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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA RECONSTRUCCION DE LA NACION ARGENTINA

Resolucion
NUmero: RESOL-2025-323-APN-SIY C#HMEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Miércoles 13 de Agosto de 2025

Referencia: EX-2024-122871991- -APN-DR#CNDC

VISTO el Expediente N° EX-2024-122871991- -APN-DR#CNDC, y

CONSIDERANDCO:

Que, en las operaciones de concentracion econémica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deban readizar la notificacion prevista en e Articulo 9° de la Ley N° 27.442, procede su
presentacion y tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO
del MINISTERIO DE ECONOMIA, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion arménica de los Articulos 7° a
10y 80 delacitadaley.

Que la operacion traida a consulta ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
consiste en la constitucion de la firma FARMAQOY TE S.A., una sociedad anénima cuyo objeto es administrar 10os
derechos y obligaciones que surjan de los contratos de oncologia y tratamientos especiales entre sus accionistas
(Iaboratorios) y los agentes del sistema naciona del seguro de salud, €l Instituto Nacional de Servicios Sociales
para Jubilados y Pensionados, y cualquier obra socia y entidades de medicina prepaga.

Que la sociedad esta conformada por TRES (3) accionistas. la firma FARMAUDIT S.A., con una participacion
del CINCUENTA Y UNO POR CIENTO (51%); la firma OYTE S.A. con una participacion del TREINTA Y
CUATRO POR CIENTO (34%); y LA FIRMA COOPERALA OYTE S.A. con una participacion del QUINCE
POR CIENTO (15%).

Que a la fecha no se transfirieron los activos a la firma FARMAOYTE S.A., por lo que la transaccion no esta
concluida

Que e dia 8 de noviembre de 2024, se present6 la firma FARMAOYTE SA. y solicité a la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA que emita una opinion consultiva respecto a la necesidad
de notificar la operacion que detalla en su presentacion, de acuerdo alo dispuesto en el Articulo 10 de laLey N°



27.442.

Que la parte consultante refiere que las actividades que estaran a cargo de la firma FARMAOYTE SA. las
realizaba la AGRUPACION DE COLABORACION EMPRESARIA PARA LA ADMINISTRACION DE
CONTRATOS DE ONCOLOGIA Y TRATAMIENTOS ESPECIALES, y la firma FARMAOYTE es la nueva
figura societaria el egida para continuar la actividad desarrollada por aguella.

Que la AGRUPACION DE COLABORACION EMPRESARIA PARA LA ADMINISTRACION DE
CONTRATOS DE ONCOLOGIA Y TRATAMIENTOS ESPECIALES fue inscripta por una duracion de DIEZ
(10) afios en 2003, en 2013 se prorrogd su duracion por DIEZ (10) afios més; en junio de 2023 se prorrog6 por
DOCE (12) mesesy en mayo de 2024 se prorrogd nuevamente por SIETE (7) afios.

Que, en primer lugar, la parte consultante plantea, que, si bien habria un cambio en la naturaleza de control, €l
negocio no constituye un activo y es asimilable a un joint venture no auténomo.

Que refiere que para ser notificable, la constitucion de un joint venture debe contar con funciones plenas de una
entidad econdémica auténoma, es decir, debe desempefiar todas las funciones que normalmente desarrollan las
empresas gue participan en el mercado de maneratal que su actividad exceda el mero auxilio o apoyo alas firmas
que la controlan.

Que, la parte consultante considera que € negocio a desarrollar por la firma FARMAOYTE S.A no reviste las
caracteristicas de una entidad que pueda generar su propio volumen de negocios y sus propios clientes de manera
independiente, por lo que no constituiria un activo y seria asimilable a un joint venture no auténomo que lleva a
cabo actividades accesorias para sus miembros parala gestion de su negocio principal .

Que fundamenta lo expuesto en que la firma FARMAOYTE S.A. seria una mera administradora y gerenciadora
de los contratos, no recibe contraprestaciones por su actividad ni genera renta, actUa por cuenta 'y orden de los
laboratorios que integran sus accionistas, y no persigue fines de lucro, sino que sus ingresos recaen en €l
patrimonio de sus accionistas y por tal razon, entiende que no se encontraria verificado el requisito de que se
produzca un cambio de control de una empresa o activo conforme lo dispuesto en € Articulo 9° de la Ley N°
27.442.

Que, en segundo lugar, en lo relativo a umbral legal del volumen de negocios, argumenta que la firma
FARMAOYTE SA lleva a cabo actividades de administracion y no tiene injerencia en los precios de los
contratos, no persigue fines de lucro y no recibe remuneracién por sus actividades, por lo cual concluye que no se
superariael umbral establecido en el Articulo 9° delaLey N° 27.442, y laoperacion no seria notificable.

Que finalmente, aduce que seria de aplicacion la excepcion de minimis previstaen € Articulo 11, inciso €), dela
Ley N° 27.442.

Que resulta necesario aclarar que esta opinion consultiva reconoce como sustento factico estrictamente las
circunstancias relatadas en | as sucesivas presentaciones.

Que cualquier omision o desarrollo que no se guste ala presentacion y que pudiere implicar una modificacion de
las condiciones descriptas que se valoran determinalainaplicabilidad de la presente a caso en estudio.

Que de lo expuesto se desprende que, para que una transaccion deba ser notificada ante la COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, deben cumplirse tres requisitos. que la operacion



encuadre en la definicion del Articulo 7° de la Ley N° 27.442; que € volumen de negocios de las empresas
afectadas debe superar en el pais € monto indicado; y que la operacién no debe encuadrar en algunos de los
supuestos exceptuados de |a obligacion de notificar.

Que, en el caso bgjo andlisis, la parte consultante plantea que no se cumpliriael primer requisito dado que, si bien
habria una toma de control conforme lo dispuesto en €l Articulo 7° delaLey N° 27.442, el negocio transferido no
congtituiria un activo y seriaasimilable a un joint venture no auténomo.

Que, a su vez, aduce que no se cumpliria el segundo requisito porque considera que no se supera €l volumen de
negocios de las empresas afectadas ni € tercer requisito ya que subsidiariamente, plantea que la transaccion
encuadrariaen € supuesto de excepcion previsto en € Articulo 11, inciso €), delaLey N° 27.442.

Que con relacion a primer requisito, corresponde mencionar que € Articulo 7° delaLey N° 27.442 establece que
se entiende por concentracion econdmica a la toma de control de una o varias empresas a través de la realizacion
de los siguientes actos. @) lafusién entre empresas; b) la transferencia de fondos de comercio; ¢) la adquisicion de
acciones o participaciones de capital o titulos de deuda, d) cualquier acuerdo o acto que transfiera en forma
féctica o juridica a una persona 0 grupo econdmico los activos de una empresa o le otorgue influencia
determinante en la adopcién de decisiones de administracion ordinaria o extraordinaria de una empresa; €)
cualquiera de los actos del inciso c¢) que implique la adquisicion de influencia sustancia en la estrategia
competitiva de una empresa.

Que considerando que la parte consultante no controvierte que en e presente caso se verifica unatoma de control,
la mencionada Comision Nacional entendié que corresponde analizar si € negocio que se transfiere a la firma
FARMAOQYTE S.A. puede considerarse un activo.

Que conforme lo informado por la parte consultante, los activos que se transferiran a la firma FARMAQOYTE
S.A. comprenden tanto bienes tangibles como intangibles, asi como relaciones contractual es estratégicas.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA tiene dicho que debe entenderse por
activos, en los términos del Articulo 7° de laLey N° 27.442, todos aguellos que posibiliten el desarrollo de una o
varias actividades, a las que se puedan atribuir un volumen de negocios independiente, con clientela y valor
propio originado en la posibilidad de generar asuntos de natural eza econdmica.

Que, analizado €l listado de activos a transferirse, se advierte que tales activos son los que le permitieron a la
ACE redlizar su actividad econdmica hasta la fecha, con lo cual puede concluirse que configuran activos en los
términos del Articulo 7° delaLey N° 27.442, dado que permiten larealizacion de una actividad comercial.

Que en relacion a planteo de que se trataria de la conformacion de un joint venture no autbnomo, es pertinente
recordar que ese tipo de joint venture es e que se origina entre varias empresas para facilitar alguna de las etapas
en lacadenade valor del bien o servicio que prestay, en principio, no es obligatorio notificar su constitucion.

Que de acuerdo al andlisis efectuado por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
se encuentran reunidos los requisitos para considerar que se esta frente a un joint venture de plenas funciones o
auténomo.

Que sin perjuicio de lo expuesto y en relacién a los puntos planteados por |a parte consultante: a su argumento de
gue lafirma FARMAQYTE S.A. es una mera administradora y gerenciadora de la relacion contractual entre sus
laboratorios miembros, se resalta que ello no quita que consiste en una actividad econdmica, y, como se dijo, fue



analizado previamente como un mercado en si mismo.

Que en cuanto a lo manifestado por la parte consultante, en tanto que la firma FARMAQOYTE S.A. no recibe
remuneracion por sus servicios, tal afirmacién es relativa, dado que seguin lo informado la empresa “... recupera
gastos operativos y de administracion y auditoria de los convenios... ”, y tales gastos incluyen diversos conceptos
como ser: sueldos; cargas sociales; aquileres; licencias de software; gastos de logistica; servicios de farmacia;
impuestos y servicios; gastos de oficina; honorarios profesionales (juridicos, compliance, seguridad e higiene);
otros honorarios (limpieza de oficinas, mantenimiento mobiliario, desinfeccion). Todo lo cual puede considerarse
remuneracion por |0s servicios prestados.

Que a lo expuesto por la parte consultante, en tanto que la firma FARMAOYTE S.A. no genera utilidad, no
persigue fines de lucro y que los ingresos y ventajas econdmicas gque genere su actividad recaen directamente en
el patrimonio de los laboratorios miembros, nétese que sobre quién recaen las ganancias no es una variable a
tener en cuenta para determinar si el joint venture es de plenas funciones o no.

Que, en funcién de lo expuesto, las caracteristicas de la sociedad constituida —la firma FARMAOYTE S A —
dan cuenta de que se trata de un joint venture de plenas funciones, a diferencia de lo planteado por la parte
consultante.

Que respecto al requisito (ii) que debe verificarse para gue una operacion de concentracion deba notificarse, debe
recordarse 1o dispuesto en € Articulo 7° de la Ley N° 27.442, en cuanto establece que “A los efectos de la
presente ley se entiende por volumen de negocios total 1os importes resultantes de la venta de productos de la
prestacién de servicios realizados, y |os subsidios directos percibidos por las empresas afectadas durante €l Ultimo
gjercicio que correspondan a sus actividades ordinarias, previa deduccion de los descuentos sobre ventas, asi
como del impuesto sobre el valor agregado y de otros impuestos directamente relacionados con € volumen de
negocios.”

Que habiéndose analizado € estado contable de ACE en 2023 cabe concluir que se encuentra cumplido €l
requisito (ii) dado que supera el umbral establecido en laLey de Defensa de la Competencia.

Que respecto del Articulo 11 inciso €) de la Ley N° 27.442, para que una operacion encuadre en la citada
excepcion ala obligacién de notificar, el monto de la operacion y el valor de los activos transferidos —situados
en Argentina— no deben superar —para €l afio 2024— la suma de PESOS DIEZ MIL CIENTO VEINTITRES
MILLONES OCHOCIENTOS MIL ($10.123.800.000).

Que, dadas las caracteristicas de la transaccion en andlisis, en la que no hay operacion por la cua se adquiere una
sociedad 0 empresa, Sino que se constituye una nueva sociedad a la que se le transfieren activos, € valor de la
operacion podria verse reflejado en el monto del capital socia de la nueva sociedad (en el caso analizado, es de
TREINTA MILLONES $30.000.000), o podria asmilarse a valor de los activos transferidos a ella por los
accionistas.

Que considerando que el monto del capital socia es inferior al umbral legal, corresponde verificar si €l valor de
los activos a transferirse se encuentra por debajo del umbral legal.

Que s bien a solicitar la opinion consultiva, la parte consultante acompafié dos valuaciones de los activos
transferidos elaboradas por dos expertos (cuyos montos estimados eran inferiores al umbral legal), posteriormente
acompafio los estados contables de la ACE correspondientes a gjercicio 2023, de los cuales surge que €l valor de
los activos de dicha entidad asciende a PESOS CINCO MIL QUINIENTOS TREINTA Y OCHO MILLONES



DOSCIENTOS NOVENTA Y SIETE MIL TREINTA Y NUEVE ($5.538.297.039), monto que también se
encuentra por debajo del umbral legal.

Que, asimismo, segun lo informado por la parte consultante, ni la ACE ni los laboratorios que la conforman, ni
los accionistas de la firma FARMAQOYTE S.A. han realizado transacciones en el mercado de gerenciamiento de
contratos de salud en los Ultimos DOCE (12) aTREINTA Y SEIS (36) meses.

Que, por lo tanto, se puede concluir que la transaccion encuadra en la excepcion prevista en e Articulo 11, inc.
€), delalLey N° 27.442.

Que, en virtud de lo expuesto, considerando todas las circunstancias sefidladas, puede concluirse que € acuerdo
sometido a consulta se encuentra exento de la obligacion de notificacion prevista en el Articulo 9° de Ley N°
27.442 por encuadrar en laexcepcion previstaen e Articulo 11, inciso €), de dichaley.

Que, en consecuencia, laCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, emiti6 € Dictamen
de fecha 7 de agosto 2025 correspondiente ala“OPI 3707, en € cual recomendo a al sefior Secretario de Industria
y Comercio disponer que la operacion traida a consulta se encuentra exenta de la obligacion de notificacion
establecida en el Articulo 9° de laLey N° 27.442 de conformidad con lo establecido en € Articulo 11, inciso €),
de dicha Ley , y hacer saber a la parte consultante que la presente opinion consultiva ha sido emitida valorando
como sustento factico la descripcion realizada en |os escritos obrantes en el Expediente de referencia, por [o que,
s los hechos relatados fueran falsos o incompletos, ello tornariainaplicables los conceptos ali vertidos.

Que hatomado laintervencion el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en laLey N° 27.442, en € Decreto N°480 de fecha 23
de mayo de 2018 y €l Decreto N° 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por €ello,
EL SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°. Dispénese que la operacion traida a consulta se encuentra exenta de la obligacion de notificacion
establecida en el Articulo 9° de laLey N° 27.442 de conformidad con lo establecido en € Articulo 11, inciso €),
dedichaley.

ARTICULO 2°. Hécese saber ala consultante que la presente opinion consultiva ha sido emitida valorando como
sustento factico la descripcion realizada en 1os escritos obrantes en el Expediente de referencia, por 1o que, si los
hechos relatados fueran falsos o incompletos, ello tornariainaplicables |os conceptos aqui vertidos.

ARTICULO 3°. Autorizase ala COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE
ECONOMIA, a publicar e Dictamen IF-86606411-APN-CNDC#MEC de fecha 7 de agosto de 2025
correspondiente ala“OPI 370", en la paginaweb oficial del organismo.

ARTICULO 4°. - Notifiquese alas partes interesadas de la presente medida.



ARTICULO 5°. - Comuniquesey archivese.

Digitally signed by MARZORATI Esteban
Date: 2025.08.13 13:05:22 ART
Location: Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Esteban Marzorati
Secretario

Secretariade Industriay Comercio
Ministerio de Economia

Digitally signed by GESTION DOCUMENTAL
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Date: 2025.08.13 13:05:25 -03:00



Republica Argentina — Poder Ejecutivo Nacional
2025 - Afo de la Reconstruccion de la Nacion Argentina
Dictamen

AL SENOR SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen, referido a las actuaciones que tramitan por
expediente EX-2024-122871991- -APN-DR#CNDC, caratulado "FARMAOYTE S.A. §/SOLICITUD
DE OPINION CONSULTIVA ART. 10 DE 1.A LEY 27.442” (OPI 370), e iniciadas en virtud de la
consulta promovida FARMAOYTE S.A. (“FARMAOYTE”) en los términos del articulo 10 de la
Ley 27.442.

I LA OPERACION SUJETA A CONSULTA Y LOS SUJETOS INTERVINIENTES
IL1. La operacion

1. La operacion sobre la que se consulta consiste en la constitucion de FARMAOYTE, una
sociedad anénima cuyo objeto es administrar los derechos y obligaciones que surjan de los
contratos de oncologia y tratamientos especiales entre sus accionistas (laboratorios) y los
agentes del sistema nacional del seguro de salud, el Instituto Nacional de Servicios Sociales para
Jubilados y Pensionados, y cualquier obra social y entidades de medicina prepaga.

2. La sociedad esta conformada por tres accionistas: (i) FARMAUDIT S.A., con una participacion
del 51% (ii) OYTE S.A. con una participacion del 34%; y (iii) COOPERALA OYTE S.A. con
una participacion del 15%.

3. A la fecha no se transfirieron los activos a FARMAOYTE, por lo que la transaccién no estd
concluida.

L2.  Sujetos intervinientes

4. FARMAOYTE es la sociedad a constituirse entre FARMAUDIT S.A.,, OYTE S.A. y
COOPERALA OYTE S.A., con el objeto de administrar los derechos y obligaciones que
surjan de los contratos de oncologia y tratamientos especiales entre sus accionistas
(laboratorios) y los agentes del sistema nacional del seguro de salud, el Instituto Nacional de
Setvicios Sociales para Jubilados y Pensionados, y cualquier obra social y entidades de medicina
prepaga

5. FARMAUDIT S.A. es una sociedad ho/ding, cuyos accionistas son la CAMARA ARGENTINA
DE ESPECIALIDADES MEDICINALES (CAEME) y FIDELIER S.A.

6. OYTE S.A. es una sociedad financiera y de inversioén y su actividad se limita a la participacién
como accionista en FARMAOYTE, y a realizar inversiones financieras con el saldo de los
fondos aportados por sus accionistas.

7. COOPERALA OYTE S.A. es una sociedad que tiene un objeto exclusivamente financiero y de
inversién. Su actividad se limita en a la participacién como accionista en FARMAOYTE S.A.y
a realizar inversiones financieras con el saldo de los fondos aportados por sus accionistas.

8. AGRUPACION DE COLABORACION EMPRESARIA PARA LA ADMINISTRACION
DE CONTRATOS DE ONCOLOGIA Y TRATAMIENTOS ESPECIALES es una
agrupaciéon de colaboracién empresaria que tiene por objeto actuar como administradora de los
derechos y obligaciones que surjan de los contratos de suministro, dispensacion o venta de
productos farmacéuticos, especificamente oncolégicos o de tratamientos especiales, entre los
laboratorios miembros de la ACE y los Agentes del Sistema Nacional del Seguro de Salud, el
Instituto Nacional de Servicios Sociales para Jubilados y Pensionados (o aquellos que en el
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futuro los reemplacen), y cualquier obra social y entidades de medicina prepaga existentes tanto
a nivel nacional, provincial o municipal.

IT PROCEDIMIENTO

9. El dia 8 de noviembre de 2024 se presenté FARMAOYTE vy solicité a esta COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA (CNDC) que emita una Opinién
Consultiva en los términos del articulo 10° de la Ley 27.442 (LDC) en cuanto a si la operacién
descripta se encuentra sujeta a la obligacién de notificar conforme lo dispuesto en el articulo 9°
de la mencionada ley.

10.  El 22 de noviembre de 2024, esta CNDC efectué un requerimiento a la parte consultante
comunicandole que el plazo establecido en el articulo 8° del Anexo del Decreto 89/2001 y
apartado a.4. del Anexo I de la Resolucién SCT 26/2006 no comenzata a correr hasta tanto no
se dé cumplimiento a lo solicitado.

11.  Finalmente, el 25 de julio de 2025, la parte consultante completo6 toda la informacion solicitada.

III ANALISIS DE LA CUESTION PLANTEADA
IIL.1. Planteo de la parte consultante

12.  La parte consultante refiere que las actividades que estaran a cargo de FARMAOYTE las
realizaba la AGRUPACION DE COLABORACION EMPRESARIA PARA LA
ADMINISTRACION DE CONTRATOS DE ONCOLOGIA Y TRATAMIENTOS
ESPECIALES (ACE-ONCOLOGIA). FARMAOYTE es la nueva figura societaria elegida
para continuar la actividad desarrollada por ACE-ONCOLOGIA

13.  ACE-ONCOLOGIA tiene como objeto actuar como administradora de los derechos y
obligaciones que surjan de los contratos de suministro, dispensacion o venta de productos
farmacéuticos, especificamente oncoldgicos o de tratamientos especiales entre sus laboratorios
miembros y los agentes del Sistema Nacional del Seguro de Salud, el Instituto Nacional de
Servicios Sociales para Jubilados y Pensionados, y cualquier obra social y entidades de medicina
prepaga existentes a nivel nacional, provincial y municipal.

14, ACE-ONCOLOGIA fue inscripta por una duracién de diez (10) afios en 2003, en 2013 se
prorrogo6 su duraciéon por diez (10) afios mas, y en junio de 2023 se prorrogd por doce (12)
meses. En mayo de 2024 se prorrogd nuevamente por siete (7) aflos.

15.  En primer lugar, la parte consultante plantea, que, si bien habria un cambio en la naturaleza de
control, el negocio no constituye un activo y es asimilable a un joint venture no auténomo.
Refiere que para ser notificable, la constitucion de un joznt venture debe contar con funciones
plenas de una entidad econémica auténoma, es decir, debe desempefiar todas las funciones que
normalmente desarrollan las empresas que participan en el mercado de manera tal que su
actividad exceda el mero auxilio o apoyo a las firmas que la controlan.!

16.  En ese sentido, la parte consultante considera que el negocio a desarrollar por FARMAOYTE
no reviste las caracteristicas de una entidad que pueda generar su propio volumen de negocios y
sus propios clientes de manera independiente, por lo que no constituiria un activo y setfa
asimilable a un joint venture no auténomo que lleva a cabo actividades accesorias para sus

! Conforme surge del Proyecto de Guia para la Notificaciéon de Operaciones de Concentracién Econémica,
disponible en https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/proyecto lineamientos notificacion.pdf .

IF-2025-86606411-APN-CNDCA#MEC

Pagina2 de9



miembros para la gestion de su negocio principal. Fundamenta lo expuesto en que:
FARMAOYTE serfa una mera administradora y gerenciadora de los contratos, no recibe
contraprestaciones por su actividad ni genera renta, actia por cuenta y orden de los
laboratorios que integran sus accionistas, y no persigue fines de lucro, sino que sus ingresos
recaen en el patrimonio de sus accionistas.

17.  Por tal razon, entiende que no se encontrarfa verificado el requisito de que se produzca un
cambio de control de una empresa o activo conforme lo dispuesto en el articulo 9° de la LDC.

18.  En segundo lugar, en lo relativo al umbral legal del volumen de negocios, argumenta que
FARMAOYTE lleva a cabo actividades de administracién y no tiene injerencia en los precios
de los contratos, no persigue fines de lucro y no recibe remuneraciéon por sus actividades, por
lo cual concluye que no se superarfa el umbral establecido en el articulo 9° de la LDC, y la
operacion no serfa notificable.

19.  Finalmente, aduce que serfa de aplicacion la excepcion de minimis prevista en el articulo 11,
inciso (e), de la LDC.

20.  Fundamenta lo expuesto en que el valor de los activos transferidos se encontraria por debajo
del umbral legal (conforme dos valuaciones que acompafia, segin la opiniéon de dos
consultoras?), como asi también el valor local de la reorganizacion (representado por el valor de
los activos transferidos), y que tanto la ACE como sus miembros no llevaron a cabo
transacciones en el mercado de gerenciamiento de contratos de salud en los dltimos doce (12) a
treinta y seis (36) meses.

II1.2. Analisis

21.  Preliminarmente, resulta necesario aclarar que esta opinién consultiva reconoce como sustento
factico estrictamente las circunstancias relatadas en las sucesivas presentaciones. En
consecuencia, cualquier omisiéon o desarrollo que no se ajuste a la presentacioén y que pudiere
implicar una modificacién de las condiciones descriptas que se valoran, determina la
inaplicabilidad de la presente al caso en estudio.

22. A fin de evaluar si la operacién en consulta se encuentra sujeta a la obligacion de notificar, es
conveniente recordar lo dispuesto en el fragmento pertinente del articulo 9° de la LDC, donde
se establece que: “Los actos indicados en el articulo 7° de la presente ley, cuando la suma del volumen de
negocio total del conjunto de empresas afectadas supere en el pais la suma equivalente a cien millones
(100.000.000) de unidades midviles, deberan ser notificados para su examen previamente a la fecha del
perfeccionamiento del acto o de la materializacion de la toma de control, el que acaeciere primero, ante la
Autoridad Nacional de la Competencia.”

23. A su vez, en el articulo 11 de la mencionada ley se enumeran los casos en los que, si bien
estarfan sujetos a la obligacién de notificar porque se cumplen los requisitos expuestos en el
parrafo precedente, por diversas razones se encuentran exceptuados de tal obligacion.

24, De lo expuesto se desprende que, para que una transaccion deba ser notificada ante la CNDC,
deben cumplirse tres requisitos: (i) que la operacion encuadre en la definicién del articulo 7° de
la LDC; (ii) el volumen de negocios de las empresas afectadas debe superar en el pais el monto
indicado; y (iii) la operacién no debe encuadrar en algunos de los supuestos exceptuados de la
obligacién de notificat.

2 Cabe destacar que, sin perjuicio de las valuaciones acompafiadas, posteriormente (el 8 de abril de 2025) la
patte consultante acompafié los estados contables de la ACE correspondientes al ejercicio 2023, de los cuales
surge que el valor de los activos setfa inferior al umbral legal de mininmis.
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25.

26.

27.
28.

29.

30.

31

32.

33.

En el caso bajo analisis, la parte consultante plantea que no se cumpliria el requisito (i) dado
que, si bien habrfa una toma de control conforme lo dispuesto en el articulo 7° de la LDC, el
negocio transferido no constituirfa un activo y serfa asimilable a un joint venture no autbnomo.

A su vez, aduce que no se cumpliria el requisito (ii), porque considera que no se supera el
volumen de negocios de las empresas afectadas ni el requisito (iii) ya que subsidiariamente,
plantea que la transaccién encuadraria en el supuesto de excepcion previsto en el articulo 11,
inciso e), de la LDC.

A continuacion, se analizaran los requisitos en el orden mencionado.

En relacion al requisito (i), corresponde mencionar que el articulo 7° de la LDC establece que
se entiende por concentraciéon econémica a la toma de control de una o varias empresas a
través de la realizacion de los siguientes actos: a) la fusion entre empresas; b) la transferencia de
fondos de comercio; ¢) la adquisicién de acciones o participaciones de capital o titulos de
deuda, d) cualquier acuerdo o acto que transfiera en forma factica o juridica a una persona o
grupo econémico los activos de una empresa o le otorgue influencia determinante en la
adopcion de decisiones de administracién ordinaria o extraordinaria de una empresa; e)
cualquiera de los actos del inciso ¢) que implique la adquisicion de influencia sustancial en la
estrategia competitiva de una empresa.

Considerando que la parte consultante no controvierte que en el presente caso se verifica una
toma de control, corresponde analizar si el negocio que se transfiere a FARMAOYTE puede
considerarse un activo.

Segun lo informado por la parte consultante, los activos que se transferiran a FARMAOYTE
comprenden tanto bienes tangibles como intangibles, asi como relaciones contractuales
estratégicas.

En primer lugar, se incluyen los bienes de uso, que abarcan equipos de computacion, muebles,
utiles e instalaciones actualmente en funcionamiento dentro de la organizaciéon. A esto se suma
el software desarrollado internamente por la ACE, el cual comprende soluciones propias
asociadas al sistema Fammalive y al sistema de gestiéon utlizado en ACE Oncologia,
fundamentales para las operaciones actuales y futuras de la empresa.

También se contempla la transferencia de la fuerza laboral de la ACE, incluyendo tanto al
personal como al &now-how acumulado, considerado clave para la continuidad operativa y
técnica de los servicios prestados.

En cuanto a los contratos de administracion y suministro, forman parte del paquete de activos

los siguientes acuerdos vigentes:

(a) El contrato de administracion suscrito con el Instituto Nacional de Servicios Sociales
para Jubilados y Pensionados (PAMI).

(b) El contrato celebrado con la Obra Social de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
(ObSBA) para la provision de medicamentos de alto costo, baja incidencia y
tratamientos especiales.

(c) El contrato de suministro firmado con el Instituto de Previsién y Seguridad Social de

Tucuman (IPSST).

(d) El contrato suscrito con la Asociacion Cooperadora Hospital Central y Programas
Especiales de Mendoza.
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34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

(e) El acuerdo celebrado entre la Obra Social de Empleados Publicos de la Provincia de
Mendoza (OSEP) y las camaras CAEME, CILFA y COOPERALA, donde la ACE
actua como entidad administradora.

(® Otro contrato relevante es el celebrado entre CAEME, CILFA y COOPERALA vy,
por otra parte, el Instituto de Obra Médico Asistencial de la Provincia de Buenos
Aires (IOMA), junto con el Colegio de Farmacéuticos de PBA, la Camara Argentina
de Farmacias, la Camara de Farmacias de Bahia Blanca, las cimaras de farmacias de
las zonas oeste y sur de la PBA, y la Asociacién de Farmacias Mutuales y Sindicales
de la Republica Argentina. Este contrato también es administrado por la ACE.

(g) Finalmente, se incluye el contrato suscrito con APROSS (Administracién Provincial
del Seguro de Salud), en el cual también participan CAEME, CILFA y
COOPERALA, siendo la ACE la encargada de su administracion.

Por dltimo, se transfiere la intervencion de la ACE en el marco de licitaciones publicas llevadas
adelante por el PAMI, las cuales incluyen cuatro procesos licitatorios destinados a la provision
de medicamentos. En cada uno de ellos, y conforme a lo dispuesto en los respectivos pliegos,
la ACE ha sido designada como coordinadora, con la responsabilidad de brindar servicios de
soporte y administracion para su correcta ejecucion.

Esta CNDC tiene dicho que debe entenderse por activos, en los términos del articulo 7° de la
LDC, todos aquellos que posibiliten el desarrollo de una o varias actividades, a las que se
puedan atribuir un volumen de negocios independiente, con clientela y valor propio originado
en la posibilidad de generar asuntos de naturaleza econémica’.

Analizado el listado de activos a transferirse, se advierte que tales activos son los que le
permitieron a la ACE realizar su actividad econémica hasta la fecha, con lo cual puede
concluirse que configuran activos en los términos del articulo 7° de la LDC, dado que permiten
la realizacioén de una actividad comercial.

En relacién al planteo de que se tratarfa de la conformacion de un joint venture no autbnomo, es
pertinente recordar que ese tipo de joint venture es el que se origina entre varias empresas para
facilitar alguna de las etapas en la cadena de valor del bien o servicio que presta y, en principio,
no es obligatorio notificar su constitucion.

En contraposicion a ellos, los joint venure de plenas funciones, son aquellos que se caracterizan
por actuar en el mercado con autonomia o independencia operativa respecto de sus empresas
matrices, por lo que su constituciéon puede tener efectos en el mercado y son, por lo tanto,
notificables en los términos del articulo 9° de la LDC.

Como se describe en el “Proyecto de Guia para la Notificacion de Operaciones de Concentracion
Econdmica™, para que la creacién de un joint venture genere la obligacion de notificar en los
términos de la LDC, la empresa que se crea deberd contar con las funciones plenas de una
entidad econémica autébnoma (y, contrario sensu, si no cuenta con alguno de dichos elementos,
no serfa notificable).

Se considera que el joint venture es autbnomo cuando se verifican los siguientes requisitos:

Opinién Consultiva N° 177 (Caratulada: “YPF §.A. Y PARAFINA DEL PLATA S.A.CL S/ CONSULTA
INTERPRETACION LEY 25.156 (OPI N° 177)".

Ver en el sitio web:
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files / proyecto_lineamientos_notificacion.pdf
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41.

42.

43

44,

(a) La empresa o agente econémico que nace con el joint venture debe desempefar todas
las funciones que normalmente desarrollan las empresas que participan en el
mercado en que dicha empresa participard (debe contar con autonomia operativa,
disponiendo, por ejemplo, de un domicilio especifico y accediendo a suficientes
activos tangibles o intangibles, recursos humanos y financieros como para desarrollar
su actividad empresarial de forma duradera).

(b) Asimismo, un agente econémico o empresa que nace Como un joint venture no podra
considerarse auténoma si todas sus funciones se encuentran asociadas a las
actividades de las firmas que suscriben el contrato. Su actividad, por lo tanto, debe
exceder el mero auxilio o apoyo a las firmas que la controlan, formando parte de un
mercado que las exceda.

(c) Adicionalmente, la empresa debe proyectarse con caricter permanente. Si el perfodo
es lo suficientemente extenso como para generar un cambio duradero en la
estructura de mercado, o cuando dicho periodo pueda ser prorrogado, se podra
considerar que el mismo le brinda a la firma que nace con el joint venture un caracter
permanente.

Al contrastar los requisitos descriptos con la informacién aportada respecto a la operacion en
analisis, se constituyé una sociedad anénima con un domicilio especifico, y con una serie
activos con los que contara para desarrollar su actividad econémica (una vez que se los
transfieran), a saber: bienes de uso, soffware, fuerza laboral, &now how.

En efecto, la independencia se evidencia de la forma juridica elegida, dado que la constitucién
de una sociedad de por si implica un grado de separaciéon y autonomia respecto de sus
accionistas. Asi lo ha entendido la doctrina: “(...) [Hjay determinados joint ventures que se
encontrarian sujetos al régimen de control previo de fusiones y adquisiciones por su sola estructura como es el caso
de los joint ventures societarios, donde una persona juridica nueva, independiente de las empresas que lo
conforman, adquiriria el control de las unidades de negocio transferidas por sus socios”.5 Lo expuesto
permite concluir que el requisito (a) se encuentra cumplido.

En cuanto al requisito (b), segun lo manifestado por la parte consultante, si bien
FARMAOYTE presta servicios principalmente a sus accionistas, también brindara servicios a
terceros ajenos a ellos; es decir, es un agente que interviene en el mercado en cuestiéon y su
actividad no es unicamente un servicio auxiliar en una parte de la cadena de valor de la
actividad de sus accionistas.

En otra oportunidad, esta CNDC analiz6 una operacién de concentracién econémica en el
mercado de servicios de auditorfa, control y administracién de contratos de provision de
medicamentos®, con lo cual tales actividades —si bien, en apariencia, accesorias a otra actividad
econémica principal— podrian configurar un mercado en si mismo. Por todo lo expuesto,
puede considerarse cumplido el recaudo resefiado.

6

Biaggini, Pablo A. ; Asplindh, Hugo A., Joint venture y el control previo de fusiones y adquisiciones, E1 Derecho, 7 de
febrero de 2002. n. 10438, pp. 2-3.

En las actuaciones que tramitaron por expediente N° 064-010491/2000 caratulado ‘DIFEARM S.A.,
FARMANET HOLDING S.A., DROGUERIA AMERICANA S.A., PRESTACIONES DE SALUD S.A.,
PRODIFA S.A., CILFA, FARMAUDIT S.A. Y COOPERALA S/ NOTIFICACION ART.8 LLEY N°
25.156 (Concentracion N° 177)”, Dictamen N° 141 del 18 de octubre del 2000.
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45.

46.

47.

48.

49.

50.

51

52.

53.

54.

En relacién al requisito (c) la sociedad constituida tiene una duracién de 99 afios?, lo que puede
considerarse evidentemente, como una permanencia suficientemente duradera como para
alterar la estructura del mercado.

De las consideraciones vertidas, esta CNDC entiende que se encuentran reunidos los requisitos
para considerar que estamos frente a un joint venture de plenas funciones o auténomo.

Sin perjuicio de lo expuesto y en relacién a los puntos planteados por la parte consultante: a su
argumento de que FARMAOYTE es una mera administradora y gerenciadora de la relacion
contractual entre sus laboratorios miembros, se resalta que ello no quita que consiste en una
actividad econémica, y, como se dijo, fue analizado previamente como un mercado en si
mismo.

En cuanto a lo manifestado por la parte consultante, en tanto que FARMAOYTE no recibe
remuneraciéon por sus servicios, tal afirmacién es relativa, dado que segun lo informado la
empresa ... recupera gastos operativos y de administracion y anditoria de los convenios...”, y tales gastos
incluyen diversos conceptos como ser: sueldos; cargas sociales; alquileres; licencias de software;
gastos de logistica; servicios de farmacia; impuestos y servicios; gastos de oficina; honorarios
profesionales (juridicos, compliance, seguridad e higiene); otros honorarios (limpieza de oficinas,
mantenimiento mobiliatio, desinfeccién). Todo lo cual puede considerarse remuneracién por
los servicios prestados.

A lo expuesto por la parte consultante, en tanto que FARMAOYTE no genera utilidad, no
persigue fines de lucro y que los ingresos y ventajas econémicas que genere su actividad recaen
directamente en el patrimonio de los laboratorios miembros, nétese que sobre quién recaen las
ganancias no es una variable a tener en cuenta para determinar si el joint venture es de plenas
funciones o no. Por otra parte, es de esperar que las ganancias recaigan en sus accionistas.

En funcién de lo expuesto, las caracteristicas de la sociedad constituida —FARMAOYTE—
dan cuenta de que se trata de un joint venture de plenas funciones, a diferencia de lo planteado
por la parte consultante.

Retomando la linea de andlisis, respecto al requisito (ii) que debe verificarse para que una
operacion de concentracién deba notificarse, debe recordarse lo dispuesto en el articulo 7° de
la LDC, en cuanto establece que “A /los efectos de la presente ley se entiende por volumen de negocios total
los importes resultantes de la venta de productos de la prestacion de servicios realizados, y los subsidios directos
percibidos por las empresas afectadas durante el iltimo ejercicio que correspondan a sus actividades ordinarias,
previa deduccion de los descuentos sobre ventas, asi como del impuesto sobre el valor agregado y de otros impuestos
directamente relacionados con el volumen de negocios.”

Al respecto, del estado contable acompafiado, surge que los ingresos registrados por la ACE en

2023 ascienden a2 AR$ 341.804.417.968.

En este punto, atento lo expresado por la parte consultante, debe resaltarse que el volumen de
negocios obedece a los ingresos obtenidos por la empresa por la venta de productos o
prestacion de servicios; es decir, los ingresos totales y no sélo la ganancia obtenida.

Considerando que el umbral legal del volumen de negocios vigente en el afo 2024 es de
$50.619.000.000, y que los ingresos de la empresa constituida —sin considerar los
controlantes— supera por si sola el umbral legal, cabe concluir que se encuentra cumplido el
requisito (ii).

Como surge del contrato de constitucion de FARMAOYTE S.A. acompafiado, obrante en el orden 6 de estas
actuaciones.
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55.

56.

57.

58.

59.

60.

Hasta lo aqui expuesto, se puede afirmar que la transaccion analizada cumple con los requisitos
de (i) toma de control sobre una empresa, y (ii) volumen de negocios por encima del umbral
legal , por lo que corresponde analizar si se encuentra cumplido el requisito (iii) y la operacion
no encuadra en ninguna de las excepciones del articulo 11 de la LDC o, por el contrario,
encuadra en el supuesto previsto en el articulo 11, inc. (e), de la LDC, conocida como de
NS

Es del caso recordar lo establecido en el articulo 11, inc. (e), de la Ley LDC, que dice ““/s/e
encuentran exentas de la notificacion obligatoria prevista en el articulo 9° de la presente ley, las siguientes
operaciones: (...) ¢) Las operaciones de concentracion econdmica previstas en el articulo 7° que requieren
notificacion de acuerdo a lo previsto en el articnlo 9°, cuando el monto de la operacion y el valor de los activos
situados en la Repiiblica Argentina que se absorban, adguieran, transfieran o se controlen no superen, cada uno
de ellos, respectivamente, la suma equivalente a veinte millones (20.000.000) de unidades mdviles, salvo que en
el plazo de doce (12) meses anteriores se hubieran efectuado operaciones que en conjunto superen dicho importe, o
el de la suma equivalente a sesenta millones (60.000.000) de unidades mdviles en los siltimos treinta y seis (36)
meses, siempre que en ambos casos se trate del mismo mercado. (...)".

Para que una operacién encuadre en la citada excepcion a la obligacion de notificar, el monto
de la operacién y el valor de los activos transferidos —situados en Argentina— no deben
superar —para el afio 20245— la suma de PESOS DIEZ MIL CIENTO VEINTITRES
MILLONES OCHOCIENTOS MIL ($10.123.800.000).

Dadas las caracteristicas de la transaccion en analisis, en la que no hay operacioén por la cual se
adquiere una sociedad o empresa sino que se constituye una nueva sociedad a la que se le
transfieren activos, el valor de la operacion podria verse reflejado en el monto del capital social
de la nueva sociedad (en el caso analizado, es de $30.000.000), o podria asimilarse al valor de
los activos transferidos a ella por los accionistas.

Considerando que el monto del capital social es inferior al umbral legal, corresponde verificar si
el valor de los activos a transferirse se encuentra por debajo del umbral legal.

Si bien al solicitar la opinidon consultiva, la parte consultante acompafié dos valuaciones de los
activos transferidos elaboradas por dos expertos (cuyos montos estimados eran inferiores al
umbral legal), posteriormente acompafié los estados contables de la ACE correspondientes al
ejercicio 2023, de los cuales surge que el valor de los activos de dicha entidad asciende a
PESOS CINCO MIL QUINIENTOS TREINTA Y OCHO MILLONES DOSCIENTOS
NOVENTA Y SIETE MIL TREINTA Y NUEVE ($5.538.297.039), monto que también se

encuentra por debajo del umbral legal.?

La LDC establece en su articulo 85 que "A /s ¢fectos de la presente ley definase a la unidad movil como unidad de cuenta.
E/ valor inicial de la unidad movil se establece en veinte (20) pesos, y serd actnalizado antomadticamente cada un (1) aio
utilizando la variacion del indice de precios al consumidor (IPC) que publica el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC) o el indicador de inflacion oficial que lo reemplace en el futuro. La actualizacion se realizard al siltimo dia habil de
cada ano, entrando en vigencia desde el momento de su publicacion. 1.a Autoridad Nacional de la Competencia publicard el
valor actnalizado de la unidad movil en su pdgina web"'. E1 23 de enero de 2024, la Secretarfa de Comercio dictd la
Resolucion SC 48/2024, que estableci6 el valor de la unidad mévil en PESOS QUINIENTOS SEIS CON
DIECINUEVE CENTAVOS (AR$ 506,19).

Al ser consultada por el descenso en el valor de los activos en el ejercicio 2023 respecto de los anteriores
ejercicios (cuyo valor, el unico ejercicio que estd por debajo del umbral de minimis, es el de 2023), la parte
consultante explicé que no hubo un descenso en el valor de los activos, sino una modificacién en la forma de
exposicion contable implementada a partir de los estados contables cerrados en 2023, con el objetivo de
reflejar con mayor fidelidad la realidad econémica y juridica del contrato asociativo. Asimismo, destacé que

IF-2025-86606411-APN-CNDCA#MEC

Pagina8 de9



61.

62.

63.

IV
64.

65.

Asimismo, segin lo informado por la parte consultante, ni la ACE ni los laboratorios que la
conforman, ni los accionistas de FARMAOYTE han realizado transacciones en el mercado de
gerenciamiento de contratos de salud en los ultimos 12 a 36 meses.

Por lo tanto, se puede concluir que la transacciéon encuadra en la excepcion prevista en el
articulo 11, inc. (e), de la LDC.

En virtud de lo expuesto, considerando todas las circunstancias sefialadas, puede concluirse que
el acuerdo sometido a consulta se encuentra exento de la obligacién de notificacién prevista en
el articulo 9° de LDC por encuadrar en la excepcion prevista en el articulo 11, inciso (), de la
referida ley.

CONCLUSIONES

En base a las consideraciones expuestas en los parrafos que anteceden, esta COMISION
NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al SENOR SECRETARIO
DE INDUSTRIA Y COMERCIO (a) disponer que la operacién traida a consulta se encuentra
exenta de la obligacién de notificacion establecida en el articulo 9° de la Ley 27.442, de
conformidad con lo establecido en el articulo 11, inciso (e), de la Ley 27.442, y (b) hacer saber a
la parte consultante que la presente opinién consultiva ha sido emitida valorando como
sustento factico la descripcion realizada en los escritos obrantes en el Expediente de referencia,
por lo que, si los hechos relatados fueran falsos o incompletos, ello tornarfa inaplicables los
conceptos aqui vertidos.

Elévese el presente Dictamen al SECRETARIO DE INDUSTRIA Y COMERCIO, a sus
efectos.

los estados contables fueron auditados por un contador publico independiente y legalizado por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas.
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