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"Opimén Consultiva N° )?2
BUENOS AIRES, 2 2 NOV 2002

Se presentan ante estn COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
CDMPBTE.NC!A, los Sres. Juan Carlos Verdcja y Miguel Alcjandro Miximo Teson cn su
caréli.:ter de mﬁrcset:tatltes de BANCO BILBAC VIZCAYA ARGENTARIA §/A. (en adelante
- “BBVA™) y AGBAREX S.L. (en adclantc “ASL™), respectivamente. a fin de requertr una
.op'mirim consultiva respecto do [z obligacitn de nolificar una opuracion de coneentracion

economica en los términos del articuly 3° de la Ley N° 25.156.

Los (:Dnsultanteg informan que hasta ¢l 29 de julio de 2002, BBVA vy ASL eran
titﬁlarcs, cada una, del 50% de las acciones de BBV ADESLAS SALUD S A (en adelante
“ADBSLAS™, una sociedad holding argentina que controlaba a las siguientes sociedades: a)
. COMPARIA EURDMEDICA DE SALUD (en adclante “EURDMEDICA"). sosicdad que
“desarrolla sﬁ actividad cn el mercado de 1a medicina prepaga: b) CLINICA Y MATERNIDALD

SANTA ISABEL S AC. y F. (en adclante I“SANTA ISABEL™). socicdad que desarrolla su
aclividad en el mercado hospitalario; ¢) CLINICA BAZTERRICA S A (en adclunte
“BAZTERRICA™), socicdad que también desarrolla su actividad en &l mercado hospralario y
de la que ADESLAS posee el 65% del capital social, con una opeian de compra sobre ¢l 35%
- restanie, y d) KARL 8.A. (en adelante “KARL™). sociedad con objeto inmobthiario cuya untca
actividad es 1a explotacion del inmueble de su propicdad en el que desarrollan sug activilades
BUROMEDICA v BAZTERRICA.
. Las prcscntaﬁtes manifiestan que han decidido reorientar su estrategia comereial
dividiendo gconOmica vy juridicamente los nego/cio:s que tenian en comun. v QUE COMG
conseenencia de la cscisién que- Hevaran a caboe BBVA conirolaria exclusivamente 2
EUROMEDICA y tendia unalpa.t'ticipacil_‘m del 18% en KARL, micntras que ASL pasatia 2
cantrolar directa. y cxclusivamente a ADESLAS. indirecta y cxclusivamenie a SANTA
ISAREL, KARL vy BAZTERRICA.
Asimismo las cousultant.cé inforiman, que a fin de equiparar ¢l valor de ambos
doios, tuvieron lugar las siguientes operaciones previas de rearganizrcion intragrupo; a)
I 8 aportd of 100% de KARL. a SANTA ISARET. l2 cual aumentd su capifal y emilio
ad o favor de ADESLAS; b) SANTA ISABREL aportd a EUROMEDICA el 18% de
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KARL ch consecucéncia EUROMFDI( A aumentdé su capital y emlio acciones a favor de
SANTA ISABEL: ¢) SANTA ISABEL aporté ¢l inoucble en el que desarrolla su actividad a
EUROMEDICA, la que aumenté su capital y emitio acclones a favor de SANTA ISABEL: d)
SANTA ISABEL vendié a ADESLAS las acciones de EUROMEDICA adquiridas a
consecucncia de b) y ¢): ¢) ADESLAS vendio el 100% de EUROMEDICA a BBVA; y 1)
BRVA vendio a ASL el 50% de ADESLAS.
[as prescntantes manificstan que a ofectos de que tanto SANTA ISABEL,

BAZTE]LRIC A ¢ EUROMEDICA puedan continuar desar rollando sus respectivos negocios, las
partes ban celebrado contratos entre los que se destacan” @) un contrato de logacion entre
EUROMEDICA y SANTA ISABEL sobre el inmucble que ésta ultims, desarrotla su actividad,
b) modificaciones a contratos de Iocacion existentes cntre KARI. v BAZTERRICA, y entro

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

desarrollan su actividad; ¢} un convenio de sindicacién de acciones entre BBVA v SANTA

ISAREL que regule su rolacion como socios en KARL; v d) un contrato de concicrto entre

.E,UROMEDICA BAZTERRICA y SANTA TSABEL por gl que se garantizan la permanenca

de las relacioncs comerciales existentes anics de Ja cscisién entre fa compalfiia de mediema
prcpaga y las dos clinicas hasta ei 31 de mayo de 2004

N . Por otra parte las consultantes manifiestan que el velumen de facturacion de las
empresas wvolucradas supera el umbral d:spuesto on cl articulo 8 de la Ley N® 25,1506 y qug el
monto de la operacidn supera la suma de § 20.000.000 establecida en ¢l prticulo 10, meiso ©) de
la misma norma, . '

Por altime las prosentantes informan que la finalidad de la operacion es 1 de
preducir una dc;scanccntraclién de dos nepocios que eslaban integrados verticalmente gl de
prestacion de scrvicios hospitalarios y ¢l d¢ administracién de fondos para la salud-, los gue,
como consceuencia de la mismwa, pasaran A estar controlados por pates independientes. '
Asimismo sostienen que, considerando que ni BBVA ni ASL controlan directa o indirectamente
otros administradores de fondos para la saiud ni otros prestadores hospitalaries, la operacion no
deberia estar sujeta al control previo establecido en ¢ articulo § de Ta Ley N 25.156.

Esta Comision Nacional enticnde que on ¢l caso traido a consulta, y confore a
los ¢ésquemas de control descriptos por tas presentantes, existe un cambio cn la maturaleza del
ol sobre ADESLLAS y sus controladas por un lado, y sobre EUROMEDICA por el otro. En
con. posterioridad a Ia operacién informada ADESLAS dgjard de ostar cbntm!adﬂ

thmente por BBVA y ASL y pasara a ser controlada exclusivamente por esta ultima, Por
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su parte EUROMEDICA pasara de un control indir¢oto conjunto por paric de BBVA y ASL a

un control directo y exclusivo de BBVA.

Esta Comisidn ha sostenide en reiteradas oportunidades que todo cambio ¢n fa
naturaleza del control, ya sca de. exclusivo a conjunto o de conjunto a exclusivo, importa una
concentracion cconomica en los wrminos del articulo 6 de la Ley N° 25.156.

Ademas, las propias consultantes dc manera cxpresa, han manifestado que la
operacidn supera el umbral ¢stablecido en el articulo 8 de la Ley N° 25.156 y no sc cneuentra
alcanzada por la excepciones dispucstas en el articulo 10 de dicha norma.

En consecucncia, estando configurados los presupucstos exigidos tanto por el
articulo 6 como por el articule 8 de Ia Ley N° 25,156, csta Comision Naciopal entiende que la
ohoracic'm qluc otigina las presentes acluaciones s¢ ¢ncucutra sujeta a la nofificacién ohligatoria
estabiccida en fa norma mencionada.

No obstante cllo, esta Comisidén-hacs saber a las presentantes que la presente

opinion consultiva ha s1

minitida va.lf'ra.nclc: como sustento factico la informacion presentada

en el expedicate de referbncid ypor lolgue si fos hechos relatados fueran falsos o incompletos,

cllo tornad jceptoslaqui vertidos.
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' Opiniones Consullivas N° 63, 70, 87, 98, 103 y 109 cntre otras.



