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BUENOS AIRES, 4 § FEB 2005 -

VISTO el Expedients N° S01:0280004/2004 del Registro del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, y

CONSIDERANDO: T

Que ei Articulo 58 de la Ley N° 25156 faculta a la Autoridad de
Apiicacion de la Ley N° 22.262 a intervenir en las causas_gue seinicien duranie la
vigencia de |&-primera de Ias _normas 1egale5 citadas. subssstiendo SUS funmones

[

hasta que se constituya Y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL

[U—

DE DEFENSA DE LA COMPETENGIA en el ambito del MINISTERIO "DE
ECONOMIA Y PRODUCCION:

Que, en consecuencia, tas operaciones de concentracion economica en
las gue intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
notificacién prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.1586, procede su presentacicn
y tramitacion por-los obligados ‘ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la érbita. SECRETARIA”EWJHE-
COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE ECONOM!A Y PRODUCCION,
en virtud de lo drspuesto y por {a integracion armonica de los Articulos 6° a 16 y 58
de dicha iey.

Que las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacion presehtada
en los términos del refericdo Articulo 8° de la Ley N° 25.156 con relacion a iz
operacién de concentracién econdmica mediante la cual NATIONALE-

NEDERLANDEN LEVENSVERZEKERINGEN MAATSCHAPPIJ N.V. vendera a

ZUIRICH INTFRNATIONAL 1 IFF | IMITED SHCHRKRAL ARGENTINA 1a tntalidad de
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las pdlizas de seguro emitidas por la vendedora que se encuentren vigentes, como‘

tambiéﬁ la totalidad de los activos financieros que constifuyen las reservas de

dichas polizas de seguro y otros activos, acto gue encuadra en el Articulo 6° inciso

d) dela Ley N° 25_156. T —
Que ha'ti@n‘t':l%-analizado ids ‘in‘strument.os suministradospgjlé?partes a

los efectos de ssta operacion, v de acuerdo a lo manifestado, no se advierte la

existencia de clausulas accesorias restrictivas de la competencia.

Que la operacion de concentracion econdmica gue se notifica no infringe

el Articulo 7° de la_L8y N° 2515678 no ‘disminuir. restringir o distirsiorar ia = =

competencia, de modeque pueda reésultar perjuicio al interés econdmicergeneral.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen emitido por la

COMISION NAC-IONAL' DE DEFENSA DE LA COMF’ETENClA, al cual cabe
remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo |

y es parte integrante de |a presente resojucion.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto

) " en virtud de Io establecido en los Articulos 13 y 58 de la Ley N° 25.156.

Por eilo,
EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase' la operacidn de concentracidon notificada, mediante la
cual NATIONALE-NEDERLANDEN LEVENSVERZEKERINGEN MAATSCHAPPIJ
N.V. vendera a ZURICH INTERNATIONAL LIFE LIMITED SUCURSAL

ARGENT!NA ia totalidad de las pdlizas de seguro emitidas por la vendedora que se



_ff' s TR ':0:‘\
’ . i .. ) -’-"’." ~.~I - \
" oMonistorio do Feomomia p Producetin KNS (L

constituyen las reservas de dichas pdlizas de seguro y ofros activos, en los
términos en que ha sido notificada, todo ello de acuerdo a fo previsto en el Articulo

13 inciso a) de la Ley N° 25.156.
+

L}
ARTICULQ 2°.- Congidérase parte integrante de la presente rescluciti al Dictamen

organismo desconcentrado en [a érbita de ia SECRETARIA DE COORDINACION
TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y PRODUCCION, de fecha 1 de

febrero de 2005, que en VEINTISEIS (26) fojas autanEédas se agregan como

Anexo.l I : — T
ARTIEHLO 3°.- Registrese, comuniquese y archiveser =

RESOLUCIONSCTN® 2 8§ .

AZDO MADCUR

DE COORTINACION
CMICA

1
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DICTAMEN N° L?'F*.-‘:' L/

. | T Buenos Aires . 1 rr‘T""ﬁ?‘ifﬁ""E;_"‘"
SENOR SECRETARIO: ™ o

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a 'a operacidn de
concentracion econdmica que tramita bajo el Expediente N° $01:0160089/2004 del Registro
Y - del MINISTERIO DE ECCNOMIA Y —PRODUCCION caratulado: "NATIONALE-
% NEDERLANDEN LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPU N.V. (ING) S/NOTIFICACION
' ARTICULO 8° LEY N° 25.158(CONC. 04?8) ) —

[P —

“

-~ 1.DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

La OPERACION

1. Las partes notificarcn a esta Comisién Nacional |a operacion de concentracidn mediante
fa cual NATIONALE-NEDERLANDEN LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPL N.V.
Sucursal Argenlina vendera a ZURICH INTERNATIONAL LIFE LIMITED Sucursal
Argentina la totalidad de las pdlizas de seguro emitidas por la vendedora que se

gncuentren wgentes como tambien la totalidad de fos aclivos financieros_que ¢t co_nst:tuyen

e

lag reservas de dichas pdlizas de sequro y biros actives.

La VENDEDORA

2. NATIONALE-NEDERLANDEN LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPIJ N.V. Sucursal.
Argentina  (en adelante "ING ARGENTINA"), es una compafila aseguradora
perteneciente al Grupo ING, especializada en seguros de persoras; esta pare
manifestd que desde principios del afio 2004 interrumpio 1a venta del nuevas polizas.

3. Tal como su nombre lo indica es una sucursal de NATIONALE-NEDERLANDEN
1 LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPIJ N.V., [a cual tiene como controlante final a
,1-{_,, ING GROEP N.V. (100 %), una sociedad con sede en el Reinc de los Paises Bajos
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LA COMPRARORA

4. ZURICH INTERNATIONAL LIFE-FIMITED Suctrsal Argentina (en adelante "ZURICH™)
28 uUna compaﬁia aseguradorz autorizada para operar en seguros de vida; como su
nombre-lo indica es sucursal- 8" ZURICH INTERNAFIONAL LIFE LIMITED. D uma
comparia aseguradora con sede en la Isla de Man, territorio dependiente del Reino

Unido de Gran Bretafa e irlanda dei Norte.

5. ZURICH INTERNATIONAL LIFE _LIMITED tlene ~_como confrolante final a ZURICH__
- FINANCIAL SERVICES LIMITED En nuestro pas tamblen controla indirectamente a

Q@;.i | (.éw. :

L

oL URICH ARGENTFNA COMPAN[A -DE SEGURGS-S A., una compafiia aseguradora T

aulorizada para operar en seguros generaies y de vida, y ZURICH ARGENTINA

COMPANIA DE SEGUROS DETRETIRO S.A.. una compama aseguradora autorizads

“~para operar en seguros de retire.

{l. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

6. Las empresas involucradas notificaron en tiempe y forma la cperacién de concenfracién
prevista en el articulo 8° de g Ley N° 25156, habiendo dado curmpiimientc a los
requerimientos .efectuados por esla COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA.

7. Siendo que 1a cperacion notificada consiste en una compraventa de activos, la misma

encuadra en las previsiones del articulo 6° inciso d) de la Ley N° 25,158,

8. Lla obligaéién de efectuar la-notificacién obedece a que el volumen de negicios de las
empresas afecladas, supera el umbral eslablecido en el articulo 8° de |a Ley N° 25.1586,
y la operacién no se encuentra alcanzada por ninguna de fas excepciones dispuestas en

dicha norma.

It PROCEDIMIENTOQ

8. Las empresas involucradas presentaron el Formularic F1 e! diza 22 de octubre de 2004,

Tras analizar la informacidon suministrada esta Comision Nacional comprobd que la

s A
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surnplimiento a lo dispuesto por el arliculo 16 de 1a Ley 25.156.

11 ING ARGENTINA presentd las observaciones efectuadas el dia 10 de noviembre de
2004 vy ZURICH ARGENTINA al dia siguiente. No obstante, esta, Comision Nacional
considerd due las mismas se hallaban mcompletas las observamones fueron notificadas

== alas parteg el dia 19 de noviermbre de 2004 - S

que formulara la concentracion notificada. SR

12, ING ARGENTINA presentd la conteslacion al nuevo reque't'f_iﬁmiento el dia 24 de
noviembre de 2004, las cuales fuercn nuevamente observadas por esta Comision

Nacional.

14, ZURICH ARGENTINA conlestd al requerimiento de esta Comision Nacional el dia 29 de

noviembre de 2004, pero su presentacion (ue también observada.

15. El dia 6 de diciembre de 2004 se dio por cp_m_plido el Formulario F1 a ING ARGENTINA,
no obslante lo cual los plazos de! articulo 13 de la Ley 25.156 cantinuaren suspendidos

hasta tanto todas las parles suministraran la informacion requerida en forma completa.

16. El dia 16 de diciembre de 2004 se requirio a las partes que informaran si en el "Acuerdo
oara Iz Cesion de Palizas de Seguro y Transferencia Parcial de Fondo de Comercio” se
incluia la cesién de know - how, bajo apercibimiento de interpretar como negativa la falta

de respuesta.
17 El dia 20 de diciembre de 2004 se luvo por cumplido el Formulario F1 a ZURICH
ARGENTINA.

18. Las parles informaron el dia 21 de diciembre de 2004 que en el *Acuerdo para la Cesion

de Polizas de Se'guro y Transferencia Parcial de “ondo de Comercio” no se inclufa la
b cesion de know-how por parte/df ING ARGENTINA a ZURICH ARGENTINA.

12. La Superintendencia de Seguros de ia Naciémgg.formé quengTse tenian observaciones

-
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10 Bl dia 23 de diciembre de 2004 se efecl§d un requerimiento de informacion adicional 2
las partes. que Tuera notificado el dia 28 {le diciembre de 2004 a ING ARGENTINA vy al
dia siguiente a ZURICH ARGENTINA,

20. Las parles ronte»staron &l equerlmlento de |nformaC|on adu::onal el dia- 5 de enero de

~2003 el cual fue obqervado por esta Comision Nac:@ﬂai

21 Ef dia 17 de enero de 2005 las parles dieron cumplimiento al reguerimiento de

P

informacion adicional, per lo gue se dio por cumplido el Formulario F1 desde el dia habil

siguiente.

22. Ex—esa misma oportunidad $& acompand una Moﬁrfrcacuon at Contrato Marco de

JRversion, consistente en una nueva redaccién de}—-Acuerdo de No--Cormpetencia
(Qeccton 5.5,

e

23. En esa misma oportun idad las partes presentaron una modzflcacmn del contrato de
Acuerdo para la Cesién de Polizas de Seguro y Transferencia Parcial-de Fondo de

Ceomercio.

V. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION
SOBRE LA COMPETENCIA

A. Naturaleza de la operacion

24..Como se anticipara, la operacion netificada consiste-er-a transferencia parcial del fondo
de comercio v cesion de carlera de seguros de personas vigentes en los términos -del
art. 47 de la ley 20.091 emilidos por NATIONALE-NEDERLANDEN
LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPI N.V. (en adelante ING ARGENTINA) a favor
de ZURICH INTERNATIONAL LIFE LIMITED ~SUCURSAL ARGENTINA- (en adelante
ZURICH . INTERNATIONAL), ZURICH INTERNATIONAL forma parte del GRUPO
FURICH FINANCIAL SERVICES junlo con ZURICH ARGENTINA COMPARNIA DE
SEGUROS —SOCIEDAD ANONIMA- (en adelante ZURICH ARGENTINA). En adelante
al tralarse respecto a ZURICH ARGENTINA vy ZURICH INTERNATIONAL en forma

conjunla se denominard ZURICH.

25 La empresa ING ARGENTINA, subsidiaria de ING GROEP N.V., es una empresa que

comercializa seguros personales, Deniro de esta rama de seguros, comercializa seguros
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28.

27,

28.

29.

de vida individuales, de accidentes persbniles y de internacion hospilalaria. Los
producios ofrecidos se comercializan bajo lag/marcas: Productos Temporario de Vida
"“Tarm” (I"r-evmﬂive life)~ Productos Unit Linked (Performaﬁé'é' Life, Woman's Plan,
Younq's Plan, Senior's Plan. Swinq F—’Ian) Stand Alone F’roducts (Acci'denlal Life y Daily
posee socredac!es contrcladas en el pais. Es dable destacar gue ING ARGENTINA ha
interrumpido la venta de nuevas polizas desce principics de 2004, de acuerdo a [0

informadc a fojas 8.

ZURICH INTERNATIONAL es Ia sucursaI en Argentina de ZURICH INTERNATIONAL
LIFE LIMI‘TED inscripla.en.el Registro de Entidades de Seguro de 1a. Superintendencia
de Segulos de la Nacion. La empresa liene presenciz en el mercado de Segures de
Persord@en el ramo v@g_ Zurich Invest, Zurich Universitym=Zurich Oplions, Profile,

Enterprise y Oxford. ' .

Adicionalmente, se encuentra ZURICH ARGENTINA que es una empresa que se dedica
a la comercializaciéon de seguros de accidentes personales, automotores, caucidn,
combinado familiar e inlegral, granizo, incendio, olros riesgos, responsabilidad civil, robo
y riesqos similares, sepelio colectivo, técnico, transporte cascos, transporie mercaderias,
vida colectivo v vida individual. -

Por (limo, también dentro del grupo se encuentra ZURICH ARGENTINA ClA DE
SECURDS DE RETIRO —~SOCIEDAD ANONIMA- empresa que se encuentra aulerizada

a comercializar exclusivamente la linea Segurc de Retiro,

v

Por lo tanto, de acuerdo a los productos que ofrecen las empresas involucradas, lal

‘operacion notificada constituye una concentracion-econdmica de naturaleza horizontal

en los segmentos de seguros de vida individual y de accidentes personales, negocios en-

que las parles son competidoras directas.

B. Descripcidn del mercado

30, Resulta de imporlancia realizar una breve resena del mercado de seguros en el pais con

31.

anterioridad 2 la evaluacion de los efectos de la presente cperacion de concentracion

sobre la competencia.

Ei mercado de seguros en la RepUblica Argentina se encuentra sujeto a las

A
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dispasiciones de las Leyes N° 17.418, N° 20.081 y N° 22.400. La normativa aplicable
establece dos grandes categorias de segutos\especificandc en los capitules 11y 11l de 1a
Ley N™ 17 418 la siguiente rlasmcacaon a) segliros por dafios patrimoniales y b) seguros

de narsonas. Ademas, las aseguradoras operan por ramos conforme a la clasificacion

e resultante de las rpgtamentamones dictadas—por la Superlntendenc:a_de“Seguros de la

Nacidn, autoridad regulatoria en materia de seguros.

32 Dentro de los seguros palrimoniales pueden citarse, entre otros, los seguros de

autcmotores, incendio, transporte, robo, granizo.

9 i ~ 33. Entre los ramos de actwidad que conforman ei grupo de seguros personales pueden

e citarse [os prewswonales sepelic, accidenles personales vida vy reliro; 'entre olros. A, su }

~ colectivos. b) segTTOs de vida individuales y ¢) seguros de vida prevnsrorﬂfrles.

34, Los seguros de vida colectivos son servicios que contratan las empresas o instituciones

que daseen ofrecer beneficios especiales a sus empleados, socios, afiliados o clientes.

35. En el caso de los seguros de vida individuales, que es el segmento mas dinamicc dentro
de los seguros de personas, los productos mas comercializados son los seguros de vida
con capitaiizacion, gue consisten en un seguro de vida y una cuenta de ahorro ©
capitalizacion. Ader"nés‘ exisien otros seguros individuales como los seguros temporaribs

que, como su nombre lo indica, sdlo cubren periodos predeterminados {uno, cinco o diez

- e et f—————
— .

R

afics, por ejemplo) vy fos seguros de vida entera.

36.-Por iltimo, los seguros de vida previsionaies, previstos en los articulos 174 y 175 de la
Ley N” 24,241, son los de invalidez vy laliecimiento. Las Administradoras de Fondos de
Jubilaciones v Pensiones estan obligadas a contratarlos a fin de cubrir los riesgos de

invalidez y/o fallecimiento de sus afiliados, previstos en dicha Ley.

37. Por otra parte, los seguros de accidentes personales protegen al individuo en el casc de
¢ fallecimiento por accidente y pueden tarmbién complementarse con una cobertura en el

caso de invaiidez total o parcial por accidente.

A~
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38, En Argenlina, el volumen total de production de seguros para el afio 2003 fue de $9.545

millones’. La produccién en el mercads d

excepcion de la caida regisirada -en el \af

N™1

seguros ha aumenlado desde 1997, a

2002 como consecuencia de la crisis

Cuadro 1; Produccion de seguros en millones de pesos

PRODUCCION  VARIACION

(3) (%)

1994 40 638 -— 14,6
1995 . 10.308 -3,1

1996 ' 9.BR0 B3

e 1997 .. 11.275 U187
1998 12.668 12.4

1999 omeme  13.884 9,6

- 2000 14.044 —1,2
T : 2001 14 675 an
2002 9411 ©_-359

B 2003 9.345 1.4

Fuanle: Superinfendencia de Seguros de la Nacion.

macrorconnmica acascida a fines de 200N (&l como puede cbservarse en el Cuadro

39. La recuperacion de la economia en el 2002 y el incremento del PBI estimado para el

2004 hacen prever un mayor crecimienio del sector. Las mejores perspectivas para la

venta de automoviles, el desarralio del sector agropecuario y cierta expansién en la

L

generacidn de empleo, reforzarfan _los ramos especificos cubierfos por la actividad—

aseguradora.

40. En el pais, en el 2003, se encontraban iscriptas 195 entidades aseguradoras en el

regislro de la Superintendencia de Seguros de la Nacion. A continuacion se muestran

las parlicipaciones del total de empresas a nive! nacional para los distintos lipos de

Seguro:

" Sogin la Superdntandencin do Seqguros dewlcic'm. medida a valores consiantes de noviembre de 2003 ajusiadas por el

Indice dn Pracios al por Mayor {IPi), /
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Cuadro 2! P

PR Fupnrr: (‘NDr’“ ¢obr9{

A

(WANEE
Dle. MARTE A, LOPBZ - 3

SECAE YARIA

Comlaldn ¥actorat Yo Delens s fa Gampetencs

Ramo N-"Participacién
Accidenles Personales 1.3
Automotores 33,3
Granizo 33
Ihcendio y Cormbinado Familiar T 12,0
Ciros 6.6
Realirp 2,5
~ Riesgo de Trabajo/Ace. de Trabajo 9,5
Robao 1,1
Transportes 3.9
Vida 2.8
Vida Previsional 139
TOTAL "“TZHJ 00. ..

(e

AL

S

I

A

9

Gy

articipacion en Ia produccién tota por tipo de seguro, Junio de 2003,

a4 base de dalos de fa Supermrendpnc:a de Segiros de fa Nacion.

1. Los sequros de automotores son los mas lmportantes en términos defacturacion, a!

represeniar aproxnﬁada mente el 33% del {
acuerdo ¢

Iuego los seguros de vida, que incluyen individua!, co!

familiar con una participacion de 12%.

‘corresponde una participacion de cerca de 13% ¥, por Ulimo,

olal de la produccién a junio de 2003 de
al Cuadro N™2. ContinGan los seguros de vida previsional con cerca de 14% v

ective y de sepelio, a los que les

incendio y combinado

La participacidn de los diferentes tipos- de segurc ha presentado un comporarmientic

dinamico en los (ltimos afios. Los seguros de retiro y vida, en ese orden, han sido los

afectados por !a crisis de fines de 2001, mcentras que los seguros gerigrales y ART

se han beneficiado con la recuperaciéon econdmica.

43. Asimismo, el Cuadro 3 muestra la participacion de los distintos tipos de seguros en la

. produccion {otal de seguros personales.
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Cuadro 3: Parlicipacidn de los diferenfes tipos de segquros en la produccién total de
seguros persohales, a junio de 2003,

e TiROS N\ [ Participacion o

Accidenles Personales 7,20

Salud - o DB R
- Sepefio Colectivo 3,37

Sepelio Individual 0,63

Vida Colectivo ‘ 47 3¢

Vida Individual 21,83

Vida Previsional 19,21

TOTAL 100

f'umrro CNDC qobm ol 1ase de dafos de la Superm!endenma de Seguros de la Nacion.

44. Puedg ¢ observarse que Ios seguros de vda co!ectwos son los que presentaron mayor

et

segundo Iugar los seguros de vida individuales presentaron una par’tlcnpac:]on de
aproximadamente un 22%, luego le carresponde una partmpacmn de 19% a IO'S $eguros

de vida previsionales y el resto de los tipos de seguros presentan participaciones de
menor magnitud.

C. Definicion del Mercado Rélevante

C.1. Mercado Relevante def Producto

45, En.principio, es necesario aclarar que cada tipo de seguro“re‘presenta un mercado en si

) mismo, dehido & que por el lado de la demanda la sustitucion de distlntos trpos de

seguros es poco flexible. Asi, un segure patrimonial no es sustitutlo de un seguro
personal, ni diferenies lipos de seguros patrimoniales o personales parecen, en

principio, ser sustitutos entre si.

46. Sin perjuicio de lo explicado antericrmente, cabe deslacar que en el caso de los seguros
personales, la separacion en distintos mercados por tipo de seguro no es lan clara como
en el caso de seguros patrimeniales. Los seguros patrimoniales cubren siniestros de
diferentes bienes, el seguro del automotor asegura un vehiculo, mientras que el s5eguro
de robo asegura una casa o algin olro tipo de inmueble. Por otro [ado, es claro que un

seguro contra robo no es sustituto de uno contra incendio, ya gque cubren riesgos

.+ diferentes., (e
| S/
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47. En cambia, an el caso de los seguros pe}gonales, el objeto cubierto es siempre el

de la persona por diferentes causas.

48. De la misma manera, existen seguros personalgs que brindan servicios similares, por.lo

" GUE podrian consideraide_sustitutos entre si. Tal es el caso de los seg'i.f!“_cgigéh\;i;ja
individuiates v reliro, los cuales ofrecen un servicio similar de capitalizacion, en el gue se
aporia una cilra mensual que se va capilalizando, la cual se puede retirar totsi o
parcialmenle luego de un liempo de aporte. Olre caso de posible sustitucion se presenta
con los seguros de accidentes Pérsonales v los-segures de vida individual, en los cudles
se aporla una suma mensual y luego se recibe unal prima cuando se produ’ééz_gl

siniestro, fallecimiento del individuo, ya sea por'un accidente o por otra causa,

49. Asi, si bien se analizaran—por separado los tipos de seguros personales nd “deébe

-— descartarse la posibilidad de que puedan realizarsg algunas agrupaciones, debido a que

determinados lipos de seguros podrian considerarse sustitulos por el lade de la
demanda. Al concluirse que no existen problemas desde el punto de vista de la
compelencia con la definicidn de mercado mas estricta, por tipo de seguro, tampoco
sera problematico el efecto de la presente operacidn ampliando el tamafic del mercado

al incluir otros tipos de seguros personales que puaden ser sustitutos.

50. ING ARGENTINA v ZURICH INTERNATIONAL comercializan simultaneamente seguros

personales. Dentro de esta.tama de seguros, ING ARGENTINA comercializa seqguros de

- vida individual y de accidentes personalesfinternacion hospitalaria, mieniras que

ZURICH INTERNATIONAL comercializa seguros de vida individual, Asimismo, ZURICH

ARGENTINA cofrece, enlre olros, seguros de accidentes personales y de vida individual.

51. Asi, se verifico la existencia de una relacidon horizontal entre las empresas involucradas
en los segmentos de seguros de vida individual y de accidenles personales. A

continuacidn se analizaran los efectos de ta operacion notificada en estes mercados.

C.2. Mercado Geogrdfico Relevante

52. Con relacién al alcance geografice de la presente operacién, los seguros personales no
deben ser renovados regularmente como en el caso de los seguros palrimoniales, s’
como tampoco debe reparase el dafio de un bien material, fo cual es posible gue

demande un servicio local,
r’ ..[ . \
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53, Contrariamente los seguros personaies son novad

exclusivamenie en una unica oportunidad. PoX olro lad

ra) MAR LOF’E?

£33

(ompeienciz

os con una frecuencia menor, ©

o, este tipo de seguro consiste en

e! pago de una cuota, generalmenie mensual~y su contrapartida, en el caso que se N

procduzea el sinigslro, s el pago de una prima estabiecida con anterioridad y ne la

reparacidn del dano nue justiiia-ue"un-a-demanda local.

54 Ambas empresas invelucradas en la operacion nofificada controlan agencias de seguros

en las ciudades mas impertantes del pais, razon por la cual sus planes competitives se

enmarcan dentro de un contexto nacfonal. Sin embargo, existen zonas del pafs donde su

-presencia es menor o nula. Por otra parte, existen entidades aseguradoras activas que

- amm—

- perspecliva de alcance nacional como provmmal

0. Analisis de jos Efectos de la Operacién

operacion notificada, se considera - aprepiado anqhzar los efectos tantc desde una’

no poseen redes de distribucion vy cemermal!zamon extendidas en todo el pais. o

55 Considerando eslos aspectos, a los efectos de reflejar adecuadamente el impacto de [a

D.1. Impacto en el segimento de seguros de vida individual

56. las parlicipaciones de las empresas aseguradoras en la preduccion nacional de seguros

de vida individual en e! periode comprendido entre abril de 2003 y marzo de 2004 se

[

presentan en el Cuadro 4.

o b ——

? La dimgnston provincial en el andlisis de 195 mercpdos relevanies geogr‘\l’cos ohedece 2 que la Superinlendencla de

Seguros de fa Nacion elabgra la mfcr;ﬁ'wclén de produccion por rubros por provin
/
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Cuadra 4: Participacion en la producceicn nacibnhl de seguros de vida individual, al
primer trimestre

Compadila
ZURICH- rn;;r;ﬁﬂmr@mu e L
i NATIM AT NEBERLANDENL? R Gl ——
: CTEIED MLYL, VDA _':# 10.49
PRTIDENFIAL 10,11
PYAITATIA 5,72
FARTREOLITAM LIFE VIDA 4.84
ALICO 4,01
EQUITATIVA DEL PLATA 4,01
s SKIG LIFE T 255 T
' CHNP ASSUURANCES - 1.84
oI ARGENTINA SALUD ¥ VIDA L AT e
e T GALICIA VIDA — 44
GEMERAL AMERICAN VIDA 132 ..
oy # o PIIWIMCIA VIDA T 111
— PINEIPAL LIFE VIDA 104 .
- SIFMPTIA VIDA 0.68
ST SALTA VIDA 0.55 -
SAMICIR 0,50
CATA DE SEGUROS VIDA 0.50
INACIOWM VHA Q.41
MAPFERE VIDA 0.33
SEQUNDA §.A. o ' 0.31
AMERICAN BANKERS 0.30
INDEPEMDENCIA VIDA o28
MERCAMTIL ANDINA 0.27
Reslo 0.86

e ———

Fuenle Superimtendencia de Segiros de fa Nacidn..

57.Las empresas involucradas en- la -presente operacidn detentan en forma conjunta
aproximadamente el 45% del mercado nacicnal de seguros de vida individual. ZURICH
INTERMATIONAL" a5 la compafiia lider con un 27,1% (lo que representa una

facturacion de $83.578.949,97) de!l mercado seguida por ING ARGENTINA gue posee

un 17.7% (se frarduce en una facturacién de §54 . 768.088,04).

58. Las empresas que le siguen en Importancia presentan participaciones inferiores al
10.5% siendo HSBC -NYL VICA y PRUDENTIAL las mas importanies con

Y La 55N no presenla an sl ranking de produccion de seguros de vida individual el valor correspondiente 3 ZURICH
TARGENTINA, ol cual 56 encontraria incluido dentro de "Resla” debido 2 su escasa produccién a nivel nacional,

oL L
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60.

61.

62.
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parhcmac.iones que ascienden a 10,5% v 10,1% respectivamente.

8. ZURICH INTERNATIONAL, a partir de la oferacidn nolificada, incorporara la carlera de

ING.ARGENTINA, por lo tanto. adquiriria una participacién aproximadamente de! 44 7%

en el segmentc de sequros de vida individual 5_ho existen contracuones en los mveres

de produccion de seguros de vida “individual luego de Ia operamon de concentraclon

econdmica.

En la actualidad, el mercado de seguros de vida individual no se encuentra aitamente
concentrado, nueslo que el indice de Herfindahl- leschmann (HHI1) es de 1368 puntos.

Como consecuancia de |a operacion el HHI ascenderia a 2326 puntos,.incremeniédndose

.en 958 punios. A r—

El aumenlo de! nivel de concentracmn en el mercado..de seguros de vida individual
nacrgﬂa_i a partir de la presente operacaon de concentracion-econdmica es significativo %
es restitade de ia mayor dispersidn en los niveles de. partlc;pac:on poseidos por los

competlideres en la estruclura de mercado resultante.

A nivel regional. las ventas de seguro de vida individual de las firmas involucradas
presentan una fuerte dispersion, registrandose en el ambito de la provincia de Buenos

Aires un volumen de ventas significativamente mayor.

s o=
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ZURICH _;Z;I:JR|CH ING
_ Pravinaia INTERNATIONAL .. ARGENTINA - ARGENTINA:~—m-

Rurnins Airns 41 48 58,50 32,65

Capilal Ferirral 41.38 41,50 12,10

Calamaca 0,02 0.34
Chaceo 0.45 — 2.67-

s Chubot 0.85 1,94
/ _ Crrdobn - 225 — 4,77
o o Louripnles 0.37 ) - - 13

— Enilre.Pins 1.14 o .60

Formosp 0.05 04

P S Juijisv 0.26 — 0,13
l.a P_::rml'ffm‘ 0.07 _W

La Riojn 0.07 ..0.48

Mendaza 1,77 437

Misiones 0,12 417

Neuguen 1,28 5.67

Rin Neqro 1.00 1,13

Salta 157 1,71

San Junn 0.71 0,05

San Luis 0,30 013

Sanlz Fe 2.64 10,20

Santiagn del Estero Coo 0.26

Tierra del Fuego 0,46 1,12

e r— Turuman 1,33 T 4,62
Santa Cruz 0.32 0,63

Fuentn infnrnncidn propoicionada por las pattes

b

63. Puede observarse gue mientras que para ZURICH ARGENTINA y ZURICH
INTERNATIONAL aproximadamente la totalidad de las ventas corresponden a las
pblizas comercializadas en Capital Federal y Buenos Aires, el 55% de las ventas de ING
ARGENTINA pravienen del resto de las provincias del pais siendo Santa Fe, Entre Rios

y Neuguen las mas importantes en términcs de facturacion.

64. Es dable destacar que la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacidn
no se encuentra desagregada para los seguros de vida por empresa entre individual y
.+ colectivo en términns de produccién provincial. Como se ha mencionado anleriormente,

- : s
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ING ARGENTINA provee solo seguros de Vida individual, por [o tanto, la informacion

sobre prorduccion de seguros de vida de \NG ARGENTINA proporcionada por la

65 En el Cuadro 6 se presentan las participaciones de ZURICH e ING ARGENTINA en el
rubro de seguros de vida (considerando vida individual, colectivo y sepelio) donde se

verifica. como se menciond anteriormente. una relacion de naturaleza horizontal entre

Tas firmas involucradas.

Cuadro 6: Participacion en el rubro de seguros de vida y cambio-ena concentracién
o por provincia, 2003

LY o i

- ZURICH .
— ING ARGENTINA+ v - —
ARGENTINA zuricH  vertacion BRI
INTERNATIONAL ™ ..
Ciudad Auldnoma de Buanos Aires 2,26 18,21 82,44
Buenos Aires . 816 30,52 488,32
Calamarca 1,39 0,685 1,81
Cordnia 6.56 13,13 172,30
Corrirnles 16.89 9.38 316,26
Ghaco 12.80 8.56 $ o 219.04
Chulunt 2.59 14,39 74,41
Entre Rios . 5.54 12,46 163,09
Formasn . 5,40 3,18 34,35 . -
Jujuy 2.90 3.20 18.53
Lo Pamipn 2.88 8.81 50,79
La Riajn 100 ___ .. 1.06 2,12
Y S Mendozra 8,27 11,57 181,28
J Misiones * .. 17,67 3,38 11874
' Neuquén 13,08 18,50 483,85
Rin Nearo 470 18,48 173.8B3
Salla 3.52 6.29 44,28
San Juan B.82 13.22 233,16
San Luis 6,06 14,09 170,78
Sanla Cruz 119 3.29 7.81
Santa Fe 8.90 8,01 142,47
Sanlinga del Estero 3.03 0.75 4,54
Tierrn del Fuego 1.02 -9.78 20,04
Tucuman 7,97 6,34 101,10

ool MO0 snlve [a base da informacion proparcionada por fa SSN

66. Las parlicipaciones de ING ARGENTINA vy ZURICH v los cambios en el indice de
conceniracion deber ser considerados como indicadores de la presencia de las
compafiias involucradas en las distinlas regiones del pais y de los cambics derivados en

la organizacién de las figmas en el rubro de segures de vida {vida individual, coleclivo y

' ¢
! 4 ( e
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70,

71

DEL../.--QFIG!NAL

ARTA _
Comisisn Hacidnal de slensa ﬂe 12 ompalenci: '-‘.;-._f
sepelio). Por lo referido. la menor presencid regional observada en relacion a ZURICH
no debe inlerpretlarse como una mener preséncia efectiva en el mercado de seguros de

vida individual.

ZURICH nosee mayoi&s participaciones en el ro de seguros de vida én la Ciudad

Auténoma. de Buenos Afres y las provincias de Buenos Aires, Neuguén y Rio Negro
“c;;:_nc-ie su participacion supera at 15% de Ia produccién 1-;3131 de sequros de vida y con
parlicipaciones entre el 10 y 15% en las provincias de Cérdoba, Chubut, Entre Rios
Mandocza. San .luan y San Luis. Dislintivamente, ING se posiciona mas fuertemente en
las provincins de Misiones Corrientes (con partlcrpacmnes de aproximadamente un
17%) v Chac‘o y Neuauén {con a1rededor del 13°% de la producmon de seguros de vida).

Los cambios en el Indice de concentracmn de Herfindahl- H!rachman-.rewslen_magnltud

fundamentalmente en las provincias de Buenos Aires Y Neuquen.

e

El mayor nivel de concem.tac;on en el mercado nacional de- seguros de vida:individual y
del provingial en el rqbrq de seguros de vida, luego de la presente operacidn, sclo se
consideraria un perjuicio si es capaz de generar cambios negativos en el bienestar

general a través de una limitacidn, restriccion o distorsion de la competencia.

Esto seria pnsible si existen consumidores "cautivos”, es decir, si los consumidoras
cuyas nolizas a transferir 2 ZURICH pueden ver alteradas las condiciones de sus
contratos desfavorablemente y enfrentan cosios gue dificultan su trastado a otra

companiia asequradora anulando asi el efecto disciplinario de la sustitucion.

JREPRR

Si les poseedores de lagpolizas a lransferir decidieran camblarse de compafia_podrian
exigir el valor de rescale. El ejercicio de esle dereche significa al consumidor enfrentar
Ui costo denominado ‘costo de rescate”, conocido en la fiteratura economica como

“costo de cambio”.

En el caso de! seguro de vida Preventive Life, luego de dos afios de la celebracion del
contrato y con el pago de primas al dia se puede exigir valor de rescate de la pdliza de
acuerdo con las Bases Técnicas de la SSN y la Tabla de Valores Garantizados que

forma parte de las Condiciones Particulares.

ara los sequros comprendidos en el plan Unit Linked, en cualquier momento se podra
rescalar 'z péliza que se encuenlre en vigencia. recibienco e valor de Fondo de Pdliza

consliluida menos un cc:slo(por rescale. Este costo se calcula como un porcentaje de la

16
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. Prima Sugerida anual, de acuerdo con la antigiiedad de |a péliza. E! cosle de rescale es

una funcién decreciente de lns afos de antigl

d S
73.En el cuadiro 7 se presenta el numerg de péliz¥ transferir por tipo de seguro de vida. —
individual y afos de anliglledad con sus respeclivos costos de rescate.

anligliedad de Unit Linked Prevenrtive Life

la poliza N® pélizas coslo de rescate N° pdlizas  costo de rescate
hasta 1 arig .. 773 ~100% B7 . s -
de 1a 5 aios 27484 90% a 60% 1585 s/ cond. part,

de 62 10 afios - 12570 50%a 25% - 58 s/ cond-part.

Fuenie: informacisn eporcionada por ZURICH

74. Si los consumidores-poseedores de lag pdlizas a transferir estuvieran sujétos al ejercicio —

de poder de mercado realizarian la éustitucic’m stlo cuando éste gjercicio fuera de

magnitud, dades los altos coslos gue efifrentan para I3 exigencia def valor de rescate de
suU pdliza,

75. Alterar las caracteristicas de las pdlizas ante una cesion de cartera no constituye una
Posibilidad concreta dado que las condiciones pactadas desde el momento de
celebracion del contrato entre aseguradora Y asegurado tendran vigencia en el periodo
quelﬂem la misma péliza se establezca.

76. St eventuzlments. ZURICH decidiera. modificar el valor de ‘las primas, periocdo de

recupero. entre otros, el misme solo seria faclible si contara con la conformidad de fa

Superintendencia de Seguros de la Nacion y dicha modificacién solo seria aplicable a las
nuevas polizas_emitidas, no afectando asi g los consumidores cautives (Ley N° 20.091,
articulo 23). De estz manera, el Unico efecto para los consumidores titulares de las

polizas transferidas es al refacionado al cambic en la administradora de sus fondos.

77. Asimismo, el mercad5 de segu'ros no presenta barreras 2 la entrada que puecdan ser
significativas para los potenciales compstidores que deben solicitar la habilitacian a la
Superintendencia de Seguros de ta Nacién {SSN), reunir los requisitos acerca del capital
minimo exigido que para el ramo de seguro de vida es de $ 5.000.000 y contar con [a
aprobacion de los planes de seguro a ofrecer. Si bien la normativa vigente no establece
un plazo especifico en el cu.gl la SSN debe olorgar 1a autorizacion para operar, de

o ,""(../f"
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presentarse toda la documen!acion necesaria \el rganismo de control podria otorgar la

aularizacion pertinente en un plazo apreximado e yn mes.*

78 Adicidhalmente, existen compelidores actuales muehos dé Tos cuales pueden ejercer un

poder disciplinaric anle los posibles desvioste conducta de ZURICH luego de la cesion
de la carlera nolificada. -

C.2 - Impacto en el segmento de seguros de accidentes personales

s} ----- 79,
80.
81.

i
82.

Como_puede observarse a parlir de Cuadre—S; las empresas-que comercializan seguros -

de accidentes personales no poseen aitas-participaciones en este segmento debido a
que "l57olerla se encuenlra atomizeda. Asi, la ‘mayor participacién la tuvo ACE
SEGUROS con aproximadamente un 12% en este segmento, le sigue la CAJA DE

e

SEGUROS DE VIDA con un 11.3%, mientras que el reste-de las empresas poseen

participaciones menores al 10%.

Cabe destacar que la parlicipacion de las empresas involucradas en la presente
operacion es poco significativa. En el afio 2003 la participacion de ING ARGENTINA fue
de aproximadamente 3,2%, mientres que la participacion de ZURICH ARGENTINA fue
de 0,37%. | |

Debide a la reducida la Parlicipacion de cada una de las empresas que actlan en el
segmento de seguros de accidentes personales y al gran nUmerc de empresas que
parlicipan en él, la concentracion de! mercado es baja, el indice"HHI es de 570 puntos. A
parlir de la operacién este indice experimentard un aumento poco significativo: 0.4%
puntos. Asi, el indice HHH practicamente no se vera modificado y como consecuencia de

la operacion ascendera a 572.4 puntos.

De esta manera, puade observarse gue la baja conceniracion en el segmento de

seguros de accidentes perscnales no se modificara como consecuencia de la presente

operacion.

! U gpatin surge de 1n infarmacion presentada por tas nolificantes a fojas 438-40
' oo Ve

g
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Cuadro 8: Participacién en la produccion naciopal de seguros de accidentes
personales, afo 2Q0%.

~Empresa e Participacion
AGE SECUIRNSG 5 A ] 12,42
GAJA DE SEGURNS Dr VIDA S o e e C e 2 : e
. LA SECGUNDA CORPANIA DE SERG. NDE PERSONAS S.A, 6,79 -
SANGCOR CONPERATIVA DE SEGURNS LIMITADA 6,54
SAN CRISTORAL SOCIEDAD MUTHAL DE SEGUROS GENERALES 6,23
FROVINGIA SEGUROS S A ) B.16
LA MERICHOMAL COMPANIA ARGENTINA DE SEGUROS S.A, 5,61
‘ RIO COMPARIA DE SEGUROS S.A. L 451
yo FEDERATION PATRONAL SEGURDS 5.4 379
- MATIONALE - NEDERLANDENIGIA, DE SES. DE VIRAN V. oEn "%WW FEm L by
T . MARERE ARGENTINA SEGUROS DE VIDA S.A. e e 3,06
I ALICO.COMPARIA DE SEGUROS §.A. — M 2.51 o
SIEMBRA SEGUROS NE VIDA S.A. o 2.29 -
. COMPANIA DE SEGURDS LA MERGANTIL ANDINAE A, . 2.27 o
EL COWERCKY COMPARIA DE SEGUROS A PRIMA FIIA S.A, S 1.80
EL SURCD COMPARIA DE SEGUROS SOCIEDAD ANONIMA o 1.65
COMPARIA DE SEGUROS EL NORTE S.A. - 1,60
BERKLEY INTERNATIONAL SEGURCS S.A, 1,20
MASSLIFE SEGUROS DE VIDA § A, . 1.18
LA HOLANDO SUDAMERICANA COMPARIA DE SEGURDS S.A. 0.99
SEGURDS RERNARDING RIVADAVIA COOPERATIVA LIMITADA 0.98
AGF ALLIANZ ARGENTINA COMPARIA DE SEGURQS GENERALES S.A. 0.84
TRAYECTQRIA COMPANIA DE SESUROS DE VIDA 3.4, 0.84 .55
BOSTON COMPARIA ARGENTINA DE SEGURDS S A, 0.82 =
HSBEC - NEW YOIRK LIFE SEGUROS NE VIDA (ARGENTINAY 8.4, 0,80
AXA SEGUROS §.A. ' 0,71 o
— CARDIF CIA. DE SEGUROS DE VIDA, SALUD Y SEPELIOS S.A, 0.70
J CONPERAGION MUTUAL PATRONAL SOC. MUT. DE SEG. GRALES, T 0.55
JUNCAL COMPARNA DE SEGURQS OE VIDA S.A, ' 0.57
- LA EQUITATIVA DEL PLATA SOCIEDRAD ANCNIMA DE SEGUROS 0.55
PLENARIA COMPARIA DE SEGUROS DE VIDA S.A. 0.53
NAGION SEGURQOS DEVIDA S A, . : 0.45
SEGUROMETAL COOPERATIVA DE SEGURQS LIMITADA 0,45
COMBINED iNSURANGE COMPANY OF ARGENTINA S.A, CIA DE SEGUROS 041
BENEFICIO §.A. ClA. DE SEG. DE VIDA, SALUD Y SEPELIO

ZURIGH ARGENTINA GOMBARIRDE BEGUROs 5.4, &7 Nt
ROYAL AMD SUN ALLIANCE SEGURCS (ARGENTINA) S.A.
METROPOLITAN LIFE SEGUROS DE VIDA S.A,
GALICIA VIDA COMPANIA DE SEGUROS S.A,

Fuente, CND rn hase a infarmacion proporcionada por o SSN

83. Desde una perspecliva regional, ias empresas involucradas no estan presentes en
forma simullanea en todas las provincias del pais., En el Cuadro 9 se presenta la

o n -

e 4 s
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distribucion de la facturacion por venta de pdl de seguros de accidentes personales

nara cada compania involucrada.

Cuadro 9: Distribucion provincial de fas venta de ZURJCH ARGENTINA e ING
ARGENTINA de seguros de accidentes personales, 2003.

et JR—

ZURICH ING
Provincia ARGENTINA  ARGENTINA
Buenos Aires 39.76 35.21
_ - Capital Fadera! 51,84 1325 L
T Calamaca 0.00 0,03 T
o Chazo - 0.00 3,33
- - =S hubut 3,20 . 012 B
- ' “Cordoba 2.29 T894 o
) Corrigntes 0.00 '___#_41.34 o
. T ____Entre Rios 0.08 - 397 e
~formesa : 0.0n 0.41 et
Jujuy 0,00 0.06 o
“~La Pampa 0.04 0.08 T
La Ricja 0,00 017
Mendoza 2.26 4,16
Misinnes 0,00 2.88
Neuguen 016 3,52
Rin Negro 0.09 1.28
Salta 0.00 - 2,94
San Juan 0.00 0,20
San Luis (.00 0,13
Sanla Fe 0.25 0,64
: B Sanliago de! Estero 00 T 026
) “Tierra del Fuego 0.00 0,80 -
Tucuman 0,00 g8,16
Santa Cruz £.02 0.00

- Fuenle: informacion proporcionada porlas panas

54 De modo similar a 1o ohservado pars el caso de seguros de vida individual, ING
ARGENTINA fambién tiene una fraccion importante de su facturacion en el interior_dei
pais en contraposicidon a ZURICH ARGENTINA quien cancentra su mayor volumen de

ventas de segqures de accidenles personales en Capital Federal y la provincia de Buenos

Ajres.

85 La superposicion de seguros de accidentes personales para el afio 2003 cofrecidos por
/' el
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Gomisidn Nxctpnal Az [elrnsz de 12 Compslengla
' ZURICH ARGENTINA e ING ARGENTINA ekxiste en la Ciudad Autdnoma de Buenos

)

Mendoza. Nauquén, Rio Negro, Sanlz Cruz vy

parlicipacian de ias firmas involucradas v el cambjo en la concentracién esperado luego

tde la.presgnle operacion, ... ..e—e S S —

Cuadro 10: Participacion en el rubro de seguros de accidentes personales y cambio
en la concentracidn por provincia, 2003.

ING ZURICH .

. - ARGENTINA ___ARGENTINA  /2riacion HHI -
Ciudad Autdnoma de Buenos Aires 1,15 083~ 0,75
Buerns Aires . 4,87 0.5 s oG-
Cordnba T 2,22 0" 454 -
Chubf 1.04 1,24 2,57
Entre Rins 4.84 0.0 0,20~
La=Pampa 0,35 0,02 001  __
Mendara A 365 0.30 248 - -
Nriicfn 7.24 .05 0.78
Rig Negro 4,19 0.03 0277 ._
Sanla Cruz - 0.33 0,01 0.01
Santa Fn 1.72 .01 0,03

Fuente L0 sobre tn hase e informacion proporcionada porfa SSN

86. Dadas las bajas participacicnes de las compafias involucradas en la Ciudad Autdnoma
de Buenos Aires y en cada una de las provincias donde existe venta simultanea de
seguros de accidentes personales, los cambios que ocasionaria la cesién de cartera de
ING ARGENTINA a ZURICH resultzrian ser cambios marginales en los niveies de
concenfracion por lo cual no se esperarian alteraciones en la estructura del mercado que

redunden en un perjuicio al interés econdmico general.

D. Conclusiones

87. Antes de anihar a una conclusidn acerca del efecto de la presente operacion de
concenlracion econdmica resuita pertinente analizar mas aln las posibilidades de

ingreso al mercado de comercializacion seguros.

83. Asi, el ingreso al mercado de seguros puede darse con e! mero cumplimiento de los
reguisitos gue surgen de fa normativa vigente aplicada y controlada por la

D Superintendencia de Seguros de (g Nacidn. La Ley de Entidades:de Seguros v su

-y -

r:".' ! ,"7’ 7 1
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Comision Naclirel ds\Uelnnsa ds e Competenca
Counlrol N™ 20 021 establece en la Seccién !lf: “Condiciones de la auteorizacion para
operar: |

Requisilos para la autorizacion:

(8}  se hayan constituidc de acuerdo con tas leyes generales vy las disposiciones
especificas de esta ley;

— (b} tengan por.objete exclusivo efectuar-eperaciones de seguro;- -—- -

(c} demuestren la inlegracion total de! capital minimo exigido a que se refiere el
articulo 30:

{d)  acompaiien los balances de los Ultimos cince (5) ejercicios de su casa matriz,
cuando se trale-de sociedades exiranjeras; “'“'

e} tengan la duracion minima requerida seglin-la naturaleza de la rama-o-ramas

de seguwros a expldtarsg, T - -

. {f) se ajusten sus planes de seguro a lo establecido en los aﬁigglg_s 24 vy

ez

— siguientes; e

(g) bhaga conveniente su actuacién en el mercade de seguros.
Tramite: los correspondientes organismb“sr de confro! pasardn el expediente a ia
Superintendencia de Seguros de la Nacién, la que dispondra, en su caso, e
otorgamiehto de la autorizacion para operar. En este supuestb. la Superintendencia
girara directamente el expediente y un testimonio de la autorizacién para operar, el
Registro Pubiico de Comercio del domicilio de la entidad, para su inscripcion por el juez'

de registro.”

T e

89. Actualmente. el regisirc de fa Superintendencia de Seguros de !a Nacion se encuentra

S
]

abierlo, por lo que cualquier empresa existente, ya sea nacional o extranjera, que

S Y : ;
cumpla con los requisitos en los tlemp‘os que demande el proceso legal v de capitales
minimos requeridos por rama de aclividad, estard en condiciones de operar,

conslituyéndose en competidora potencial inmediata.

g0. Cabe mencionar que, si bien no se presenta una sustitucidn clara de estos productos
por el lado de la demanda, se observé una alta capacidad de sustitucién de los mismos
por el lado de 1a oferta. Es importante recordar gue la oferta de seguros esta compuesta
por un gran nimero de empresas, las cuales pueden pasar a proveer los diferentes tipos
de seguroé sin incurrir en costos adicionales significativos, o cual determina que los

C diversos rubros puedan ser caracterizados como desafiables.

-
.’ - .
- T
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distintos segmenlos establecidos por tipo de sefUro ne resultaria en un perjuicio al
inferés econdmico general, dado que atn en el segmento de seguros de vida individual
la concentracian resullamn de |z presente 'Eperacién no otorga la posibilidad de e‘ercfcio
Ia entratda en ‘¢l mercado de seguros no son s1gmf|c:ahvas. gue exisle una alla
susfitucion por el lado de la oferta y 2 gue la opinién de la Superintendencia de Seguros
de 2 Nacién al respecto centempla que “no se tienen observaciones gue formular a la
operatoria (...) por ta que NATIONALE NEDERLANDEN CIA. DE SEGUROS DEVIDA
N.V. (sucursal Argentina) efectuara 2 cesidn de su cartera de seguros de persanas a
% — favor de ZURICH INTERNATIONAL- LIFE—-LIMITED SUCURSAL ARGENTINA" ng — '~
h puaden esperarse cambios mgmﬁcatlvos en !as actuales condiciones de compe{enma en

el segmente de seguros de Vvida mdwldual ni en el segmento de seguros de accdenies

S personales.

92. Enwirtud de los elementos considerados se puede afirmar que la operacion analizada no
despierta preocupacion desde el punlo de vista de la competencia, por cuanto sus
efectos en el mercado no revisten entidad como para que puedan resultar en un

perjuicio al interés econdmico general.

V. CLAUSULAS DE RESTRICC!ONES ACCESORIAS

83. En el Arliculo 12.14 det*Acuerdo para la Cesidon de Polizas de Sequro y Trafigferencia

Y :
R

Parcial de Fonde de Comercic” acompaﬁédo por las partes se habia previsto

originariamente que, por un plazo de tres afios luego de ia fecha de cierre, la parle
vendedora, por si 0 mediante sus sociedades controladas en forma ,d,“’??ia o indirecta,
se abslendria de emilir y comerciafizar pélizas de segure en la Argentina, con excepcién
de ART. y segurcs patrimoniales; esa clausula incluye la prohibicion para la parte
vendedera de ulilizar su base de dafos de clientes "para promocionar en forma colectiva

cualquier otre producto en fa Argentina”.

84, Esta Comision Nacional requirio a las partes que informaran si, conforme af Acuerdo en

cuestion. la operacion notificada incluia una transferencia de know - how.

05, En respuesta al requerimiento efecivado, manifestaron que en el "Acuerdo para la
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Comisiga Naclonal dn Nelenes de I3 Sampalrpci-

. Cesion e Polizas de Seguro y Transferencia Partial de Fondo de Comercio” no se

incluia la cesion de know - how por parle'de ING a2 ZURICH ARGENTINA.,

6. En oportumidad  de formulaise las observacignes al requerimienlo de informacion
adicional, las partes informaron que la clausula en cuestion habla sido modificada, La

nmienda susiancial consistié en la-modificacien de! articulo12.14 del referido’ Agverdo,”

reduciendo a dos afios el plazo duranle el cual el ING ARGENTINA debera cumplir con

todas las obligaciones previstas en esa clausuta,

97. Clausulas como la prevista por !as partes, llamadas por {a jurisprudencia comparada
; - como ‘reslricciones direclamente vinculadas a la operacion de concentracion” o

] “restricciones accesorias”, cuando3on claustias. AQue.no causan detrimentos a terceroé'—'-

98- Esle tipn de clausuias inhibitorias de la competencia debe ser analizado a l1a luz de lo
que en el derecho comparado se denomina come “restricciones accesorias” a una
operacion de concentracion econdmica. La doclrina de las “restricciones accesorias”
establece que las parles involucradas en una operacidn de concentracidon econdmica
pueden, sujeto a ciertos reguisilos, convenir entre ellas clausulas por tas cuales se
comprometen a no competir con la actividad economica de la nueva empresa o negocio

transferido. A e

99 En cuanlo al alcance, las clausulas no deben estar referidas a terceros, es decir a

personas fisicas o juridicas que no tengan ninguna vinculacién con las partes, sino a los
paticipanies en la operacicn de concentracion, quiehes limitan su propia liberiad de
accion en el mercado. Asimismo, estas clausulas deben tener vinculacién direcla con la
operacion principal, es decir, 1as restricciones deben ser subordinadas en importancia a
la operacion principal, por lo que no pueden ser restricciones totalmente diferentes en su
sustancia de |2 operacion principal. Ademas deben ser necesarias, !¢ que significa que
en caso de no exislir este tipo de clausulas no podria realizarse la operacion de
concentracion. o gue la misma sélo podria vealizarse en condiciones mucho mas

inciertas. o con una probabilidad de éxito mucho mencr.

100. En lo que respecta a la duracion temperal permilida, esta Comision Nacional,

:
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siguiendo Tos pracedenles internacicnales, en re{leradas oportunidades ha dispuestc

gue es aceptable una restriccién de competencia, por e! plazo de CINCO (5) zhos

¥

cuando madiante la operacion se transfiere "know\how!, mientras que en aquellas en las

gue sdlo se transfiere "goodwill” sélo es razonable Ur plazo de dos (2) afios”.

101.  En cuanto al conlenido, |2 restriccion solo debe limitarse a los productos o servicios™
que constituyan la actividad econdmica de la empresa o parte de la empresa transferida,
ya que no resulla razonable desde el punto de vista de la competencia extender la

proteccion brindada por este lipo de cIausuIas a productos o servicios gue no se

3 — e

! transfieren.

102..__No obstanle los lineamienlos establecidos en-los pU‘ITl"OS precedentes, y tal comolo

ha sefialado reileradamente esia Comision Namonal el analisis de este tipo de

)

rompetenma en cada mercado v sobre fa base de un anahsls Caso por caso.

103.  En el caso bajo analisis, de conformidad con lo manffestado por las nctificantes v ic
establecido en el "Acuerdo para la Cesion de Polizas de Seguro y Transferencia Parcial
de Fondo de Comercio”, atento fa modificacién efectuada por las partes a la clausula en
cueslion, a la luz de las caracteristicas de Ia operacién analizada, las clausulas de
restriccioneS'accesq[ias establecidas por las parles resultan razonables. a los fines

buscados nor las parles y ne merecen reparos per esta Comision Nacional.

VI, CONGLUSIONES L

104. De acuerdo a lo expuesto precedenlemenle, esta COMISION NACIONAL DE
DEFENSA DE LA COMPETENCHA concluye que la operacién de concentracion
econdmica nolificada no mfrlnge eI articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez gue no tiene
par objeto o efeclo restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda resultar

perjuicio al inlerés econémico general.

105.  Por ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja
al SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA autorizar la operacidn de
concentracion  econdmica médiante la  cual NATIONALE-NEDERLANDEN
LEVENSVERZEKERING MAATSCHAPPIJ N.V. Sucursal Argentina vendera a ZURICH

" Entre alros ver l'Jml’)mH\ de roncenlnaén N? 392-Expedients N° $01:0296087/2002.

_/
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rgentma la totaltdad de !as pohzas de

de los acl vos financieros gue constituyen Ias raservas de dtchas pclizas de seguro y
rt!cu1o 13 inc. a) de la. Ley N° 25 156.

otros aclivos de acuerdo con o establecido en el
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