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Expte. N° SO 1:0207425/2002 (OPI N° 60) SME-EM 

' Opinion Consultiva N° l^fj. 

BUENOS AIRES, 2 2 NOV 2002 

Se presentan ante esta COMTSlON NACIONAL DE DEFENSA DE LA 

COMPETENCIA, los Srcs, Juan Carlos Verdcja y Miguel Alejandro Maximo Teson en su 

caracter de representantes de BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA S,A. (en adelanLc 

"RBVA") y AGBAREX S.L. (en adclante "ASL"), rcspcctivamcntc, a fin de requciir una 

opinion consultiva respecto do la obligacion de nolificar una operacion de couecntracion 

economica en los terminos del artieulo 8° de la Ley N° 2.5.156. 

Los consultantes informan que hasta el 29 de julio de 2002, BBVA y ASL eran 

tittilares, cada una, del 50% de las accionos de BBV ADESLAS SALUD S A (en adclante 

"ADESLAS'1), «na sociedad holding argcntina que controlaba a las siguientes sociedades: a) 

COMPANIA EUROMEDICA DE SALUD (en adclante "EUROMEDICA"). sociedad que 

'. dcsarrolla su actividad en el mercado de la medieina prepaga; b) CLINICA Y MATERNIDAD 

SANTA ISABEL S.A.C. y F. (en adclante "SANTA ISABEL"), sociedad que dcsarrolla su 

actividad en el mercado hospilalario; c) CLINICA RAZTERRICA S.A. (en adelame 

"RAZTERRlCA"), sociedad que tambien desarroila su actividad en el mercado hospitiitorio >' 

de la que ADESLAS posee el 65% del capital social, con una opcion dc eompra sobre el 35% 

restantc; y d) KARL S.A. (en adclante "KARL"), sociedad con objeto imnobiliario cuya linica 

actividad es la explotacion del inmueble de su propiedad en el que dcsarrollan sus actividades 

EUROMEDICA y BAZTERRICA. 

Las presentantes manificstan que Han decidido rcoricnlar su estrategia comercial 

dividiendo economica y juridicamente los negdoios que tenian en conuin. y que como 

conseeuencia de la escision que Ilevaran a cab" RBVA cont'rolan'a c.xclusivamentc a 

EUROMEDICA y lendia una participacion del 1S% en KARL, mic-ntras que ASL pasaria a 

controlar directa. y cxclusivamente a ADESLAS, indirecta y cxeUtsivamcnlc a SANTA 

ISABEL, KARL y BAZTERRICA. 

Asimismo las consuttantcs informan, que a fin de equiparar el valor de nmbos 

negtjeios, tuvierou lugar las siguic-ntcs operacioncs previas dc renrganizacion intragrupo: a) 

LS oporto el 100% de KARL a SANTA ISABEL, la cual aumento su capital y emir.io 

ies/ a favor de ADESLAS; b) SANTA ISABEL aporto a EUROMEDICA el 18% de 



KARL, en consccucncia EUROMEDICA aumento su capital y emilio acetones a favor de 

SANTA ISABEL; c) SANTA ISABEL aporto el inrrueble on el que dcsarrolla su actividad a 

EUROMEDICA, la que aumento su capital y emitio acciones a favor de SANTA ISABEL; d) 

SANTA ISABEL vendio a ADESLAS las acciones de EUROMEDICA adquiridas a 

consecucncia de b) y c); e) ADESLAS vendio el 100% de EUROMEDICA a BBVA; y f) 

BBVA vendio a ASL el 50% de ADESLAS. 

Las presentantes manifiestan que a efectos de que tanto SANTA ISABEL, 

BAZTERRICA y EUROMEDICA puedan contimiar dcsarrollando sus respectivos uegocios, las 

partes ban celebrado contratos cntre los que se deslaean: a) uii contrato de loeacion entrc 

EUROMEDICA y SANTA ISABEL sobre el inmueble que csta ultima desarrolla su actividad; 

b) modificaciones a contratos dc loeacion existcntes cntre KARL y BAZTERRICA, y entrc 

KARL y EUROMEDICA, respecto del inmueble en que BAZTERRICA y EUROMEDICA 

desairollan su actividad* c) un convenio dc sindicaeion de acetones entrc BBVA y SANTA 

ISABEL que rcgule su relation como socios en KARL; y d) un contralo de concierto entrc 

EUROMEDICA, BAZTERRICA y SANTA ISABEL por el que se garantizan la pcrmanencia 

dc las relacioncs comerciales existences antes de la escision cntre la com pan ia dc medicma 

prcpaga y las dos clinicas hasta el 3 1 de mayo de 2004. 

Por otra parte las consultantes manifiestan que el volumen de faeturacion dc las 

empresas involucradas supera el umbra! dispuesto en el articulo ft de la Ley N° 25.156 y que cl 

monto.de la operacion supera la suma dc $ 20.000.000 establceida en e! articulo 1.0, inciso e) dc 

la misma norma, 

Por ultimo las presentantes informan que la finalidad de la operacion es la de 

producir una desconcentracion dc dos negocios que eslaban integrados vcilicahnente cl de 

prestation dc scrvicios bospitalarios y el de administration de fondos para la salud-, los que, 

como consecuencia dc la misma, pasaran a esUu* controlados por partes independienl.es. 

Asimismo sostienen que, considerando que ni BBVA ni ASL controlan directa o mdirectamente 

otros adniinistradores de fondos para la salud ni otros prestadores hospitals rios., la operacion no 

deberia estar sujeta al control previo establecido en el articulo 8 de la Ley N° 25.156. 

Esta Comision National entiende que en el caso traido a consults, y conformc a 

los esquemas de control descriptos por las presentantes, existe un cambio en la naturaleza del 

control sobre ADESLAS y sus controladas por un lado, y sobre EUROMEDICA por el otro. En 

,/ con poRterioridad a la operacion informada ADESLAS dejara de estar controiada 

limcnte por BBVA y ASL y pasari a ser controiada cxclusivamente por csta ultima, Por 

monto.de
independienl.es
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su parte EUROMEDICA pasara de un control indirecto conjunto por parte dc BBVA y ASL a 

un control directo y exclusive de BBVA. 

Esta Comision ha sostcnido en reitcradas oportunidades que todo cambio en la 

naturalcza del control, ya sea de exclusive a conjunto o de conjunto a exclusive, importa una 

concentration economica en los terminos del arLiculo 6 dc la Ley ND 25.156, 

Ademas, las propias consultantes de manera cxpresa, ban manircstado que la 

operacion supera el umbral establecido en el articulo % de la Ley N° 25.156 y no sc encuentra 

alcanzada por la excepciones dispucslas en el articulo 10 de dieha norma. 

En consecucncia, estando conftgurados los presupuestos exigidas tanto por el 

articulo 6 como por el articulo 8 de la Ley N° 25.156, esta Comision National entiende que la 

operacion que oiigina las presentes acUiaciones se encuentra sujcta a la notification obligatoria 

establccida en la norma mencionada, 

No obstante ello, esta Comision hace saber a las presentautes que ia presents 

opinion consultiva ha sid JVmitida vatarando como sustento factico la information presentada 

- :ncia,»por lolque si los hechos relatados fueran falsos o incompletes, 

Ijos cpneeptos^qui vertidos. 
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