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Rel: BExp-SOT.0070601/2005 (OPT N 101} TS/ VDV

Opinton Consultiva N° m

Se piesento ante esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE A
COMPETENCIA ef Dr Jorge L Garnier, én su caracter dé apoderado de las empiesas IRFTE
Holdings (eh adetante “TIRHE™) y SUDACIA S A (en adefante “SUDACIA Y y ¢f Di Alberto
Antenio Valentino en su caracter de apoderado de las.ein_pres-ns CATA DI 'SEGUR('BS SA{
en adelante “CS”} y CAIA DE AHORRO Y SEGURO § A ({ en adelante “CAS”) a fin de
requertr una apinion consultiva iespecto de la obligacion de notificar una operacion de
concentracion econdinica eﬁ los térmiinas del Acticulo 8% de la Ley N° 25 156

Los cnnsultantes_iﬁformﬂron que la transaccidn consiste en la transfarencia por
parte de IRHE y SUDACIA a favor de CS vy CAS de la totalidad de sus tenencias accionarias
en la emptesa PATAGONIA COMPANIA ARGENTINA DE SEGUROS S A
( en adefante ‘P_ATAGONIA"), lo cual importa que una vez cumplidas las condiciones del
contrato de compraventa de acciones firmado con fecha 15 de febrero <le 2005. CSy CAS se
convertirn en los titulares del 99 G9% del capital accionario de PATAGONIA

| Surge de la presentacién que las marcas corespondientes a fa empresa
PATAGONIA no han sido transferidas con las acciones de los compradores

PATAGONIA es und sociedad anonima constituida y existente conforme a las

ieyes de fa Republica Argeatina y autorizada para operar por ia.Superintendencia de Seguros
de la Nacion en todos los ramos del mercado asegurador Segin se afirma en la presentacion
la actividad que desarrolla actualmente dicha émpresa es minima Técnicamente desde hace
afios po es un compeﬁdor en el mercado, pues hace casi nueve afios ha cesado de ofrecer
productc_}'s-_n'o admitiehdo auevos clientes ni emitiendo nuevas polizas- mientras que fas
p{':rﬁias a Su catgo se han ido extinguiendo _ _ _

{f ' | _ Siguieron agregando. que la actividad de PATAGONIA se limitd a la

\ V' administracién de las palizas de caucion vigentes al manejo de los fuicios por siniestios
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propios de Ja actividad. y a la gestion de los juicios contra ef Bstado 1eclamando reaseguros al
Inétifuto Nacional de Reaseguros Sociedad del Estado - en liquidacion — ( INDER )

Expresaron los peticionantes que en la actuzlidad PATAGONIA se encuentra
reducida a una minima expresién. cuenta solo con 5 empleados. y un total de 2 pédlizas
vigen[‘es.( ambas de caucidn. tomadas al mismo cliente y fruto de la renovacion de polizas
similares ‘anteriormente otorgadas ) que reportan a esta empi'esa una facturacion anual desde
hace aproximadamente 3 afios de $ 120 000, '

~ Por otia parte. los peticionantes indicaron que conforme surge det balance
contable al 30 de septiembre de 2004 de PATAGONIA. ef cual se acompaiia a la presentacion
{ Fs 36/113), los activos de la misma ascienden a 1& suma aproximada de § 22.600 000 y los
pasivos a la suma de § 6.900 000 Sin perjuicio de ello. destacaron que de dichos activos
aproximadamente Unos $ 12 700 000 corresponden a créditos contra el INDER cuyo cobre se
encuentta en via de reclamo y cuyo Ir'eﬂejo contable se relaciona fundamentalmente con T
notmativa a,p[icab'le a este tespecto '

Los peticionantes manifestaron que la tenencia accionaria de los vendedores en
PATAGONIA se distribuye de |a siguiente manera: 1} IRHE es titular de 9 945 563 acciones
ordinarias de un voto cada una, representativas del 99,4556% del capital accionario; i)
SUDACIA es titular de 54 436 acciones ordinarias. de un voto cada'una. representativas del
0,5443% del capitaﬂ acclonario: i1t} respecto de la accion remanente répr‘_esentativa del
O:OOOE% del capital accionario. son cotitulares de la misma SUDACIA (en una porcidn
indivisa equivalente al 99.99% } v una fersona fisica ajena a la transaccion que es fitular del
0.01% indiviso de dicha accion

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

“Ta Competencia cabe considerar: i} que se trata de una toma de control por paite de dos

sociedades a ttavés de una transferencia de agcioi1es conforme al Art. & inciso c) de la Ley
25 156; i) el Qo]utﬁen de negocios de los compradores supem en ¢l pais la suma de 3
200.000 D00 conforme el Art 8 de la Ley 25 156, y por ultimo iii) que el valor contable de los
activos de PATAGONIA supera la suma de $ 20 000.000 de acuerdo al Art 10, inc 'e}.de la

LDC _ e
7
B ’ %ﬂcé i
_ _ 2



. i ) Pa7 .
%{‘96({‘1&37‘7’(1 n{s ?grmnyaar§z-y .(}—/)Wﬂf.éf-(ﬂd-ﬂ#.&

i - . . - [ .
i menolmwdn ofa ?,,r;m?'«éncm(m eV dori ez

lﬁm&uk\‘u o aianad ds '?Mrm s fon iﬁwﬁ%’r prrL

ReSbecm a este ullimp puntn Jos peticionantes destacaron’ que es minima la
diferencia por fa cual e valor de los activos de PATAGONIA supeia el umbrat establecida en
el mencionade asticulo Asimismo. expresaron que los activos de PATAGONIA consignados
en {os estados contables no reflejan una situacién resultante de actividad comercial actual sino

solo una situacidn patrimonial derivada y residual de una actividad comercial del pasado oy

Inexistente en términos del mercado

Los peticionantes sostuvieron que es por lo expuesto que la presente operacion
estaria exenta de la notificacion prevista por ol articuln 8% de la Ley N° 25 156 por quedar
tncursa en Ja excepcion prevista en el articuln 10 inciso e) de la mencionada norma, en tanto
mi el valor de la operacidn n1 el valor de los actives de la compaiiia adquiida superan en
nuestro pais fa suma de $20 000 000

Por ultimo mdlco que en esta operacion no se estd tmnsﬁnendo AaCSyCSA a
marca “PATAGONIA" con el valor de imagen que ello puede representar en ¢l mercado de
seguros, lo cual es un wotivo adicional para conclus que el tmpacto economico de a
transaccion es nulo

_ Habiendo resefiado 10s hechos descriptos por los presentantes. y luego del analisis
de los elementos cobrantes en las presenfes actuaciones. correspoide expedirse sobre la
consulta p]antéada

En tal sentido es dable recordar que el articule 10 de la Ley N° 25 156 en su
inciso e) establece q{ze se ‘encuientran exentas de la notificacidn obligatora: ©  Las
operaciones de concentracién econdmica previstas en el articulo 6% que requieren de
notificacion de acuerdo a lo previsto en el articulo 8° cuando el monto 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 VEINTE

MIL LONE DE PESOS ($ 20 000 000} .

Conforme To tiene dicho esta Cormsmn para determinar la procedencia de la

excepcion prevista en el arficulo 10 incise ¢) de i Ley N“’ 25 156, es preciso determinar el

valor de la operacion y el valoi de los activos situados en la Argentinia que se absorben.

adquieren transfieren o controlen
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Tara el caso analizado. de acuerdo al ultimo Balance auditado de PATAGONIA
correspondiente al afia 2004, e] valor de los actives de la compaliia asciende a la suma de §
22 838 362 (pesos veintidds willones ochocientas teinta y ocho mil & escientos sesenta y
dos)

En razén de ello. tenienda en cuenta los datos que surgen del bafance pieqenrado
en esras actvaciones 3 de las manifestaciones vertidas por los peticronan‘res de tas empresas
afectadas, el valor de los activos es superior a los 320 DOO Q00

En este sentido esta Comision Nacional entiende que la operaciou traida a
cc}mui{a ho se encuentra exeuta de la abligacion de notificacion eqt‘:blec:di en el atttoulo B de
laley N 25 156, en virtud de que dicho valor de los activos determina que no se encuentre
aleanzado por la excepcmn dispuesta en el afticulo 10 inciso e) de Ia cifada norma

En razén de lo expuesto. esta Comision Nacional considera que la opeiacién que
origina la presente encuadra en los articulos 6 y 8 de la Ley 25156, y por lo tanio 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 la
pperacion sobre la competencia del mercado podian ser debidamente evafuados y
considerados en ef procedimiente de andlisis de la operacién por parte de la UNBC, pero en

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

obijetivos. los que en este caso son superados

No obstante etlo esta Comisidon hace saber a los presentantes que esta opinién

consulliva ha sido emitida valorando como sustento factico Ia descripcién realizada en los

K/ esctitos obrantes en el Expediente de referencia por lo que si los hechos selatadog fueran
1

§

falsos o incompletos. elio tornaria inaplicables los conceptos agui vertidos
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