Asunto de la Conferencia Maritima BALCON: Resolucion de 19 de octubre de 1993. Expte:
27/91. Asunto de la Conferencia COPECAN: Resolucion de 1 de marzo de 1991. Expte: 34/92.
Asunto de la Conferencia maritima INTERCAN: Resolucion de 17 de septiembre de 1993.
Expte: 29/91.
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4.5. Transporte de pasajeros y vehiculos

La Comision Europea ha distinguido como mercado relevante el
mercado de transporte de pasajeros distinguiendo los pasajeros en viaje
de negocios y los pasajeros en viaje turistico® ya que sus necesidades
son diferentes. El viajero con fines profesionales valora la rapidez, la
comodidad y la frecuencia, mientras que el viajero con fines recreativos
valora mas el precio.

El notificante considera que para cierto tipo de trayectos,
fundamentalmente en el trafico interinsular canario, constituye una
alternativa real para el usuario frente al transporte maritimo.

4.6. Prestacion de servicios portuarios

La organizacion de operaciones portuarias por cuenta de terceros en un
Gnico puerto ha sido calificada por la Comisién Europea’ como un
mercado en si mismo. Esta delimitacion se fundamenta en que si un
operador desea ofrecer un servicio de transporte en una ruta maritima
determinada, el acceso a las instalaciones portuarias de ambos lados es
para él una condicion indispensable para la realizacion de dicho servicio
de transporte.

4.7. Mercado financiero.

De acuerdo con la aproximacién tradicional sobre la materia, tanto de
las autoridades de defensa de la competencia de la Comisién Europea'®
como de este Tribunal,'" suelen distinguirse tres segmentos dentro de la
actividad en el sector bancario: a) la banca minorista, constituida por los
servicios bancarios a familias y pequeifas y medianas empresas
(PYMES); b) la banca corporativa que engloba los servicios bancarios a
grandes empresas; y c) la banca de inversiones y operaciones en los
mercados monetarios, que agrupa las operaciones en los mercados
financieros.

® Decisiones 94/663/CE, 94/894/CE y 99/421/CE.

% Caso n° IVIM. 1045 DFO/ Scandlines.

" casos numero IV/IM.342 Fortis/ICGER. numero IV/M.643 CGER/SNCI, nimero IV/IM.573
ING/Baring, nimero IV/M 850 Fortis/Meespierson, nimero IV/M.873 Bank Austria Creditanstalt)
" Expedientes C/39/99, Banco Santander/Central Hispano, C47/99 Banco Bilbao
VizcayalArgentaria Caja Postal y Banco Hipotecario
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Cada uno de estos tres segmentos puede dividirse, a su vez, en un gran
numero de prestaciones. De acuerdo con la Comision Europea, los
servicios de la banca minorista engloban las cuentas corrientes, las
cuentas de ahorro, los depoésitos a plazo, la comercializacion de
recursos fuera de balance (fondos de inversion, fondos de pensiones y
patrimonios personales), los créditos y préstamos, incluidos los
préstamos personales (de consumo, hipotecarios, etc.), y las
operaciones relativas a tarjetas de crédito. Es precisamente en este
segmento donde las Cajas de Ahorros ejercen predominantemente su
actividad.

En cuanto al mercado geografico, este Tribunal ha senalado
especificamente en informes anteriores'> que, debido a determinadas
caracteristicas de la demanda de servicios bancarios en nuestro pais, es
necesario tener en cuenta una delimitacién territorial mas estrecha que
la nacional al analizar los efectos sobre la competencia de la
concentracion entre entidades de crédito. Esto es especialmente
relevante en el caso de la actividad desarrollada por las Cajas de Ahorro
por la tradicionalmente estrecha vinculacién de dichas entidades con la
Comunidad Auténoma, provincia o regiéon de la que son originarias.
Esto ha llevado al Tribunal con ocasion de las fusiones entre Cajas de
Ahorros™ a considerar un ambito inferior al nacional.

5. NATURALEZA DE LA OPERACION Y APLICACION DE LA LEY 16/1989.

La operacion que se analiza constituye una operacion de concentracion
en el sentido contemplado en el apartado 2 del articulo 14 de la Ley
16/1989 de Defensa de la Competencia, ya que se produce una
modificacion, de las alli previstas, en la estructura de control de
TRASMEDITERRANEA, siendo esta modificacion, ademas, de caracter
estable. En particular, se produce una adquisicion de control sobre
TRASMEDITERRANEA.

Ahora bien, el control de una empresa puede ser exclusivo o en comun,
es decir, puede ejercerse por un unico accionista o bien puede ejercerse
por varios accionistas para lo cual deben tomar decisiones conjuntas
sobre la politica comercial de la empresa adquirida.

2 “Informe al Congreso sobre la Competencia en el Sector Bancario. Enero 1995” vy,
“Competencia en Espaia. Balance y nuevas propuestas, 1995” TDC.
® Expedientes C43/99, Caixa Vigo, Caixa Ourense y Caixa Pontevedra, y C51/00 Cajas

Navarras.
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En el caso que nos ocupa resulta especialmente clarificador conocer
quién controla TRASMEDITERRANEA toda vez que en el accionariado
participaran empresas que compiten directamente con la adquirida en el
mercado del transporte maritimo. La concrecion de quién adquiere el
control determina a su vez cuales son las empresas afectadas y, por
ende, cudles son los mercados afectados por la operacion de
concentracion. Por tanto, conviene analizar si en la operacion de
compra de TRASMEDITERRANEA se produce una toma de control
exclusivo o bien conjunto.

5.1. Adquisicién de control

El concepto de control se asimila en derecho de la competencia al
concepto de influencia decisiva. En efecto, el Real Decreto 1.443/2001,
por el que se desarrolla la Ley 16/1989 en lo referente al control de las
concentraciones economicas establece en su articulo 2 que:

“se entendera que existe relacion de control cuando, como
consecuencia de la celebracion de contratos o la adquisicién de
derechos sobre el capital o los activos de una empresa o por cualquier
otro medio, exista la posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre
sus actividades. En todo caso, se considerara que dicho control existe:

a) Cuando se tenga una influencia decisiva sobre la composicion,
deliberaciones o decisiones de los 6rganos de una empresa’.

De acuerdo con lo anterior, se produce una equivalencia de los
conceptos de influencia decisiva y control.

Llegados a este punto conviene delimitar qué se entiende por influencia
decisiva. La normativa espanola en materia de control de
concentraciones alude explicitamente en el apartado 3 del articulo 2 al
concepto de influencia decisiva pero no concreta el alcance de dicha
expresion. Ante la ausencia de delimitacion del concepto debe acudirse
a la Comunicacion de la Comisién de 2 de marzo de 1998 sobre el
concepto de concentracion' y, en ultima instancia, a la doctrina
comunitaria en defensa de la competencia.

* Comunicaciéon de la Comision sobre el concepto de concentracién con arreglo al
Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo sobre el control de las operaciones de
concentracioén entre empresas. 98/C66/02.
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En dicha Comunicacion la Comision enumera varios criterios que
pueden servir de guia para apreciar la existencia de influencia decisiva
sobre una sociedad.

En primer lugar, la Comision pone de manifiesto que el concepto de
control en el ambito del derecho de la competencia puede diferir del
utilizado en otros contextos juridicos como el derecho de sociedades o
el sistema impositivo o los medios de comunicacion.

Suele asociarse en aquellos ambitos la adquisicion de la mayoria del
capital social al control en la sociedad. Sin embargo, en el control de
concentraciones se da preferencia a los criterios cualitativos frente a los
cuantitativos de forma que una mayoria del capital social no determina
por si sola el control exclusivo sino la adquisicion de la mayoria de los
derechos de voto. Estos derechos pueden ejercerse tanto por una
accionista mayoritario como por una “minoria cualificada”. En este
ultimo caso la influencia decisiva consiste en bloquear decisiones a
partir de derechos especificos inherentes a la participacién minoritaria
que permiten al accionista minoritario ostentar determinados derechos
de veto.

Ahora bien: ;qué tipo de decisiones son las que facultan para ostentar
el control? La Comision en el punto 23 de la mencionada Comunicacién
enfatiza que “la adquisicion de control... no exige que quien lo adquiere
tenga la facultad de ejercer una influencia decisiva en el funcionamiento
cotidiano de una empresa”. La Comision puntualiza qué tipo de
decisiones determinan la influencia decisiva sobre una sociedad:
aquellas decisiones estratégicas sobre la politica comercial de una
empresa tales como el presupuesto, el programa de actividad, las
grandes inversiones o el nombramiento de los altos directivos. Mas aun,
la Comisidon puntualiza que las principales decisiones son aquellas
relativas al nombramiento del personal directivo y al presupuesto. Esta
interpretacion viene corroborada por varias Decisiones de la Comision'®.

Una vez expuestos de forma somera los criterios utilizados por la
Comision para delimitar el concepto de control, parece procedente
trazar las similitudes y diferencias con el caso que nos ocupa.

5 Decisiones relativas a los asuntos COMP/M. 149 Lucas/Eaton, COMP/
M. 2118 Telenor/Procuritas/lsab/Newco y COMP/M. 2817
Barilla/BPL/Kamps entre otras.
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ACCIONA es gl titular de la mayoria de las acciones de
TRASMEDITERRANEA, ya que su participacion es del 55% en el capital
social de TRASMEDITERRANEA.

Segun el Acuerdo entre socios, de los 12 consejeros de que constara el
Consejo de Administracion, 7 seran designados por ACCIONA, de forma
que contara con una representacion mayoritaria en dicho o6rgano.
Ademas, conforme al Acuerdo de Socios, el Consejo de Administracion
quedara validamente constituido con la concurrencia a sus reuniones de
los 7 consejeros de ACCIONA.

ACCIONA dispone de la mayoria de los derechos de voto en el Consejo
de Administracion de TRASMEDITERRANEA. Las decisiones se
adoptaran por mayoria absoluta salvo las que constituyan Materia
Reservada que necesitaran el voto favorable de 8 consejeros. Es decir,
con los votos de ACCIONA sera suficiente para decidir sobre cualquier
asunto que afecte al desarrollo de la empresa salvo lo que en el Acuerdo
de Socios se ha denominado Materia Reservada.

ACCIONA también dispone de la mayoria de los derechos de voto en la
Comisiéon Ejecutiva, otro de los 6rganos decisorios previstos en el
Acuerdo de Socios. De los 6 miembros de que estara formada, ACCIONA
designara a tres, siendo uno de ellos el Presidente, que dispone de voto
dirimente.

De lo que antecede cabe concluir que ACCIONA ostenta la prerrogativa
de poder convocar en cualquier momento el Consejo de Administraciéon
y adoptar las decisiones que considere oportunas sin necesidad de
contar con el resto de socios minoristas.

Los socios minoritarios no disponen de ningun derecho que les otorgue
la facultad de vetar ninguna decisiobn tomada en los 6rganos de
gobierno de TRASMEDITERRANEA, ni siquiera son necesarios para la
constitucion del Consejo de Administracion.

Conviene ahora analizar si el tipo de decisiones que podra adoptar
ACCIONA por ostentar la mayoria de los derechos de voto del Consejo
de Administracion le otorgan un control exclusivo sobre
TRASMEDITERRANEA.

En este sentido, el Acuerdo de socios es claro: el Consejo de
Administracion podra tratar cualquier asunto de su competencia con la
mayoria de sus consejeros a excepcion de aquellos que constituyan
Materia Reservada. Siendo esto asi, se deduce que ACCIONA podra
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adoptar sin contar con los socios minoritarios decisiones y cuestiones,
entre otras, tales como:

Nombramiento del personal directivo.
Presupuesto anual.

Programa de actividad o plan de negocio.
Inversiones.

Todas estas decisiones deberan contar con el voto favorable de
ACCIONA y no esta previsto que ningun socio minoritario ostente un
derecho de veto sobre ninguna de las materias resenadas.

S6lo hay un extremo sobre el que conviene llamar la atenciéon. La
privatizacion de TRASMEDITERRANEA ha exigido la presentacién ante
la SEPI de un plan industrial que permita cumplir con una serie de
compromisos expresamente recogidos en las bases del concurso
publico. La participacion en la confeccion de este plan industrial
constituye un elemento a tener en cuenta para valorar un hipotético
control en comun. No obstante, en el caso que nos ocupa el plan
industrial recoge fundamentalmente lineas generales de actuacion.
Ademas, en si mismo no forma un elemento decisivo al tener que
sopesarse con otros elementos, como los derechos de veto, en una
valoracién global para determinar si efectivamente existe control en
comun.

No obstante lo anterior, el Acuerdo exige mayorias reforzadas para la
adopcidén de determinadas decisiones que han sido calificadas como
Materia Reservada:

Operaciones de endeudamiento por importe superior a 30 millones de
euros por operacion.

Operaciones de afianzamiento fuera del curso ordinario de la actividad
por parte de TRASMEDITERRANEA.

Operaciones de compra y venta de activos fijos asi como
desinversiones por parte de TRASMEDITERRANEA por importe superior
a 10 millones de euros por operacion.

Adquisicién, transmision o constitucion de gravamenes de bienes a
titulo oneroso no afectos a la actividad de TRASMEDITERRANEA.
Realizacion de actividades distintas de aquellas que integran el objeto
social de TRASMEDITERRANEA asi como la realizaciéon de actos u
operaciones al margen del trafico ordinario de la sociedad.

Acuerdos a suscribir por TRASMEDITERRANEA y los Socios por
importe superior a 10 millones de euros.
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La Comisiéon Europea en la reiterada Comunicaciéon sobre el concepto
de concentracion indica que:

“Los derechos de veto deben referirse a las decisiones estratégicas
sobre la politica comercial de la empresa en participacion y deben ser
mas 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”.

“cuando el nivel de las inversiones que requiere la aprobacion de las
matrices es extremadamente elevado, este derecho de veto puede
parecerse mas a la proteccion normal de los intereses de un accionista
minoritario que a un derecho que confiera poder de codecisiéon en
materia de politica comercial de la empresa”.

La Comision ha tenido la ocasion de confirmar esta interpretacion en
varias Decisiones'®. Se trata, por tanto, de clausulas cuya exigencia
tiene como razoén de ser la proteccion de la inversion financiera de los
accionistas minoritarios. La existencia de esta mayoria reforzada
supone para el socio minorista la garantia de que determinadas
decisiones que pudieran descapitalizar la empresa no puedan tomarse
sin contar con su aprobacion.

De cualquier forma, incluso para adoptar decisiones calificadas como
materia reservada, ningin accionista minoritario ostentara un derecho
de veto decisivo. Tal y como ya se ha mencionado, la adopcion de este
tipo de decisiones necesitara el voto favorable de 8 consejeros. Esto
significa que en el Consejo de Administracion bastaria con el voto
favorable de REMOLCADORES IBAIZABAL o con los votos de los otros
cuatro accionistas, bien de forma separada o conjunta,’” de forma y
manera que no existiria estabilidad en el sistema de mayorias. Las
mayorias cambiantes, de acuerdo con la citada Comunicacion de la
Comision no otorgan el control sobre una sociedad (apartado 35): “/a
probable variabilidad de las coaliciones entre accionistas minoritarios
descarta la existencia de control en comun. 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

' Decisiones relativas a los asuntos IV/M. 295 Sita-RPC/SCORI, y IV/IM. BT/MCI parrafo 15.

7 CAM, SUMINISTROS IBIZA, DOLIGA, y NAVIERA ARMAS han suscrito una carta de
intenciones en la que se contempla la creaciéon de una sociedad para la gestiéon conjunta de
sus derechos de voto. Esta sociedad atin no se ha creado.
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suponerse que los accionistas minoritarios controlaran conjuntamente
la empresa’.

Conviene hacer notar, por otra parte, que, de acuerdo con la Comision,
la presuncion de coordinacion esta prevista para el caso de que
previamente existiera un control conjunto.

En este sentido, un analisis de la Comunicacién de la Comision sobre
empresa en participacion con plenas funciones puede ser de utilidad™.
Con anterioridad a las modificaciones introducidas por el Reglamento
(CEE) n° 1310/1997, el Reglamento (CEE) n° 4064/1989 sobre el control
de las operaciones de concentracion entre empresas en el apartado 2
del articulo 3 establecia la distincion entre las operaciones de caracter
concentrativo y cooperativo en los siguiente términos:

“Una operacion, incluida la creaciéon de una empresa en comun, que
tenga por objeto o efecto la coordinacion del comportamiento
competitivo de empresas que continien siendo independientes no
constituira concentracion...”

“La creacion de una empresa comun que desempeife con caracter
permanente las funciones de una entidad econémica independiente y no
implique coordinacién del comportamiento competitivo de las empresas
fundadoras entre si ni de las empresas participantes constituira una
operaciéon de concentracion..”

Por tanto, el elemento clave de distincion entre ambos tipos de
operacion — empresa en participacion de caracter cooperativo o
concentrativo- reside en la existencia o no de una coordinacién del
comportamiento competitivo de las empresas matrices.

Para facilitar la interpretacion entre empresas concentrativas y
cooperativas la Comisién publicé la Comunicaciéon 94/C385/89 en la que
enumeraba los requisitos para considerar que una operacion fuera
considerada concentracion :

control en comun: sélo cuando se ejerce una influencia decisiva por
parte de las matrices de la empresa adquirida cabe hablar de empresa
en participacion.

'8 Comunicacion de la Comision relativa al concepto de empresa en participacion con plenas
funciones con arreglo al Reglamento (CEE) n° 4064/89 del Consejo sobre el control de las
operaciones de concentraciéon entre empresas. 98/ C 66/01.
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Desempeno de todas las funciones de una entidad econdmica
auténoma.

Caracter permanente de la empresa en comun.

Ausencia de coordinacion de la politica competitiva de las matrices: una
empresa en participacion con plenas funciones tiene naturaleza de
concentracion salvo si su objeto o efecto es coordinar la politica
competitiva de las matrices. Incluso en este caso, la Comisién afade
como requisito que esta coordinacion sea susceptible de provocar una
restriccion sensible de la competencia en el sentido del articulo 85.1.

Es decir, que para presumir la coordinacion del comportamiento
competitivo se necesita como requisito sine qua non la adquisiciéon
previa del control conjunto (requisito ineludible en una empresa en
participacion). Si se demuestra finalmente que tiene por objeto o por
efecto la coordinaciéon del comportamiento competitivo, entonces no se
trata ya de una concentraciéon en el sentido del Reglamento de
concentraciones sino de una empresa en participacion de caracter
cooperativo y asimilada a una practica colusoria.

Con la modificacion del Reglamento, la Comisién, por economia en el
procedimiento, considera en la actualidad concentraciones las
denominadas empresas de plenas funciones, es decir aquellas
empresas en participacion que desempefnan con caracter permanente
las funciones de una entidad econémica independiente, las cuales, en la
medida que tengan por objeto o efecto coordinar el comportamiento
competitivo, dicha coordinacién vendra a valorarse en un mismo
procedimiento en funcién de los criterios establecidos en los apartados
1y 3 del articulo 85.

Para poder presumir la existencia de coordinacion entre los accionistas
de una empresa, es necesario, en primer lugar, que exista control en
comun. En la presente operacion consiste, sin embargo, en la
adquisicién del control exclusivo de TRASMEDITERRANEA por parte de
ACCIONA.

Llegados a este punto conviene subrayar que la practica seguida hasta
la fecha por el Tribunal y por la Comisién Europea confirma la linea de
argumentacion esgrimida a lo largo de este apartado.

En este sentido bastaria mencionar la Decision de la Comisiéon en el
caso STET/ GET/ Unién Fenosa’ relativa a la privatizacion de
RETEVISION. En este caso, en el consorcio adquirente participaba como

® Asunto IVIM. 927.
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accionista minoritario con un 3% el operador de cable EUSKALTEL, que
competia en la prestacion de servicios de telefonia fija con RETEVISION.
Sin embargo, el puesto de consejero en el Consejo de Administraciéon
que ostentaba EUSKALTEL como consecuencia de esa participacion
minoritaria no fue cuestionado por la Comisién en ningin momento
como fuente de informaciéon que pudiera utilizar para coordinar su
comportamiento estratégico con la empresa adquirida.

En este mismo sentido, pueden citarse otros precedentes comunitarios
en los que la Comision descarta cualquier riesgo de coordinaciéon
derivado de la ostentacion de participaciones minoritarias sin derechos
de control en una operacion de concentracion®.

En el ambito espaiol cabe mencionar sendos precedentes del Tribunal
que corroboran el analisis de las participaciones minoritarias en las
operaciones de concentracion?'.

En una primera aproximacion debe destacarse que el tipo de operacion
de aquellos casos y el presente es diferente. En la operaciéon notificada
ni ACCIONA ni TRASMEDITERRANEA adquieren una participacion
minoritaria en ninguna empresa naviera, ni ACCIONA es propietaria de
participaciones en otras empresas presentes en el sector del transporte
maritimo. A contrario sensu en ninguna de las operaciones de
concentracion de los Grupos Santander Central Hispano y Bilbao
Vizcaya Argentaria hubo un accionista minoritario que coincidiera en el
mercado, ni de forma horizontal ni vertical. En ambos casos se traté de
una fusién por absorcion, sin que fuera necesario demostrar la

% por ejemplo, en la Decision relativa al asunto IV/IM. 810 en la CNN/Time Warner y GWF
adquirieron control conjunto sobre XXXX, un operador de television en abierto aleman. Dos de
los accionistas que adquirieron control sobre la compaiia mantenian participaciones
minoritarias en otros operadores de television en Alemania. La Comisién excluyo
expresamente cualquier riesgo de coordinacion atendiendo a la imposibilidad de dichos
accionistas minoritarios de influir en la estrategia y politica comercial de las cadenas de
television en las que mantenian una participacion financiera.

En la Decision relativa al asunto IV/IM. 319 BHF/CCF/CHARTERHOUSE, Bank of Scotland
vendié a dos bancos extranjeros el 90,1% de sus acciones en la entidad financiera del Reino
Unido “Charterhouse, plc”. Bank of Scotland retuvo una participacion minoritaria en la
compaiia, sin que la Comision siquiera cuestionase la existencia de un riesgo de
coordinacion resultante de dicha participacion en un competidor directo.

% Expedientes C39/1999 (Banco Santander y Banco Central Hispano) y C47/1999 (Banco
Bilbao Vizcayal Argentaria).

29/35



inexistencia ni de control exclusivo ni de posibilidad de bloqueo de la
politica comercial por parte de algun accionista minoritario.

Antes bien, se trataba de que ambas operaciones permitian que sendos
accionistas, a través de terceras empresas participadas por los
respectivos bancos, coincidieran en determinadas empresas con el
consiguiente reforzamiento de sus respectivas participaciones. En
cualquier caso la ultima referencia eran los propios bancos y no
accionistas terceros.

Pero lo relevante en ambos casos no era la coincidencia en dos o mas
consejos de administracion sino como senalo el TDC:

“Como consecuencia de la unién de las carteras industriales de Banco
Santander y Banco Central Hispano, el Grupo BSCH ha pasado a ser
accionista significativo de diversas empresas, algunas de ellas
competidoras entre si, en los mercados de los productos energéticos y
de las telecomunicaciones.

Este hecho, en si mismo, no es relevante desde la éptica de la
competencia cuando se produce en mercados libres e impugnables, es
decir, que funcionan de manera competitiva. Sin embargo, es
preocupante cuando ocurre en mercados con un numero reducido de
operadores y, especialmente, si esos mercados tienen barreras de
entrada, caracter estratégico, se han liberalizado recientemente o estan
en proceso de liberalizacién, o son mercados emergentes. Como se ha
expuesto en el apartado 5 de este informe, los sectores de la energia y
de las telecomunicaciones presentan alguna o varias de las

caracteristicas sefaladas”.?

En consecuencia, el Tribunal en el caso particular de la fusiéon del Banco
Santander y del Banco Central Hispano hace recaer sus condiciones
exclusivamente sobre los sectores energético y de telecomunicaciones
y no sobre los sectores del seguro o la promocién inmobiliaria donde
ambos bancos también concomitaban. El control de concentraciones
resulté la via mas expedita para evitar que sectores especialmente
sensibles vieran peligrar su apertura a la competencia como
consecuencia de las fusiones bancarias. De hecho, las exigencias que
se plasmaron en sendos Acuerdos de Consejo de Ministros fueron
finalmente elevadas a rango de Ley a través del articulo 34 del Real
Decreto -Ley 6/2000, de 23 de junio, de Medidas Urgentes de

2, £39/99 Banco Santander/ Banco Central Hispano.
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Intensificacion de la Competencia en Mercados de Bienes y Servicios?.
En dicho articulo se limité la participacion en el capital o en los
derechos de voto de dos o mas sociedades consideradas como
operadores principales en un numero de mercados en proceso de
liberalizacion de los mercados eléctrico, hidrocarburos, telefonia portatil
y telefonia fija.

Conviene traer aqui a colaciéon que en el caso de las fusiones bancarias
existian asimismo participaciones minoritarias de otros bancos con
posibilidad de formar parte del Consejo de Administracion de los
bancos fusionados?®*, situaciéon que en ningiin momento se catalogé de
posibilidad de coordinacion de comportamientos competitivos.

Por lo demas, no deberia juzgar este informe la oportunidad de la
participaciéon en el capital de TRASMEDITERRANEA de empresas
competidoras en el mercado del transporte maritimo. A partir de las
informaciones a las que ha podido acceder este Tribunal, parece que la
entrada en el capital concedia cierta verosimilitud y viabilidad al plan de
negocios lo que en ultima instancia permitiria obtener la mejor
valoracion posible de la SEPI y ganar asi el concurso publico. De hecho,
el Plan Industrial obtenia una alta ponderaciéon en las bases del
concurso, de lo que cabe deducir que el conocimiento del sector
constituia un elemento fundamental a valorar. Por otra parte, la SEPI se
dirigi6 a ANAVE para asegurarse de que la oferta de venta llegaba a
todas las navieras. Habida cuenta de que de las 6 ofertas vinculantes
presentadas, 5 incluian la participacion de competidoras, la
participacion de las navieras hubo de interpretarse como decisiva por
todos los participantes en el concurso. A su vez, las navieras
encuentran interés en la participacion de TRASMEDITERRANEA por la
oportunidad de posicionarse en el mercado mundial a través de los
proyectos internacionales de TRASMEDITERRANEA.

Finalmente, cabe anadir que la modificacion de la estructura de control
de TRASMEDITERRANEA, es de caracter estable puesto que en el
Contrato de promesa de compraventa de acciones de
TRASMEDITERRANEA, existe un compromiso de estabilidad®® tanto de

3 posteriormente ratificado mediante la Ley 14/2002, de 29 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social.

4 En el momento de la notificacion el Presidente del Consejo de Administracion de Bankinter
también era Vicepresidente del Consejo de Administracion de BSCH.

25 Hasta el 2 de enero de 2008 aunque la SEPI exigia hasta el 2 de enero de 2007 en las Bases
remitidas.
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la participacion del accionista mayoritario como de las posiciones de
mayorias y minorias en el grupo comprador.

Por otra parte, cabe resaltar que la ejecucion de la operacion esta
condicionada a la autorizacion de la operacion por parte de las
autoridades de competencia de Espana.

5.2. Conclusion.

De lo que antecede cabe concluir que la operacion de referencia
consiste en la adquisicion del control exclusivo de
TRASMEDITERRANEA por parte de ACCIONA, S.A. Esta operacién se
produce de forma simultanea con la adquisicion de participaciones
minoritarias en el capital de TRASMEDITERRANEA que no confieren
derechos de control, y que, por tanto, habrian de entenderse ajenas al
procedimiento de control de concentraciones previsto en la Ley de
Defensa de la Competencia.

6. EFECTOS SOBRE LA COMPETENCIA: RESUMEN Y CONCLUSIONES.

La operacion de concentracion objeto de este informe no producira
ninguna alteraciéon de la estructura competitiva del mercado que pueda
dar lugar a la creacion o reforzamiento de una posicion de dominio de
TRASMEDITERRANEA o de ACCIONA en sus respectivos mercados o
que pueda obstaculizar una efectiva competencia en los mercados en
los que estas empresas estan presentes.

En efecto, la unica coincidencia de la que este Tribunal ha tenido
conocimiento se produce en la explotacion de terminales de carga.
ACCIONA explota en régimen de concesion a término tres terminales de
carga de contenedores en los puertos de El Ferrol, La Luz (Las Palmas
de Gran Canaria) y Algeciras®. Sin embargo, TRASMEDITERRANEA no
explota ninguna terminal en Algeciras. En Gran Canaria explota una
terminal en régimen de concesion conjuntamente con la naviera Flota
Suardiaz en el puerto de Las Palmas.

A la vista de la situacién descrita en los apartados anteriores, el Tribunal
ha llegado a las siguientes conclusiones:

% E| notificante sefala que la capacidad de manipulacion de carga de estas dos ultimas
terminales es muy poco significativa en relacion con las restantes terminales existentes en
dichos puertos.
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Primera: La operacion de concentracion notificada cumple los requisitos
previstos por la Ley 16/1989, de Defensa de la Competencia, para ser
sometida al procedimiento de control sobre las operaciones de
concentracion.

Segunda: La nocién de control se equipara a la posibilidad de ejercer
una influencia decisiva. Por influencia decisiva se entiende la facultad
de que dispone una empresa para determinar la estrategia competitiva
de otra compaiia, es decir, su plan de negocio, presupuesto anual,
cargos directivos y estrategia de inversiones. La participacion en la
gestion diaria de una empresa de algunos accionistas, la posibilidad de
que sean consultados o de que puedan tener acceso a la informacién
sobre aspectos relacionados con la marcha de la empresa no
constituyen elementos determinantes que causen el control de una
empresa.

Tercera: En la operacion de concentracion notificada ACCIONA, S.A.
ejercera el control exclusivo de TRASMEDITERRANEA, S.A., es decir,
ACCIONA, S.A. sera la unica que determine la estrategia comercial y
competitiva de TRASMEDITERRANEA, S.A., sin que necesite para ello
contar con el resto de accionistas minoritarios. La adquisicion de
control resulta determinante para delimitar qué empresas afectadas v,
en consecuencia, qué mercados quedan sometidos al control
administrativo de operaciones de concentracion.

Cuarta: La presuncion de coordinacion entre accionistas y empresa
adquirida sélo debe estimarse en el caso de control conjunto de dicha
empresa adquirida y no en caso, como el presente, de control exclusivo.

Quinta: No existen ningun precedente ni comunitario ni espanol en el
que se presuma una coordinaciéon del comportamiento competitivo por
la participacion sin derechos de control en el capital de la empresa
adquirida de empresas competidoras de ésta. En el ambito espanol, el
analisis de participaciones coincidentes de empresas fusionadas en
empresas terceras se limité a los sectores que reunian las siguientes
peculiaridades de forma simultanea: altas barreras de entrada, caracter
estratégico, recientemente liberalizados o en proceso de liberalizacion,
o mercados emergentes.

Sexta: No existen mercados afectados por la operacion ya que

las actividades de ACCIONA, S.A. y de TRASMEDITERRANEA, S.A. no
se solapan en ningun mercado.
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Séptima: La operacion de concentracion notificada no plantea
problemas de competencia.

Por cuanto antecede, el Tribunal de Defensa de la Competencia, dando
cumplimiento a lo establecido en el articulo 17 de la Ley de Defensa de
la Competencia, ha acordado remitir al Excmo. Sr. Vicepresidente
Segundo del Gobierno y Ministro de Economia para su elevacion al
Gobierno el siguiente:
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DICTAMEN

Que en opinidon de este Tribunal resulta adecuado no oponerse a la
operacion de concentracion notificada.

Madrid, 25 de noviembre de 2002
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