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LARAE SANTARELLY

VISTO el Expediente N° $01:0288542/2012 del Registro del MINISTERIO
DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, y

CONSIDERANDO:

Que, en las operaciones de concentracién econémica en las que

intervengan empresas cuya envergadura determine que deban realizar la notificacion

prevista en el Articulo 8° de la Ley N° 25.156, procede su présentaéién y tramitacién
por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA, organismo desconcentrado en la 6rbita de la SUBSECRETARIA DE
.COMERCI.O INTERIOR de la SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE

ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, en virtud de lo dispuesto y por la integracién

armoénica de los Articulos 6° a 16 y 58 de dicha ley.

Que la operacién de concentracién econdmica que se notifica se produce
en la REPUBLICA ARGENTINA y consiste en la adquisicién por parte dé las firmas
SUN ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED y ROYAL & SUN ALLIANCE
SEGUROS (Uruguay) S.A. de la propiedad de las firmas ASEGURADORA DE
CREDITOS Y GARANTIAS S.A, ‘y EL COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A

PRIMA FIJA SA. a las firmas BRISTOL GROUP HOLDING 1, BRISTOL GROUP

HOLDING 2, BRISTOL GROUP HOLDING 3, BRISTOL GROUP HOLDING 4 y

BRISTOL GROUP HOLDING 5.

Que con fecha 1 de marzo de 2012, las partes celebraron un contrato de
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compraventa de acciones, por medio del cual las firmas BRISTOL GROUP HOLDING
1, BRISTOL GROUP HOLDING 2, BRISTOL GROUP HOLDING 3, BRISTOL
GROUP HOLDING 4 y BRISTOL GROUP HOLDING 5 transmitieron con fecha 31 de
julio de 2012 a las firmas SUN ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED y
ROYAL & SUN ALLIANCE SEGUROS (Uruguay) S.A.: a) todas las acciones de las
cuales son titulares en la firma SANTA MARIA DEL SOL S.A. (sociedad holding de la
firma EL COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A), las que
representan el CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones de la firma SANTA
MARIA DEL SOL S.A.; b) todas las acciones de las cuales son titulares en la firma
ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A. (sociedad holding de la firma
ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A), las que representan e! CIEN
POR CIENTO (100 %) de las acciones de la firma ATLANTIS SOCIEDAD
INVERSORA S.A.; ¢) todas las acciones de las cuales son titulares en la firma EL
COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S A, las que representan el
NOVENTA'Y SE!S COMA SIETE POR CIENTO (96,7 %) de las acciones de la firma
EL COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA SA.; y d) todas las
acciones de las cuales son titulares en la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y
GARANTIAS S.A., las que representan el NOVENTA Y NUEVE COMA NUEVE POR
CIENTO (99,9 %) de las acciones de la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y
GARANTIAS SA.

Que, como consecuencia de la operacién de concentracién econdmica
que aqui se notifica la firma ROYAL & SUN ALLIANCE SEGUROS (Uruguay) S.A. es

la titular: i) del CINCO POR CIENTO (5 %) de las acciones de la firma ATLANTIS

“©
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SOCIEDAD INVERSORA S.A,, v, ii) del CINCO POR CIENTO (5 %) de las acciones
de la firma SANTA MARIA DEL SOL S.A. Por otro lado, la firma SUN ALLIANCE
OVERSEAS INSURANCE LTD. e;; la titular: i) del NOVENTA Y CINCO POR CIENTO
(95 %) de la firma ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A.. del NOVENTA Y
CINCO POR CIENTO (95 %) de la firma SANTA MARIA DEL SOL S.A.; i) del
DIECINUEVE COMA TREINTA Y UN POR CIENTO (19,31 %) de la firma
ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A.; y iv) del VEINTINUEVE
COMA DIECISEIS POR CIENTO (29,16 %) de la firma EL COMERCIO COMPARIA
DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A. Por dltimo, la firma ATLANTIS SOCIEDAD
INVERSORA S.A. es titular del OCHENTA COMA SESENTA Y OCHO POR CIENTO
(80,68 %) de la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS SA. y la
firma SANTA MARIA DEL SOL S.A. es titular del SESENTA Y SIETE COMA
CINCUENTA Y CUATRO POR CIENTO (67,54 %) de las acciones de la firma EL
COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A.
Que las sociedades involucradas notificaron en tiempo y forma la
operacion 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

9713 COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA.

Que la operacidon notificada constituye una concentracién econdmica en

los términos del Articulo 6°, inciso ¢) de la Ley N° 25.156.

Que en vitud del andlisis realizado, la COMISION NACIONAL DE

\, DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que la operacién de concentracion

econdmica notificada no infringe el Articulo 7° de la Ley N° 25.156, toda vez que de

N
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los elementos reunidos en las presentes actuaciones no se desprende que tenga
entidad suficiente para restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda
resultar perjuicio al interés econémico general.

Que, por este motivo, la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA aconseja al sefior Secretario de Comercio autorizar la operacion
notificada por medio del cual las firmas BRISTOL GROUP HOLDING 1, BRISTOL
GROUP HOLDING 2, BRISTOL GROUP HOLDING 3, BRISTOL GROUP HOLDING
4 y BRISTOL GROUP HOLDING 5 transmitieron con fecha 31 de julio de 2012 a las
firmas SUN ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED y ROYAL & SUN
ALLIANCE SEGUROS (Uruguay) S.A.: a) todas las acciones de las cuales son
titulares en la firma SANTA MARIA DEL SOL S A. (sociedad holding de la firma EL
COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A.), las que representan el
CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones de la firma SANTA MARIA DEL SOL
S.A.; b) todas las acciones de las cuales son titulares en ia firma ATLANT[S
SOCIEDAD INVERSORA S.A. (sociedad holding de la firma ASEGURADORA DE
CREDITOS Y GARANTIAS S.A), las que representan el CIEN POR CIENTO (100
%) de las .'::lcciones de la firma ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A.; ¢) todas las
acciones de las cuales son titulares en la firma EL COMERCIO COMPANIA DE
SEGUROS A PRIMA FIJA S.A., las que representan ei NOVENTA Y SEIS COMA
SIETE POR CIENTO (96,7 %) de las acciones de la firma EL COMERCIO
COMPARIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A.; y d) todas las acciones de las cuales
son titulares en la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A, las

que representan el NOVENTA Y NUEVE COMA NUEVE POR CIENTO (99, 9 %) de
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las acciones de la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A., 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° 1078 de fecha 18

de septiembre de 2014 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
resolucioén.

Que el infrascripto resulta competente para el dictado del presente acto en

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

Por ello,
EL SECRETARIO DE COMERCIO
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Autorizase la operacion notificada por medio del cual las firmas
BRISTOL GROUP HOLDING 1, BRISTOL GROUP HOLDING 2, BRISTOL GROUP
HOLDING 3, BRISTOL GROUP HOLDING 4 y BRISTOL GROUP HOLDING 5
transmitieron con fecha 31 de julio de 2012 a las firmas SUN ALLIANCE
INSURANCE OVERSEAS LIMITED y ROYAL & SUN ALLIANCE SEGUROS
(Uruguay) S.A.: a) todas las acciones de las cuales son titulares en la firma SANTA
MARIA DEL SOL S.A. (sociedad holding de la firma EL COMERCIO COMPANIA DE
SEGUROS A PRIMA FIJA 8.A)), las que representan el CIEN POR CIENTO (100 %)

de las acciones de [a firma SANTA MARIA DEL SOL S.A.; b) todas las acciones de

las cuales son ftitulares en la firma ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A.

b
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(sociedad holding de la firma ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A),
las que representan el CIEN POR CIENTO (100 %) de las acciones de la firma
ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A; c) todas las acciones de las cuales son
titulares en la firma EL COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA SA,
las que representan el NOVENTA Y SEIS COMA SIETE POR CIENTO (96,7 %) de
las acciones de la firma EL COMERCIO COMPARNIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA
S.A.; y d) todas las acciones de las cuales son titulares en la firma ASEGURADORA
DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A, las que representan el NOVENTA Y NUEVE
COMO NUEVE POR CIENTO (99, 9 %) de las acciones de la firma ASEGURADORA
DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A.., todo ello en virtud de lo establecido en el
Articulo 13, inciso a) de la Ley N° 25.156.

ARTICULO 2°.- Conéidérase parte integrante de la presente resolucion, al Dictamen
N° 1078 de fecha 18 de septiembre de 2014 emitido por la COMISION NACIONAL
DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo desconcentrado en (a 6rbita de la
SUBSECRETARIA DE COMERCIO INTERIOR de la SECRETARIA DE COMERCIO
del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, que en TREINTA Y
N‘UEVE (39) hojas autenticadas se agrega como Anexo a la presente medida.

ARTICULO 3°.- Registrese, comuniquese y archivese.

RESOLUCIONN® 2 F 4
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Expte. N° S01: 0288542/2012 (Conc. N° 1015) SF/ppr-pa-
DICTAMEN CONC. N° AQ=3 ¢

UENOS AIRES, " g 6Ep oy

SENOR SECRETARIO:

Elevamos para su consideracion e! presente dictzmen referido a la operacién de
concentracion econdmica que tramita bajo el Expcdiente N° S01: 1 0288542/2012 del

registro del MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, caratulado “SUN

ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED, ROYAL & SUN ALLIANCE

o SEGUROS (Uruguay) S.A, BRISTOL GROUP HOLDING 1 Y OTRAS S/
NOTIFICACION ART. 8 DE LA LEY N° 25.156 (CONC. 1015).” :

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

I.1. LAOPERACION

1. La operacion que se notifica se produce en la Republica Argentina y consiste en la
adquisicion por parte de SUN ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED (en
adelante “SAIO"} y ROYAL & SUN ALLIANCE SEGUROS (Uruguay) S.A. (en
adelante “RSA Uruguay”) de la propiedad de las empresas ASEGURADQRA DE
CREDITOS Y GARANTIAS S.A. (en adelcate “ACG") y EL COMERCIO
COMPANIA DE SEGUROS DE PRIMA FIJA S.A. (en adelante “COMERCIO") a
BRISTOL GROUP HOLDING 1, BRISTOL GROUP HOLDING 2, BRISTOL

N GROUP | HOLDING 3, BRISTOL GROUP HOLDING 4 y BRISTOL GROUP
HOLDING 5 (en adefante todas ellas “BRISTOLV GROUP” o “l.as Vendedoras” o

TDF;“—,—-—-——-—-I individuaimente BGH 1, BGH 2, BGH 3, BGH 4 v BGH 5).

g 7 1 3 2. Con fecha 1 de marzo de 2012 las Partes celebraron un contrato de compraventa
de acciones, por medio del cual las Vendedorac transmitieron con fecha 31 de julio

de 2012 a las Compradblas: &) todas las acciones de las cuales son titulares en la

sociedad SANTA MARIA DEL SOL S.A. (sociéd_ad holding de COMERCIQ), las

acciones de SANTA MARIA DEL SOL S.A.; b)
la sociedad ATLANTIS

que representan el 100% de |
/ dtodas las acciones| de |las fudles son titu'zres

g
X
]
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SOCIEDAD INVERSORA S.A. (sociedad holding de ACG]), las que repre?;nignzgl

100% de las acciones de ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A.; ¢) todas las

acciones de las cuales son titulares en COMERCIO, las ‘que representan el 96,7%
_de las acciones de COMERCIO y d) todas las ‘acciones de las cuales son tltulares

en ACG las que representan el 99% de las acmones de ACG.

3. En conclusién, como consecuencia de la operacién de concentracién econémica
que aqul se notifica RSA Uruguay es el titular: i) del 5% de las acciones dé
i o— o ATLANTIS -SOCIEDAD_INVERSORA:y--ii)-del-5%-de—las acciones de—SANT A — - - -
MARIA DEL SOL S.A. Por otro lado, SUN ALLIANCE OVERSEAS INSURANCE
. LTD. es el titular: ) del 95% de las acc&ones de ATLANTIS SOCIEDAD
L" INVERSORA,; u) del 95% de las acciones de SANTA MARIA DEL SOL S.A; i) del
19, 31% de ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A,; yiv) del 29 16%
- de EL- COMERCIO COMPANIA DE SEGUROS A PRIMA FIJA S.A. Por ulttmo
ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A. es fitular del 80,68%. de
ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A. y SANTA MARIA DEL SOL
S.A es titular del 67,54% de las acciones de EL COMERCIO COMPANIA DE
' SEGUROS A PRIMA FIJA S.A.

1.2. LA ACTIVIDAD DE LAS PARTES.
LAS EMPRESAS COMPRADORAS

4. ‘SAIO es una sociedad debidamente vigente y constituida conforme las leyes del
L: : " Reino Unido, cuya actividad principal consiste en explotar toda clase de negocios
de seguros de indemnizacion y garantla en ‘todas- o cualesquiera de sus
respectivas ramas y sean de tipo actualmente conocido o ideado en lo sucesivo

PJ | : N - . £]
PROY-S01 incluido seguros de vida, seguros contra incendios, seguros marltimos, seguros de

g7 1 3 accidentes, seguros de aviacion y transito, seguros de automotores y seguros de
) ingenier(a, extender y o efectuar toda clase de seguros y toda clase de contratos

de garantla e indemnizacién gontra cualquier tipo de pérdidé o dafio a bienes o

persona ocasionado en cuglqtier fo que sea y contra cualquier otra clase de

rlesgo o responsabilidad sea |direct indirecta -surgida d'el‘sobrevenimiento de

qualqwer evento o el cumpliniento of incumplrmiento™de cualquier contingencia,

T S L WY
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obligacién o compromiso, y en general desarrollar y efectuar toda clase de seguros
que se puedan desarrollar y efectuar legalmente; efectuar reaseguros y garantfa

~ en relacién con cualquiera de las clases de seguros o clases de contrato que [a
sociedad esté autorizada a desarrollar o' celebrar. Esta- empresa se encuentra
controlada por ROYAL & SUN ALLIANCE INSURANCE PLC. con una participacién
accionaria del (100%) de su capltar social.

5. RSA Uruguay es una sociedad debidam‘ente'vigente y constituida conforme las

U |1V -Y- 3, -1 _._Ia-—RepL'linGa——OFientaI-—del-—L—Jr-uguay,——tiene‘"como-"activi'dad""celebraT""

contrataciones de todas y . cualesquiera operaciones de segu'ros reaseguros,
indemnizaci'ones sobre todos vy cualesquiera tipos de riesgos y de
responsabmdades presentes o futuros, lncluyendo seguros de vida, seguros
contra incendios, seguros marltimos, seguros contra acmdentes seguros de
aviacién y transito, seguros de vehlculos automotores y seguros de ingenieria y en
general llevar a cabo-cualquier tipo de operacuones de seguros que puedan ser
legalmente contratados. Esta empfésa §e encuentra’ controlada por SUN
'ALL}ANCE INSURANCE OVERSEAS LTD. con una participacién accionaria del
(72 67%) de su capital social, y por ROYAL & SUN ALLIANCE INSURANCE PLC
con una partu:lpamén accionaria del (27,33%). h

6. ROYAL & SUN ALLIANCE SEGUROS ARGENTINA S.A. (en adelante “RSA") es

una sociedad debldamente constituida y vigente de acuerdo a las leyes de la

Repubhca Argentina, dedicada a ias operaciones de seguros. RSA ofrece seguros ‘

en los siguientes rubros: incendio, combmc.do familiar e mtegrai cnstales
vehiculos automotores, responsabilidad civil, robo y riesgos similares, ofros riesgos
patnmomales técnico,” transporte de mercaderfas vy transporte de cascos.
Asimismo, dentro del ramo de seguros de personas, ofrece seguros de accidentes
pe'fsonales y seg'uros de vida. Esta empresa se encuentra controlada por SUN
ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LTD. con una participacion accionaria del
(95%) de su capital social, y.f
(5%).

r RSA Uruguay con una participacién accionaria del -

({ LA EMPRESA VENDEDQRA

“2014 - Afo de Homenaje al Almirante Guillermo Brown, en el Bicenterario del Combate Naval de Montevideo™
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7. BGH 1, BGH 2 , BGH 3, BGH 4 y BGH 5) son sociedades debigrmgnt’ég-
constituidas y vigentes de acuerdo a las leyes de George Town, Isla de Grand
Cayman, Islas Caymanes y las Antillas Britanicas que se dedica a desarrollar
actividades de una sociedad de inversién y actuar como promotores y empresarios
y desarrollar actividades como financistas, capitalistas, concesionarios,
comerciantes, corredores de bolsa, negociantes, agentes, etc. y fundamentalmente
desarrollar y llevar a cabo operaciones de inversion, financieras, comerciales,
mercantiles de compra y venta y alquiler y cualquier otro tipo de operacién de

- cualquier naturaleza, asf como también realizar negocios inmobiliarios, de
urbanizacién, de consultoria, de administracion o gestion de bienes ralces, y
también a ejercer y hacer valer todos los derechos y facultades conferidos por fa
titularidad de acciones, bonos, obligaciones o cualquier otro valor, y todos los
derechos y facultades incidentales a tal titularidad, etc.etc.

8. BGH 1 se encuentra controlada por BRISTOL GROUP en un 23,42% y por BGH 3
en un 76,58%. BGH 2 se encuentra controlada por BRISTOL GROUP en un
20,56% y por BGH 3 en un 79,44%. BGH 3 y BGH 4se encuentran controladas en -
un 100% por BRISTOL GROUP. BGH 5 se encuentra controlada por BRISTOL
GROUP en un 40,98% y BGH 3 en un 59,02%. A su vez, BRISTOL GROUP es
controlada en un 100% por la empresa NEWBRIDGE LATIN AMERICA L.P.

EL OBJETO

9. COMERCIO es una sociedad debidamente constituida y vigente de acuerdo a las
leyes de la Republica Argentina, dedicada a las operaciones de seguros. Participa

en los siguientes mercados de seguros: incendio, combinado familiar e integral,

N o . are .
PROY-S01 cristales, vehfculos automotores, responsabilidad civil, robo y riesgos similares,
9 71 3 otros riesgos patrimoniales, técnico, transporte de mercaderfas, granizo, transporte

de cascos, riesgos agropecuarios y forestales y agronavegacion. Asimismo, dentro

de! ramo de seguros de personas, ofrece seguros de accidentes personales y

seguros de vida y posee, adefmas, una parhc:pamén minima en el segmento de-

seguros de caucién.

410. ACG es una sociedad ciedad constituida la Replblica Argeritina

1
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dedicada a las operaciones de seguros. Es’ta empresa inicid sus actividades en el
afio 1965 y se convirtié en la primera compariia especializada del mercado en
operar coberturas de los riesgos de caucion y de créditos. ACG, por su parte,
participa en el mercado de seguros de garantias, en los ramos de caucion y
créditos. Ademas, en forma residual, participa minimamente en los segmentos de
seguro técnico, responsabilidad civil y de accidentes personales.

11. SANTA MARIA DEL SOL S.A es una sociedad debidamente constituida y vigente
de acuerdo a las leyes de la-Republica Argentina, cuya actividad-es la inversion, se
trata de una empresa holding cuyo Unico cbjetivo es ser accionista de COMERCIO.

Qw | 12. ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A. es una sociedad debidamente
constituida y vigente de acuerdo a Jas leyes de la Republica Argentina, cuya
actividad es la inversion, se trata de una empresa holding cuyo Unico objetivo es
ser accionista de ACG,

. ENCUADRAMIENTO JURIDICO

13. Las empresas involucradas notificaron en tiempo y forma la operacion de
concentracién conforme a lo previsto en el Articulo 8° de la Ley N° 25.158,
~habiendo dado cumplimiento a los requerimientos efectuados por la Comisién
Nacional de Defensa de la Competencia.

14. La operacion notificada constituye una concentracion econdmica en los términos
del Articulo 6° inciso ¢) de la Ley N° 25.156 de Defensa de la Competencia.
g
15. La obligacion de efectuar la notificacién obedece a que el volumen de negocios de

Lo " , . .
PRCOY-S01 las firmas involucradas y los objeto de las operaciones, a nivel nacional supera el

971 3 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.

lll. EL PROCEDIMIENTO
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17. Tras analizar la presentacién efectuada con fecha 10 de agosto de 2012 esta

Camisién Nacional consideré que la misma se hallaba incompleta, debiendo las
partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en la Resolucién N° 40/2001,
advirtiendo a las mismas que hasta tanto no fueran subsanadas las advertencias
seflaladas, no se darla curso 3 Ia presentacion ni comenzarla a correr el plazo

previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156,

18.Con fecha 27 de agosto de 2012 las partes efectuaron una presentacién en

relacion a lo solicitado. . . .. _ ... L

19.El dfa 3 de septiembre de 2012 esta Comisién Nacional considers que la misma se
hallaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacion a io dispuesto en
la Resolucién N° 40/2001, advirtiendo a {as mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias seflaladas, no se daria curso a la presentacién ni
comenzarla a correr el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

se hallabha incompleta, debisndo las partes adecuar sy presentacién a o dispuesto
en la Resolucién N° 40/2001, advirtiendo a las mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas ias advertenciag sefialadas, no se darfa Curso a la presentacion nj
comenzaria a correr ¢l plazo previsto en el Articulo 13 de I Ley N° 25,156,

-~ 22. Con fecha 10 de octubre de 2012 |ag partes efectuaron uﬁa presentacién en
relacién a lo solicitado.

PROY - S0
g 7 1 3 23.El dia 12 de octubre de 2012 esta Comisién Nacional consideré que la misma se
hallaba incompleta, debiendo ias partes adecuar sy presentacisan a Ip dispuesto en
la Resolucién N° 40/2001, advirtiendo a Jag mismas que hasta tanto no fueran
S —— subsanadas las advertencias s fialadas, no se darfa curso a I3 presentacién ni
comenzaria a correr e| plazo gretisto en el Articulo 13 de Ia Ley N° 25.156.
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27.

28.

28,

30.

31.

32.

d

El dia 24 de octubre de 2012 esta Comision Nacional considerd que la misma se
hallaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en
la Resolucion N° 40/2001, advirtiendo a las mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias seflaladas, no se daria curso a la presentacién ni
comenzaria a correr el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

Con fecha 7 de noviembre de 2012 las partes efectuaron una preéentacién en
relacion a lo solicitado.

El dia 284d'e7h6\;ie7mbrre Eie 20'1'-2 est'a Comision Nacional considerd que la misma
se hallaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispuesto
en la Resolucién N° 40/2001, advirtiendo a las mismas que hasta tanto no fueran

subsanadas las advertencias serialadas, no se darfa curso a la presentacién ni
comenzaria a correr el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156. a

Con fecha 19 de diciembre de 2012 las partes efectuaron una presentacién en
relacion a lo solicitado.

El dia 24 de enero de 2013 esta Comisién Nacional considerd que la misma se
haliaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en
la Resolucion N° 40/2001, advirtiendo a las mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias sefialadas, no se darla curso a la presentacién ni
comenzar(a a correr el plazo previsto en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

Con fecha 15 de marzo de 2013 las partes efectuaron una presentacién en
relacion a lo soiicitado.

El dia 20 de marzo de 2013 esta Comisién Nacional considerd que la misma se
hallaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en
la Resolucién N° 40/2001, advirtiendo a las mismas gue hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias sefialadas, no se daria curso a la presentacion ni
comenzarla a correr el plazo grévisto en el Articulo 13 de la Ley N°® 25.156.

Con fecha 25 de abril de

fectuaron una presentacién en relacién a
lo solicit ’

ES
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hallaba incompleta, debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en
la Resolucién N° 40/2001, advitiendo a las mismas que hasta tanto no fueran
subsanadas las advertencias sefaladas, no se daria curso a |la presentacién ni
comenzaria a correr el plazo previsto en el Artlculo 13 de la Ley N° 25,1586,

) 34. Con fecha 23 de mayo de 2013 las partes efectuaron una presentacién en relacion
a lo solicitado.
35. El dia 27 de mayo de 2013 esta Comiéién Nacional Vco'nsidurerbic']'a:l'é eI f’ormulario F1
para la Notificacion de Operaciones de Concentracion Econdmica se hallaba
N incompleto debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en la
Resolucidon N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
informacién y/o documentacién requerida, quedaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.158, el cual comenzé a correr el dia habil
posterior a la presentacion de fecha 23 de mayo de 2013, ello se notificd el dia 27
de mayo de 2013. ' '

36. Con fecha 17 de junio de 2013 las partes efectuaron una presentacion en relacién
a lo solicitado.

37. El dia 24 de julio de 2013 esta Comision Nacional considerd que el Formulario F1
para la Notificacibn de Operaciones de Concentraciéon Econdmica se hallaba

~ incompleto debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en la

SOV -850t

Resolucion N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
9 7 1 3 informacién y/o documentacion requerida, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.1586.

T 38. Con fecha 15 de agosto 'de 2013 las partes efectuaron una presentacion en

relacién a lo solicitado.

39. El dia 8 de octubre de 2013 esta/Cpmision Iyacional consideré que el Formulario

& F1 para. la Notificacion de Opgfacipnes de/Concentracién Econdmica se hallaba

A S o : e



incompleto debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en nga
Resolucion N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
Informacién y/o documentacién requerida, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

40. Con fecha 21 de octubre de 2013 las partes efectuaron una presentacion en
relacion a lo solicitado.

41 .. El dia 26 de nowembre de 2013 esta COI‘I’IISIOD Nacnonal cons:deré que el

Formuiario F1 para la Notificacién de Operaciones de Concentracion Econémica se
(- hallaba incompleto debiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispuesto en
- 'a Resolucién N°® 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
' tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
informacion y/o documentacién requerida, continuaria suspendidc el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

42.Con fecha 20 de diciembre de 2013 las partes efectuaron una presentacién en
relacién a lo solicitado.

43.El dia 14 de febrero de 2014 esta Comisién Nacional requiié a la
SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION la intervencién que le
compete en relacion a la operacién de concentracién econdmica notificada, todo
ello en virtud de lo previsto en el Articulo 16 de la Ley N° 25.1586.

- 44. En esa misma fecha, esta Comisién Nacional consideré que el Formulario F1 para
. la Notificacion de Operaciones de Concentracién Econémica se hallaba incompleto
PRC. debiando las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en la Resolucién N°
9713 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta tanto no se diera

cumplimiento a o requerido suministrando en forma completa la informacién y/o

documentacion requerida, continuaria suspendido el plazo previsto en el Articulo

13 de la Ley N° 25.156.

45. Con fecha 6 de marzo de 2014 a6 parles efégiuaron una presentacion en relfacién
a | somcjo& g '

AL R S P - PR
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46. El dia 13 de mayo de 2014, esta Comisiéon Nacional consider6é que el Formulario
F1 para la Notificacién de Operaciones de Concentracidn Econ6mica se hailaba
incompleto debiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispuesto en la
Resolucién N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
informacién y/o documentacion requerida, continuarla suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

47. 'Nuevamente’,'cbn fecha 15 de mayo de 2014 esta-Comisién Nacional-fequiric-a-la- - -
SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION la intervencion que le
k— compete en relacion a la operacién de concentracién economica notificada, todo
ello en virtud de lo previsto en el Articulo 16 de la Ley N° 25.156.

48. Con fecha 26 de junio de 2014 las partes efectuaron una presentacién en relacion
a lo solicitado. '

49, El dia 30 de junioc de 2014 el Lic. Juan Antonio Bontempo, en su caracter de
Superintendente de Seguros de la Nacién remitio la Nota SSN N° 4138/14
acompafando los informes producidos en el area a su digno cargo, de donde
surge que la operatoria por la cual se cbnsuita no ocasionaria un impacto negativo
sobre el mercado asegurador del pais.

50. Et dia 23 de julio de 2014, esta Comision Nacional considerd que el Formulario F1

para la Notificacién de Operaciones de Concentracién Econdémica se hallaba

" incompleto debiendo las partes adecuar su presentacién a lo dispuesto en la

Resolucién N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta

tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la

informabién y/o documentacion requerida, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

51. Con fecha 12 de agosto de 2014 las partes efectuaron una presentacion en

relacién a lo solicitado.

acional considerd que el Formulario
‘Concentracién Econémica se hallaba
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incompleto debiendo las partes adecuar su presentacion a lo dispuesto en la
Resolucidn N° 40/2001, y haciendo saber a las empresas notificantes que hasta
tanto no se diera cumplimiento a lo requerido suministrando en forma completa la
informacién y/o documentacién requerida, continuaria suspendido el plazo previsto
en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156.

53. Finalmente el dia 22 de agosto de 2014 las partes dieron respuesta a lo solicitado,
_teniéndose por _c_r:)_mpleto el Formularic F1 acompafiado y reanudando el piazo
establecido en el Articulo 13 de la Ley N° 25.156 a partir del dia habil posterior al
enunciado.

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

54. E| mercado de seguros en la Republica Argentina se encuentra sujeto a las
disposiciones de las Leyes N° 17.418, N° 20.091 y N° 22.4001. En este sentido, la
normativa aplicable establece dos grandes categorfas de seguros especificando en
los capitulos Il y 1l de la Ley N° 17.418 la siguiente clasificacién: a) seguros por

" dafios patrimoniales y b) segurcs de personas. Ademas, las aseguradoras operan
por ramas de actividad, conforme a la clasificacién resultante de las
reglamentaciones dictadas por la SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA
NACION2, autoridad regulatoria en materia de seguras.

55. Bajo la denominacion de Seguros Patrimoniales se recogen todos los seguros cuyo

fin principal es reparar ia pérdida sufrida, a causa del siniestrc?i, en el patrimonio de!

PROY - tomador del seguro. Los seguros de daflos pueden dividirse en dos grandes
g 71 3 grupos; a) seguros de cosas destinados a resarcir al asegurado de las pérdidas
materiales directamente sufridas en un bien integrante de su patrimonio, y b)

seguros de responsabilidad que garantizan gl asegurado contra la responsabilidad

civil en que pueda incurrir.

Ley de Seguros; Ley de Entidades de geguro y su Con ol; Registro de Productores Asesores,

& respectivamente.
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56. Lo que caracteriza a los Seguros de Personas es que el objeto asegurado es la

persona humana, haciendo depender de su existencia, salud e integridad el pago
de la prestacién. Salvo en casos muy concretos, como, por ejemplo, la prestacién
de asistencia sanitaria por lesiones o enfermedad, el pago de la indemnizacion no
guarda relacién con el valor del dafio producido por la ocurrencia del siniestro. Ello
es logico toda vez que la persona humana no es valuable econémicamente. De ahi
que, en realidad, este tipo de seguros no constituya un contrato de indemnizacién
propiamente dicho, diferenciandose asi de los seguros de dafios o patrimoniales.

57. Son elementos especificos del seguro: el riesgo, la prima y la indemnizacion. El
riesgo es el elemento aleatorio del seguro, definido como la incertidumbre de la
pérdida econémica, La prima es el precio del seguro. Y la indemnizacidén es el
pago efectuado por el asegurador cuando la pérdida se hace efectiva y exigible en
los términos convenidos. |

58. Dentro de los seguros patrimoniales pueden citarse, entre ofros, los seguros de
automotores, incendio, transports, robo y granizo.

59. Entre las ramas de actividad que conforman el grupo de seguros personales
pueden mencionarse los de sepelio, accidentes personales, vida y retiro, entre

otros.

60. Respecto de la definicién del o los mercados de productos, esta Comisién Nacional

ha sostenido en dictamenes anteriores que cada tipo de seguro representa un

- mercado en si mismo, debido a que por el lado de la demanda la sustitucion de
distintos tipos de seguros es poco flexiblea.

PRCY-501

9713 2 Articulo 64 do la ley N° 20.091,
} Ver entre otros Expte. N° §01:0160262/2004(C.464) Dictamen CNDC N°404 , Resolucion SCI N° 166
dictada con fecha 10 de noviembre de 2004, ©“S _ISS MEDICAL 8.A y SMG LIFE S.A y PRINCIPAL
INTERNATIONAL INC. y PRINCIPAL FINANCIAL GROMP INC. &/ NOTIFICACION ARTICULO
8¢ LEY 25.156 (Conc.464), y Expte N° §01: 0280004/200 {(Conc. 478) caratulado “NATIONALE-
NEDERLANDEN LEVENSY KE ATSEHAPPILI (ING) 8/ NOTIFICACION ART. 8 DE
&LA LEY 25.156 (C-0478¥, Dictamerl defla CNIOC 1 01/02/2005 y Resolucién SCT p° 25 del

[ —m————r
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61. Las firmas involucradas presentan superposicién en la oferta de los siguientes
tipos de seguro. Incendio, combinado familiar e integral, cristales, vehiculos
automotores, responsabilidad civil, robo y riesgos similares, técnico, transporte de
mercader(as/transporte de cascos, otros patrimoniales, accidentes personales y
vida. Salvo estos dos dltimos que que son seguros personales, todos los demas
son seguros patrimoniales.

62. Por su parte el objeto de la presente operacion también participa de la oferta de
_ L . seguros de garantia o causion y de seguros de créditos _por_lo. que estos tipos de
seguros estan alcanzados por la concentracién bajo anélisis pero sélo generan

efectos de conglomerado.

63. Seguidamente se exponen las caracteristicas de los distintos tipos de seguros
donde se verifican efectos horizontales, lo cuales constituiran los mercados de
producto donde se evaluaran tales efectos. La dimensién geografica de los mismos
siguiendo idénticos antecedentes de esta Comision Nacional se definiran con
alcance nacional.

64. Incendio: Aquel que garantiza al asegurado la entrega de una indemnizacién en
caso deincendio de los bienes determinados en ia péliza o la feparacibn 4]
reposicion de las piezas averiadas. En general, la finalidad principal de este seguro
es el resarcimiento de los dafos sufridos en los objetos asegurados a causa del
fuego, incluyéndose asimismo los gastos que ocasione el salvamento de esos
bienes ¢ los dafios que se produzcan en los bienes asegurados al intentar

salvarlos.
PROY-2g1] '

65. Combinado familiar e integral: Denominado también seguro hogar, cubre
9 7 1 3 practicamente todos los riesgos que pueden ocurrir en el seno del hogar familiar,
R tales como: incendio, robo, hurto, dafios materiales, dafios por agua, cristales,
accidentes personales, responsabilidad civil, etc.

6. Cristales. cubre los dafios sufridos por los cristales, vidrios, espejos y demas
piezas vitreas o similares e cmcadas n el contrato, o bien en forma global de

/

18/02/2005
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comun acuerdo con el asegurado, Ampara la rotura o ralladura, comprendidos los
gastos normales de su colocacién. El asegurador tiene opcidn a indemnizar el
dafio o bien reponer la pieza danada. '

67. Vehiculos automotores: cubre los riesgos creados por la conduccién
de automéviles en caso de causar un accidente. Existe una modalidad basica,
cuya contratacion es obligatoria por los propietarios de todo vehiculo, denominada
por ello seguro obligatorio del automévil gue cubre la responsabilidad civil del
propietario y_del conductor .del vehiculo —en el caso de que_no sean la misma.
persona— por los dafios y lesiones que causen a terceros. Incluye también
la defensa juridica del propietario hasta ciertos Iimites. Esta modalidad esta

k-' regulada de forma detallada por la normativa aplicable.

68. Responsabilidad civil: ampara cualquier dafio que una persona pueda ocasionar a
cualquier cosa en caso de que se produzca un accidente. Incluye dafios materiales
y corporales. Sin embargo, no cubre dafios que pueda sufrir el auto producto de un
choque, un robo y un incendio entre otras cosas.

89. Robo y riesgos similares: Se define como aquel contrato de seguro por el cual
el asegurador se obliga, dentro de los limites establecidos en la ley y en el
contrate, a indemnizar los dafos derivados de la sustraccién ilegftima por parte de
terceros de las cosas aseguradas. La cobertura comprende el dafio causado por la
comisién del delito en cualquiera de sus formas. Extendiéndose la indemnizacién,
no solo al valor de! interés del bien asegurado, sino también a los dafios que se

o deriven de la comision del delito, que puedan delimitarse con mayor ¢ menor
amplitud en la pdliza. Se excluyen los siniestros ocasionados por negligencia grave
m del asegurado, del tomador o de las personas que de ellos dependan o que con

9713

o e — |

ellos convivan, asl como los acaecidos fuera del lugar descrito en la péliza o
acaecidos en su transporte a no ser que ambas circunstancias hubieran sido

expresamente consentidas por el asegurador.

P — oo o]

70. Otros riesgos patrimoniales: cubre la disminucion o pérdida, total o parcial, del
patrimonio del asegurado como consecuencia de un evento que puede afectarle.

71. Técnico: cub ' la magquin

ia ¥ eqpo a partir del momento en que se eficuentra
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efectuando su funcidn especifica, sobre la superficie terrestre y en tierra firme,
incluyendo su eventual transito terrestre y transporte terrestre (siempre que se
efectiien por sus propios medios y/o por unidades propias del asegurado) y/o
deposito terrestre, contra la pérdida y/o dafcs materiales externos, siempre que
tales pérdidas y/o dafios se produzcan en forma accidental, sibita e imprevista y
que se haga necesario una reparacién y/o reposicion como consecuencia directa
de cualquier causa o circunstancia no exciuida expresamente por la péliza.

72. Transporte de mercaderlas/transporte de cascos: es_aque} por el que una entidad
aseguradora se compromete al pago de determinadas indemnizaciones a
_ consecuencia de los dafios acaecidos durante el transporte de mercancias. Estos
— dafos pueden afectar al objeto transportador (seguro de casco) o a las propias
mercancias transportadas (seguro de mercancias). Tratandose de dos coberturas
diferentes se dara un tratamiento como mercados separados a cada uno de estos

$eguros.

73. Dentro de los Seguros Personales, tal como se indicara, se verifican relaciones
horizontales en Accidentes personales que cubre el riesgo de incapacidad o
muerte como consecuencia de un accidente y vida que cubre el riesge de muerte
natural o supervivencia. )

74. Respecto de los seguros que forman parte de la operacion pero que séio generan
efectos de conglomerado sus principales caracteristicas son las que se detallan a

continuacion.

‘m 75. Garantias o caucion: la aseguradora garantiza al asegurado, el monto de la
caucién que debe liquidarle un tercero. Este tercero llamado “tomador del seguro®

9 7 1 3 o "proponente”, contrata el seguro para responder por el eventual incumplimiento
s de un contrato, sea publico o privado, prestacién de servicios u obligaciones

derivadas de las leyes o disposiciones legales. A ralz de la ley 17.084 del 12/6/68,

este seguro fua incorporado gomo una de las garantias que pueden ofrecer al

Estado, las empresas o persghag§ que participen en licitaciones de obras publicas.

76. Créditos: En nuestro mefiio se| emitgl\ tres tipos de pdéliza para amparar este

<!, riesgo:
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1) Crédito a la exportacion.
2) Crédito interno.
3) Credito a particulares.

77. Se trata de un contrato que cubre conforme a la divisién precedente, el reembolso
de las pérdidas como consecuencia de la insolvencia del deudor.

Evaluacién de los efectos horizontales en los mercados de seguros.

Seguros contra incendio.
78. Seglin se advierte en ef Cuadro N° 1 se trata de un mercado desconcentrado

dende el principal competidor MAPFRE, ostenta una participaciéon del 21%,

L seguido por Meridional (11%) y SANCOR (10%) . Por su parte tanto RSA (1%)

como COMERCIO (2%) presentan muy bajas participaciones en este mercado.

Cuadro N°1: Participaciones de mercado en seguros contra incendié 2011,

P R R GIEANG O N
MAPFRE , 21,1
MERIDIONAL 11,22
SANCOR 10,51
GENERALI 375
ZURICH | 6,97
ALLIANZ 9,26
HSBC BUENQS AIRES ‘ 5,58
PROY- 501 NACION 2,97
SEGUNDA ' ' - 2,45
9713 LIBERTY 2,32
HOLANDO SUDAMERICANA : 1,9
ACE 2,2
FED. PATRONAL _ 2,93
L’ UNION DE PARIS A , _ 1,19

| PROVINCIA GENERALES __,
CORMERELTIOE y
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777 [ SEGURCOOP 0,24
| SANTANDER Rf0 0,35
BOSTON 05
~ BHN | 027
) BERNARDINO RIVADAVIA 0,18
CAJA GENERALES l 0,40
NORTE | 0,17
COOP. MUTUAL PATRONAL | | 0,14 |
BBVA CONSOLIDAR 0,05 |’
TRODUCTORES DEFRUTAS | 020]
CAJA DE TUCUMAN ' 0,02
CLUZ Y FUERZA 0,02
HORIZONTE 0,02
| ASEGURADORES DE CAUCIONES 0,03
OTROS 0,89
TOTAL | 100
%W Fuente: Informacisn suministrada por las notificantes.

79. Por ultimo cabe indicar que la participacion conjunta de las empresas notificantes
S / 1 3 para el afto 2012 alcanza 8l 3%,

-.._‘.S”'_. e
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donde el principal competidor, SANCOR, registra una baja participacién (8%)

r

siendo seguido por FEDERACION PATRONAL, (7%) y HSBC, GALICIA y
MAPFRE, todos en torno al 6%.

82. La participacién de RSA (3%) y COMERCIO (2%} son muy bajas para el aflo 2011,
en tanto que para 2012 la participacion conjunta de las notificantes es del 5,9%,
motivo por el cual los efectos horizontales de la operacién en este mercado no
despiertan preccupacién desde el punto de vista de la competencia. . -

Cuadro N°2: Participaciones de mercado en seguro combinado familiar e integral 2011,

it

RS AN R E TN R

SANCOR 8,33
FED. PATRONAL 6,91
MAPFRE 5,76
HSBC BUENOS AIRES 6,18
GALICIA 6,01
SANTANDER RIO 5,15
SAN CRISTOBAL 4,75
ALLIANZ 5,14
MERIDIONAL 4,12
ZURICH 4,16
BERKLEY 3,30

SEGUNDA

s R

BBVA CONSOLID

L’ UNION DE PARIS 2,66
MERCANTIL ANDINA - 2,32

LIBERTY

ORI

ACE ,
SEGURCOOP / J 2,07
PROVINCIA GENERALES / / 2,06

[
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BHN | 1,81
HOLANDO SUDAMERICANA 1,53
SMG | 1,38
BERNARDINO RIVADAVIA 1,20
GENERALI 1,13
NACION 0,94
VICTORIA 0,64
_ B ——— T
BOSTON ' 0,57
o NORTE 0,51
EQUITATIVA DEL PLATA 0,43
COOP. MUTUAL PATRONAL 0,36
HORIZONTE 0,13
PERSEVERANCIA 0,13
OTROS 1,93
TOTAL ' ' 100

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.
Cristales.

83. Se trata de un mercado desconcentrado donde el primer competidor PROVINCIA
GENERALES tiene una participacion del 17%, EQUITATIVA DEL PLATA 11% vy
FEDERACION PATRONAL 10%. Por su parte las notificantes tienen muy baja

, participacién de mercado (COMERCIC 1%) o casi nula participacion RSA 0,11%. A

_Em* su vez las empresas notificantes informan que para el afio 2012 las participaciones

PROY-S01 de cada una en este mercado son inferiores el 1%

9713

Cuadro N°3: Part:c:pacmnes de mercado en seguros de cristales 2011.

Tmimanss 0 Vowinmenaccieny
PROVINCIA GENERALES | 17,27
EQUITATIVA DEL PLATA 10,74
FED. PATRONAL 9,79
SEGUNDA /] 9,46
MAPEFRE N . 6,50
¢ VICTORIA | Zf‘ [// A 7 ) L 46
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HOLANDO SUDAMERICANA 2,48
PERSEVERANCIA 3,98
NORTE 2,04
SAN CRISTOBAL 3,40

| SANCOR _
: {éﬁ(u)i*&:léiﬁz%lm. o

NATIVA

“COOP, MUTUAL PATRONAL =~ T a0,
MERCANTIL ANDINA 1,05
BERNARDINO RIVADAVIA 1,05
CAJA GENERALES 2,94
ALLIANZ 1,7
SMG 0,39 |
LIBERTY 1,1
PRODUCTORES DE FRUTAS 0,7

IRIUNFO

AR

2,33

ZURICH

BOSTON 0,2
ESCUDO 0,28
BERKLEY 0,31
HORIZONTE 0,16
COPAN 0,15
ASEGURADORA FEDERAL 0,12
OTROS 9,02
TOTAL 100

d

Fuente: Informacidén suministrada por las notificantes.

84.En funcion de lo expuesto ia presente operacién no genera motivos de
preocupacién desde el punto de vista de la competencia en seguros de cristales.

Vehiculos automotores.

85. Como puede observarse

...

4
i,
&

el Cuadro N° 4 los seguros de vehiculos automotores
conforman un mercado descpncenfrado donde el primer competidor FEDERACION
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PATRONAL alcanza una participacion del 11% y el segundo, CAJA GENERALES,
del 10%. A su vez la participacién conjunta de RSA (3%) y COMERCIO (2%)
alcanza sélo el 5% de ests mercado. Asimismo para el afio 2012 la participacion
conjunta de RSA y COMERCIO en este mercado siguid siendo del 5%.

Cuadro N°4: Partici aciones de mercado en se uros de vehiculos automotor 2011.

N

== 1 FED. PATRONAL - — - -~ -~ [+ — - =" 11,39
CAJA GENERALES ' 10,48
SAN CRISTOBAL 6,06
L HSBC.BUENOS AIRES | 5,87
BERNARDINO RIVADAVIA 5,01
SEGUNDA 5,03
SANCOR 4,97
ZURICH 3,63 |
MAPFRE 2,87 |
PROVINCIA GENERALES 3,53
MERCANTIL ANDINA 2,91
MERIDIONAL 2,73
NACION 1,89
ALLIANZ | 1,93
— ASEGURADORA FEDERAL 1,83
*ROY-501 LIDERAR 1,87
9713 BERKLEY | 1,57
SMG 1,42
ORBIS 1,05
COOP. MUTUAL PATRONAL 1,27
PARANA | 1,26
LIBERTY /| 1,18
PERSEVERANCIA / ) /115
} RIO URUGUAY L/\ u/ [ 09
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NORTE 0,92
SEGURCOOP 080
SEGUROMETAL 0,80
NUEVA 0,71
BOSTON 0,92
GENERALI | 0,58
ESCUDQ * 0,24
(TRIUNFO """~~~ === == f - smeem——o =gy
HOLANDO SUDAMERICANA * 0,30
34 A VICTORIA 0,09
35 A ARGOS ' 0,09
OTROS 7,05
TOTAL 100

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.

86. En funcién de lo hasta aqui indicado los efectos horizontales de la presente
operacién en el mercado de seguros de vehiculos automotor no resultan
preocupantes desde el punto de vista de [a competencia.

Responsahilidad civil.

87. Como se expone en el Cuadro N°5 se trata de un mercado desconcentrado donde
el primer competidor, MERIDIONAL, tiene una participacién det 11%, y similar
insercion posee SANCOR, en tanto FEDERACION PATRONAL ostenta una
participacién cercana al 8%. A su vez RSA y COMERCIO con participaciones
inferiores al 2% y al 1% son competidores marginales en este mercado. Por su
parte para el afo 2012 la participacion de las noftificantes alcanzé el 2,4%.

Cuadro N°5: Participaciones de mercado en seguros de responsabilidad civil 201 1.

R ATALI G LIIRA GO N

YIRS | , .
MERIDIONAL ' 10,97
FED.PATRONAL /| | 9,47

| SANCOR /10,79

B O
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ZURICH 5,85

ACE 4,74

SMG 6,52
ALLIANZ 4,21

NOBLE 4,00 |

CHUBB 3,76

TPC | 3,82

- fmaPRRE- -~ - o= o el -

NACION | | 5,36

_ SEGUROS MEDICOS 2,87
~ _ SEGUNDA 2,50
GENERALI ' 1,52
TESTIMONIO - . 0,80
HOLANDO SUDAMERICANA 1,66

SAN CRISTOBAL o ] 1,74

| HORIZONTE Y
IR ‘ : B .
PRUDENCIA 82

PROVINCIA GENERALES 1,08
BERKLEY ' 1,28
MERCANTIL ANDINA 1,08
HSBC BUENOS AIRES 2,05
SURCO 0,60
S~ LIBERTY I 0,75 |
~ oY -S04 s B | I \
g713 CAJA GENERALES - 0,48
PARANA : 0,20
— BERNARDINO RIVADAVIA - 0,54
TRIUNFO 0,44
RIO URUGUAY 0,32
EQUITATIVA DEL PLATA 0,30
L' UNIONDEPARIS _ / 0,30
INST. ENTRERIOS  / / P /0,09

‘* LV
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COOP, MUTUAL PATRONAL 0,09
LIDERAR ) 0,16
ASEGURADORES DE CAUCIONES 0,08
BOSTON 0,42
VICTORIA ' 0,06
HSBC BUENOS AIRES 0,26
OTROS 2,29
- -~ - \TOo*AL... . . __..._ L .. . T -

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.

"~ 88. Por todo lo hasta aqul indicado la presente operacidn no despierta preccupaciones
desde el punto de vista de Ia competencia en el mercado de seguros de
responsabiiidad civil. '

Seguros contra robo,
89. Segun se expone en el Cuadro N° 6 el mercado de seguros contra robo es
desconcentrado, presentando como principal competidor a ACE con el 11%,
. seguido por GALICIA y SANCOR con partlcnpacmnes cercanas al 10%, y HSBC
BUENOS AIRES con el 9%. Las participaciones de RSA 3% y de COMERCIO
0,13% son muy bajas o casi nulas respectivamente. Para el afio 2012 dichas
participaciones conjuntas son atin inferiores alcanzando el 2,5% de este mercado.
T Cuadro N°6: Participaciones de mercado en seguros contra robo 2011,
E v - U |
9713 ERIRESN | YRR '
BBVA CONSOLIDAR 6,97
ACE 10,81
GALICIA 9,99
B HSBC BUENOS AIRES 9,48
SANCOR 9,82
ASSURANT 7,30
HOLANDO SUD{qmamcm’x 4,53
CHUBB / 5,02

4 . L A - . . iy,
A e L ’
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FACION 3,60 |
PROVINCIA GENERALES 4,12
SEGURCOOP 1,32
CAJA GENERALES 2,98
ALLIANZ in!
CARDIF 3,34
FED. PATRONAL L 091 -
TLURICH -~ e L54"
VICTORIA 0,90
SEGUNDA 1,09
CAJA DE TUCUMAN 0,22
SAN CRISTOBAL | 1,06
SO T i
EQUITATIVA DEL PLATA 0,56
SMG. ' 0,23
BERNARDINO RIVADAVIA 0,22 |,
MAPFRE 4,87
LIBERTY 0,33
SMSV 0,12
| INST. ENTRE RiOS 0,51
L" UNION DE PARIS 0,08
BERKLEY 0,25
GENERALI 0,27
BOSTON 0,32
MERIDIONAL - 0,23 |
| COOP. MUTUAL PATRONAL 0,04
OTROS 1,94
TOTAL 100 |

Fuente: Informacidn suministrada por las notifj

cantes,
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91.De acuerdo a los datos del Cuadro N°7 se advierte que es un mercado
desconcentrado donde el principal competidor es MAPFRE con una participacién

del 20% seguido por ACE y ZURICH con participaciones en torno al 9%,

Las

participaciones de RSA y COMERCIO son muy bajas ubicdndose levemente por

sobre y por debajo del 2% respectivamente. Para el afio 2012-la participacién se

7incremento a 4,8%

continué siendo lo suficientements baja como para no poder

afectar negativamente &l proceso competitivo en este mercado,

Cuadro N° 7; Partici aciones de mercado en se uros técnicos 2011

MAPFRE

i

R
SEGUNDA

19,93
ACE 9,47
ZURICH 9,14
HSBC BUENOS AIRES 4,87
FED. PATRONAL 5,63
BERKLEY 3,9
SANCOR 6,39
ALLIANZ 6,10
NACION 7.15
PROVINCIA GENERALES 2,98
GENERALI 2,13 ]
SAN CRISTOBAL

2,42

LIBERTY

JMERIDIONAL _
RN BRG]

HOLANDO SUDAMERICA 2,64
| sMG /. 0,95
J,ILHUBB JARVA 1,62

3

hate Naval de Montevideo"




E ! C O P |A F l E L ! #3014 - Aflo de Homenafe al Aimiranis Guillermo Brown, en el Bicentenario del Copbgre[Naval de Montevideo®

Cra. W«_fif\ DIAZ VERA
IDEL ORIGINAL o
F'f'”-N L TR >
O imistonio de Eoonomia ¥ s Piddices ‘ :
¢ - fi

Gomesie Q/mezégﬁgm do to Govnprotowcia
SEGURCOOP : 0,78
BOSTON 0,64
MERCANTIL ANDINA 0,93
CAJA GENERALES 0,24
BERNARDINO RIVADAVIA 0,32
NOBLE 0,05
CAJA DE TUCUMAN . 0,05
-~ { COOP.MUTUAL PATRONAL - |- - - e g1
EQUITATIVA DEL PLATA | 0,24
ASEGURADORES DE CAUCIONES 0,16
INST. ENTRE RIOS . 0,20
PERSEVERANCIA ' 0,11
HORIZONTE 0,03
PARANA : 0,042
SEGUROMETAL 0,09
NATIVA 0,028
NORTE | 0,029
VICTORIA 0,02
OTROS ' 0,75
TOTAL 100

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.

92.En funcién de fo expuesto la presente operacion no despierta motivos de

- preocupacién desde el punto de vista de |a competencia en el mercado de seguros
I o -0 técnicos.
971 3 Seguro de transporte de cascos.

93. Se trata de un mercado moderadamente concentrado donde MAPFRE es el

principal competidor (24%), seguido por HOLANDO SUDAMERICANA (21%),
BOSTON (12%) y RSA con algo menos del 12%.
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(0,20%), con lo cual vitualimente no se producen modificaciones re;%eé%o al
escenario existente con anterioridad a la notificacién de la presente operacion. Si
bien para el afio 2012 la participacién conjunta que informan las notificantes es
algo superior (15,5%) a lo consignado para 2011 de todas formas, dada la
estructura del mercado no se considera que la presente operacion pueda afectar
negativamente el proceso competitivo dentro del mismo.

~ - _.... Guadro N°8: Participaciongs de mercado en seguros de transporte de cascos
2011. .
VDR ESAN B TR GTONN

|

~
PR . — e
MAPFRE:
BOSTON | 12,01
GENERALI | - _ 4,21
PROVINCIA GENERALES . 4,49
NACION _ 4,19
BERNARDINO RIVADAVIA - 1,50
SANCOR - 3,18
CAJA GENERALES 1,91
FED. PATRONAL 2,15
ALLIANZ 2,22

F e SEGUNDA 0,86

L’ UNION DE PARIS 0,82

9713 SAN CRISTOBAL ' 1,33
MERCANTIL ANDINA 0,27
MERIDIONAL 0,40
OTROS , 4,35
TOTAL 100

Fuente: Informacidn suministrada por las notificantes.

95. Por todo lo hasta aqli indicado la concentracién bajo andlisis no despierta motivos

J, de preocup:in‘m&il

unto de vista de-ten\competencia en el Mmercado de

. f -t e
o ey . P Rt L A . o T i
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seguros de cascos.
Seguros de transporte de mercaderias.

96. Como se expone en el Cuadro N°9 se trata de un mercado desconcentrado donde
el principal competidor es HSBC BUENOS AIRES con una participacién de
aproximadamente el 21%, con bastante menor peso le siguen ALLIANZ (8%),
LIBERTY (6%), SANCOR Y ACE (ambas en torno al 5%).

97. Los efectos horizontales de la presente concentracién 16 otorgarian a la nueva
entidad que se conformaria de aprobarse la misma tal como fuera notificada el
segundo lugar en cuanto a participaciones de mercado, no obstante ain en esa

~ situacion la participacion conjunta de ambas firmas sélo alcanzaria algo mas del
8%, siendo que cada una de ellas tiene una participacién de poco mas del 4%
cada una. Similar participacién conjunta registran las, notificantes en este mercado
para el afio 2012 (9%).
Cuadro N° 9: Participaciones de mercado en seguros de transporte de
mercaderias 2011.
HSBC BUENOS AIRES | 20,78
ALLIANZ 7,80
LIBERTY ' 6,00
SANCOR 5,33
Tovser] e
8713 R L __
HOLANDO SUDAMERICANA 3,96
SAN CRISTOBAL 3,26
T | ZURICH 3,33
GENERALLI 3,05
FED. PATRONAL 3,56
MERIDIONAL 5,51
SEGUNDA __ / A 3,15
MAPFRE [ /] 2,29

/g
A
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HANSEATICA 2,20
BERKLEY 1,87
NACION 2,93
CHUBB 1,29
L’ UNION DE PARIS 1,50
ASSEKURANSA | L 1,27
MERCANTIL ANDINA 1,09
-~ - —|VICTORIA - — - - R B - 0,74

COOP. MUTUAL PATRONAL . 0,82
SMG o 0,81

S~ NORTE 0,46
BOSTON 0,38
PROVINCIA GENERALES 0,36
CAJA GENERALES 0,27
EQUITATIVA DEL PLATA 0,39
BERNARDINO RIVADAVIA 0,27
PERSEVERANCIA 0,34
SEGUROMETAL 0,18
INST. ENTRE RIOS 0,06
PARANA 0,03
OTROS : : 1,52
TOTAL 100
Fuente: Informacién suministrada por las notificantes. -

S 98. Sintetizande todo lo hasta aqul expuesto fratdndose de un mercado

PROY-S01

desconcentrado y resultando una participacién de mercado baja como
9 7 1 3 consecuencia de ia presente concentracion esta Comisién Nacional entiende que
la misma no despierta preocupaciones desde el punto de vista de la competencia.

Otros seguros patrimoniales.

99. Como puede advertirse en el Cuadro N°10 se trata de un mercado concentrado
donds el principal competidg ASSURANT (36%) seguido por HSBC BUENOS
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mercado, la participacién correspondiente a COMERCIO es casi nula habida
cuenta que alcanza el 0,0012%. Por su parte para el ano 2012 estas
participaciones continiian siendo marginales en este mercado alcanzando el 0,8%.

Cuadro N°10: Participaciones en el mercado de otros seguros patrimoniales.

FAITRENA | AR
ASSURANT 36,03
o | HSBC BUENOS AIRES | 7~ = 1 X7
CAJA GENERALES 7,04
- MERIDIONAL 6,40
VIRGINIA 5,35
CARDIF | 4,00
SEGURCOOP | 1,33
MAPFRE 1,92
GALICIA - 2,67
SANCOR o 1,72
COMARSEG ' 0,25
INTERACCION GENERALES - 033
CHUBB - 0,25
NACION 0,18
ALLIANZ 0,07
- BBVA CONSOLIDAR - | 0,11
PROY-S01 RATIVA e
VICTORIA 0,01
9713 ZURICH 0,01
| EQUITATIVADELPLATA | ' 0,002
*1 MERCANTIL ANDINA 0,001083
FED. PATRONAL 0,000555
NORTE _ 0,002613
HOLANDO SUDAMERICANA - 0,089188
P L' UNIONDEPARIS /| ’ /  0,000183

§oNL)

L
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PROVINCIA GENERALES 0?000227
BERKLEY 0,0000930
ASEGURADORES DE CAUCIONES ' 0,0000412
OTROS 0,03
TOTAL 100

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.

100.: En funcién de todo lo hasta aqui expuesto los efectos horizontales fa
—-  -------- - - -concentracion - baje- andlisis en el mercado de -otros “seguros- patrimoniales no -
resu'lta preocupante desde el punto de vista de la competencta

Accidentes personales,

h
101. Como puede advertirse en el Cuadro N°11 se trata de un mercado
desconcentrado donde el primer competidor, SANCOR, tiene una participacién
cercana al 10%, seguido por ALICO GENERALES con el 8% y FEDERACION
PATRONAL con cerca del 7%. |
102. Las participaciones tanto de RSA (1,5%) como de COMERCIO (1,3%) resultan
muy bajas en este mercado motivo por el cual tomadas en forma conjunta no
resultan preocupantes desde el punto de vista de Ié”competencia Para el afio
2012 estas participaciones son s;mllares ya que alcanzan en forma conjunta el
2,6%.
Cuadro N° 11 Pal'TlCl amones de mercado en seguros DOr &ccidentes personales 2011,
" e GRS | g GO .
w501 '
SANCOR 9,85
9713 ALICO GENERALES ' 8,31
‘ ACE _ ' 6,06
GALICIA ' , 6,26
T ] FED. PATRONAL 6,70
I MERIDIONAL '7 | 6,37
SEGUNDA PERSONAS 4,83
CAJA GENERALES 5,07
MAPFRE VIDA s 3,91
SANTANDER RiO / \// g / ' /419

4
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METLIFE VIDA

BBVA CONSOLIDAR

SAN CRISTOBAL

BHN VIDA

NACION

HSBC VIDA

ZURICH

: LI.BERTY

RA

PROVINCIA GENERALES

BERKLEY

MERCANTIL ANDINA

ASSURANT

ALLIANZ

COOP. MUTUAL PATRONAL

CNP

BERNARDINO RIVADAVIA

SMG

NORTE

SMG VIDA

L’ UNION DE PARIS

BENEFICIO

GENERALI

HORIZONTE

OTROS

TOTAL

Fuente: Informacién suministrada por las notificantes.

103. En funcién de todo lo
objeto_ o efecto restri

ta aqui expuesto la presente opéracién no tiene por
distgrsionar la competencia, de modo que pueda
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Vida.

104. Respecto de este tipo de seguros las partes sefialan que sus participaciones
son casi nulas. Para el caso de Comercio se ubicaron en el segundo semestre de
2011 cerca del 0% y en el caso de RSA informan que considerando los tres afios
precedentes a la notificacion de la presente operacién sus participaciones también
fueron virtualmente nulas; consignan en este sentido que la Supérintendéncia de

. Segures de la Nacién no tuvo registrada a RSA dentro de los rankmgs de

empresas que publicé trimestralmente para este tlpo de seguros

105. Atento a lo indicado no se considera necesario indagar con mayor profundidad
sobre los efectos de la operacién en este mercado ya que no presentan motivos de
preccupacion desde el punto de vista de la competencia.

V. CLAUSULAS CON RESTRICCIONES ACCESORIAS

106. Habiendo analizado esta Comisién Nacional el "CONTRATO DE
COMPRAVENTA DE ACCIONES" suministrado por las partes a los efectos de esta
operacién que fuera celebrado con fecha 1 de marzo de 2012 entre SAIO, RSA
URUGUAY y BRISTOL GROUP se advierte como parte del mismo en la pagina 12
titulado “ACUERDO DE PROHIBICION DE COMPETIR", el cual estipula lo
siguiente: "significa respecto de: (1) el Sr. Eduardo Sarquis, un acuerdo de
prohibicién de competencia y de ofrecer {rabajo en la forma adjunta al presente
como Apéndice 1.01 (@) y (2) el Sr. Antonio Altieri,-un acuerdo de prohibicién de
competencia y de ofrecer trabajo en la forma adjunta al presente como Apéndice
1.01 (b)".

107. Consultadas que fueran las partes notificantes, en relacién a esta cuestién

manifestaron lo siguiente: “...Adjuntamos como Anexo 2.f) copia de los tres
convenios de extincién del vinculo laboral, de donde surge el compromisc
mencionado a fs. 430. De alll, puede observarse qus, como consecuencia de la

transaccion, tres directivos, dos empleados de ACG y uno de COMERCIO,

renunciaron a las compariigs{ acordando que por un plazo de un arfio contado a
partir de la fecha de cigfre [de la opsfracion\no podrian participar ni vincularse

laboraimente ni ser propigtari accionidtas de ninguna emprgéa que se
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desempefiara en la misma actividad que ACG o el . COMERC!O segin
4 corresponda, saivo’ &" autorizacién previa y por escrito de ACG o ef COMERCIO,
segun, corresponda. Destacamos que tales convenios no afectan en absoluto la
competencia, en primer lugar, en virtud del minima plazo pactado (un afio) y en
segundo lugar, porque fueron celebrados gnicamente con tres empleados
;erérqwcos de las compafilas en funcién de la informacién sensible . que ellos

poseen sobre el funcionamiento de las empresas que dmg:eron

108. . Este tipo de clausulas, ilamadas por Ia jurispruden‘cia comparada como
-
“restricciones accesorias”, cuando son clausuias que no causan detnmentos a
terceros, - deben consaderarse conjuntamente con la misma. operacién de
concentracion. '

109. Esto es asl ya que las restricciones acordadas por las partes participantes en
una operacion de concentracion limitan su propia libertad de accién en el mercado.

110. El objeto de la misma es evitar que aquellos que venden una empresa y que,
" por lotanto, conocen en detalle el funcionamiento de la misma y del mercado en el
cual se desemperian, puedan instalar inmediatamente una empresa semejante que

compita con la recientemente vendida con la ventaja que le otorga al vendedor el

llevar afios actuando en un mercado determinado, De alli que se imponga esta
: obligacié‘n de no competencia por determinado plazo para permitirle al comprador
‘! conocer el negocio y el mercado'y no verse enfrentado a la competentia de aquel

g 7 1 3 mercado mejor que el reciente comprador.

111. Este tipo de clausulas inhibitorias de la competencia deben ser analizadas a la

luz de lo que en el derecho comparado se denomina como “restricciones

accesorias’ a una operacion de concentracién econdémica. La doctrina de las

“restricciones accesorigs” establece que las partes involucradas en una operacion
de concentraciérz onpmica pueden, sujeto a ciertos requisitos, convenir entre

ellas clausulas /por lag cuajgs el v oy se compromete a no competirie al

( ) “restricciones directamente vinculadas a la operacién de concentracién” o

PROY-S01 que habla dirigido la empresa y que, en algunos casos, conoce a la misma vy el
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112. Effundamento que se invoca para permitir este tipo de clausyias inhibitorias de
la competenma es gque las mismas sirven para que el comprador reciba la totalidad
del valor de los activos cedidos, utilizandoselas como una verdadera “protecmén" a

la inversion realizada.

113. : Como se ha sefalado, siguiendo la jurisprudencia internacionals, esta Comisién
Nacional ha establecido en numerosos precedentes los requisitos que estas
mo o — e -glAusulas - inhibitorias_de_la-_cqmpetencia deben_guardar para ser consideradas

“accesonas a'la operacién de concentracion. Dichos requisitos estén referidos a
. su alcance, a su vinculacion con Ia operacién, a su necesldad ambito geogréf icoy

-

extension temporal y al contenido de Ia misma.

114, En_cuanto a'l alcance, las clausulas rio deben estar reféridas a terceros sino
solo 'aélos participantes en la operacién de concentracion, quienes limitan sd propia
libertad de accién en el mercado. Estas clausulas deben tener vi'nculacién directa

“con I ‘operacion principal: Ias restrlccmnes deben ser subordlnadas en importancia
a la operacion principal, esta es no pueden ser restncmones totalmente dlferentes
en__su’ sustancia de la operaciéh principal, ademés deben ser necesarias. Esto
significa que en caso de no existir este tipo de clausulas no podria realizarse la
operacion de concentracién, o solo pddrla realizarse .en condiciones mucho mas :
inciertas, con un coste sustancialmente mayor, durante un periodo de tiempo.
mucho mas largo, o con una-probabilidad de éxito mucho menor, ‘

] \.}U1

9713

RRETETY 115.. En lo que respecta a la duracién temporal permitida esta Comisién -Nacional,
: siguiendo los precedentes internacionales, ha considerado due un plazo razonable
es aquel que permite al adquirente asegurar la transferenma de la totalidad de los

~ activas y proteger su mversnbn Dicho plazo puede variar segun las particularidades
de cada operacién, pero siguiendo los precedentes mencionados en reiteradas

6por_tpnidades se ha di_spue,_sto_'que es aceptable una prohibicién de competencia
por el plaz_o de cinco afios guando mediante la operacion se transfiere el “kKnow

how"; mientras que en" aquellag en las que sélo se transfiere el “goodwill” (clientela,
activos l'ntangibles)?l as ragonable un plazo de dos aflos. '

centra 'qn;a(QOlC 203/05).
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116. Con referencia al ambito geografico se entiende que debe circunscribirse a la

zona en donde hubiera el vendedor introducide sus productos o servicios antes del
traspaso.

117.  En cuanto al contenido, Ia restriccidn sdlo debe limitarse a los productos o
servicios que constituyan la actividad economica de la empresa o parte de
empresa transferida, ya que no resulta razonable, desde el punto de vista de la
competencia, extender la proteccion brindada por este tipo de clausulas a
productos o servicios que el vendedor no transfiere o no comercializa,

118.  No obstante los lineamientos establecidos en los puntos precedentes, y tal
como lo ha sefialado reiteradamente esta Comisién Nacional, el analisis de este
tipo de restricciones debe efectuarse a la luz de ias condiciones en que se
desenvuelve la competencia en cada mercado y sobre la base de un analisis caso
por caso.

119.  Si bien la antes citada no constituye una cldusula de no competencia, si es una
obligacién de no ofrecer empleo, y merece ser analizada como restriccion
accesoria a la competencia, Pues muchas veces el conocimiento pariicular que
empleados de una empresa puedan tener sobre un negocio determinado puede
actuar en desmedro del entrante en un determinado mercado, y con ello desvirtuar
el fin tuitivo y protectorio que tienen las restricciones accesorias a la competencia.

;—-“ 120.  En este sentido la Compilacién de Normas Sobre Defensa de ia Competencia
b' o de fa Unién Europea sostiene que los mismos principios y directrices aplicables a
971 3 las clausulas de no competencia son apiicables a las clausulas de “non-solicitation”

0 no ofrecer empleos.

121.  Sobre este punto ha dicho la doctrina que: “Cuando las clausulas de no

competencia se imponen a ex empleados, éstos usualmente, han ocupado puestos
de importancia en Ja organizacién empresaria Y @ partir de alii tuvieron acceso a
informacion privilegiada y confidencial...”. También se ha dicho que: "Una natural
tension se gerer. e el derecho del empleador a requerir la no competencia de

L
-"’

({ * Ver Commission No'cc\onrestricg'ons directly rclatccj(aﬁ'd niecessary to goncentrations (2005/C 56/03).
e
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aquel que se formé en la empresa o0 tuvo acceso a secretos e informacion
confidencial de la misma y el derecho del empleado a trabajare”.

122. En el caso a estudio, la restriccién accesoria se refiere en cuanto a su objeto, a
la no captacion de empleados de la otra parte para que se desvinculen de su
empleo an sus respectivas sociedades.

123. En cuanto al aspecto temporal, conforme la doctrina y los antecedentes
citados, esta Comisién Nacional, acepta como validas 1as restricciones accesorias
que permitan una restriccion maxima de cinco (5) afios, para el caso de que exista
transferencia de know how, mientras que en aquellas en las gue sdélo se transfiere

| _— ' el “goodwill” (clientsla, activos intangibles) sélo es razonable un plazo .de dos (2)

anos.

124. De acuerdo a !b manifestado por las partes y teniendo particularmente en
cuenta que sélo establece que la prohibicién de captacién de empleados de la otra
parte puede extenderse Unicamente por el plazo de UN (1) afio, a partir de la
aceptacion de la Carta Oferta, esta Comjsién Nacional entiende gue la clausula de
restricciones acbesorias tal como ha sido presentada por las partes se adecua a
los requisitos establecidos en cuanto al alcance, a su vinculacién con la operacion,

< al ambito geografico, al contenido y al &mbito temporal de la misma ya que no
excede los limites razonablemente permitidos para la transferencia de los activos.

125. En virtud del andlisis realizado precedentemente, esta Comisién’ Nacional
‘:7 1 3 considera que la cldusula de restriccién accesoria contenida en el Contrato de
Compraventa de Acciones tal como ha sido convenida por las partes, no tiene
suficiente entidad como para disminuir, restringir o distorsionar la competencia, de
modo que pueda resultar perjuicio para el interés econdmico general (cfr. articulo 7
de la Ley N° 25.156).

¢ Ley 25.156 Defensa de fa Competencie, Comentada y Anotada, Gyillermo J. Cervio ¥ Esteban P. Répolo, Ed. La
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CONCLUSIONES

126. De acuerdo a lo expuesto precedentemente, esta COMISION NACIONAL DE

127.

DEFENSA DE LA COMPETENCIA concluye que las operacrones de concentracion
econémlca notificadas no rnfrmgen el Articulo 7° de la’ Ley N° 25.156, al no
disminuir, restringir o distorsionar la competenma de modo que pueda resultar
perjuicio al interés econémico general.

aconseja al SENOR SECRETARIO DE COMERCIO autoi‘izar la operacién
notificada por medio del cual BRISTOL GROUP HOLDING 1, ‘BRISTOL GROUP
HOLDING 2, BRISTOL GROUP HOLDING 3, BRISTOL GROUP HOLDING 4y

BRISTOL GROUP HOLDING 5 transmitieron con fecha 31de Juho de’ 2012 a SUN _-

ALLIANCE INSURANCE OVERSEAS LIMITED y ROYAL & SUN ALLIANCE
SEGUROS (Uruguay) -8.A.; a) todas las accuones de Ias cuales son titulares en la
sociedad SANTA MARIA DEL SOL S.A, (somedad holdlng de EL COMERCIO
COMPANIA DE SEGUROS DE PRIMA FIJA 8.A)), las que representan el 100% de
Ias acciones de SANTA MARIA DEL SOL SA.: b) todas las acciones de las cuales
son titulares en la sociedad ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A. (sociedad
holding de ASEGURADORA DE CREDITOS Y GARANTIAS S.A), las que
representan el 100% de las acciones de ATLANTIS SOCIEDAD INVERSORA S.A;

€) todas tas acciones de las cuales son titulares en EL COMERCIO COMPANIA'. .
DE SEGUROS DE PRIMA FIJA S.A., las que representan el 86,7% de las acciones ...
MERCIO COMPANEA DE.SEGUROS DE PRIMA FIJA S A y d) todas - B
las Acciones de las cuales son tltulares en ASEGURADORA DE CREDITOS \

-G RANTJAS S.A,- las- que -representan- -el - 99% - -de--las* - acciones - de - -

de EL,

ABEGURADORA DE CRE’:‘DI OS Y GARANTIAS S. A., de acuerdo a lo previsto en

J/el Articulo 13 inciso a)-de la Ly N® 25.156.

&
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* Por ello, esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
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