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ANT.: Notificacion de Operacion de
Concentracion entre Empresas
Masvida S.A., Inversiones Valmar
Ltda. y Madesal S.A.
Rol F128-2018.

MAT.: Informe de aprobacion.

Santiago, | 7 MAYO 2018

A :  FISCAL NACIONAL ECONOMICO
DE : JEFE DIVISION DE FUSIONES

De conformidad a lo establecido en el Titulo IV del Decreto con Fuerza de Ley N°1, de
2004, del Ministerio de Economia, Fomento y Turismo que fija el texto refundido, coordinado y
sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973, y sus respectivas modificaciones (“DL 211"),
presento a usted el siguiente informe relativo a la operacion de concentracion del Antecedente,
recomendando la aprobacion pura y simple de la misma, en virtud de las razones que a

continuacién se exponen:
& ANTECEDENTES
a. Investigacion

1. Con fecha 3 de abril de 2018 (Correlativo Ingreso N° 01439-18) y mediante el complemento
de fecha 17 de abril del mismo afio (Correlativo Ingreso N° 01651-18) se notificé a la Fiscalia
Nacional Economica (‘FNE" o "Fiscalia") la eventual operacion de concentracion entre
Empresas Masvida S.A. ("Masvida”), Inversiones Valmar Limitada (“Valmar”) y Madesal S.A.
("Madesal”, y conjuntamente con Masvida y Valmar, las “Partes”) consistente en la adquisicién
conjunta de una parte de la propiedad que actualmente detenta Masvida en un conjunto de
sociedades que se dedican a la gestion de clinicas médicas en el pais, por parte de Valmary
Madesal (la “Operacion”).

2. Con fecha 26 de abril de 2018, esta Fiscalia instruyd el inicio de la investigacién de la
Operacion, bajo el Rol FNE F128-2018 (“Investigacion”), teniéndose por completa la

Notificacion.
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b. Partes de la Operacion

3. Masvida, por si y a través de sus personas relacionadas, es una sociedad dedicada
principalmente a la prestacion de servicios médicos, odontoldgicos y de tecnologia para la
salud. Actualmente administra unidades o clinicas médicas presentes en diversas regiones del
pais.

4. Valmar, por si y a través de sus personas relacionadas, es una sociedad dedicada
principalmente a los negocios inmobiliario en la Region del Bio Bio y de casinos de juego.
Tambien desarrolla algunas actividades econémicas menores en relacién a sus negocios
principales, en el area agricola y ganadera (siembra, cosecha y comercializacién de productos
agricolas y crianza de animales).

5. Madesal, por su parte, por si y a través de sus personas relacionadas, esta presente en los
rubros inmobiliario, forestal y de extraccion de aridos. También administra la franquicia de
gimnasios Sportlife en la zona sur del pais y cuenta con actividades econémicas menores en
las areas agricola, ganadera, minera y de transporte aéreo.

c. Descripcion de la Operacion

6. La Operacion consiste en la adquisicién conjunta por parte de Valmar y Madesal, a través de
una nueva sociedad denominada Valsal SpA (“Valsal’), del 51% de las acciones de un
vehiculo de inversion que, a su vez, detentara las actuales participaciones controladoras y no
controladoras de Masvida en las siguientes sociedades:

¢ Clinica Universitaria de Concepcién S.A.

» Clinica Universitaria de Puerto Montt S.A.

* Clinica El Loa S.A.

¢ Clinica Chillan S.A.

¢ Sociedad Infovida S.A.

* Sociedad Médica de Establecimientos Clinicos de Salud S.A.
e MV Dental Araucania S.A.

7. Asimismo, Masvida, a través de la sociedad relacionada Renacer Limitada —que se proyecta
constituir al efecto—, y Valsal suscribiran un pacto de accionistas que regulara la administracion
del vehiculo de inversion y de las sociedades objeto de la Operacién.
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8. En definitiva, la sociedad vehiculo de inversion que tendra las participaciones sobre las
unidades economicas objeto de la Operacion, sera de propiedad de Valsal en un 51% y de
Masvida en un 49%.

9. Debido a lo anterior, se trataria de una Operacion contemplada en la letra b) del articulo 47
del DL 211.

Il ANALISIS COMPETITIVO

10. De acuerdo a los antecedentes de la Investigacion tenidos a la vista, esta Fiscalia no advierte
superposicion alguna en la oferta de servicios o productos en los mercados en que Masvida
participa y aquellos en que Valmar y Madesal o sus empresas relacionadas se desempefian,
asi como tampoco de vinculos verticales o de conglomerado relevantes para un analisis
competitivo. Ni Madesal ni Valmar, y ninguna de sus respectivas empresas relacionadas,
participan de rubro alguno que tenga relacién con actividades o servicios de clinicas médicas.

Ml CONCLUSIONES

11. Considerando lo expuesto anteriormente, salvo el mejor parecer del sefior Fiscal, se sugiere

aprobar pura y simplemente la Operacién dado que no resulta apta para restringir

sustancialmente la competencia.
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Saluda atentamente a usted,

G

53



