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Se piesento ante esta COMISION NAOIONAL DE DEPENSA DE LA 

COMPETENCIA el Di Jorge L Gamier, en su caracter de apoderado de las empresas IRFIE 

Holdings (en adelante "TRITE") v SUDACIA S A (en adelante "SUDACIA ^ y el Di Albesto 

Antonio Valentino en su caraclei deapodciado de las empresas CATA DF S'EGUROS S A ( 

en adelante "CS") y CAJA DE AMORRO Y SEGURO S A f en adelante "CAS") a fin de 

lequerir una opinion consultiva lespecto de la obligation de notificar una operation de 

concentration economica en los terrriinos del Articulo 8° de la Ley N° 25 1 56 

Los consultaries informaron que la transaction consiste en la transferencia por 

parte de IRHB y SUDACIA a favoi de CS y CAS de ia toralidad de sus tenencias accionarias 

en la empresa PATAGONIA COMPAN1A ARGENTINA DE SEGUROS S A 

( en adelante 'PATAGONIA"), lo cual impoita que una vez cumplidas las condiciones del 

contrato de compraventa de acciones fiimado con fecha 15 de febrero de 2005.. CS y CAS se 

converliran en los titulares del 99.99% del capital accionario de PATAGONIA 

Surge de la presentacion que las marcas conespondientes a la empresa 

PATAGONIA no han sido transferidas con las acciones de los compradores 

PATAGONIA es una sotiedad anonima constituida y existente confoime a fas 

leyes de fa Republica Argentina y autorizada para operar por Ia Superintendencia de Seguros 

de la Nacion en todos los ramos del meicado asegurador Segun se afirma en la presentacion 

la actividad que desarrolla actualmente dicha empresa es minima Tecnicamenfe desde hace 

anos no es un competidor en el mercado, pues hace casi nueve anos ha cesado de ofiecer 

productos- no admitiendo nuevos clientes ni emitiendo nuevas polizas- mientras que las 

polizas a su cargo se han ido extinguiendo 

Siguieron agregando. que la actividad de PATAGONIA se limito a la 

administration de las polizas de caution vigentes. al manejo de los juicios por siniestros 
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piopios de la actividacl. y a ia geslion de los juicios conlia el Rstado leclamando leaseguros al 

Instituto Nacional de Reaseguros Sociedad del Estado - en liquidation - ( INDER ) 

Expresaron los peticionantes que en in actualidad PATAGONIA se encuentra 

reducida a una minima expresion. cuenla solo con 5 empleados y un total de 2 poiizas 

vigentes ( ambas de caucion. tomadas al mismo cliente y fruto de la tenovncion de poiizas 

si mi I ares anteriormenfe otorgadas ). que teportan a esta empresa una factmacion anual desde 

hace aproximadamente 3 arios de $ 120 000 

Por otia parte, los peticionantes indicaion que con for me singe de! balance 

contable al .30 de septiembre de 2004 de PATAGONIA el cual se acompafia a 3a presentation 

( Fs 36/113), los activos de la misma ascienden a la suma aproximada de % 22 000 000 } los 

pasivos a la suma de $ o" 900 000 Sin perjuicio de ello destacaron que de dichos activos 

aproximadamente unos $ 12 700 000 corresponden a creditos contra el INDER cuyo cobro se 

encuentra en via de reclamo y cuyo reflejo contable se relaciona fundamentaimente con la 

nonnativa aplicabie a este respecto 

Los peticionantes maniiestaron que la tenencia accionaria de los vendedores en 

PATAGONIA se distribuye de la siguiente manera: i) IRHE es titular de 9 945 56.3 acciones 

ordinarias. de un voto cada una, iepresentativas del 99,4556% del capital accionaiio; ii) 

SUDACIA es titulai de 54 436 acciones ordinarias.. de un voto cada una. iepresentativas del 

0,5443% del capital accionario: iii) respecto de la accion remanente iepresentativa del 

0.0001% del capital accionario. son cotitulaies de la misma SUDACTA ( en una porcion 

indivisa equivalente al 99 99% ) y una persona fisica ajena a la transaction que es titular del 

0,01% indiviso de dicha accion 

Continuaron relatando que, del analisis primario tipico bajo la Ley de Defensa de 

la Competencia cabe considerai: i) que se tiata de una torn a de control por parte de dos 

sociedades a tiaves de una transferencia de acciones conforme al Art. 6 inciso c) de la Ley 

25 156; ii) ei volumen de negocios de los compradores supera en el pais la suma de $ 

200 000 000 conforme el Art 8 de la Ley 25 1 56: y por ultimo iii) que el valot contable de los 

activos de PATAGONIA supera la suma de $ 20 000 000 de acuerdo al Art 3 0, inc e) de la 
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Respecto a este ultimo punto Jos peticionantcs desl;icaron que e.s minima la 

differ encia poi la cual el valor de los actives de PATAGONIA super a el umbra! establecido en 

e! mencionado articulo Asimismo. expresaron que los activos de PATAGONIA consignados 

en !os estados contables no refiejan una situacion resultante de actividad cqmercial actual sino 

solo una situacion patrimonial deiivada y residual dc una actividad comeicial del pasado boy 

inexistente en terminos del meicado 

Los peticionantes sostuvieron que es por lo expuesto que la presente operacion 

estaria exenta de la notification prevista por el articulo 8° de la Ley N° 25 I 56 por qued'ar 

incursa en la excepcion pievista en el articulo 10 inciso e) de la mentionada norma, en tanto 

n\ el valor de la operacion ni el valor de los activos de la compania adquirida super an en 

nuestro pars la sum a de $20 000 000 

Por ultimo indico que en esta operacion no se esta transfuiendo a CS y CSA la 

marca "PATAGONIA con el valor de imagen que ello puede representar en el mercado de 

seguros, lo cual es un motrvo adicional para concluii que el impacfo economico de la 

transaction es nulo 

Habiendo resenado los bechos descriptos por los presentantes y luego del analisis 

de los eiementos obi antes eh las presenfes acluaciones. conesponde expediise sobre ia 

consulta planteada 

En tal sentido es dabie recordai que el articulo 10 de ia Ley N° 25 156 en su 

inciso e) establece que se encuentran exentas de la notificacion obligatoria: " Las 

operaciones de concentration economica previstas en el articulo 6° que requieren de 

notificacion de acuerdo a lo previsto en el articulo 8° cuando el rrionto de la operacion y el 

valor de los activos situados en la Republica Argentina que se absorban. adquieran. 

transfieran o se controlen no superen. cada uno de ellos. respectivamente, los VETNTE 

MILLONBS DE PESOS ($ 20 000 000) ' 

Conforme lo tiene dicho esta Comision1. para determinar la procedencia de la 

exception prevista en el aiUcuIo 10 inciso e) de la Ley N° 25 156, es preciso determinar el 

/ • valor de la operation y el valoi de los activos situados en la Argentina que se absorber 

adquieren transfieren o controlen 
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Paia el caso analizado de acuerdo a! ulfimo Balance audifado de PATAGONIA 

conespondiente al ano 2004. el valor de Jos activos de la compaiim asciende a la sum a de S 

22 838 362 (pesos veintidos millones ochocientos treinta y ocho mil tiescientos sesenia y 

dos) 

En razon de eflo. teniendo en cuenta los datos que surgen del balance presentado 

en estas actuaciones \ de fas manifesfaciones veifidas por los peticionanfes de las empresas 

afecfadas, el valo; de fos activos es superior a los %20 000 000 

En esfe sentido esfa Comision Nacional entiende que la ope/acion Uafda a 

consulla no se encuentra exenfa de la obligacion de notificacion establecida en el aiticulo 8 de 

la Ley N^ 25 I 56, en virtud de que dicho valor de los activos determina que no se encuentre 

alcanzado por la excepcion dispuesta en el arficulo 10 inciso e) de la cifada norma 

En tazon de lo expuesto. esfa Comision Nacional considcra que la operacion que 

origins la presente encuadrn en los arficuios 6 y 8 de fa Ley 25 156, y por lo tanto se 

encuentra sujeta a la obligacion de notificacion prevista en dicho cuerpo legal. 

Los argumentos vertidos por los presentantes en relacion a fa inocuidad de fa 

operacion sobre ia competencia del inercado podian ser debidamente evaluados y 

considerados en el procedimiento de anaiisis de la operacion por parte de la CNDC, pero en 

nada puede a/terar la obligacion de notificacion que se determina en base a umbrales 

objetf'vos. los que en este caso son supeiados 

No obstante ello esta Comision hace saber a los presentanles que csta opinion 

consulfiva ha sido emifida valoiando como sustento factico la descripcion realizada en los 

/ escritos obrantes en el Expediente de referencia. por Jo que si los hechos relatados fueian 

^ falsos o incompletes, ello tornaria inapiicables los conceptos aqiri vertidos 
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