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A
VISTO el Expediente N° S01.:0349499/2004 del Reglstro del MINISTERIO
- #aF

* DE ECONOMIA Y PRODUCGION, y

AR i
‘.
3

e CONéIDERANDO ;

Que el Articulo 58 de la Ley N° 25.156 faculta a la Autortdad de Aplicacién
de la Ley N° 22 262 a intervenir en las causas que se inicien durante la vigencia de
la prlmera de las normas legales citadas, subsistiendo sus funcic‘)%es hasta que se

constltuya y se ponga en funcionamiento el TRIBUNAL NACIONAL DE DEFENSA

ambito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y

v ’.l
Ias que lntervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la
CF m
notiflcambn prewsta en el Articulo 8° de ia Ley N° 25. 156 procede su presentacion y
TUwE

tramutacnén 'por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA organismo desconcentrado en la érbita de la SECRETARIA DE
COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE ECONOMIA Y ERODUCCION, en

virtud de lo dispuesto y por la integracidén arménica de los Articulos 6° a 16 y 58 de

~ dicha Iey.‘ i :

Que.las presentes actuaciones dan cuenta de la notificacién presentada

[ SR

“en los térmings del referido Articulo 8° de la Ley N° 25.156 gfpn relacion a la
operacién de concentracibn econdmica por la cual GALICIA VIDK COMPANIA DE

SEGUROS S.A. cedera y transferird a INTERNACIONAL COMPANIA DE

a e pp
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SEGUROS DE VIDA S.A. todos los derechos y obligaciones emergentes de la

emision de determinadas pélizas gque amparan los riesgos del seguro colectivo por
invalidez y fallecimiento, de acuerdo a lo previsto por el Articulo 99 de la Ley N°
24.241 y que habian sido contratadas como aseguradas por CLARIDAD AFJP S.A. y

MAS VIDA AFJP S.A. (ambas absorbidas por ORIGENES AFJP S.A.), acto que

encuadra en el Articulo 6° inciso d) de la Ley N° 25.156.

Que la operacion de concentracion econdmica que se notifica no infringe

el Articulo 7° de la Ley N° 25.156 al no disminuir, restringir o distorsionar la

competencia, de modo que pueda resultar perjuicio al interés econémico general.
Que el suscripto comparte los términos del dictamen emitido por la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, al cual cabe
remitirse en honor a la brevedad, y cuya copia autenticada se incluye como Anexo |
y es parte integrante de la presente resolucion.
Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto

en virtud de lo establecido en los Articulos 13 y 58 de Ia Ley N° 25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion de concentracién notificada, por la cual

GALICIA VIDA COMPANIA DE SEGUROS S.A. cedera y transferird a

INTERNACIONAL COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA S.A. todos los derechos Yy
abligaciones emergentes de la emision de determinadas pdlizas que amparan los

riesgos del seguro colectivo por invalidez y fallecimiento, de acuerdo a lo previsto por




-

el Articulo 99 de la Ley N° 24.241 y que habian sido contratadas « ciomo aseguradas

- por CLARIDA? AFJP SA y MAS VIDA AFJP S.A (ambas& absorbidas por

’ ORIGENES AFJP S.A), en los términos en que ha sido nohﬁcaida todo ello de

acuerdo a lo prewsto en el Articulo 13 inciso a) de la Ley N° 25. 156

st
A
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i : :

Ele%;$o§?’;§r%;&su ':cdnsideracfén el presente dictamen referido a la operacion de
concentra_,ciQn,-'_erf;onOmica Que tramita bajo ei ExpedientelN° S01: 0349499 /2004 de_l
Registro de!:M!NISTERIO DE ECONOMIA ¥ PRODUCCION caratuladof “INTERNATIONAL
COMPANIA:;RE%}_SEGUROS DE VIDA S.A. y GALICIA COMPA

v
0

L

NiA DE, SEGUROS s.A. 3/
NoTI,FicAc:__qnifﬁRT. 8 LEY 25.156 (CONC. 0484)", |

LA
L

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

Ty . *
g R ,‘.'("f#:

. LA OPERACION’, ' ]
Rt -

1. Las partes notificaron a esta Comision Nacional la cesi

GALICIA VIDA COMPARIA DE SEGUROS S.A. (en adelante “GALICIA VIDA™} a
INTERNACIONAL  COMPARIA DE SEGUROS DE

VIDA S.A. (en adeiante
_ “INTERNACIONAL") de todos los derechos y obligaciones emergentes de Ia emision de
!

determinadas pélizas que amparan los ries

i
ony transfer@ncia por parte de

gos del Seguro Colecti\}p por Invalidez y

el Articulo 99 de la Ley |N 24241 y que

habfan sido contratadas como aseguradas por CLARIDAD AFJP S.A. y MAS VIDA AFJP
- S-A. (ambas absorbidas por ORIGENES AFJP S.A.), ;

Fallecimiento, de acuerdo a lo previsto por

LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES

. AN 3

i

“2. GALICIA VID

3
i

A COMPARIA DE SEGUROS S.A. es una sociedad onstituida en fa
Replblica Argentina, controlada por SUDAMERICANA HOLDING S.A: (99,99 %). Esta

Ultima es una socledad dedicada a inverstones, operaciones.inmobiliarias y actividades
. :- X . "‘J":'{'.— 2. 1” ‘LOPEZ
: s . . #". RETARI

lu:u Compatescit
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financieras. i
3. SUDAMERICANA HOLDING S.A. también controla en nuestro pais a, GALICIA RETIRO
A COMPARIA DE>SEGUROS S.A. (99,99 %), INSTITUTO DE SALTA COMPANIA DE
R ' SEGUROS DE VIDA S.A (30 %), MEDIGALUP SALUD SA,  (99,99%)

R SUDAMERICANA ASESORES DE SEGUROS S.A. (99,97 %) ¥ GALICIA

PATRiMONIALES COMPANIA DE SEGUROS S.A. (99,99 %). ' .
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4. SUDAMERICANA HOLDING S.A. es controlada por GRUPQ FINANCIERO GALICIA
.S, A (93 58. % ). socnedad de inversidn constituida de acuerdo a las leyes de LIa Republica

. | i
’ ’5 GRUPO FINANCIERO GALICIA S.A. también controla en nuestro pals a GALICIA

v i WARRANTS""S A"‘(BT 50 %), a NET INVESTMENT SA. (87,50 %) Y 'BANCO DE
g SR GALICIAY BUENOS AIRES S.A. % .
-&’T‘y'-a'.,; P , i
o 6. GRUPO FINANGIERO GALICIA S.A. es controlado por EBA HOLDING s A (25,74 % i
ﬁ del capltal somal y 63,42 % de los votos), también constituida de acuerdo a Ias leyes de :f
Ve nuestro pais. | é
| : :

7. BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES S.A, controla dlrectamente en ia Repulblica
Argentina a: GALICIA VALORES S.A. SOCIEDAD DE BOLSA (99,99 %) GALICIA
CAPITAL MARKETS S.A. (99,99 %), GALICIA FACTORING Y LEASING S. A (99,98 %),
AGRO GALICIA S.A. (99,00 %), TARJETAS REGIONALES S.A. (99,99 %) GALICIA

QN

T

b

..,.
s

ADMINISTRADORA DE FONDOS S.A. (99,99 %), TARJETA NARANJA SA (80 %), &

fiz!
TARJETA DEL SUR S.A. (60 %), TARJETAS CUYANAS S.A. (eo %), y TARJETAS DEL *%f
MARSA (99,99 %). . g

AT

La Compradora. . _ b

SRR

Lo

8. INTERNACIONAL COMPARIA DE SEGUROS DE VIDA S.A. s una somedad que tiene
;
por objeto exclusivo realizar operaciones de seguros de invalidez y fallec:mnento

previstas en los Articulos 174 y 175 de la Ley N° 24.241 y de personas mclwdos en el
Capitulo Ilf de Ia Ley N° 17.416. : .
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9. Elpaquete accnonarso de INTERNACIONAL esta compuesto en un 52, 22% por HOLBAH
MERCHANT COMPANY LTD, un 37,76% por el GRUPQ BAPRO SA y el restante
3,01% penenecuente a PROVINCIA SEGUROS. '

10. HOLBAH MERCHANT COMPANY LTD. (59,22%) es una sociedad constltmda bajo las
leyes de Bahamas que tiene por objeto participar en toda clase de negomos contratos,
operaciones fi inancieras, comerciales, mercantiles, industriales, manufactureras mineras
y de representacubn de cualquier tipo.

11. HOLBAH MERCHANT COMPANY LTD. es controlada por HOLBAH LTD“E (100 %), una
sociedad constltmda bajo las leyes de Bahamas que tiene por objeto parhcupar en toda

clase de negocios, contratos, operaciones financieras, comermales mercantifes,
industriales, manufactureras, mineras y de representacion de cualquier tapo.

12. Asimismo, HOLBAH MERCHANT COMPANY LTD. controla en nuestro pals ademsas de
INTERNACIONAL, a (i) ORIGENES SEGUROS DE RETIRQO S.A. (59 20%), cuya
actividad principal es realizar operaciones de seguro de retiro y seguros de vida
complementarios de los seguros de retiro; (i) ORIGENES AFJP (31, 98%) sociedad
constituida en la Repdblica Argentina que opera como Administradora de Fondos de
Jubilaciones y Pensiones, conforme al Régimen establecido por la Ley N 24.241
(Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones) y ({iii) SANTANDER?MERCHANT
(94,90%), una sociedad dedicada a la actividad financiera no comprendlda en el
ordenamiento de bancos.

- “ i
{4 $-. :

=5

.GRUPO BAPRO és una sociedad dedicada, por cuenta propla o de terceros en la
Republica Argentma © en el exterior; (a) a realizar actividades de mversrén y financieras,
mediante la” part|c|pac|6n accionaria, en otras sociedades o empresas ‘nacionales o
extranjeras; (b) admlnlstrar o disponer de tenencias accionarias o de parteside interés en
ofras somedades 0 empresas asi como brindar asistencia técnica y admrmstratwa a las
mismas; (c) efectuar aportes financieros en contratos de Colaboracaon Empresaria,
UTE., Consorc;os y, en general, cualquier contrato asociativo; (d) tomar o dar cualquier
hpo de garantlas personales o reales; y (e) tomar o dar todo tipo de prestamos de dinero
en moneda nacuonai o exfranjera, it

— . T e LT
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14, PROVINCIA SEGUROS es una sociedad dedicada a la explotacién de todo tipo de
seguros dentro de los distintos planes y ramas autorizados por la Superintendencia de
Seguros de fa Nacién, con exclusion de los previstos en la Resolucion N° 19,106 y

concordantes.

Los activos objeto de la operacién.

15. Mediante la suscripcién del Contrato de Cesibn de Cartera se transfieren todos los
derechos y obligaciones emergentes de la emision de la Péliza N° 1 (periodo 94/95),
Poliza N° 2 (periodo 95/96), Pdliza N° 4 (periodo 96/97), Poliza N° 7 (periodo 97/98) y
Péliza N° 9 (periodo 07-98) que amparan los riesgos del Seguro Colectivo por Invalidez y
- Fallecimiento, de acuerdo a lo previsto por el Articulo 99 de la Ley N° 24.241 y que
habian sido contratadas como asegurada por CLARIDAD AFJP S.A,, asi como la Péliza
N° 5 (periodo 4/97-8/97) que ampara los riesgos del Seguro Colectivo por Invalidez y
Fallecimiento de acuerdo a lo previsto por el Articulo 99 de la Ley N° 24.241 y que habia
sido contratada como asegurada por MAS VIDA AFJP S.A., ambas absorbidas por
fusién por ORIGENES AFJP S.A.

16. De acuerdo a lo informado por las partes, la mencionada cobertura busca garantizar el
financiamiento integro de las obligaciones establecidas en la Ley N° 24.241, por lo que
cada administradora de fondos de pensién y jubilacion debera contratar mediante una
licitacion, a traveés de las companias de seguros, una Unica péliza de seguro colectivo de
invalidez y fallecimiento.

L e

Il. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

17. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de concentracion
econoémica prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dado cumplimiento a
los requerimientos efectuados por esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA

[ COMPETENCIA,

.~ 18. Siendo que la operacion notificada consiste en una cesién de activos, la misma encuadra
/4— k en las previsiones del Articulo 6° inciso d) de la Ley N° 25.156.

e e
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19. La obllgaclén de efectuar la notlflcacuﬁn obedece a que el volumen de: negocms de las
empresas afectadas supera el umbral establecido en el Articulo 8° de la iLey N° 25,156,
yla operacrén no se encuentra alcanzada por ninguna de ias excepciones dispuestas en

dlcha norma.’

Resolucién jpe

GyC N°® 40/2001, se les notificd a los presentantes que hasta tanto el

~ g
representant;?*de INTERNACIONAL no acreditara la personeria invocada no se daria

: B _
o prese_ntacién efectuada, ni comenzaria a correr el plazo‘previsto en el
Articulo, 13, dé 2 ‘Ley N° 25,156,

tramite - a, Ia

21. El dia 23 de‘dlmembre de 2004 esta CNDC solicité a la SUPERINTENDENCIA DE
SEGUROS DE LA NACION un informe U opinién fundada sobre Ia concentracion
econdmica notn‘” cada en las presentes actuaciones, en virtud de lo estlpulado por el
Articulo 16. de la Ley N¢ 25,156, "F

e i 4 '
22.El dla 5 de enero de 2005 INTERNACIONAL dio cumpllmrento al’ requerimiento
efectuado por esta Comision Nacional, por lo que esta CNE_)C entendio notificada Ja

presente operacion a partir de esta fecha. . "

%!, R
23. Tras analrzar la informacién suministrada en ef Formulario F1 de Notufucacuén presentado,
esta Comtsrén Nacional comprobé que la misma se encontraba mcompleta por lo que

efectuo observamones a las partes con fecha 10 de enero de 2005, '

¢ @r'

.24, Medlante presentamén de fecha 18 de enero de 2005 Ia SUPERINTENDENCIA DE
SEGUROS " DE LA NACION manifestd no tener ‘observaciones que , formular ala
operatoria desc:rlpta . por ia que GALICIA COMPARNIA DE SEGUROS DE VIDA S.A.
éfectuarla la cesuén de su cartera de seguros de vida prewsmnal a favor de

i’ 3

“ 25, EI dia. 1 de febrero de 2005 GALICIA COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA S.A, contestd
Ias observaciones efectuadas
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27 'Como"se ha 'antlcrpado por medio de la presente operacion, INTERNACIONAL adquiere
§ -‘-,i".iélva:;’gartera deine

- VIDA!

: W#aq y
. ew ;28 INTERNACIO AL es una compafiia dedicada a la comermallzacubn de seguros de vida
: prev;sionale ;pfeV|stos en Ardiculo 99 de la Ley N° 24.241: "Con el fin de garantizar el
fi nancaamlento lntegro de las obligaciones establecidas en los articulos 95 y 961, cada
. admmlstradora .debera contratar, a través de las compaﬁlas de seguros. definidas en el
By ' -articulo. 175 una tnica péliza de seguro colectivo de invalidez y fallecimiento...”. €l Gnico

tomador deresgios seguros que ofrece INTERNACIONAL es ORIGENES AFJP

e péllzq_s,_qe seguros de invalidez y fallecimiento de person_qs de GALICIA

Fl

& '*. 5.’

29 INTERNACIONAL es controlada por HOLBAH MERCHANT . COMPAN'Y& LIMITED (en

3 mﬂ"m

adelante HOLBAH MERCHANT), titular mayoritario del paquete accnonano, el resto de

~+ \& sty wf}-v

g ,l S accionistas son GRUPO BAPRO S.A. y PROVINCIA SEGUROS. L

& 30. ﬁ *i”.;{!ez% HOLBAH MERCHANT posee el control mayoritario de ORIGENES SEGUROS
: : ‘_,V posee participacion accionaria en OR[GENES AFJP S. A

de PRO\)M‘:{CIA SEGUROS DE VIDA S.A., empresa dedicada a la provusrén de seguros
0 -.k,-Ql

de* vida,_,,_y{,f‘c)%parucupa del paquete accionarioc de ORIGENES AFJP’ y ORIGENES
SEGUROS DE;{RETIRO *

i 1

32 PROVINCIA;-SEGUROS que ofrece seguros patrimoniales (incendio, transportes,

. W
automotores, robo entre otros) y seguros de personas (accidentes persgonales y vida

colecnvo). posee partumpacmnes accionarias en: (a) PROVINCIA SEGUROS DE VIDA,
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(b) ORIGENES SEGUROS DE RETIRO; y {c) O

Comisifin Noc unai de

AETARIA
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GENES AFJP.
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33. ORIGENES SEGUROS DE RETIRO provee seguros de retiro con opcién dg contratar un
seguro de vida individual. ORIGENES AFJP es una administradora d_e fondos de

jubilaciones y pensiones conforme al régimen del Sistema Integrado de Jubilaciones y
Pensiones estabfecido por la Ley N°® 24,241,

A

i

34. Por su parle. GALICIA VIDA est4d dedicada a la provisidn de seguros personales

seguros de vuda indnvndual vida colectivo, accidentes personales seguros de salud y de
invalidez y fé!lemmlenlo. éste dltimo previsto en Articulo 99 de la Ley N° 24.241. Es
dable destacar que durante el Gltimo afio, GALICIA VIDA no ha comermaluzado nuevas
pohzas en eI rubro de seguros de invaiidez y fallecimiento?®.

.»g .

35. Como fuera mencmnado la operacién de cesitén de cartera consuste enla transferenma

por parte de GALICIA VIDA, de todos los derechos y obllgamones emergentes de la

emisidon de la Pdliza N° 1

1 (periodo 94/95), Péliza N° 2

(periodo 95/96); Pdliza N° 4

(periodo 96/97), Péliza N° 7 (periodo 97/98) y Péliza N° 9 (periodo 07/98)_'énteriormente
contratadas por CLARIDAD AFJP S.A., asi como la Péliza N° 5 (periodb “4/97-B/97™)

anteriormente contratada por MAS VIDA AFJP S. A., ambas admmlstradoras absorbidas
por Crigenes AFJP.

anterlormente

37. Asimismo,

36.Las pélizas referidas amparan los riesgos del

4
.

#

|3

L
L

seguro colectivo por invalidez y
fallecimiento de acuerdo a lo previsto en el Articulo 99 de la Ley N° 24 241, citado

se vermca una relacién de naturaleza honzontal entre las comparnilas
mvolucradas en Ios seguros de vida previsional de invalidez y fallecrmlento Asnmlsmo a
~ partir de Ia presente operacién se ve fortalecida la relacién vertical emstente entre
ORIGENES AFJP Y su compaiiia proveedora de este tipo de seguros, Ias cuales se
encuentran obllgadas a adquirir dichos seguros para sus afllladOS

: . 781).

o

' Articulos que establécen las res
Jubilacfones y Penslones

Segin Cuadro Ne 38 Boletin Estadistico N® 71 (20NOV2004) -

13

ponsabilidades y cbligaciones de las adminlstradoras de Fondos de

Circular SSN N° 5368 (Comumcac:én SSN Ne

LI
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B. DEFINICION DEL MERCADO RELEVANTE

38. La Ley N® 24.241 del Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones en el Capitulo | del o
Seguro Colectivo de Invalidez y Fallecimiento, en su Articulo 99, exige :!Ia contratacion
por parte de cada administradora de fondos de jubilaciones y pensioneé de una Unica
poliza de seguro colectivo de invalidez y fallecimiento para sus afi Ilados El seguro esta
destinado a cubnr en su totalidad el pago de las obligaciones de la admlnlstradora La .
ley establece urL mecanismo de licitacion por el cual cada admlmstradora de fondos de .

.ua.

e pensuén y Jubllacrén debe realizar esta contratacién. :‘

x.x}'%?,‘ g

" 39. El asegurado es Ia AFJP gue contrata el seguro de failecimiento e mvalldez y et afiliado

A

es e! trabajador:mcorporado al Régimen de Capitalizacion del Slstema Integrado de

«"‘

Jubrlacuones y Pensnones creado por Ley N° 24,241, mediante su afi hacron ala AFJP. EI

aseguragafo t:;ne derecho por si solo en cualquier momento, a someter a la consulta de
Ia SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION ias dlfiCUllades que se
5usc1ten}con:ﬁ:aseguradora con motivo de la interpretacion o aphcac«on de sus
condlcmnes@g?nerales o particulares, su cumplimiento o mcumpllmlento o scbre

cualqu:er Indemmzacuén u obligacion referente a la misma.

R

i
r
T
L4

40 El smlestroﬂes' el fallecimiento o la declaracién de mva!ldez de un?afmado o el
venc:|m|ento del plazo estipulado para el dictamen de Ia Comlsufm Médlca que genere
alguna de las oblugamones previstas en los articulos 95 y 96 de la Ley N°. 24 241, ya sea
por retiros transntorlos por invalidez o por la integracidn del capstal de récomposnmén o}

def capltal complementarlo ;L 7 ;
. i ¢ A

?! .

41, Asi Ia contingenma cubierta contempla una pérdida de la capacidad Iaboral del 66% o
méas y en cuanto al tipo de incapacidad, tanto fisica como intelectual, total y por cualquier

S razén, para cualquier trabajo no especifico. La cobertura se extiende’en caso de

fallecimiento del beneficiario a los herederos naturales, e

‘3.

1,
42. Son beneficiarios de este seguro quienes posean edad menor a la de Jubllamon que no

se encuentren’ percibiendo jubilacion anticipada y tengan regulandad en las

i
i"f - contribuciones. EI monto del beneficio es del 70% del ingreso promedio percrbrdo en los
\ Ultimos 5 aﬁos&prewos a la incapacidad. Las pélizas tienen la vigencia® de un afio y

//
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43. Las entidades autorlzadas para proveer este tipo de seguro se encuentran contempladas

...
v"";

en el Articulo 175 de la mencionada Ley, y son aquellas compafias aseguradoras que
limiten en forma exclusiva su objeto a los seguros de personas incluidos en el Capitulo 11l
A de la Ley N" 17.418, no pudiendo asi operar en el rubro de seguros de dafos
PN patrimoniales. .- Estas compafias deben contar con la autorazacnén de la
SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION, su razén social debe coentener la

expresion "seguros de vida", y estan sometidas a las d|Sp05|C|ones de la Ley N° 20.091
de entldades de seguros y su control. i
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44 Por lo expuesto los seguros de invalidez y fallecimiento no praesentan 5ustetuubllldad con
otro tipo de. seguros por el lado de la demanda, y las compaﬁias aseguradoras que
;' N operan en forma exclusiva el rubro de seguros de vida presentan sustitutos potenciales

desde el lado de la oferta. A fin de analizar los efectos de la presente operacmn en la

competencia, el mercado relevante del producto se circunscribira a Ios seguros de
invalidez y fallecimiento previstos en el Articulo 99 de la Ley N° 24 124, s

45. En cuanto al alcance geografico, dado que los consumidores de estos productos, es
decir, las entidades administradoras de fondos de Jubllamones y pensrones tienen

presencia en todo el pais al igual que las compafiias aseguradoras oferentes del

producto involucrado, esta Comisidn Nacional entiende que el mismo es de caracter

nacional. +

C ANALISls DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION

,‘M ,\

,,\:.-

48, Segun mformacnon proporcionada por la SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA
NACION, la produccion de seguros de vida previsionales en el periodo Juho de 2003 3
juiic de 2004 fue de 601.278.000 de pesos, representando el 5, 75% de la producc;on del

total de seguros en el pais. En este rubro operan 16 compaiiias, concentrando cuatro de

! eflas un 75% de la produccion de este tipo de seguros. *

L

_%

. 4 \ 47. En el Cuadro N° 1 se presentan las participaciones de mercado para las compaiiias que
. 3 -

n A . operan en el rubro de seguros de vida previsional. INTERNACIONAL es Ia compaiiia
T ,‘ " : e A i
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Cuadro 1 : Ranking de produccién de Seguros de Vida Previsional, Jullo 2003 a Julio 2004,

i

&; t" ublcacion + compaﬂfa participacién %

AT REIOR AW%W
2 CONSOLlDAR VIDA

3 SIEMBRA VIDA

4 HSBC : N.Y.L. VIDA
5 NACION VIDA

6 BINARIA VIDA
7
8
9

METROPQLITAN LIFE VIDA
PREVISOL VIDA
PROFUTURO VIDA
10 FUERZA VIDA
11 PRINCIPAL LIFE VIDA
TRAYECTORIA VIDA
A SRR DA A S
14 GENERAL AMERICAN VIDA
. _ 15 AXA
i , - 16 SURCO

Fuente: Superintendencia de Seguros de la Nacitn

48 La concentracién en el mercado, medida por el Indice de Herfi ndah! — leschman
alcanza 1593 puntos, indicando una baja concentracién, y el camblo en el indice
derlvado de la presente operacion registra una escasa magnitud, 0,514 puntos reflejo de
la baja preponderancia de la cartera de seguros de invalidez y fallec:mlento actualmente
de propledad de GALICIA VIDA. i 5

I <

49, Aunque a partir del analisis de los cambsos en la concentracién no habna preocupamon

desde el punto de vista de Ia competencia, a continuacién se reallzaran ciertas
consideraciones adicionales sobre la accesibilidad al mercado por parfe de nuevos
competidores una vez perfeccionada la operacion notificada.

50, Sl bien INTERNACIONAL, de acuerdo a su participacion de mercado es el principal
oferente de seguros de invalidez y fallecimiento, las COndlCIOHES de entrada al mercado
sumadas a. Ia exnstencna de un numero considerable de pamc:pantes activos que
concurren en. forma simultanea a los llamados de licitacién realizados por tas AFJP,
conshtuyen elementos‘q e dificultan el }]eTCICIO de poder de mercado por parte de la

) 10 F)
; i
:
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51. En efecto, el capital minimo exigido para operar en el rubro de seguros de mvahdez y
fallecimiento es de $3.000.000, conforme a la Resolucidn 25.804/98. Por otra parte, el
tiempo estimado para obtener la autorizacion de la SUPERINTENDENCIA DE
SEGUROS DE LA NACION para operar y la inscripcion en el Registro Publico de
Comercio serla de aproximadamente seis meses.

52. Adicionalmente, cualquier empresa que opere en forma exclusiva en el rubro de seguros
de vida, como ya se ha enuncia'do en el apartado de la definicion del mercado relevante,
constituye un potencial entrante capaz de disciplinar posibles practicas de naturaleza
anticompetitiva.,

53. Respecto de la operacién bajo analisis, la SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA
NACION manifesté a esta Comisién Nacional que “... teniendo en cuenta el informe

elaborado por la Gerencia de Estudios, no se tienen observaciones que formular a la
operatoria descripta en la nota de referencia por la que GALICIA COMPANIA DE
SEGUROS DE VIDA S.A. efectuaria la cesion de Su cartera de Seguros de Vida
Previsional a favor de INTERNACIONAL COMPANIA DE SEGUROS DE VIDA SA”
{fojas 386),

54. Por los motivos expuestos, la cesion de la cartera de seguros de invalidez y fallecimiento
realizada por .GALICIA VIDA 2z INTERNACIONAL no representa una alteracion
significativa en la organizacién actual del mercado de seguros de invalidez vy

failecimiento que pueda alterar las condiciones de competencia y significar un perjuicio al
interés econdmico general.

V. CLAUSULAS _"A:QCES(..')RIAS.
‘ &

- 55. Habiendo anallzado el “Contrato de Cesién de Cartera” presentado por las partes, no se
~ advierte la exi encia de clausulas de restricciones accesorias.

- rl,c,

Ju.
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56 De acuerdo a Io expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMF’ETENCIA concluye que la operacion de concentracién econdmica que se

ATLEN




MIBION NAGIONAL NE B -
°e NE LA GOV F ENCIA 7 DFE A C o

// )y )
,"/./ . _-;.“. 1
AfErGUNTTA MENDONGA
HumBeR v AL ; \ ﬂAEL F. G/ MALTE

Feorotamia do Coordinaoibn Fdonioa
Bomiscitn N ooionat ds Dafinacs do ls Eompatomoris

57.

ES COPIA FIEL
DEL ORIGINAL

FQLIO .2
_ sy
notifica no infringe el Articulo 7° de Ia Ley N° 25.156, toda vez que no tiene pd\"qtii@é&/

NI
efecto restringir o distorsicnar la competencia de modo que pueda resultar perjuhaim/
interés econdmico general.

Paor ello, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al
SENOR SECRETARIO DE COORDINACION TECNICA del MINISTERIO DE
ECONOMIA Y PRODUCCION autorizar la operacion de concentracién economica por ia
cual GALICIA VIDA COMPANIA DE SEGUROS S.A. cedera y transferira a
INTERNACIONAL COMPANIA.DE SEGUROS DE VIDA S.A. todos los derechos y
obligaciones emergentes de la emision de determinadas poélizas que amparan los
riesgos del Seguro Colectivo por Invalidez y Fallecimiento, de acuerdo a lo previsto por
el Articulo 99 de la Ley N° 24,241 y que habian sido contratadas como aseguradas por
CLARIDAD AFJP S.A. y MAS VIDA AFJP S A. (ambas absorbidas por ORIGENES AFJP

3.A.), de conformidad con lo previsto en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.
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