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VISTO el Expediente N° S01:0238875/2010 del Registro del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econdémica en las que intervengan
empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacién prevista en el Articulo
8° de la Ley N° 25.156, procede su presentacion y tramitacién por los” obligados ante la
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en la 6rbita de la SECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la
integracién armonica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacion de concentracién econdémica notificada se celebré en la
REPUBLICA ARGENTINA con fecha 11 de junio de 2010, y consiste en la venta por parte de
la firma THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., cﬁya sucursal argentina es la empresa
ABN AMRO BANK N.V. SUCURSAL ARGENTINA, a la firma BANCO COMAFI S.A. de
su negocio bancario argentino, incluyendo los “Activos Adquiridos” y los “Pasivos Asumidos”
y excluyendo los “Activos Excluidos” y los “Pasivos Retenidos”, todo ello bajo el
procedimiento establecido en la Ley N° 11.867 de Transmisién de Establecimientos
Comerciales e Industriales. |

},u el dia 22 de julio de 2011 las partes involucradas informaron que habian

obtenido la roba‘éién del BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA, entidad
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autérquica en el &mbito del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y que
habian suscripto los documentos necesarios a fin de completar la transferencia de los activos y
pasivos que componen el fondo de comercio de la firma ABN AMRO BANK N.V.
SUCURSAL ARGENTINA a favor de la empresa BANCO COMAFI S.A.

Que las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacién de
concentracion conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N°® 25.156, habiendo dado
cumplimiento a los requerimientos efectuados por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA.

Que la operacién notificada constituye una concentracién econdémica en los
términos del Articulo 6°, inciso b) de la Ley N° 25.156. .

Que la obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios
de las empresas afectadas supera el umbral establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y
no se encuentra alcanzada por ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

Que en virtud del anélisis realizado, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA concluye que la operaciéon de concentracién econémica notificada no
infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de los elementos reunidos y de las
constancias de autos no se desprende que los mismos tengan entidad suficiente para restringir o
distorsionar la competencia, ocasionando un peijuicio para el interés econdmico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio Interior autorizar la operacién de

concentracién econémica celebrada en la REPUBLICA ARGENTINA con fecha 11 de junio

de 2010, consistente en la venta por parte de la firma THE ROYAL BANK OF SCOTLAND

‘//.

“N.V., cuya sucursal argentina es la empresa ABN AMRO BANK N.V. SUCURSAL
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ARGENTINA, a la firma BANCO COMAFI S.A. de su negocio bancario argentino,
incluyendo los “Activos Adquiridos” y los “Pasivos Asumidos” y excluyendo los “Activos
Excluidos” y los “Pasivos Retenidos”, todo ello bajo el procedimiento establecido en la Ley N°
11.867 de Transmision de Establecimientos Comerciales e Industriales, todo ello en virtud de
lo establecido en el Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

Que el suscripto comparte los términos del Dictamen N° 903 de fecha 12 de
septiembre de 2011 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 forma 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 la Ley N° 25.156.

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR
RESUELVE:
ARTICULO 1°- Autorizase la operacién de concehtracién econdmica celebrada en la
REPUBLICA ARGENTINA con fecha 11 de junio de 2010, consistente en la venta por parte
de la firma THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., cuya sucursal argefitina'es la empresa
ABN AMRO BANK N.V. SUCURSAL ARGENTINA, a la firma BANCO COMAFI S.A. de
su negocio bancario argentino, incluyendo los “Activos Adquiridos” y los “Pasivos Asumidos”
y excluyendo los “Activos Excluidos” y los “Pasivos Retenidos”, todo ello bajo el

procedimiento establecido en la Ley N° 11.867 de Transmision de Establecimientos

e

;,Qf)/mer fales e Industriales, todo ello en virtud de lo establecido en el Articulo 13, inciso a) de




la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Considérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamen N° 903 de
fecha 12 de septiembre de 2011 emitido por la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE
LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita- de la SECRETARIA DE
COMERCIO INTERIOR del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que
en QUINCE (15) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquesé y jérchivese.
]
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Expte. N° S01: 0238875/2010 (Cone. N°
DICTAMEN N° Go3

_ s
BUENOS AIRES,  §§.7 QEP 2ol

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion el presente dictamen referido a la operacién de
concentracién econémica que tramita bajo el Expediente N° S01: 023 8875/2010 del registro del MINISTERIO
. DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado “THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V. Y
OTROS S/NOTIFICACION ARTICULO 8° LEY 25.156 (CONC. 834)”.

I. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES.

I.1. LA OPERACGION

1. La operacién que se notifica se produce en la Repiblica Argentina y consiste en la venta por parte de THE
ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., cuya sucursal en Argentina es ABN AMRO BANK N.V.
SUCURSAL ARGENTINA (en adelante denominaremos al vendedor como “ABN”) a BANCO COMAFI

S.A. (en adelante “ COMAFI”) de su negocio bancario argentino, incluyendo los Activos Adquiridos' y

Los ‘vq/ligles surgen de la Clausula 2 ( (a) del Contrato Argentino de Transferencia y Asuncion celebrado entre las partes,, entre los cules cabe
de_$tacar: 1. Todo el dinero en efectivo, saldos de caja y metales preciosos mantenidos en las cuentas de efectivo u otras cuentas de ABN,
‘ incluyendo todos los activos que deben ser consignados en un balance de ABN preparado de acuerdo con las normas del Banco Central de la
Republica Argentina (“Balance Regulatorio™ bajo el titulo “Activo — Disponibilidades™; 2. Todos los titulos valores, incluso titulos de deuda
del gobierno y obligaciones negociables de titularidad de la ABN y mantenidos exclusivamenté en beneficio de ABN en las cuentas de titulos
valores de ABN, incluyendo todos los titulos valores que deben ser consignados en un Balance Regulélorio bajo los titulos “Agtivo — Titulos _
Publicos y Privados™ o “Activo — Participaciones en Otras Sociedades en Pesos™; 3. Todos los préstamos, participaciones en préstamos, lineas
de crédito, pagaréé, cartas de crédito u otras extensiones .de crédito, incluyendo sus garantias o respaldos o garantias similares otorgadas
exclusivamente para tales financiamientos, incluyendo sus intereses devengados, comisiones y otros créditos de ABN establecidos en el Anexo
2. 1(a)(iii} del Contrato, junto con los otorgamientos de crédito correspondientes o su§ renovaciones, otorgados por ABN luego de la fecha de
firma det Contrato, que se encuentren ‘vigen_tes y deban ser incluidos en un Balance Regulatorio bajo los titulos “Activo-Préstamos™ o “Activo-
‘Otros Créditos Por Intermediacion Financiera™; 4. Todo derecho, titulo y-participacién de ABN en los pagos anticipados, incluyendo, entre
otros, pagos anticipados de bienes o scrvicios, que deben ser éonsignados en un Balance Regulatorio bajo el titulo “Activo — Créditos
Diversos”; 5.Todo derecho, titulo y participacién de ABN en los contratos establecidos en el Anexo 2.1(a)(v), junto a cualquier otro contrato
celebrado luego de la fecha de cierre y previo a la miéma, en los cuales ABN sea parte; 6.Todos los bienes muebles de ABN exclusivamente
relacionados con el negocio de la misma, incluyendo bienes afectados ulg""“*j'negocio, estantes, muebles, equipos, automoviles, sistemas

telefonicos, sistemas de seguridad, cajas de seguridad (excluyendo su contenido), bovedas, materiales y suministros, soffware y bases de datos,

incluyendo todos los bienes que deben ser consignados en un Balance Regulatorio bajo los titulos “Activo — Bienes De Uso”, “Activo — Bienes

Intangibles™ o “Activo — Biengs Diversos™; 7. Todo el derecho, titularidad y participacion de ABN en los actffos que deben ser consignados en
8. Todos los Libros y

creedoras” egistros de ABN en tanto estén

} un Balance Regulatorio bajo\el tkulo “Cuentas de Orden -
t
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los Pasivos Asumidos’ y excluyendo los Activos Excluidos y los Pagivos Retenidos® (segn dichos
11 de junio de 2010), bajo el

procedimiento establecido en la Ley N° 11.867 de Transmision de Establecimientos Comerciales e

términos son definidos el Contrato suscripto entre las partes con fe

Industriales.

ABN y COMAFI han acordado que, durante el periodo comprendido desde la fecha de firma del Contrato
y la fecha de éierre, ABN podra realizar aquellos actos necesarios para incrementar la liquidez de los
activos transferidos y la terminacién de las obligz{ciones correspondientes a los pasivos a ser asumidos por
COMAFI, de ese modo, ABN podra realizar aquellos esfuerzos comerciales necesarios para discontihuar

cualquier segmento de su negocio bancario de manera ordenada y diligente.

Por otra parte con fecha 22 de julio de 2011 las partes informaron que habian obtenido la aprobacion del
Banco Central de la Republica Argentina y que. habian suscripto los documentos necesarios a fin de
completar la transferencia de los activos y pasivos que componen el fondo de comercio de ABN a favor de
COMAFL

que deben ser consignados en un Balance Regulatorio bajo el titulo “Cuentas de Orden — Acreedoras™; 8. Todos los Libros y Registros de
ABN en tanto estén exclusivamente relacionados con el negocio que estén incluidos o relacionados principalmente con los Activos Excluidos
o Pasivos Retenidos; y 9.Todos los créditos y cualquier fondo originado en éstos, como consecuencia de los procedimientos de concurso o

quiebra listados en el Anexo 2.1(a)(ix) del Contrato.. -

2 Los cuales surgen de la Clausula 2.1 (b) del Contrato Argentino de Transferencia y Asuncion celebrado entre las partes,

entre los cules cabe destacar 1. Todas las obligaciones de pago y cumplimiento y todo otro pasivo contraido por ABN en los contratos
asumidos, salvo aquellas obligaciones o pasivos expresamente especificados en el Contrato; 2. Todos los pasivos de ABN originados en
relacion con las cuentas de deposito, depésitos a plazo fijo, certificados de depdsito u otros depositos de los clientes de ABN en poder de ésta,
incluyendo todos los Pasivos que deben ser establecidos en un Balance Regulatorio bajo‘ el titulo “Pasivo — Depdsitos”, 3. Todas las
obligaciones de cumplimiénto y otros pasivos de ABN, relacionados con los préstamos, incluyendo (A) todas las obligaciones de otorgar
extensiones bajo dichos préstamos, y (B) todos los pasivos que deben sér consignados en un Balance Regulatorio bajo el titulo “Pasivo — Otras
Obligaciones Por Intermediacion Financiera”; 4. Todos los montos adeudados o fos fondos tomados en préstamo o las obligaciones por
garantias de ABN a personas qué no fueren sociedades vinculadas de ABN, establecidos en el Anexo 2.1.(b)(iv) del Contrato o que deben ser
consignados en un Balance Regulatorio bajo los titulos “Pasivo — Obligaciones Diversas™, “Pasivo ~ Previsiones”, “Pasivo — Obligaciones
Subordinadas” o “Cuentas de Orden — Deudoras™, 5. Todos los pasivos relacionados u originados con todos los juicios (segun el detaile
incluido en el Contrato) de ABN en rélacién con la actividad de ésta segin fuera operada hasta la fecha de cierre, incluyendo, entre elios
honorarios, gastos y costas judiciales; 6. Todos los pasivos relacionados u originados con cualquier contrato o vinculo laboral de ABN
existente en o con anterioridad a la fecha de cierre, incluyendo los pasivos de ABN relacionados con contratistas independientes o terceros
prestadores de servicios y todos aquellos pasivos establecidos en el Anexo 2.1(b)(vi) del Contrato; y Todos los demas pasivos consignadbs en

el Anexo 2.1(b)(vii) del Contrato.

3 : ) . . .
Los cualéq surgen de la Clausula 2.1 (c), del Contrato Argentino de Transferencia y/Asuncion celebrado entre las partes.

. e
. . s
. -
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LA EMPRESA COMPRADORA

10.

&créditos de consumo ot¢rgados por COMAFI.

COMATFI es una entidad financiera constituida de conformidad con las leyes de la Repiblica Argentina,
cuyas actividades desarrolladas en forma directa e indirecta incluyen los productos y servicios financieros

permitidos por la normativa vigente a los bancos comerciales.

A continuacion se brinda un detalle de las empresas relacionadas con la actividad bancaria y/o financiera,

controladas, controlantes y/o de otro modo vinculadas a, COMAFI en la Repiblica Argentina:

-~ COMATFI controla en forma directa a COMAFI FIDUCIARIO FINANCIERO S.A., sociedad dedicada a la

prestacion de servicios fiduciarios. COMAFI posee el 95,19% del capital social de la mencionada

sociedad.

Por su parte, COMAFI es controlada en forma direcfa por LOLICER S.A. (en adelante “LOLICER”)
(38,07% del capital social y 60,16% de los votos) y los demas accionistas que poseen un porcentaje mayor
al 5% del capital social son: Guillermo Alejandro Cervifio, quién posee un 10%, Eduardo Enrique
Maschwitz, quién posee un 5, 51%, El Pelu S.A., Titicer S.A., Maggycer S.A., Paulicer S.A., empresas que
poseen .cada una el 6,70%, y Comafi Participaciones S.A., empresa que posee el 7,32%. A su vez

LOLICER es controlada por el sefior Don Guillermo Alejandro CERVINO (73,49%), quien posee en

. forma directa el 10% del capital accionario de COMAFI.

LOLICER es una sociedad holding con actividad de inversién conforme su objeto social.

Asimismo, en relacion con la actividad bancaria y financiera, el sefior Don Guillermo Alejandro
CERVINO, controla directamente en la Republica Argentina a las siguientes sociedades del referido

sector:

COMAFI BURSATIL S.A. SOCIEDAD DE BOLSA (83,05%), sociedad que opera como agente de bolsa;
COMAFI PARTICIPACIONES S.A. (30%) sociedad de inversién; COMAFI SOCIEDAD GERENTE DE
FONDOS COMUNES DE INVERSION S.A. (81,13%) sociedad Gerente de fondos cofnunes de inversion;
PROPARTEL S.A. (85,39%), sociedad inversora; MICRO LENDING S.A_{ 58%), sociedad que otorga

préstamos prendarios; )\ F SIST S.A. (43,58%) sociedad que se dedica a originar y comercializar

o,
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Adicionalmente, el sefior Don Guillermo Alejandro CERVINO pogee participaciones directas en CFC
PARTICIPACIONES S.A. (22,84%), sociedad holding y en PVCRED S.A. (en adelante “PVCRED”)

4, 17%) sociedad que realiza actividades complementarias a la actividad financiera.

PVCRED (antes denominada COMAFI TABAKMAN S.A.), es una sociedad controlada por el Sr.
Guillermo A. CERVINO en forma directa (4,17%) e indirectamente a través de THE CAPITA
CORPORATION DE ARGENTINA S.A., sociedad controlante de CFC PARTICIPACIONES S.A. con un
72,5% del capital social, la cual a su vez controla con un 95% a PVCRED. La actividad de la sociedad
consiste en el negocio de financiamiento al consumo orientado al segmento de ingresos medios y bajos del
mercado (C2, C3 y DI1) a través del otorgamiento de préstamos de consumo y de tarjetas de crédito

(emitidas actualmente por COMAFI bajo la marca “Provencred” conforme la reglamentacion vigente).

- Dicha sociedad, hasta antes de la reforma de su denominacién y objeto social, no realizaba actividad

13.

14.

15.

3/16.

alguna.

De este modo, con la modificacion de su objeto social, se encuentra facultada para realizar las siguientes
actividades: realizar por cuenta propia y/o de terceros y/o asociada a terceros: la creacion, el desarrollo, la
direccion, la administracién, la comercializacion, la explotacion y la operacién de sistemas de tarjetas de
crédito y/o débito y/o compra y/o afines y el otorgamiento de microcréditos, de préstamos a personas
fisicas y/o juridicas, con garantia o sin ella; préstamos hipotecarios y prendarios y préstamos en general
con o sin cualquiera de las garantias previstas en la legislacion vigente. Se exceptiian las operaciones

previstas por la Ley 21.526 u otras que requieran el concurso del ahorro p;l’lblico.

Asimismo, puede participar en el capital social de otras sociedades que realicen servicios complementarios

de la actividad financiera permitidos por el Banco Central de la Republica Argentina y realizar operaciones

con titulos publicos y privados.

En forma indirecta el sefior Don Guillermo Alejandro CERVINO controla a las siguientes empresas, a
través de un vehiculo extranjero, i) a COMAFI INVERSIONES S.A., sociedad de inversion; ii) THE
CAPITA CORPORATION DE ARGENTINA S.A., sociedad que opera en leasing - de bienes muebles y
que controla indirectamente a través de COMAFI PARTIC_IPAC.IONES S.A., titular del 95% de dicha
sociedad; y iii) a 'PRESTAMOS DIRIGIDOS S.A., sociedad que origina y comercializa créditos de
consumo, a través de CFC PARTICIPACIONES S.A. que posee un 72% del capital social.

Por su parte como se dfjq, THE CAPITA CORPORATION DE ARGENTINA S.A. es la controlante, con
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un 72,5% del capital social, d¢ CFC PARTICIPACIONES S.A., la ghal a su vez controla con un 95% a

PVCRED S.A.

LA EMPRESA VENDEDORA

17.

@
18.

®
19.

THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V. (en adelante “RBS”). Es una sociedad constituida conforme
las leyes de Holanda, cuya sucursal en la Republica Argentina es ABN, inscripta en el pais ante el Registro
Pablico de Comercio de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires a cargo de la Inspeccién General de Justi-
cia., conforme Articulo 118 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550. Dicha sucursal actualmente
se encuentra en proceso de cambio de denominacién a “THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V,, SU-
CURSAL ARGENTINA”. E negocio de RBS en Argentina es el de banca mayorista de segundo piso que
combina éctividades comerciales tales como préstamos y productos transaccionales y de banca de
inversion. El modelo de negocio esta organizado siguiendo los parametros de cliente y producto delineados
por la casa matriz. En relacién é los accionistas de RBS, RBS HOLDINGS N.V. es su Unico accionista y

-

detenta el 100% del capital accionario:

ABN cuenta con tres unidades de negocios de clientes: i) Commercial Clients (MCBU), en Argentina
agrupa -‘los sectores automotriz, de consumo, agroindustria, infraestructura, industrias en general,
farmacéuticos y quimicos; ii) Global Clients, agrupa a aquellos clientes en los sectores de energia
(petroleo, gas, energia eléctrica), metales y mineria, telecomunicaciones y medios; y iii) Instituciones
financieras y de sector publico (FIPS): cubre a los proveedores de servicios financieros e instituciones
relacionadas con el Estado (incluyendo entidades provinciales y Banco Central).

Al mismo tiempo, la oferta de productos en Argentina esta organizada principalmente en cinco unidades de
productos: i) M&A, donde basicamente se asesora a las compafiias en fusiones y adquisiciones; ii) Global
Markets, donde se incluyen productos de originacién y distribucion de deuda tanto en los mercados de
capitales locales, internacionales y en los mercados financieros de sindicaciones bancarias; iii) Tesoreria,
donde se realizan operaciones de moneda extranjera contado, a futuro y derivados, asi como operaciones
interbancarias y de Trading de bonos soberanos y titulos corporativos; iv) CPM (Credit Porfolio
Management), en los que se incluyen manejos de portafolids de créditos (PM) corporativos; y v) GTS
(Global Transaction Services), que incluye servicios de cuentas corrientes, pagos y cobranzas, y comercio

exterior.

II. ENCUADRAMIENT@ JURIDICO

¥

20. Las empresas involuctadas potificaron en tiempo y forma la operaciof’de concentracién conforme a lo
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previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, habiendo dadg/cumplimiento a los requerimientos

efectuados por la Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

La operacion notificada constituye una concentracién econémica en los términos del Articulo 6° inciso b)

de la Ley N° 25,156 de Defensa de la Competencia.

La obligacion de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas involucradas
y los objeto de las operaciones, a nivel nacional supera el umbral de PESOS DOSCIENTOS MILLONES
($ 200.000.000) establecido en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, y no se encuentra alcanzada por

ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.

EL PROCEDIMIENTO

El dia 6 de julio de 2010 las partes notificaron la operaciéon de concentracién econdmica mediante la

presentacion en forma conjunta del Formulario FI.

-~

Tras analizar la presentacion efectuada con fecha 19 de julio de 2010, esta Comisioén Nacional considerd
que la misma se hallaba incompleta, por lo que hizo saber a las partes notificantes, que debfan adecuar el
Formulario F1 a los requerimientos establecidos en la Resolucion N° 40/01 de la SDCyC (B.O. 22/02/01),
haciéndoles saber que hasta tanto no dieran respuesta completa a lo requerido, no comenzaria a correr el

plazo establecido por el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.
Con fecha 21 de julio de 2010 las partes presentaron la informacidn solicitada.

El dia 26 de julio de 2010 tras analizar la presentacidn efectuada esta Comision Nacional consider6 que la
informacion se hallaba incompleta, razén por la cual se efectuaron observaciones al Formulario Fl
presentado, que se notificaron a las partes en esa misma fecha, hacie’ﬁdbles saber que el plazo establecido
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 comenzoé a correr el dia habil posterior al 21 de julio de 2010 y que

hasta tanto no dieran total cumplimiento a lo solicitado suministrando en forma completa la informacién y/

‘0 documentacion requerida quedaria suspendido dicho plazo.

Con fecha 2 de septiembre de 2010 las partes efectuaron una presentacion en relacion a lo solicitado por

esta Comision Nacional.

El dia 15 de septiemfjre dL 2010 se requiri6 a la SUPERINAENDENCIA DE ENTIDADES

A/FINANCIERAS Y CAMBIARIAS del BANCO CENTRAL DE LJA REPUBLICA ARGENTINA un
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informe u opinién fundada en virtud de lo dispuesto por el Articulo 16 d la Ley N° 25.156.

El dia 16 de septiembre de 2010 tras analizar la presentacién efectuatia esta Comision Nacional considero

" que la informacién se hallaba incompleta, razén por la cual efdctué nuevamente observaciones que se

30.

31.

32.

33.

34,

35.

36.

37

notificaron a las partes en ese mismo dia.

El dia 30 de septiembre de 2010 la SUPERINTENDENCIA DE ENTIDADES FINANCIERAS Y
CAMBIARIAS del BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA informé que debido a que la
participacion de ABN AMRO BANK N.V. SUCURSAL ARGENTINA en el mercado de préstamos es
minima asi como también la correspondiente a los adelantos, su principal operétoria de préstamos, y la del
total de depositos del sector privado, considera que la operacion que diera origen a las presentes

actuaciones, no tendria efectos negativos en la competencia en el sistema financiero local.

Con fecha 7 de octubre de 2010 las partes efectuaron una presentacion en relacién a la informacién

-

requerida por esta Comision Nacional.

El dia 11 de noviembre de 2010 tras analizar la presentacion efectuada esta Comision Nacional consider6
que la informacién se hallaba incompleta, razon por la cual efectué nuevamente observaciones que se

notificaron a las partes con fechas 12 y 16 de noviembre de 2010.

Con fecha 29 de diciembre de 2010 las partes efectuaron una presentacion en relacién a la informacién

requerida por esta Comision Nacional.

El dia 2 de febrero de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta Comisién Nacional consider6 que la
informacion se hallaba incompleta, razon por la cual efectudé nuevamente observaciones que se notificaron

a las partes con fechas 2 y 8 de febrero de 2011.

Con fecha 16 de febrero de 2011 las partes eféctuaron una presentacion en relacion a la informacién

requerida por esta Comisién Nacional.

El dia 14 de marzo de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta Comision Nacional considerd que
la informacién se hallaba incompleta, razén por la cual efectué nuevamente observaciones que se

notificaron a las partes con fechas 14 y 15 de marzo de 2011.

. Con fecha 4 de abril d¢/301 lylas partes efectuaron una presentacion en

§

lacién a la informacion requerida

r esta Comision Nag¢iohal.

¥
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38. El dia 27 de abril de 2011 tras analizar la presentacioén efectuada esta Comision Nacional consider6 que la
informacion se hallaba incompleta, razén por la cual efectud nuevamente observaciones que se notificaron

a las partes con fechas 27 y 28 de abril de 2011.

39. Con fecha 13 de mayo de 2011 las partes efectuaron una presentacion en relacién a la informacion

requerida por esta Comision Nacional.

40. El dia 21 de junio de 2011 tras analizar la presentacion efectuada esta Comision Nacional consider6 que la
informacion se hallaba incompleta, razon por la cual efectué nuevamente observaciones que se notificaron

a las partes con fechas 22 y 28 de junio de 2011.

41. Con fecha 22 de junio de 2011 las partes acompafiaron copia de la Resolucion N° 109 de fecha 9 de junio

de 2011 mediante la cual el Banco Central de la Republica Argentina autoriz6 la presente operacion.

42. Finalmente con fecha 22 de julio de 2011 las partes dieron respuesta a lo solicitado, teniéndose por
completo el Formulario F1 acompafiado y reanudando el plazo establecido en el Articulo 13 de la Ley N°

25.156 a partir del dia habil posterior al enunciado.

IV. EVALUACION DE LOS EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION SOBRE LA
COMPETENCIA. '

43. La presente operacion consiste en la venta por parte de RBS, cuya sucursal en Argentina es ABN de su
negocio bancario argentino, incluyendo los Activos Adquiridos los. Pasivos Asumidos y excluyendo los

Activos Excluidos y los Pasivos Retenidos, lo cual configura la transferencia del fondo de comercio de
ABN a favor de COMAFL

Naturaleza de Ia operacién

44. Tomando en consideracion las actividades desarrolladas en base a la informacién suministrada por las

partes, se presenta una relacion de tipo horizontal entre ABN y COMAFI en lo que respecta banca

mayorista o como se conoce también banca de segundo piso.

Definicion del mercado relevante

C6MAF] pertenecen a la

c\/ categoria de banios comergigles deffinida en el Articulo 2° de la Ley N° 2/526 de Entidades Financieras.

45. Las entidades: financieras fjvolucradas en la presente operacion, ABN
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Se entiende por entidad financiera a todas aquellas personas o entidddes privadas o piblicas que realicen

intermediacion habitual entre la oferta y la demanda de recursos financieros.

Entre las diferentes clases de entidades financieras (bancos comerciales, bancos de inversién, bancos
hipotecarios, compaiiias financieras, sociedades de ahorro y préstamo para la vivienda y cajas de crédito),
los bancos comerciales son los de mayor vrango de actividades permitidas ya que pueden realizar todas las
operaciones activas, pasivas y de servicios que no les sean prohibidas por la Ley N° 21.526 o por las
normas que dicte el BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (en adelante “BCRA™) en

ejercicio de sus facultades.

48. De acuerdo a la normativa establecida por el BCRA los bancos comerciales se distinguen en:

"  bancos de primer grado: podran realizar todas las operaciones activas, pasivas y de servicios en los
términos del articulo 21 de la Ley de Entidades Financieras N° 21.526 (“A” 5107).
bancos de segundo grado: podran realizar todas las operaciones activas, pasivas y de servicios que
la ley y la normativa establecen para los bancos de primer grado, pero sélo podran recibir depdsitos
del sector financiero del pais y de bancos del exterior. Ademas estaran sujetos a la3 relaciones sobre
el fraccionamiento del riesgo crediticio que especialmente disponga la reglamentacion (“A” 5107).

La normativa anterior (“A” 2241) distinguia los bancos comerciales en:

49.

minoristas: podran realizar todas las operaciones activas, pasivas y de servicios en los términos del
articulo 21 de la Ley de Entidades Financieras.

mayoristas: podran efectuar todas las operaciones y servicios que la ley y la normativa establecen
para los minoristas, pero solo estaran habilitados a captar depoésitos de inversores calificados, segun
lo establecido por la respectiva reglamentacion.

de segundo grado: podran realizar todas las operaciones activas, pasivas y de servicios que la ley y
la normativa establecen para los bancos minoristas, pero no podran captar depésitos del publico y
estaran sujetos a las relaciones sobre el fraccionamiento del riesgo crediticio que especialmente
disponga la reglamentacion.

De acuerdo a los usos y costumbres, la distincion entre banca minorista y mayorista también se utiliza
corrientemente para referirse a los dos grandes compartimentos en que las entidades financieras dividen el
mercado para definir sus 'estrategias de negocios. La banca minorista apunta al financiamiento y a los
servicios prestados a consumidores individuales (personas fisicas, titulares de micro emprendimientos) y
micro empresas, reservandose la terminologia de banca mayorista parav aludir al financiamiento de estilo

corporativo y-un mayor valor transaccional y a la amplia gama de los servicios prestados a pymes, grandes

empresas nacionales, multinj¢ionaled, inversores institucionales y calififados (incluyendo, a mero titulo

_]emphﬁcatlvo descuento valoges, préstamos para capital de frabajo, proyectos de inversidn,

iy
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financiamientos estructurados, sindicatos, operaciones y servicios d¢ comercio exterior, negociacion de
divisas, gestion de carteras e inversiones, gestion de la tesoreria -pago de sueldos, proveedores, factoring-,
colocacion de emisiones de deuda y capital, titulizacion de activos, trading de titulos, financiacion al sector

publico con cesiéon de coparticipacion federal de impuestos, entre otras).

ABN y COMAFI fueron autorizados por el BCRA para funcionar como bancos comerciales, bajo la

anterior normativa, con facultades para operar como bancos minoristas y mayoristas.

Por lo tanto esta CNDC ha considerado que el mercado del producto a analizar estd constituido por la

prestacion de servicios bancarios y de intermediacion financiera prestados por la banca comercial.

En funcioén de ello, para el analisis de la operaci6n notificada se considera que el mercado relevante abarca

la comercializacion de servicios de intermediacion financiera prestados por la banca comercial.

Mercado geogrifico relevante

53.

54.

55.

56.

}57.

-

Debido a que los bancos comerciales en general trabajan. tanto con servicios para empresas como para
banca individual, y a pesar de las nuevas tecnologias que se estan incorporando a la actividad (cajeros
automadticos, Internet, banca telefonica), las caracteristicas de la demanda exigen cierta proximidad de la

sucursal del banco al usuario.

De acuerdo con la Resolucion 164/2001 de la ex Secretaria de la Competencia, la Desregulacion y la
Defensa del Consumidor (Lineamientos para el Control de las Concentraciones Econ()micas), si los
consumidores del rea en la cual operan las empresas participantes en la concentracion pueden adquirir el
bien en un area geografica cercana, entonces resulta correcto considerar a ambas zonas como parte de un

mismo mercado.

Sin embargo, en lo que hace al mercado de producto definido en el apartado anterior, debe tenerse en
cuenta que la demanda normalmente no se traslada grandes distancias para sustituir a los prestadores de
servicios bancarios. De esta forma puede considerarse que el mercado geografico relevante tiene un

caracter local.

De acuerdo con esto, la nica localidad donde se presenta una superposicion entre las sucursales del ABN

y COMAFI es en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

De este modo el mercado[geogrffico involucrado en la presente operaci

n es la- Ciudad Auténoma de
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Buenos Aires.

Por otro lado, también es importante analizar el mercado .a nivel nacional ya que si bien la demanda se
encuentra restringida geograficamente, desde el punto de vista de la oferta de servicios bancarios, la
capacidad competitiva de cada participante del mercado, las respectivas estrategias comerciales, asi como
la eventual existencia de competencia potencial, implican la necesidad de tomar también en consideracion

esta dimension geografica mas amplia.

Evaluacion del impacto de la operacién notificada sobre la competencia.

Analisis a nivel nacional

59.

60.

61.

En el analisis del mercado de la banca comercial se pueden observar cuatro variables fundamentales que
hacen al posicionamiento de cada entidad: depositos, préstamos, patrimonio neto y otros activos. EIl BCRA

publica un ranking sobre la base de estas cuatro variables.

A su vez, el sistema financiero argentino esta comprendido por 54 bancos privados, 12 bancos piblicos, 2

cajas de crédito y 14 compaiiias financieras todo esto a marzo de 2010.

La participaciéon de COMAFI en el total de depdsitos de los bancos comerciales a marzo del 2010 es del
0,98% ($2.667.739)", mientras que en los préstamos es del 1,07% ($1.761.600). Al considerar los pasivos y
activos de COMAFI y ABN en forma conjunta, la participacion del primero ascenderia al 1,14% en los
depésitos (ubicandose en el puesto N° 18 del ranking de bancos comerciales) y al 1,34% en los préstamos
(ubicandose en-el puesto N° 18 del ranking de bancos comerciales). Los cuadros que se presentan a

continuacion ilustran el impacto de la operacion en la estructura de mercado a nivel nacional.

Cuadrol: Participacién de mercado COMAFI en el total de bancos comerciales y HHI, antes y después

de la operacion

Parhcupacmnes de mercado en %

Rubro Antes Después Antes Despuésv Variacic’:h
Activos 0,95 1,23§ 861,5 862 0,55
Prestamos 1,07 1,34 818,8 819,3 0,57
Depositos 0,98 1,14 970,4 970,7 0,32

¢

Fuente: : CNDC en base a BCRA a diciembre de 2009

* CNDC en base al Rankin\del CRA.
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62. De esta forma el ranking de Bancos seguiria conformado del sigyiente modo:

Cuadro 2: Ranking de Bancos (20 primeros)

. ’ Prestamos en Co ' Depbsitos en Activos en miles|
estamos e RS Entlda ¢
Entidad miles de pesos I Entidad mileg de pesos ¢ de pesos
NACIONARGENTINA © | 35, 835, 003 INACIONARGENTINA -~ 67 120 639 NACION ARGENTlNA T 88.487.073
SANTANDER RIO 13863451 | TOYINCIADEBUENOS | o105 45p [PROVINCIADEBUENOS 29.864.416
‘ AIRES ' AIRES —
BANCO MACRO 11.078.601 |SANTANDER RIO ' 19.398.556 |SANTANDER RIO 29.075.932
GALICIA 10.946.978 |BBVA 18.373.907 [BANCOMACRO 24.630.733
. BBVA 10.527.830 |BANCO MACRO 17.819.272 |GALICIA 24614976
PROVINCIA DE BUENOS 0920494 [GALICIA 17083262 |BBUA 23.300.039
g:gggw DE BUENOS 7.704.821 |HSBC ' 11820521 |HsBC 16.679.818
HSBC  7.129382 2:‘;2@0 DE BUENOS 11.181.936 |CITIBANK 14.774.899
CITIBANK 5.645.236 |CREDICOOP 10915214 [C1UPAD DE BUENOS 13.554.522
CREDICOOP 5412537 |CITIBANK 9.197.202 |CREDICOOP 12718413
STANDARD BANK 4.786.171 |STANDARD BANK 8.315640 [HIPOTECARIO 11:413.981
BANCO PATAGONIA 4417.035 |BANCO PATAGONIA 6.522.363 |STANDARD BANK 11.058.805
HIPOTECARIO 3.864.599 'F“gEVQ BANCO DE SANTA 4920204 |BANCO PATAGONIA 9760222
':gEVO BANCODE SANTA " 3551362 |PROVINGIA DE CORDOBA 4775902 ;'gEVO BANCO DE SANTA 6.906.309
BANCO SUPERVIELLE 2.715.692 |HIPOTECARIO 3.730.538 |PROVINCIA DE CORDOBA 5.509.247
PROVINCIA DE CORDOBA 2.608.610  |BANCO SUPERVIELLE 3610591 [COMAFI+ ABN 4.781.633
BANCO ITAU 2.579.279° [BANCO ITAY 3.369.106 |ITAU 4.606.866
‘ COMAFI + ABN ©2.200.130 |COMAF! + ABN 3.104.456 [SUPERVIELLE 4,548,666
linDuSTRIAL ' 1.230.947 [BANGO DE LA PAMPA 1.810.739 - [BANCO DE SAN JUAN 2681728
NUEVO BANCO DE ENTRE NUEVO BANCO DE ENTRE NUEVO BANCO DE ENTRE
RIOS 1199448 |2 1875117 [ 2561.109

Fuente: CNDC en base a BCRA e informacién aportada por las partes.

63. Como puede apreciarse en los cuadros N° 1 y 2 a nivel nacional los servicios de banca comercial

constituyen un mercado desconcentrado y la variacion del HHI que la presente operacién genera es

marginal.

Analisis a nivel local Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

64. Como ya se ha sefialado, la presente operacion implica una superposicion de sucursales entre el ABN y
COMAFI en la Ciudad Auténopna de Buenos Aires. |

&65. Con el objetivo de determinag \os polenciales efectos de la concentracion s¢ evaluarin los cambios en la
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participacion de COMAFI en cantidad de sucursales, antes y después de la operacién en el mercado

geografico definido anteriormente.

66. A continuacidn se presentan los respectivos cuadros:

Cuadro 4: Préstamos y Depdsitos en CABA de COMAFI

Préstamos % HHI | Depésitos % HHI -
. , Antes ' 1,121  842,91] 70,91 1176,24
Despues 1,13 842,93 0,92 1176,26
Fuente: CNDC en base a informacion aportada por las partes y del B.C.R.A.
Cuadro 5: Sucursales bancarias.
Entidad Cantidad -
SANTANDER RIO 97
FRANCES = : 82
GALICIA 78
NACION 63
CIUDAD DE BUENOS AIRES 49
ITAU 43
HSBC ' 42
ICREDICOOP ' 40
PROVINCIA DE BUENOS AIRES 39
. PATAGONIA = ' 38
SUPERVIELLE , 32
STANDARD 32
CITIBANK ' , 27
MACRO 23
COMAFI| + ABN-AMRO 17
COLUMBIA ' ’ 5
HIPOTECARIO 4
Otros ’ ' 53
TOTAL ' 764
‘ HHI Sucursales 695,35
Variacion 0,55

Fuente: CNDC en base a informacion aportada por las partes y del B.C.R.A.

67. Hay 763 sucursales en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, de las cuales 17 pertenecerian a COMAFI
después de la operacion, 97 \;Z[enecen al BANCO SANTANDER RIO siendg’este el banco con mayor

&cantidad de sucursales en Ciudgdd Auténoma de Buenos Aires. El Banco de lafNacién cuenta con un total

-
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68. Con la operacién, el BANCO COMAFI pasaria a controlar un 2,23% de las sucursales, un 1,13% de los

préstamos y un 0,92% de los depdositos.

69. De esta forma el indice pasaria de 842,91 puntos a 842,93 en préstamds y de 1176,24 a 1176,26 en

depo6sitos. Tales variaciones no resultan preocupantes tratandose de un mercado desconcentrado.

Evaluacién de los efectos de la operacion sobre la competencia en los mercados relevantes

70.

71.

72.

73.

-74.

De los cuadros consignados anteriormente se desprende un escenario en el cual los niveles de
concentracién resultantes de aprobarse la presente operacion y las variaciones del HHI no resultan

preocupantes en el mercado geografico analizado.

Respecto de las caracteristicas de los restantes competidores cabe sefialar que en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires se encuentran presentes los bancos mas importantes del pais (Banco Nacién, BBVA Banco
Francés, Banco Galicia, Credicoop, BankBoston, Banco de la Provincia de Buenos Aires, Citibank, HSBC
Bank y Banco Hipotecario, entre otroé) ofreciendo toda la misma gama de productos que las partes

Notificantes.

La fortaleza de los demas competidores de servicios bancarios en dicho mercado geografico, tal como
surge de los datos de las empresas a nivel nacional, es lo suficientemente importante como para disciplinar
eventuales ejercicios de poder de mercado por parte de la empresa resultante de la operacidn. Por otra parte

cabe aclarar tambien que se trata de una localidad con alta densidad poblacional.

Cabe destacar, al respecto, la sustituibilidad de todos los servicios bancarios del Banco Nacién respecto de
los servicios ofrecidos por las notificantes. Asi como también la amplia capacidad de esa empresa estatal
de proveer servicios en el mercado definido. Esto Gltimo se manifiesta en su importancia en términos de

presencia y solidez en CABA como asi también en toda la provincia y la nacion.

El Banco Nacién es una empresa estatal y estd ubicada en el primer lugar en todos los rankings que publica
el BCRA mes a mes®, y ofrece sus productos en todo el pais en las mismas condiciones comerciales para

todos sus clientes.

i/ * Ver Bco Nacién en Dezlttos, réstamos y Patrimonio Neto, cuadro N° 2.

iz




“2011 - Afio del Trabajo Decente, la Salud y Seguridad de los Trabajadores”

[ES COPIA FIEL|
DEL ORIGINAL

75.

76.

Por otra parte, el sector bancario cuenta en la Argentina con un altg gradd de desarrollo, con un sistema de

informacién actualizada y de piiblico conocimiento emitida por ef BCRA. Esta entidad elabora un informe
mensual sobre todas las variables relevantes de todas las entidagles financieras actuantes en el pais. De esta
manera es correcto suponer que todos los bancos tienen un cohocimiento real de la evolucién competitiva

en cada mercado geografico.

De acuerdo con las consideraciones efectuadas, esta Comision Nacional entiende que la presente operacion
no modifica sustancialmente el nivel de competencia ni afecta negativamente el proceso competitivo en

ninguno de los mercados relevantes definidos.

V.CLAUSULAS DE RESTRICIONES ACCESORIAS

77.

78.

79.

® =

En los instrumentos acompafiados por las partes no se advierte la existencia de clausulas de restricciones

accesorias.
VI. CONCLUSIONES

De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA concluye que las operacion de concentracion econémica notificada 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.

Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA aconseja al SENOR
SECRETARIO DE COMERCIO INTERIOR autorizar la operacién notiﬁbcada, consiste en la venta por
parte de THE ROYAL BANK OF SCOTLAND N.V., cuya sucursal en Argentina es ABN AMRO BANK
N.V. SUCURSAL ARGENTINA de su negocio -bancario argentino, incluyendo los Activos Adgquiridos los
Pasivos Asumidos y excluyendo los Activos Excluidos y los Pasivos Retenidos (segiin dichos términos son
definidos el Contrato suscripto entre las partes con ffecha 11 de junio de 2010) ‘ cual configura la
la Ley N° 11.§67 de

omerciales e Induftriales. Ello de acuerdo/a lo previsto en el Articulo

transferencia del fondo de comercio, bajo el progedimiento establecido e
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