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SENOR SECRETARIO

Elevamos para su coensderacon el presente diclamen referide a la operacién de
concantracien economica que tramita bajo el Expediente N° S01. 01459712/2013 del
registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado
“B3WISS MEDICAL SA. PREF BDB | SL y PREF BDB Il 5L, S NOTIFICACION
ARTICULO 8° LEY 25 156 (CONC. 1082)."

I. DESCRIPCION DE LA CPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

I.1. LA OPERACION

1

La operacion que se notifica se produce en la Republica Argentina y consiste en |a
adquisicion por para de la frma SWISS MEDICAL SA. (en adelante e
indistintamente "SWISS") de la totalidad del paguete accionario gue las firmas
PREF BDB | S.L (en adelante e indistmlamente “PREF |") y PREF BDB Il S L. (en
adelante & indistintamente "PREF 1I") poseen en la firma MICROCENTRO | S A
(en adelante e indistintamente "MICROCENTRQ")

Con fecha 1 de junic de 2012 Ia firma SWISS emilid fa “Oferta de Compra de
Acciones’ par la compra de la totalidad de las asciones de MICROCENTRO Con

fecha 11 de julio da 2013 =& produjo el cierre de la operacion

De acuerdo con la operacion notificada. ta firma SWISS adguiere |a totalidad de las
acciones de la firma MICROCENTRO, pertenecientes a las empresas PREF | y

PREF Il. Por la cual mediante la pregaptg™pperacion, la firma SWISS pasara a
aontrolar ef forma divecta a la firma MIER TRO
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1.2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES, |3\ 25 |

S - AND DEL SENTENARID DEL CONGRESD DE LS FUERLOS LBRES

LA EMPRESA COMPRADORA =

4. SWISS es una scciedad debidamente constituida ¥ wigente de conformidad con las
leyes de ia REPUBLICA ARGENTINA dedicada a la atencidn de la salud humana

meadiante clinicas propias y prestacores.

5. SWISS controla en la REPUBLICA ARGENTINA a las siguientes empresas

d

SANATORIO SAN LUCAS S A se trata de una institucion encargada de
prestar servicios relacionados con la salud humana para la atencion de

afiliades ce empresas de medicina prepags u obras sociales adhendas;

CLINICA OLIVOS SA se trata de una institucién encargada de prestar
SEMVICIDs fe'acionados cen la salud humana para la atencion de afiliados de

empresas dz medicing prepaga u obras sociales adheridas:

ECCO SA es una empresa dadicada a la atencién de emergencias madicas
de sus afiliados individuales y de aquellos afiliades de empresas de medicina
prepaga u obras sociales adhendas

B A su vez en el mercado de seguros. SWISS controla directamente 3 SMG
INVESTMENT SA que se trata de una sociedad holding, y directa o

indireciamente a las siguientes firmas:

=

INGTITUTO DE SALTA ClA DE SEGURCS DE VIDA SA una sociedad
dedicada a brindar seguros de vida:

SMG LIFE SEGURDS DE VIDA S A una sociedad dedicada a brindar seguros
de vida

SMG ClA ARGENTINA DE SEGURDS S.A una saciedad dedicada a brindar

SEQUros gererales,

SMG ASEGURADORA DE RIESGOS DEL TRABAJO SA dedicada a la
prastacion de seguros vinculados a los nesgos del trabajo

SWISS MEDICAL ART 8 A sociedad dedicada a ofrecer seguros relacionadgs
s nesgos del traban

Y f IFE ClA GUROS DE RET A una sociedad dedicafla 3
I
h L/‘i ,
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g SMG CORPORATE S.A la cual es una sociedad holding; y

A SMG RE Argentina S A sociedad dedicada a los reaseguros

7. SWWISS controla tambien a la firma MELL S.A., empresa dedicada a servicios
inmobilianios ¥ poses una participacian del 33% sobre LIBOFE S.A ampresa
dedicada al mismo rubre inmobiliano y con asiento en la ciudad de Rosario, Santa
Fe. Tambien controla a la fima SANT GALL S.A., empresa dedicada al rubro
inrmabiliario

8. En relagian a olros negocios, SWISS controla a las siguientes firmas:
a SWISS INVERSIONES S.A | la cual s& trata de una sociedad holding:
b SMG SERVICES 5.A dedicads a brindar servicios administrativos:
£ SMG TRAVEL S A gue opera en el rubro agencia de viajes,

d. MANUTC SEGURIDAD S A gue opera en el rubro seguridad privada, SMG
SERVICIOS 5.A gue ofrece servicios de financiacian y acinidades financieras
y GLOBAL INVESTMENT S A firma dedicada a los servicios contables

9. Los accionistas de SWISS con una paricipacicn social mayor al cinco por ciento

(5%) son los que a conbnuacion se detallan:

a. INVERSORA SM S A con un participacion accionaria del 46% es una
sociedad local de inversion controlada por Caudio F. Belocopitt (95,05%)

b INVERSORA QUINCE 5 A con una participacidn accionaria de un 15% es
una socedad local de inversién controlada por Claudio F. Belocopitt (80 33%) y
par Gabriela Herman de Belocopitt {19,67%),

c. INVERSORA DIEZ SA: con una participacidn accionaria de un 10%. es una
sociedad lucal de inversion cortrolada por Claudio F Belocopitt (80.33% y por
Gabnela Herman de Belocopitt (18,67%),

INVERSORA CINCO S.A con una partici

sociedad local de inversion contral

cidn accionaria de una 5%, es una
dic F Belocopitt (80,33% )y por

Gabriel r'ga, de Baelocapitt {tg\E?

*
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e OPENHEIMER GLOBAL FUND. con una participacion accionaria de un%ﬁ\ A
se trata de un fondo de inversian, con sede en el Estado de Delaware. Estadas

Unidos de Morteamenca, y con domicilio real en la Ciudad de New York.

LAS EMPRESA NOEDORAS

10 PREF | y PREF |l son sociedades debidamente constituidas y vigentes de
conformidad con las leyes del REINO DE ESPANA, dedicadas a comprar,
suscribir. permutar y vender toda clase de valores mobiliarios, nacionales y
axtranjeros, cualquiera gue sea la forma juridica de la entidad emisora, por cuenta
prapia ¥ sin actividad de intermediacion. Ambas firmas se encuentran inscriptas en
la Inspeccion General de Justicia en el tomo de Estatutos Extrarjeros

11 El accionisia cen una participacion social mayor al cinco por ciente (5%) es la firma
PREF HOLDCO, LLC con sede en el los Estados Unidos de America, quién
resulta ser socio Unico de cada una de las empresas vendedoras, es decir, posEE
& cen par ciento (100%) del capital y votos de PREF | y PREF 11,

EMPRESA OBJETO

12 MICROCENTRO es una sociecad debidamente constituida y wigente de
conformidad con las leyes de la REPUBLICA ARGENTINA cuya actividad principal
consiste an  realizar inversiones, explotaciones y desarrolios inmaobiliarios
inversicnes inmobilianas, construccién yio explotacion de obras. servicios y bienes
publicos, representaciones, administraciones, construcciones, asesoramiento
financigcion de emprendimienics ywo proyectos wu obras yiu Operaciones
inmabiliarias.

13. MICROCENTRO es propietaria del inmueble sito en esta Ciudad AUTONOMA DE
BUENOS AIRES, con frente a la calle Sarmiento 487, equina San Martin 323/328
con una superficie cubierta de 22 000 m2 y una superficie alquilable de 15233 m2
De dicha superficie alquilable. MICROCENTRO tene contratos de locacién de
oficinas comerciales con una duracien promedio de 3 afios y un valor locative

promedio de USD 17 por metro cuadrada

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

racionf conforme a lo previsio en ep Articylo 8° de la Ley N® 2§ 156

'\ hablélmlc: dadio

os afectuados por la Conisio
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MNacional de Defensa de la Competencia o

1% La operacion notificada constituye una concentracidn economica en los términocs
del Articule 6" inciso ) de la Ley N* 25 156 de Defensa de la Competencia

16. La obligacion de efectuar la natificacion obedece a gue el volumen de negocios de
las firmas involucradas y log objeto de |as operaciones, a nivel nacional supera &l
umbral de PES0S DOSCIENTOS MILLONES (3 200.000.000 -) establecide en el
Articula 8 de la Ley N° 25 158, y no se encuentra alcanzada por ninguna de las
excepcliones previstas en dicha norma.

IIl. EL PROCEDIMIENTO

17 El dia 17 de juho de 2013 las partes notificaron la operacién de cencentracian

economica mediants la presentacion en forma conjunta del Formulario F1

18 Tras analizar la presentacidn efectuada. con fecha 24 de julio de 2013 ests
Comision Macional considerd que la misma se hallaba incomplata debiando las
partes adecuar su presentacion a lo dispuesio en la Resolucitn N° 40/2001
adwviriendo a las mismas que hasta tanto no fueran subsanadas las advertencias
sefialadas, no se daria curso a la presentacion ni comenzaria a correr el plazo
prevista en el Articulo 13 de la Ley N” 25.156

18. Con fecha 8 de agosto de 2013 las partes efectuaron una presentacion en relacisn
a lo solicitado,

20.El dia 14 de agoste de 2013 esta Comision Macional considerd que la misma se
hallaba incompleta debiendo las partes adecuar su presentacian a la dispuesto &n
la Resclucion N° 402001, advittierdo a las mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias sefiaiadas, no se daria curso 3 Ia presentacion m

comenzaria a correr el plazo previsto en el Articula 13 de la Ley N* 25.158

21. Con fecha 27 de agosto de 2013 las partes efectuarcn una presentacion en
rafacion a'lo solicitado.

22 El dia 4 de septiembre de 2013 esta Comision Nacicnal considerd gue el
Formulario F1 para la Motificacién de Operaciones de Concentracidn Econdmica se

hallabaipcompleto deblende las partes adecuar su presentacién a lo dispuasto en

la Rgsolubion N° 46/2001. y haciendo saber a lag em t&sas nolificantes qug hasta
\ tarfia no ge diera cumpdimi a fo requendo sumkesiralde er forma completa la
=T '.
)
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informacion y/o documentacion requenda, guedaria suspendida el plazo preuistnﬂ'

en el Articulo 13 de la Ley N® 25156, & cual comenzd a correr el dia habil
postenar a la presentacion de facha 27 de agosto de 2013, ello se notifico el dia 4
da septiembre de 2013

Con fecha 1 de octubre de 2013 las pares efecluaron una presentacion en

relacion a lo soliciiado.

CEl dia 4 de noviembre de 2013 esia Comisidn Macional considero gue el

Formulanao F1 para la Notificacidén de Operaciones de Concentracion Economica se
hallaba incomp ato debiendo las pares adecuar su presentacicn a lo dispuesto en
a Resgolucion N° 4002001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanlo no s diera cumphmignto a 1o requando suministrando en forma completa la
informacian y/o documentacion requerida, continuaria suspendido el plaza previsto
an el Articule 13 de la Ley N° 25 156

Con fecha 29 de noviembre de 2013 las pares efectuaron una presentacion en

relacion a lo solicitado

Eidia 3 de diceembre de 2013 esta Comigién Macional considerd que el Farmulario
F1 para la Natficacian de Operaciones de Concentracion Econdmica se hallaba
ncompleie debiendo las partes adecuar su presentacion @ o dispuesto en la
Resolucion N° 40/2001, v haciendo saber a les empresas ncotificantes que hasta
tanto no ge diera cumplimianto a lo requerido suministrando en forma completa la
mformacian yio decumentacion requernida. continuaria suspendido al plazo crevisto
an el Anticulo 13 de |a Ley N° 25,156

Caon fecha 4 de diciembre de 2013 las panes efectuaren Lna presentacion en

relacion a lo solicitads

Eldia 13 de enero de 2014 esta Comisidn Nacienal considerd gque el Formulano F1
para la Motificacicn de Operaciones de Concentracion Economica se hallaba
ncompleto debiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispuesto en la
Resolucion N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
lanto no se diera cumphmiento a lo requendo suministrands en forma completa la

infarmacian yio documentacion requenda, continuaria suspendido el plazo previsto
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El dia 3 de abn de 2014 esta Comisidon Macional considerd que el Formulario F1
para la Notificacion de Operaciones de Concentracion Economica se hallaba
Incompleto debendo las paries adecuar su presentacion a lo dispuesto en ia
Resolucion N* 4072001 y haciendo saber a las empresas notficantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a ke requendo suministrando en forma completa la
infarmacion ylo documentacidn requenda, confinuaria suspendido el plazo pravisio
en el Articulo 13 de [a Ley N° 25.158

Con fecha 12 de mayo de 2014 las partes efectuaren una presentacion en relagian

a lo solicitada.

El dia 9 de junio de 2014 esta Comsién Nacional considerd que el Formulario F1
para la Nolficacion de OCperaciones de Congeniracion Econdmica se hallaba
ncomplele debiendo fas paries adecuar su presentacion a io dispuasto an la
Resclucian N* 40/2001. y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no s& dera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa ia
informacion ylo documentacidn requerida, continuaria suspendido el plaze previsio
en el Articulo 13 de la Ley N* 25 156

Con fecha 14 de julio de 2014 ias partes efectuaron una presentacidn en relacion a
Io solicitado

El dia 25 de agosio de 2014 esta Comisidn Nacional considers que el Fermulario
F1 para la Notificacidn de Operaciones de Concentracion Econdmica se Fallaba
incompleic debwendo las partes adecuar su presentacitn a lo dispussto en la
Resolucion N° 40/2001, y haciendc saber a las empresas natificantes que hasta
tanto no se dera cumplimiente a lo requendo suministrando en forma completa la
infermacion y/c documentacidn requerida, continuaria suspenddo el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N* 25 156,

Can fecha 3 y 22 de octubre de 2014 las partes efectuaron una presentacidn en
relacion a lo solicitado

El dia 2B de nowviembre de 2014 esta Comision Macional considerd que el
Formulano F1 2ara Ia Notificacion de Operacicnes de Concentracion Ecanamica se

o cebiendo las pardes adecuan sy présentacion a o di &n
Ca2001, hjda saber a lgs & as notificantes quelhasta
1

haflaba in

la Resoldcion
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tante ne se diera cumplimiente a lo requendo suministrando en forma complzta’la

infermacion yio documeniacidn reguerida, continuaria suspendido el plaze previsto
en el Articulo 12 de ia Ley N® 25.155.

Lon fecha 5 de enero de 2015 las partes efectuaron una presentacian en relacion
a o solicitade

El dia 12 de febrerc de 2015 esta Comisidn Macional considerd que el Formulario
F1 para la Notificacion de Operaciones de Concentracidn Econdmica se hallaba
incomplete debiendo las pares adecuar su preseniacidn a io dispuesto en la
Resolucien N° 4002001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no 52 diera cumplimiente & lo reguendo suministrando en forma completa la
informacion yio documentacién reguerida, cantinuaria suspendida el plazo previsto
en al Articulo 13 de la Ley N" 25 156

Con fecha 25 de marzo de 2015 las partes efectuaron una presentacién an
relaciaon a la salicitado

El dia 12 de maya de 2015 esta Camisidn Nacional consideard que el Formulasio F1
para la MNotficacion de Operaciones ge Concentracidn Econdmica se hallaba
incompleto detiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispueste en la
Resolucion N* 4072001, v hacendo saber a las empresas notficantes que hasta
tanto no se& diera cumplimiento a lo requeride suministrando en farma completa la
infarmacian yio documentacion requenda, contiruaria suspendido el plazo previsic
en &l Ariculo 13 de la Ley N" 25 156

El dia 2 de junio de 2015 y 10 de junic de 2015 las partas efectuaron una
presentacion en relacidn a lo solicitado.

El dia 25 de agostc de 2015 esta Comision Nacional considerd que el Formulang
F1 para la Netificacion de Operaciones de Concentracion Eccnémica se hallaba
incompleto deblende las partes adecuar su presentacion a o dispuesio en la
Resolucidn N" 402001 ¥ haciendo saber a las empresas notficantes que hasta
tanic no se diera cumphmiento a lo reguerido suministrando en forma completa la

informacion yio documentacién requerida, comiruaria suspendido & plazo pravisic
en el Articula 13 de la Ley N® 25 158

Finalmenia elgﬁ 26 de agosto da 2015 las partes die B51a a lo soli au:h:n
tenigéndoss l_;-tir completefel Formulari E‘I ,jmpaﬁ j‘r%anudandn el plazo
i /,I |:
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enunciado

IV, ANALISIS DE LA SOLICITUD DE APROBACION TACITA PLANTEADA

44 Con fecha 19 de agosto de 2015 las partes netificantes efectuaron una
presentacien por ante esta Comision Nacional, manifesiando que "atento que
desde la fecha de aguella presentacion (2-6-15) y hasta el dia de hoy han
transcumide, holgadamente, los 45 dias que prevé al Ariculs 13 de la Ley N°
25156 sin gue esa Comisidn s& hubere expedido respecto de la operacion
notificada, es gue se ha producida la autorizacion 1acita confarme el Articulo 14 de

chicha ley, con lcdos los efectos legales de una aulonzacidn exprasa” (5i1g)

45 Coresponde ahora expedirse sobre el planteo efectuado. de modo tal que es
preciso recordar que vendo al fonde del asunto planteado debamos recordar gue
&l Decrato BY/2001 eslablece en su articulo 14 que "el plazo de CUARENTA Y
CINCO {45} dias mencionade en el Ariculo 13 de la Ley N* 25 158 comenzara a
carrer @ partir ge gue el interesado efectuare la notificacidn prevista en el Articulo
B" de dicha Ley; sin embargo, dicho plazo quedara suspendido cada vez que el
TRIBUNAL MACIOMAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA solicitare al
intgresada informacidn adicional ¥ hasta tanio Lal informacian fuere suminisirada en

forma completa.”

46 A su wvez el Decrsto 396/2001 establece gue "La solicitud de documentacion
adicional deperda efectuarse en un unico acto por etapa, gue suspendera el
computo de! plazo por una scla vez durante su transcursg, salvo que fuere

incompeta”

47 Por su parte, la Resoluzion SOCyC N° 4072001 al establecer la Guia para la
notificacon de operaciones de concentracidn econdmicas, dispJaso en su punto E
IV, sobve el "Computo y suspension de |os plazes’ que “Todos los plazos indicados
precedentemente  se computardn sobre la base de dias  habiles
administrativos. .. Dichos plazos quedaran suspendidos: b)) desde el mamento en
que la Autondad de Aplcacign solicite gue se presente ta informacion fallante de
los formularios F1, F2 o F3 hasta gue dicha informacion haya sido suministrada en

forma completa de conformidad con lo dispueste en el ariculc 14 de la

Reglamentagion!
48 Debe Eh:ﬁn-&er par mﬁ:urmacif:un/@:pmpl ala aﬁ% CON| oMISIoNESs, asi|coma
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aguella Informacion de la gue resultan nuevas empresas involucradas g’

posiblemente involucradas, mercados o hechos nueves, gque como tales no
pudieron haberse tenide en cuenta al momente de confeccionarse fas
obsarvacionas previas

El heche de gue la nfermacien suministrada por las partes notificantes. al
contestar una wvisla con observaciones efectuadas al Formulario F1, sea
incampleta. lleva a esta Comisidn Nacional a reformular sus observaciones 3
electos de llegar a un cabal entendimiento de los mercados analizados y de |as
empresas invellcracas; y mas aun cuande de la informacién aportada per las
paries resultan empresas invelucradas o posiblementa involucradas, mercados o

hechos nuavos

Asimismo. la mencionada Resolucion SDCyC N* 40/2001 establece que " B
Necesidad de que la nofificacion sea comecta y esté completa . Todos los datos y
documentos presentados deberdan ser correctos ¥ completos. Las empresas
presentantes deberan atender fas sguientes premisas: a) La informacion
suminisiraga en respuesla a los formulanos F1, F2 y F3 tendra el caracter de
declaracion jurada de acuerdo con lo establecdo en la Reglamentacién de ‘a Ley
23186, por lo cual la falsedad de su contenido sera causa suficients para cue se
de intervencian a la Justicia Penal. b) La informacidn suministrada en respuesta a
dichos formuiarios debera estar sustentada por fa documentacicn pertinente. 1a gue
quedara sujeta a verificacion por parte de la Autondad de Aplicacion ¢} En casa de
que no se gisponga tota! o parcialmente de la informacion reguerida en los
formularios F1. F2 y F3, se debera explicar por gué no se cuenta con elia  d) Se
podra solicitar gue la Autoridad de Aplicacion aceple que la notficacian se
considers compseta. aun cuando no s8 haya presentadoc en su fotalidad la
informacion exigida per ¢l formulario que corresponda. La Autoridad de Aplicacion
accedera al pedido 51, a su juicio, fa informacion amitida no resulta imprescindible

para analizar |la operacidn en cusstion’

Debe tenerse en cusnia que es ‘acultad de esta Comisién MNacional determinar
conforme a derecho el cardcter de las operaciones informadas a la misma en
cumplimiento del articulo 8° y 6° de la Ley N° 25158 (conf. Art. 2° de la Resolucion
SDCyC N 40/Z001)

Por todo lo analizade en los para‘os preceden: sta Comisidn Nacional estima

lado el reguerimiento de inferghaci
que estabiece & Decreto IFP'GQ'E.'E 1 por lo

U

an \n tnico acto por efapa
no habrig pcsibiidad de cye las
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pares se agraviaran en lo ateniente a este punto. Ademas en cada oportunidag eﬁ‘-f,:_*--

donde s solicitd 3 las partes que completaran las preseniaciones parciales ¢ con
ntarmacion faltante, se les comunicd que el plazo continuaba suspendido o bien

que no habia comenzado a correr, segun fuera el caso

. Por otro lado, es de considerar que &l tiempo gue debe tomarse esta Comision

Macional para analizar las presentaciones y efectuar observacones en su case no

esla reguiado por €l marco normativo. sola se exige que el plazo sea razonable

. No puede correr ningun plazo s| esta CNDC ne cuenta con toda la informacion

necesara para analizar la operacian notificada v, si las partes |z aportan en farma

parciaiizada. son ellas [as responsablas por el paso del tiempao

Nunca en caso de gue el plazo para efectuar la visia por esta Comisidn Nacianal

sea razonable, podria alegarse que existiera en el caso un gravaven irreparable

En el caso particular, el tiempe ranscurride enire la presentacidn y la vista
cuestionada responde en una necesidad de esta Comsion Macional de analizar

toda la documertacion y la informacidn apertada por las paries de esita operacion
acondmica

Por todo lo explicado esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA considera que no comesponde hacer Jugar al planteo realizado
par ias notificantas

EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION

SOBRE LA COMPETENCIA,

1.

58

NATURALEZA ECONOMICA DE LA OPERACION NOTIFICADA

Como se indicd. SWISS es una empresa dedicada a la atencion de la salud
humana medanie clingas propias y prestadores. Los principales accionistas de
comprador s& detallan a continuacién INVERSORA SM S A (46%), INVERSORA
QUINCE S.A. (15%), INVERSORA DIEZ 5.A. (10%), INVERSORA CINCD S A
(5%), y OPENHEIMER GLOBAL FUND (24%). Cabe aclarar, que en la mayor'a de
los casos se frata de empresas de |Tversign cuya Unica actividad es ser teredoras
08 acclones, mieniras que en el case de OPENHEIMER GLOBAL FUND es un

fonda de inversion cuya actividad es reunir suscripmyes para obtener rentabilidad

. . !
2N INYarsion Ccolonanas I’Iili_ ciaras, ez defr, kon Wehiculos de inversian
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59 A su vez &l Sr, Claudic Fernando Bstecopil posee participacidn en |N\;ERE{]%_

60

61

62.

B3

G

SM S A (955%) INVERSORA QUINCE SM S A (80,33%), INVERSORA DIEZ ™
oM = A (80.33%) e INVERSORA CINCO SM S A (B0.34%). mientras que 1a Sra
Gabriela HERMAN DE BELOCOPIT posee el 4,85% de INVERSDORA SM S A &l
19.57% de INVERSORA QUINCE SM S A, &l 19.57% de INVERSORA DIEZ SM
SA yel 1966% de INVERSORA CINCO SM 5.4,

El grups comprador se encuantra conformado por vanas empresas que desarrallan
en Argentina las siguientes aclividades, 1) prestacion de seguros (vida, retiig,
patnmoniales. nesgos de trabajo) y reaseguros, i) servicios de wigllancia v
seguridad. lii) actividad inmobiliarna e inversora, y iv) servicios médicos [mecicina
prepaga. medicina a domicilio, traslados sanitanos, servicios médicos sanatonales,
eto )

Conforme ya fuera indicado en los puntos anteriores, a continuacidn se detallan las

empresas contreladas por el comprador en Argenting

SANATORIO SAN LUCAS SA., instlucion encargada de prestar senicios
relacienados con la salud humana para la atencion de afiliados de empresas de
meadicina prepaga u cbras scciales adheridas.

ECCO 5 A empresa dedicada a la atencidn de emergencias médicas de sus

afiliados individuales y de aquellos afiliados de empresas de madicina prepaga u
obras sociales adhendas

Asimismo. en |8 prestacion de 5&91.:7 gsagpras, la firma SWISS MEDICAL

5 A controla a las sig?a&nte/;iﬂas
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a. SMG Investment S A (sociedad holding); "-|1 Yat | I
b. Institute de Salta Cla. de Seguros de Vida S.A. (seguros de vida), .
& SMG Life Seguros de Vida 5 A (seguros de vida),

d. SMG Cia. Argenting de Seguros S.A, (seguros generales)

e SMG Aseguradora de Riesgos dal Trabaje S A (riesgos del trabajo),
i Swiss Medical ART 5 A (riesgos del trabajo),

g. SMG Life Cia de Seguros de Retiro 5.A, (seguros de retiro);

h  SMG Corporate S.A. (sociedad holding); y

I, SMG RE Argentina S A (reaseguros).

MELL 5 A empresa dedwcada a servicios inmobiliarios ¥ posee una participacian
gdel 33% sabre la firma LIBOFE S A empresa dedicada al mismo rubro inmobiliario
y con asienta n la ciudad de Rosano, Provingia de Santa Fe. A su vez. la irma
MELL 5. A tambien controfa a la firma Saint Gall S A, empresa dedicada al rubro
inmobiliana. Cabe aclarar que la empresa MELL 5 A no ofrece ningun producto mi
sarvicio en la actualidad, atento que su actividad anterior era la locacion de un
unica inmueble de su propiedad, sito en la calle Catamarca 12381245 a la
Fundacion ael Dr. Mario José Marra De acuerde a le informado por las paries.
dicha contrato fue rescindido en fecha 12 de febrero de 2013, A parir de entonces
MELL § A suscnbio un contrato de comodato con SWISS MEDICAL a los fines de
su utiizacian como faboratorio médico y/o para @l funcionamiento de consullonos

medicos yio para desamoliar actividades afines a la actividad médica
SWISSE INVERSIOMNES 5 A la cual es una sociedad holding

SMG Services 5 A empresa dediceda a servicios administrativos.
SMG Travel 3.A. empresa gue opera en e rubro agencia de viajes

MANUTO SEGURIDAD 5 A empresa gue o &gl rubro segundad privada

SMG SERVICIOS 5.4, epprese.gedicada g servieios de financiacian v aciividades
finantiera "

II
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GLOBAL INVESTMENT 5 A empresa dedicada a brindar servicios contables '. k —

Asimismo. de acuerdo a lo manifestado por las partes, el Sedor Claudio Fernando
BELQCOPITT se encuentra vinculade a las sigulentes empresas que tienen como
actividad la renta de inmuebles: BEIN 5.4, BELSIL PRODUCCIONES S5.A
BELAIR CONSTRUCCIONES SA., MANIGAN SA. COMTRADEX SA,
INMOBILIARIA FAMILIAR 5 A EMPRENDIMIENTOS UNO S A (empresa todavia
no registrada ni con actividad alguna).

COMTRADEX S A es titular dominial de un dnico inmueble sic en la calle 25 de
mayo 359 piso 17 de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, cuyo destino es
oficine de renta, gue consta de 440 mZ2 Actualmente se alguila a la “irma
COMPANIA GENERAL DE FINANZAS S A

INMOBILIARIA FAMILIAR S A as ular damimal de un late de terreno en Pacheso
Golf, Talar, Fardo de PACHECO

BEIN S.A es ura empresa gue posee inmuebles cuyo uso es para la instalacién
de comercios, vivienda y cocheras. No posee oficinas o inmuebles con dicho
objeta

MAMNIGAN S.A es titular de un inmueble silo en la calle Charcas 3391 dande
funciona el centro odontoiégico de SWISS, por lo que no funciona en el mercado

inmokiliano como edificio de oficinas

BELSIL PRODUCCIONES 5 A es una socledad que posee diferentes inmuetles y
cocheras. Aguelos cuyo uso se destina a oficinas son los situados en las calles
Arenales 1828, el cual se le alquila a la firma SMG LIFE SEGUROS DE VIDA § A,
v en Avenuda del Libertador 1052, los cuales se alquilan a las firmas MADEUS 5. A
y MG Cla. ARGENTINA DE SEGUROS S A

BELAIR CONSTRUCCIONES S.A. es una sociedad propietaria de diferentes
inmuebles en la Ciudad de Buenos Aires y en la Provincia de Buenos Aires
Aquelios cuye use se destina a oficinas e situan en la calle Urarte 1656 de esta
ciudad. Al respecto. el primer pise de dicho inmueble ancuenira desocupado v el
segundo se alguila la firma LA PALOMA PRODUCCIONES S A,

Far su parte, la firma MICROCENTRO es socedad andgmima, antes sociedad
e

gegariml

¢

popsabiidad limitada, cuyo objeto ed ejecufal inversiones, explotacighes y
4 ;z':m%

inersiones maobilaria Inn fruccignes yic explot
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en esta ciudad, con frente a la calle Sarmiento 457, esquina San Martin 32373248,
con una superficie cubiera de 22 000 m2 v una superficie alguilable de 11 233 m2
De dicha superficie alquilable MICROCENTRO tiene contratos de locacian de
oficin@s comerciales con una duracién promedio de 3 afos y un valor locative

promedio de USD 17 .- por cada melbre cuadrado

De acuerdo a lo nformado por las partes, MICROCENTRO. tiene como Gnica
actividad actual a lecacidn de oficinas comerciales correspondientes al inmusble
anies menconaco

Conforme lo informaron las partes, el Grupo comprador ya era locatario de los
pisos 210 v 18 del inmueble cbjeto de la operacidn. Por olra pare las partes
informan que SWISE es uno de log clientes mas importante de MICROCENTRO
dado que ocupa la mayor pare de la superficie alquilable. Por otre lado, las partes
no descartan la posibilidad de que en el future el comprador ocupe otros pisos
vacantes o que se& desocupan en &l fututo. Cabe aclarar que al momento de la

notificacién se encontraban desocupados 6 pises de dicho edificio

. Da lo anteniar se desprends que atento a gue en el futuro SWISE MEDICAL padria

hacer uso de olros pisos vacantes o bien ocupar las oficinas actualmente en uso,
€5 preciso analizar una relacidn verical entre MICROCENTRO | como locador de
oficinas comerciales y SWISS MEDICAL como locatario de las mismas, relacion

gue se mantenia previo a la aperacion y se consolida a partir de 'a misma

Por otre lade, y en virtud que la operacion notificada invelucra la compra e un
edificio de ohoinas dentro de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, cuyos 2isos
vacantes seran destinados la locacion a terceros, y dado que el Grupo comprador
posée inmuebles similares destinados a |a locacian de oficinas, se conside-aran

relaciones honzanlales tambien en dicho mercada

Definicion del mercado relevante del producto

g4

Los Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econdmicas aprobados
por la Resclucidn 164/2001 de la SECRETARIA DE LA COMPETENCIA, LA
DESREGULACION ¥ LA DEFENSA DEL CONSUMIDOR. [en adelante “Los

na concentracian hmda

vera afectada/por la

vaie comprerde dos
[

e

de obras y actividades vinculadas En ese orden, es propietaria del inmueble site”o
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dimensiones: &l mercado del producic y el mercado geografico. L-h

84, El marco metodologico para la definicion del mercade relevanie, tanio en su
dimensidn de products como geografica es lo que s& conoce como lest SSNIP
("small but Signficant and Nontransitory Increase in Prnce”) Refendo al mercado
del producto, este test define como mercado relevanie al menpor grupo de
productos respecio del cual, @ un hipotético monopolista de todos ellos, e
resultaria rentable imponer un aumento de precios pequefa, pero significativa y no
transitono

85 A tales efectos, Loz Lineamientos establecen que deben incluirse dentro del
mercado, aguellos productos gue |os consumidores consderan sustitulos en
funcién de sus caracteristicas, precios y el objeto de su consuma.

87. En relacion con el mercado geograhico, el test define como mercado relevante a la
menor regidn dentro de Ia cual resultaria beneficioso para un Unico proveedor del
producto en cusstion imponer un incremento pequefo, aunque significativo y no
transitorio, en-el precio del producto.

Mercado Relevante de Producto

BE. En ofras oporfunidades similares a la presente concentracidn, el mercado objeto de
estudio fue definido por los edificios destinadas a oficinas.

89 Ahora bven. ez posible observar que dicho mercado presenta niveles de
diferenciacion en funcion de fa ubicacibn, valores por metro cuadrado. tamadio,
meadidas de seguridad, y olros aspeclos gue hacen que sea posible agrupsr a los

inmuebies &n distintas categarias o sagmentos de mercado

90 De acuerdo a la informacion presentada por las partes y tal como ko ha
manifestado la CNDC en reiderados dictamenes, el mercado inmobilians se
encuentra dividido en 3 clases "A°, "B" y "C" A su vez las calegorias pressntan
divisienes internas, Por ejemplo la categoria “A” se encuenira dividida en "ARA" v
"A" Cuestion similar ocurre ¢on la categoria “B"

91. La categoria A agrupa aguellos inmuebles destinados a oficinas, que cuentan con
farminaciones internas y externas de alla calidad Poseen sislemas mecanicos.
glecincos y de segundad tales como controles foentr dos de segundad y

gcalizan an Fonas

ren 8 una axgelhen

L,
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presentan grandes diferencias. a la vez gue los valores por metro cuadradn
presentan un continuo entre los distinlos inmuebles que permiten pensar que la

o

imagen corporative Cabe senalar gue las vanaciones entre las chicina AAA .ﬁ.

diferencia no resufta sustancial

92 La categoria B incluye a aguelios edificios gue tienen una fachada exterior
aceptable, no se encueniran &n zonas premium, poseen estructuras modemas vy
larminacionas de mediana calidad Generalmente cuentan con espacios técnicos

funcicnales. Asimismo. jos precios por metro cuadrado son moderados

93 Por ultimo, la categoria C involucran edificios chicos con sistemas mecanicos,
glectncos v de seguridad generalmente anticuados. Por otro lado, los valores de

este tipo de edificio son bajos respacto del promedio de mercado

94 Segun lo informado por |as partes. el inmueble objeto de fa operacién se ubica en
ef segmento B + del mercado

93. En funcion de |o anlerior, y sin perjuicio de gque en futuras ocasiones el rigor
analitico requiera la realizacién de consideraciones adicionales, esta Cormusibn
Macional encuentra oportuno analizar la presente operacidon de concentracion
economica, fomando como unidad de analisis el mercado de inmuebles para
oficings. prestando atencion, asimismo, 2 los efeclos gque la misma pudiera

ocasionar en el gegmento A de dicho mercado

Mercado Geografico Relevante

96 Al momento de analizar el ambito geografico, y manteniendo el mismo criterio que
en oportunidades anteriores, se considerara aguella area definida por las calles
Brasil, Av. 9 de Julio, Av. del Libertador y Av. de Carlos M. Noel de la Ciudad de
Buenos Aires, es decir las zonas de Puerto Madero, Macrocentro (hasta Av. 9 de
Juhoy. Microcentro, Plaza San Martin, Catalinas Retira y Plaza Roma seqdn la
gdenominacion eslablecida por las empresas inmobilianias de |a Cudad de Buenos
Aires. dado que eslas areas pueden considerarse como alternativas cercanas para
la adauisioon de edificios de oficinas por parte de los consumidores presences o
futuros, quedando la posilidad de modificar la amplitud geografica ante nuevos
estudios

comprugben

§7. En estg sentijo, no se descarta que dicha oferta sealsurlada a la existentd en el

resto de las zhnas linderas de la By de Buenog Aires' Wios Partidos de Vicente
/ EJL I. A
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ser utilizadas coma oficinas dentro y fuera de la zona delimitada, ante nuavas

evidencias de sustitucion gue asi lo justifiquen

V. EFECTOS DE LA OPERACION SOBRE LA COMPETENCIA EN EL
MERCADO RELEVANTE DEFINIDO

98, A conlinuacidn s& presenia el Cuadro N® 1

en al cual se informa la alidad de

metras cuadrados de inmuebles destinados para oficinas, en el mercado

gecgratico detimdo para el afio 2013

Cuadro N*1
Total M2 Grupo
Corredor Total M2 {Oficinas A y B) Comprador % del mercado

Microcentro da 003
Macrocentro 155158 A00 0,52%
Plaza San Martin 135 952
Calalinas 198 815
Flaza Roma 100 805
Puerto Maderg TAT 037
TOTAL 1.6098 571 800 0.05%

Fuente: Informacion provista por las partes en el marco de la presente

operacion

88 El inmuebie obyeto de la presente operacion se ubica especificamente en la zona

de Microceniro. La miama cuenia con mas de 334.003 m2 metros cuadracos, a

cual representa cas: 23% del mercado geografico retevante

100 Azimismo, del cuadro antenor se observa que |a participacion de la compradora

en el mercado relevanie analizads. es muy menor y que con la incorporacidn del

inmuebile objeto de la operacion, Ia modificacion de fa participacion s margiral

101 Cabe aclarar que les oficinas que posee BELSIL PRODUCCIOMES S.A
subsiciaria del Grupo comprador, ubicadas en Av Del Libertador 1052 (oficinas

Claze A} cormesponden a la zona de macrocentro |

qagﬁ BEL EIL(F

mefros cyadros.

-I

u.vgz . el resto de kds n

A O ¢

lgs mismas cuentan con- 800

F

R EiI'LJ CIONES S A &nja zona
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de macrocentro (Arenales 1828) y los pisos 1 y 2 de |la calle Uriarte 1656, g@-‘w_ _._.-’_"
propiedad de BELAIR COMNSTRUCCIOMES 5.4 na fuaron incluidas en el célculo :

de participacior de mercado de Grupa comprador, dado gque las mismas
corresponden a oficinas de clase . categoria respecto de a cual las pares
manifiestan no contar con informacion. Asimismo, las partes irformaron gue wuna

olicina de clase ¢ puede ser un departamenio con desting vivienda gue s'endo

apto profesional sea convertido su uso a oficina. Por o tanto. dado que las oficinas

de clase C no poseen las mismas caracteristicas que el inmueble objeto de la

presente pperacion, las mismas no seran incluidas en el presents analisis.

103 Por todo lo diche, como consecuencia de la escasa magnitud en la varacian
de la participacion del Grupo comprador, adicionalmente a la posibibdad de
ampiiacion del mercado geografico v la inclusion de otros edifickos como susitutos
potenciales para un futuro préximo, esla Comisidn Nacional entiende gue |a
presante concetracion econamica rno modifica las condiciones de competensia en
los marcados de edificios de oficinas A y B definides en &l mercado geografico

considerado

104, Desde el punto de vista vertical la presente operacitn lampaco genera molivos
de preccupacion desde el punto de vista de la competencia, En efecto, un eventual
entrante competidor de SWISE que demande oficinas comerciales para su slquiler
no veria cercevadas sus posibilidades de ingreso 2 la activicad de que se trate
comg consecusencia de la presantz concentracion, debido a la infima particioacion
gque ostentaria SWISS como oferente en el referide mercado El mismo

razonamiento 5 valido para demandantes efectivos de los espacios en cuestidn

105 Por su parte un entrante a la cfena de oficinas comarciales en alguiler na veria
comprometidas sus posiilidades de ingreso @ dicha actividad por cuanto la
empresa adgurenie ng resulta ur demandante significativo de espacios de oficina
teniendo en cuenta gue dicha demanda esta integrada por empresas gue operan

en gran cantidad de aclindades econgmicas, en la mayoria de fas cuales no
participa SWISS

106, En funcion de todo lo expuesto puede afirmarse que lanto desda el punto de
vista horizontal como vertical [a Jresente operacién no despiers preocupaciones
gesde el pug de vista de la cnmp/ele]nci : ' f

| ||
Vi. CONC 5 L
N

C\ .
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107. De acuerdo a lo expuesto precedentemeante, asta COMISION NACIONA . DE: -~
DEFEMNSA DE L& COMPETENCIA cancluye que las operaciones de concentracion -
econdmica notificadas no infringen el Articulo 7 de la Ley N* 25156, al no

disminuir. restringir o distorsionar la competencia de modo gue pueda resultar
parjuicio al interés econdmico general.

4

108. Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO:

a) rechazar el pedido de aprobacion tacta efectuado por las pares en la
presentacian de fecha 19 de agosto de 2015

o) sutorizar [a operacién notificada, consistente en la adquisicion por parte de la
firma SWISS MEDICAL 5 A de la lctalidad del paguele accionano gue las frmas
FPREF BDEB | S.L. y PREF BDE Il 3.L. poseian en sobre la fema MICROCENTRO |
oA, de acuerdo a lo prévisio en el Ariculo 13 inciso a) de la Ley N® 25 156

109 Elévese el presente Dictamen al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO,

previoc paso por la DIRECCION DE LEGALES DE LA SECRETARIA DE
COMERCIO DE LA NACION para su conocimiento.

. WiCERDD H
FRESIDEATE

ORISR NACERRL DE DEFENCE

1 LA R INEETENCIA

| | KUNBERTS GUARDIA O8CR
| | VILEFREZENTE 1°

| oSN HACIOMAL DE CEF
. | E LA COMPETENGHA
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Hacmatunis oo Cosrmmoio

suenos aires, 21 0CT 2015

VISTO el Expediente N® 501:0149712/2013 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econdmica en las que
intervengan empresas cuya envergadura determine gue deban realizar la
notificacion prevista en el Articulo 8 de la Ley N° 25.156, procede su presentacion ¥
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la SUBSECRETARIA
DE COMERCIO INTERIOR de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la
integracion armonica de los Articulos 6% a 16 y el Articulo 58 de |a Ley N® 25,156,

Que la operacidn que se notifica se produce en la REPUBLICA
ARGENTINA y consiste en la adquisicion por parte de la firma SWISS MEDICAL

S.A. de la totalidad del paquete accionario que las firmas PREF BDE | S.L. Y PREF

PROY-E0] BDB Il S.L. poseen en la firma MICROCENTRO | S.A.,
1103 g7 Que con fecha 1 de junio de 2012 la firma SWISS MEDICAL S.A. emitié la
it 1 .
"Oferta de compra de acciones” por la compra de la totalidad de las acciones de
_x——-- MICROCENTRO | S.A,, y con fecha 11 de julio de 2013 se produjo &l cierre de la

operacion.

Que de acuerdo con la operacién notificada, la firma SWISS MEDICAL

K
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S.A. adquiere la totalidad de las acciones de la firma MICROCENTRO | SA.,
pertenecientss a las Empresas PREF BDB | S.L. y PREF BDB Il 5.L.

Que por ello, mediante |a presente operacion, la firma SWISS MEDICAL
S.A. pasara a controlar en forma directa a la firma MICROCENTRO | S.A.

Que las sociedades involucradas notificaron en tiempo y forma la
operacion de concentracién conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N°
25.156, habiendo dado cumplimiznto a los requerimientos efectuados por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,

Que la operacién notificada constituye una concentracién econémica en
los términos del Articulo 6°, inciso c) de la Ley N® 25,156,

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de
negocios de las firmas involucradas y los objetos de las operacionas, a nivel nacional
supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES (5 200.000.000) establecido
en el Articulo 8" da la Ley N° 25.156, y no se encuentra alcanzada por ninguna de
las excepciones previstas en dicha norma.

Que con fecha 18 de agoasto de 2015 las partes nofificantes efectuaron

una presentacion por ante la COMISION MNACIONAL DE DEFENSA DE LA

PROY-301

COMPETENCIA manifestanda que habia transcurrido el plazo de 45 (CUARENTA Y
11038

CINCO) dias establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25,156 por lo que se habia

producido la autorizacion tacita confcrme el Articulo 14 de la mencionada norma.
E Que en conformidad con las razones expuestas en los Puntos 44 a 57 del
Dictamen N® 1158 de fecha 10 de septiembre de 2015 emitido por la COMSION

NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, no corresponde hacer lugar al

)
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plantec de autorizacidn tacita realizado por las partes notificantes.

Que en virtud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacion de concentracian
economica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N°® 25.156, toda vez gue de
los elementos reunidos en las presentes actuaciones no se desprende que tenga
entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda
resultar perjuicio al interés econdmico general.

Que, por éstos motivos, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio rechazar el pedido de
aprobacion tacita efectuado por las partes en la presentacion de fecha 19 de agosto
de 2015, y autorizar |la operacion notificada, consistente en la adquisicion por parte
de la firma SWISS MEDICAL S.A. de la tofalidad del paguete accionario que las
firmas PREF BDE | S.L. Y PREF BDB Il S.L. poselan sobre la firma MICROCENTRO
| S.A., todo ello en virtud de |o establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N°

25.158.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N°® 1158/15 citado de

PROY - 501
11038

la Comisién Nacional, al cual cabe remitirse en honor a la brevedad, Yy cuya copia

autenticada se incluye como Anexo y forma parte integrante de la presente

e —]

resolucidn,

CGue la Direccién General de Asuntos Juridicos del MINISTERIO DE

fil

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, ha tomado la intervencién que le compete.
Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto

en virlud de lo establecido en los Articulos 13, 18 y 58 de la Ley N® 25.158, v el

K-
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Decreto N* 357 de fecha 21 de febrero de 2002 ¥ sus modificaciones.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE;

ARTICULO 1°.- Rechazase &l padido de aprobacién tacita efectuado por las partes
en la presentacion de fecha 19 de agosto de 2015,

ARTICULO 2° - Autorizase la operacién notificada, consistente en Ia adquisicién por
parte de la firma SWISS MEDICAL S.A. de la totalidad de! paquete accionario que
las firmas PREF BDB | SL. ¥ PREF BDB Il SL poselan sobre la firma
MICROCENTRO | 8.A., de acuerdo a lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley
N® 25.156.

ARTICULO 3°- Considérase parte integrante de la presente resolucién, al Dictamen
N® 1158 de fecha 10 de septiembre de 2015 emitide por la COMISION NACIONAL

DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en Ia arbita de |a
SUBSECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de |a SECRETARI|A DE COMERCIO

PROY-501

del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en VEINTE (20)
11039

hojas autenticadas se agrega como Anaxo a la presente medida.

ARTICULO 4°.- Registrese, comuniquese y archivese.

m,
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