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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
1983/2023 - 40 ANOS DE DEMOCRACIA

Resolucion

NUmero: RESOL-2023-1384-APN-SC#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Lunes 4 de Septiembre de 2023

Referencia: EX-2023-02576886- -APN-DR#CNDC & Archivo actuaciones GE HEALTHCARE
TECHNOLOGIES INC.

VISTO € Expediente N° EX-2023-02576886- -APN-DR#CNDC, la Ley N° 27.442, los Decretos Nros. 480 de
fecha 23 de mayo de 2018 y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios, y

CONSIDERANDCO:

Que en el caso de las operaciones de concentracion econdémica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deben redlizar la notificacion prevista en € 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 e &mbito de la SECRETARIA DE COMERCIO del
MINISTERIO DE ECONOMIA, €llo, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion armonica de los articulos 7° a
17,y 80 dedichaley.

Que la operacion notificada €l dia 9 de enero de 2023 consiste en que el OCHENTA COMA UNO POR CIENTO
(80,1 %) del capital accionario de lafirma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. comenzé a cotizar en la
Bolsade Valores delos ESTADOS UNIDOS DE AMERICA “NASDAQ".

Que, como consecuencia de ello, ed OCHENTA COMA UNO POR CIENTO (80,1%) de las acciones ordinarias
delafirma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. son comercializadas libre y publicamente en la bolsa de
valores mencionada, asi como también en otros mercados.

Que, previo alatransaccion, lafirma GENERAL ELECTRIC COMPANY erala Unica accionista de lafirma GE
HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC.

Que, lafirma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. aplico para cotizar en “NASDAQ” y a continuacion
(previo a la entrada en vigencia de la cotizacion en bolsa), las acciones de dicha firma fueron distribuidas a los
accionistas de la firma GENERAL ELECTRIC COMPANY, conforme su participacion a dia 3 de enero de
2023.



Que € porcentaje de acciones no distribuidas a los accionistas de la firma GENERAL ELECTRIC COMPANY,
es decir e DIECINUEVE COMA NUEVE POR CIENTO (19,9 %) de las acciones de la firma GE
HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC., se mantiene en propiedad de la firma GENERAL ELECTRIC
COMPANY.

Que, segun lo informado por las partes, € dia 4 de enero de 2023 entré en vigor la cotizacién publica de las
acciones de lafirma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. en el mercado.

Que la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA evalud si la operacion notificada
encuadra en los parametros establecidos en € articulo 9° delaLey N° 27.442 gque determinan la obligatoriedad de
su notificacion.

Que e articulo 9° delaLey N° 27.442 dispone “Los actos indicados en € 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 equivaente a
CIEN MILLONES (100.000.000) de unidades mdviles, deberan ser notificados para su examen previamente a la
fecha del perfeccionamiento del acto o de la materializacion de la toma de control, €l que acaeciere primero, ante
la Autoridad Nacional de la Competencia. Los actos solo produciran efectos entre las partes o en relacion a
terceros unavez cumplidas las previsiones de los articulos 14° y 15° de la presente ley, segn corresponda(...)”

Que, € articulo 7° delaLey N° 27.442 a cua remite €l articulo resefiado en €l parrafo precedente, define a los
actos de concentracion econdmica como “la toma de control de una o varias empresas, a través de la realizacion
delos siguientes actos (...)".

Que, de las circunstancias resefiadas no surge que alguna persona humana o juridica haya adquirido €l control o
influencia sustancial sobre lafirma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. que amerite su notificacion ante
laCOMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que, conforme a la doctrina resefiada por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA,
se ha entendido que “La mera oferta publica de acciones no implica transferencia de control, pues si bien es cierto
gue el anterior controlante pierde tal caracter, ello no implica que exista un nuevo controlante. Por el contrario, la
sociedad cuyas acciones se colocan en el publico puede convertirse en empresa independiente, al no existir
accionista alguno gque ostente el control de éste’.

Que, a no verificarse en las presentes actuaciones gque alguna persona humana o juridica haya adquirido €l
control o influencia sustancia sobre la firma GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC., la transaccién
notificada no encuadra en €l precepto establecido en el Articulo 7° delaLey N° 27.442, lo que determina que no
constituye una concentracion econémica a los efectos de dicha ley y se encuentra exenta de la obligatoriedad de
su notificacion.

Que, en consecuencia, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA emiti6 el Dictamen
de fecha 13 de julio de 2023, correspondiente a la “CONC. 1894”, en e cual recomendé a esta SECRETARIA
DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA disponer € archivo de las actuaciones atento a que la
operacion de concentracion econdémica notificada se encuentra exenta de la obligacion establecida en el articulo
9° delalLey N° 27.442, debido a que no encuadraen € articulo 7° de lareferidaley.

Que hatomado intervencion el servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en la Ley N° 27.442, y los Decretos Nros. 480 de



fecha 23 de mayo de 2018 y 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por €ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Ordénase € archivo de las actuaciones atento a que la operacion se encuentra exenta de la
obligacion establecida en el Articulo 9° de la Ley N° 27.442, debido a que no encuadra en el Articulo 7° de la
norma citada.

ARTICULO 2°.- Considérese a Dictamen correspondiente a la “CONC. 1894 de fecha 13 de julio de 2023
emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en
el ambito de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA, que, como IF-2023-
81216722-APN-CNDC#MEC, forma parte integrante de la presente medida.

ARTICULO 3°.- Notifiquese alas partes interesadas.

ARTICULO 4°.- Comuniquese y archivese.
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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
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Dictamen firma conjunta

Numero: IF-2023-81216722-APN-CNDCH#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Jueves 13 de Julio de 2023

Referencia: Conc. 1894 - Dictamen - Archivo

AL SENOR SECRETARIO DE COMERCIO

Elevamos para su consideracion €l presente dictamen referido a la operacion de concentracion
econémica que tramita ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA bgjo € expediente EX-2023-02576886- -APN-DR#CNDC caratulado " GE
HEALTHCARE HOLDING LLC. SINOTIFICACION ART. 9 DE LA LEY 27.442"
(CONC.1894).

|. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LASPARTES
|.1. La Operacion

1. La operacion notificada el 9 de enero de 2023 consiste en que € 80,1% del capita
accionario de GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC.l(en adelante, “GE
HEALTHCARE”") comenzo a cotizar en la bolsa de valores de Estados Unidos “NASDAQ”.

2. Como consecuencia de €llo, e 80,1% de las acciones ordinarias de GE HEALTHCARE son
comercializadas libre y publicamente en la bolsa de valores mencionada, asi como también en
otros mercados.

3. Previo alatransaccion, GENERAL ELECTRIC COMPANY erala Unica accionista de GE
HEALTHCARE. Esta aplico para cotizar en NASDAQ y a continuacion (previo a la entrada
en vigencia de la cotizacion en bolsa), las acciones de GE HEALTHCARE fueron distribuidas
a los accionistas de GENERAL ELECTRIC COMPANY, conforme su participacion a 3 de
enero de 2023.



4. El porcentgje de acciones no distribuidas a los accionistas de GENERAL ELECTRIC
COMPANY, es decir e 19,9% de las acciones de GE HEALTHCARE, se mantiene en
propiedad de GENERAL ELECTRIC COMPANY .

5. Seguin lo informado por las partes, € 4 de enero de 2023 entré en vigor la cotizacion publica
delas acciones de GE HEALTHCARE en e mercado.

|.2. Laactividad delaspartes

6. GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC. (previamente denominada GE
HEALTHCARE HOLDING LLC), es una empresa constituida conforme las leyes de Estados
Unidos. Previo alatransaccion su Unico accionistaera GENERAL ELECTRIC COMPANY .,

7. GENERAL ELECTRIC COMPANY es una compafiia que redliza oferta publica de sus
acciones, que se encuentran listadas en la bolsa de Nueva Y ork, Estados Unidos. Segun la
informacién aportada por las partes, |0s accionistas que poseen una participacion mayor al 5%
en GENERAL ELECTRIC COMPANY son: CAPITAL RESEARCH & MANAGEMENT
COMPANY, con un 8,34%; THE VANGUARD GROUP con un 7,49% Y T. ROWE PRICE
ASSOCIATES con un 5,44%.

8. GE HEALTHCARE ARGENTINA S.A., es una empresa constituida conforme las leyes de
Argentina, y desarrolla las siguientes actividades en €l territorio de la Republica Argentina: (i)
Compra, venta, distribucion, promocién, suministro, importacion y exportacion de, todo tipo
de equipamiento médico, nacional o extranjero, y de instrumentos, aparatos, partes, accesorios
e insumos para propositos medicinales, (ii) Desarrollo, construccion y puesta en
funcionamiento de infraestructura para la puesta en marcha y utilizacion de los productos
mencionados en el punto (i) anterior y provision de servicios tales como la instalacion,
desinstalacion, puesta a prueba, puesta en marchay mantenimiento y reparacion de todos tipo
de equipamiento y/o aparatos meédicos. Es controlada por GE HEALTHCARE GLOBAL
HOLDING INC. y GENERAL ELECTRIC INTERNATIONAL (BENELUX) B.V.

9. GE HEALTHCARE GLOBAL HOLDING INC. es una compaiia holding constituida en
Estados Unidos. Es controlada por GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES INC.

10. GENERAL ELECTRIC INTERNATIONAL (BENELUX) B.V. es una empresa
constituida en los Paises Bgjos. Es controlada por GE HEALTHCARE TECHNOLOGIES
INC.

II. PROCEDIMIENTO

11. El dia 9 de enero de 2023 |as partes notificaron la operacion de concentracion econdmicay



acompaiaron el Formulario F1, a través de una presentacion electronica realizada a través de
laplataforma“TAD — Tramites a Distancia’.

12. Con fecha 25 de enero de 2023, tras analizar la presentacion efectuada, esta Comision
Nacional consider6 que la informacion se hallaba incompleta y formulé observaciones a
Formulario F1, haciéndoseles saber a las partes que el plazo previsto en €l articulo 14° de la
Ley N.° 27.442 no comenzaria a correr hasta que acompafaran la informacion requerida'y que
e mismo quedaria suspendido automaticamente hasta tanto dieran cumplimiento a las
observaciones formuladas en virtud de la Resolucién SC N.° 40/2001.

13. Finalmente, con fecha 30 de junio de 2023, luego de sucesivas presentaciones parciales, las
partes dieron respuesta a todo lo solicitado, teniéndose por completo € Formulario F1
acompaiiado y reanudando el plazo establecido en €l articulo 14° de laLey N.° 27.442 a partir
del dia hébil posterior al enunciado.

I11. ANALISISDE LA PROCEDENCIA DE LA NOTIFICACION EFECTUADA

14. Habiendo evaluado el formulario F1, cabe cuestionarse si |a operacion notificada realmente
encuadra en |os pardmetros establecidos en el articulo 9° delaLey N.° 27.442 de Defensade la
Competencia gue determinan la obligatoriedad de su notificacion.

15. A tal fin, recordemos lo que dispone dicho articulo: “Los actos indicados en €l articulo 7°
de la presente ley, cuando la suma del volumen de negocio total del conjunto de empresas
afectadas supere en € pais la suma equivaente a CIEN MILLONES (100.000.000) de
unidades moviles, deberdn ser notificados para su examen previamente a la fecha del
perfeccionamiento del acto o de la materializacion de la toma de control, €l que acaeciere
primero, ante la Autoridad Nacional de la Competencia. Los actos solo produciran efectos
entre las partes 0 en relacion aterceros una vez cumplidas las previsiones de los articulos 14° y
15° de la presente ley, segun corresponda(...)”

16. El articulo 7° de la Ley N.° 27.442 a cual remite e articulo resefiado en e péarrafo
precedente, define a los actos de concentracion economica como “la toma de control de una o
varias empresas, através de larealizacion de los siguientes actos (...)".

17. Nos detendremos en esta disposicion: como establece € articulo 7° de la Ley N.° 27.442,
para que una transaccion califiqgue como concentracion econémica debe tratarse de una toma
de control de una o varias empresas.

18. Segun lo manifestado por las partes y lo que surge de la documentacion aportada, la
transaccion notificada consiste en € listado del 80,1% del capital accionario de GE
HEALTHCARE en e mercado de valores de Estados Unidos, “NASDAQ”, en virtud de lo



cua el 80,1% de las acciones ordinarias de GE HEALTHCARE son comercializadas libre y
publicamente en dicha bolsa de valores. El 19,9% restante del capital de GE HEALTHCARE
permanecio en poder de GENERAL ELECTRIC COMPANY .

19. La parte notificante, afirma que con posterioridad a la transacciéon el control de GE
HEALTHCARE y sus subsidiarias sigue perteneciendo, en Ultima instancia, a las mismas
entidades. Sin embargo, entiende que no se encuentra comprendida en la excepcion prevista en
el inciso a) del articulo 11° de la Ley N.° 27.4422 debido a que la comercializacion piblicay
libre de sus acciones produce un cambio en e control de GE HEALTHCARE ya que su
participacion accionaria se encuentra sujeta a modificaciones continuas y que, por lo tanto, se
produce un “cambio en la naturaleza de control de GE HEALTCARE”.

20. Asimismo, manifiesta que, sin perjuicio de lo expuesto, no existe ningun tipo de
adquisicion de control sobre GE HEALTHCARE por parte de ninguno de sus accionistas, por
lo cual no existe ningun tipo de concentracion vertical ni horizontal.

21. Surge de la informacién aportada por la parte, que previo a la operacion, GENERAL
ELECTRIC COMPANY poseia € 100% de las acciones de GE HEALTHCARE. A su vez,
informan que GENERAL ELECTRIC COMPANY es una compaiiia que realiza oferta publica
de sus acciones, y que los accionistas con mas de 5% de participacion en ellaeran: CAPITAL
RESEARCH & MANAGEMENT COMPANY, con un 8,34%; THE VANGUARD GROUP
con un 7,49% de participacion y T. ROWE PRICE ASSOCIATES con un 5,44%.

22. Luego de la distribucion del 80,1% de las acciones a sus accionistas, GE HEALTHCARE
comenzd a cotizar en la bolsa de valores de Estados Unidos (“NASDAQ”") y como
consecuencia de €ello, sus accionistas pueden comercializar libremente sus acciones ordinarias
de manera publica.

23. En efecto, los accionistas de GE HEALTHCARE al 15 de mayo de 2023 con mas del 5%
de participacion accionaria son: GENERAL ELECTRIC COMPANY, con e 19,9%,
CAPITAL RESEARCH & MANAGEMENT CO. con un 10,5% de participacion y THE
VANGUARD GROUP INC. con un 6,91% de participacion3, con lo cual se advierte que, s
bien existe alguna variacion respecto a las participaciones accionarias previo a la transaccion,
siguen siendo |os mismos accionistas mayoritarios.

24. Cabe destacar que, conforme manifiesta la parte notificante, existe un acuerdo entre
GENERAL ELECTRIC COMPANY y GE HEALTHCARE, en & cuad GENERAL
ELECTRIC COMPANY se compromete a dar € quorum requerido para toda reunion de
accionistas que fuera convocada y votar sus acciones de manera proporcional a los votos
emitidos por |os accionistas restantes, no controlados por ella



25. De las circunstancias resefiadas no surge que en la situacion actual descripta alguna
persona humana o juridica haya adquirido el control o influencia sustancial sobre GE
HEALTHCARE que amerite su notificacion ante este Organismo.

26. En ese sentido, esta Comisién Nacional ha expuesto en un antecedente que una operacion
en la cual se produce e lanzamiento de acciones de una sociedad en la Bolsa de Comercio
debe ser notificada, siempre y cuando el control deje de ser gjercido por su anterior controlante
y algun adquirente obtenga una participacion accionaria que le otorgue influencia sustancial
sobre la objeto?.

27. Asi también lo ha entendido la doctrina al respecto: “La mera oferta publica de acciones no
implica transferencia de control, pues si bien es cierto que el anterior controlante pierde tal
carécter, ello no implica que exista un nuevo controlante. Por €l contrario, la sociedad cuyas
acciones se colocan en €l publico puede convertirse en empresa independiente, al no existir
accionista alguno que ostente el control de éste’.

28. Por lo tanto, a no verificarse en las presentes actuaciones que alguna persona humana o
juridica haya adquirido e control o influencia sustancial sobre GE HEALTHCARE, la
transaccion notificada no encuadra en e precepto establecido en el articulo 7° de laLey N.°
27.442, 10 que determina que no constituye una concentracion economica a los efectos de
dichaley y se encuentra exenta de la obligatoriedad de su notificacion.

29. Sin perjuicio de lo expuesto, en caso que alguna persona humana o juridica adquiera -ya
sea mediante la adquisicion de un porcentgje de participacion accionaria 0 a través de
cualquier acto- influencia sustancial sobre GE HEALTHCARE, debera notificar tal
circunstancia ante esta Comision Nacional .

IV.CONCLUSIONES

30. De acuerdo con lo expuesto precedentemente, esta Comision Nacional de Defensa de la
Competencia concluye que la operacion se encuentra exenta de la obligacion establecida en €l
articulo 9° delaLey N.° 27.442, debido a que no encuadra en el articulo 7° de la norma citada.

31. Por €lo, esta Comision Naciona de Defensa de la Competencia aconsgja al
SECRETARIO DE COMERCIO archivar |as presentes actuaciones.

32. Elévese €l presente dictamen a SECRETARIO DE COMERCIO para su conocimiento.

[1] Conforme lo informado por las partes, e 29 de diciembre de 2022 GE HEALTHCARE HOLDING
LLC, una sociedad de responsabilidad limitada, fue transformada en una compafiia por acciones
denominada GE HEALTHCARE TECHNOLOGIESINC.

[2] El articulo 11° de laLey N.° 27.442 establece los casos que se encuentran exentos de la notificacion



obligatoria dispuesta en el articulo 9° de dichaley, y en particular € inciso a) establece que estan exentas:
“Las adquisiciones de empresas de las cuales el comprador ya poseia més del cincuenta por ciento (50%)
de las acciones, siempre gque ello no implique un cambio en la naturaleza de control.”

[3] Conforme la consulta hecha 15/5/2023 a siguiente  sitio  web:
https://www.marketscreener.com/quote/stock/ GE-HEALTHCARE-TECHNOL OGIE-
148175835/company /.

[4] Ver Opinidn Consultiva 70/2000, del 23/10/2000.

[5] CABANELLASDE LAS CUEVAS, Guillermo; SEREBRINSKY, Diego H., Derecho antimonopdlico
y de defensa de la competencia, Tomo 2, pagina 127 (Editorial Heliasta S.R.L., 2017).
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