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Republica Argentina - Poder Ejecutivo Nacional
ANO DE LA DEFENSA DE LA VIDA, LA LIBERTAD Y LA PROPIEDAD

Disposicion firma conjunta
NUmero: DISFC-2024-60-APN-CNDCH#MEC

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 31 de Mayo de 2024

Referencia: CONC.1942 - Disposicion - Autoriza Art.14 a) Ley 27.442

VISTO d Expediente EX-2023-123660835- -APN-DR#CNDC y;
CONSIDERANDCO:

Que en €l caso de las operaciones de concentracion econdmica en las que intervengan empresas cuya envergadura
determine que deben realizar la notificacion prevista en el articulo 9 de la Ley 27.442, procede su presentacion y
tramitacion por los obligados ante la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA, organismo
desconcentrado en el dmbito de la SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA,
ello, en virtud de lo dispuesto y por laintegracion armonicade los articulos 7 a 17, y 80 de dichaley.

Que de acuerdo con lo dispuesto en €l tercer parrafo del articulo 10 de la Ley 27442, se establece un procedimiento
sumario (PROSUM) para las concentraciones econdmicas que a criterio de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA
DE LA COMPETENCIA pudieren tener menor probabilidad de estar alcanzadas por la prohibicién del articulo 8 de la
precitadaley.

Que conforme los articulos 3 y 4 de la Resolucion 905/2023 de la ex SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO
DE ECONOMIA, se instruyo y se faculté a esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA a
dictar las normas aclaratorias y complementarias que resulten necesarias para la implementacion del procedimiento
sumario (PROSUM).

Que, asimismo, conforme el Punto 10 del Anexo IF-2018-28401183-APN-DGEEY L#CNDC aprobado por € articulo 1°
de la Resolucion 359/2018 de la ex SECRETARIA DE COMERCIO del MINISTERIO DE ECONOMIA se facult6 ala
COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA a autorizar, de corresponder, aquellas operaciones
gue hayan caificado para el procedimiento sumario previsto en el articulo 10 de laLey 27.442.

Que € articulo 5 de la Disposicion 62/2023 de la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
(publicada en el B.0.28/08/2023) aclar6 que lo dispuesto en € punto 9.1.c. del articulo 9 de la Resolucién 905/2023 debe
entenderse en el marco de la delegacion dispuesta por €l inciso 10) del Anexo a articulo 1 de la Resolucién 359/2018.

Que € 19 de octubre de 2023 esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA recibi6 la
notificacién de una operacion de concentracion econémica que consiste en la adquisicion del control exclusivo sobre



SEGUROS SURA S.A. por parte de GRUPO FINANCIERO GALICIA SA.

Que © cierre de la operacidn ocurrio € 11 de octubre de 2023, por lo que fue notificada en tiempo y forma, de acuerdo
con lo estipulado en los articulos 9° y 84 de laLey 27.442.

Que la transaccion analizada en apartados precedentes constituye una concentracién econdémica en los términos del
articulo 7, inciso (c), de laLey 27.442 de Defensa de la Competencia.

Que laobligacion de efectuar 1a notificacion obedece a que € volumen de negocios de | as firmas afectadas superala suma
correspondiente a cien millones (100.000.000) de unidades méviles, monto que, al momento del cierre de la operacién,
equivaliaa PESOS DIECISEIS MIL DOSCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES (AR$ 16.255.000.000,00), lo
cual se encuentra por encima del umbral establecido en € articulo 9° de la Ley 27.442, y la transaccion no encuadra en
ninguna de las excepciones previstas en dichanorma

Que la operacion notificada encuadra en el inciso (¢) del articulo 3° del ANEXO | de la Disposicion CNDC N° 62/2023
(publicada en el B.O. 28/08/2023) concentracién de conglomerado, y no presenta ninguno de los elementos enunciados en
el articulo 4 de lamismadisposicién, por lo que calificaparael PROCEDIMIENTO SIMPLIFICADO (PROSUM).

Que la operacion de concentracion econdmica notificada no infringe € articulo 8 de la Ley 27.442, al no disminuir,
restringir o distorsionar la competencia, de modo que pueda resultar en un perjuicio al interés econémico general .

Que, en consecuencia, la DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES ECONOMICAS, emiti6 un Informe de
fecha 24 de mayo de 2024, en e cual recomendd a esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA autorizar la operacion notificada, todo ello en virtud de lo establecido en e articulo 14 inciso a) de la
Ley 27.442.

Que esta COMISION NACIONAL comparte |os términos del informe antedicho.
Que hatomado laintervencion € servicio juridico competente.

Que la presente medida se dicta en virtud de lo establecido en la Ley 27.442, en los Decretos Nros. 480 de fecha 23 de
mayo de 2018 y su modificatorio, 50 de fecha 19 de diciembre de 2019 y sus modificatorios.

Por €llo,

LA COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA
DISPONE:

ARTICULO 1°. - Califiquese la operacion notificada bajo el procedimiento sumario dispuesto en € articulo 10 de la Ley
27.442.

ARTICULO 2°. — Autorizase la operacion de concentracion econdmica notificada que consiste en la adquisicion, por
parte de SUDAMERICANA HOLDING S.A., dd 99,434% del pagquete accionario de SEGUROS SURA S.A., todo €ello
en virtud de lo establecido en €l articulo 14, inc. (a), delaLey 27.442.

ARTICULO 3°. - Notifiquese alas partes interesadas.

ARTICULO 4.- Comuniquese ala SECRETARIA DE INDUSTRIA Y COMERCIO la presente medida.



ARTICULO 5.-Archivese.

Se deja constancia que €l sefior vocal Dr. Lucas TREVISANI VESPA no suscribe la presente por encontrarse en uso de
licencia conforme NO-2024-57167184-APN-CNDCH#MEC.
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Republica Argentina — Poder Ejecutivo Nacional
2024 - Afo de la Defensa de la Vida, la Libertad y la Propiedad
Informe DNCE

A LA COMISON NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA:

Nos dirigimos a Ustedes a fin de remitir, desde esta Direccién Nacional de Concentraciones
Econdémicas (“DNCE”), el siguiente informe, relativo a la operacién de concentracion econémica
en tramite bajo el expediente EX-2023-123660835- -APN-DR#CNDC, caratulado
"SUDAMERICANA HOLDING S.A. S/NOTIFICACION ART. 9 DE 1.A LEY 27.442
(CONC.1942)".

I DESCRIPCION DE LA OPERACION Y ACTIVIDAD DE LAS PARTES

1. El 19 de octubre de 2023 esta COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA (“CNDC”) recibié la notificacion de una operaciéon de concentracion
econémica que consiste en la adquisicion del control exclusivo sobre SEGUROS SURA S.A.
(“SURA”) por parte de GRUPO FINANCIERO GALICIA S.A. (“GGAL”),

2. La operacion se implementa con la compra del 99,434% de las acciones emitias por SURA por
parte de SUDAMERICANA HOLDING S.A. (“SUDAMERICANA”), una sociedad ho/ding
de GGAL.

3. SURA es una sociedad que ofrece servicios de seguros patrimoniales y personales.

4. GGAL es la sociedad holding de BANCO DE GALICIA Y BUENOS AIRES S.A.U., una de
las principales entidades financieras privadas del pafs. GGAL también participa en el segmento
asegurador y crediticio.

5. La operacion se instrumenté mediante «Oferta CA N° 01/2023» y su correspondiente
aceptacion.
6. El cierre de la operacion tuvo lugar el 11 de octubre de 2023, por lo que fue notificada en

tiempo y forma.l

II EFECTOS DE LA OPERACION DE CONCENTRACION NOTIFICADA
II.1. Naturaleza de la operacion

7. En la Tabla 1 se consignan las companias afectadas Fen la operacion y la descripcion de la
actividad econémica que desarrolla cada una en el pafs:

Tabla1 | Actividades de las empresas involucradas
en la Republica Argentina

Objeto

Ofrece los siguientes seguros: Automotores, Transporte, Agropecuarios y
Seguros Sura S.A. Forestales (Mascotas), Combinado familiar, Integral de Comercio, Robo y

riesgos similares, Riesgos Varios (compra protegida, desempleo, bicicletas,

1 Ver la presentacion del 19 de octubre de 2023.

IF-2024-54422048-APN-DNCE#CNDC

Paginalde5



entre otros), Vida Individual, Vida Colectivo y Accidentes Personales.

Santa Maria del Sol
S.A.U.

Realizaciéon de actividades financieras.

Grupo Galicia

Galicia Seguros S.A.U.

Realizar operaciones de seguros patrimoniales y de personas. Ofrece seguros
de Combinado familiar, Integral de Comercio, Robo y riesgos similares,
Riesgos Varios (compra protegida, desempleo, bicicletas, entre otros), Vida

Individual, Vida Colectivo, Accidentes Personales y Mascotas.

Galicia Retiro Ofrece coberturas que prevén, en caso de sobrevivencia, el pago periddico de

Compafifa de Seguros | una renta vitalicia, o el pago del capital asegurado liquidado en forma de

S.A.U. rentas vitalicias.

Prestacion, comercializacién, intermediacion, organizacién y/o coordinacién

Well Assistance S.A.U. | de servicios de asistencias y/o prestar servicios relacionados con el bienestar

personal u organizacional.

Galicia Broker
Asesores de Seguros
S.A.

seguros, asesorando a asegurados y asegurables.

Intermediacion, promoviendo la concertacién de contratos de

Fuente: CNDC a partir de informacién aportada por las partes notificantes.

De la tabla precedente se verifican relaciones econémicas de tipo horizontal en los mercados

de seguros de (i) Combinado familiar, (i) Integral de Comercio, (iii) Robo y riesgos similares,

(iv) otros riegos patrimoniales (compra protegida, desempleo, bicicletas, entre otros), (v) Vida

Individual, (vi) Vida Colectivo, (vii) Accidentes Personales y (viii) Mascotas, todos ellos de

alcance nacional.

A continuacién, se presentan las participaciones de mercado del GGAL y SURA en cada uno

de los ramos de seguros donde se presentan solapamientos:

Tabla 2 | Participaciones de mercado de GGAL y SURA en seguros,
en base a primas emitidas netas, afio 2022.

GRUPO
Tipo GALICIA SURA GGAL+ SURA
Seguros Patrimoniales
Combinado familiar 9,1% 3,1% 12,2%
Integral de comercio 1,5% 7,4% 8,9%
Robo y riesgos similares 15,3% 0,3% 15,6%
Otros riesgos patrimoniales 5,5% 15,1% 20,6%
Seguros Personales
Vida Individual 1,3% 1,4% 2,7%
Vida Colectivo 2,4% 1,4% 3,8%
Accidentes personales 6,3% 4.8% 11,1%
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Mascotas 12,8% - 12,8%

Fuente: Informacién aportada por las partes en base a datos
de la Superintendencia de Seguros de la Nacion (SSN).

10.  Las participaciones de GGAL y SURA en los mercados de seguros identificados no superan el
20% en ningtin caso, salvo en los seguros de otros riesgos patrimoniales donde la participacion
conjunta alcanza el 20,6%.2 Este ultimo segmento (denominado también “Riesgos Varios”)
abarca seguros que cubren dafios patrimoniales de diversa indole que no se encuentran
agrupados en otro ramo especifico —como compra protegida, desempleo, bicicletas, entre otros.
Cabe mencionar que hay mas de 50 empresas que ofrecen este tipo de seguros, siendo el
principal competidor la firma ASSURANT ARGENTINA COMPANIA DE SEGUROS S.A.,
seguido por CAJA DE SEGUROS S.A. y LA MERIDIONAL COMPANIA ARGENTINA
DE SEGUROS S.A.

11.  Por lo expuesto, esta DNCE considera que la operacién bajo analisis no despierta
preocupacion desde el punto de vista de la competencia, por cuanto sus efectos en los
mercados afectados no revisten entidad como para que puedan resultar en un perjuicio al

interés econémico general.
11.2. Clausulas de restricciones

12 Se advierte la clausula 11.5 de No Competencia que establece, en resumidas cuentas, que por el
plazo de tres (3) afios contados desde la fecha de cierre de la operacion, los vendedores se
obligan a no realizar, en el territorio de la Republica Argentina, ninguna actividad idéntica o
similar que entre en competencia con los negocios de seguros que venia desarrollando hasta la
fecha de cierre.

13.  Se solicité a la parte notificante que justificara la duraciéon de la clausula resefiada y establecio
que la misma no se refiere a terceros sino sélo a los participantes en la operacidn; tiene
vinculacién directa con la operaciéon y resulta necesaria para la proteccion de la inversion
realizada; y que el plazo de 3 (tres) afos resulta aceptable dadas las particularidades de la
operacion, teniendo en cuenta que se trata de una concentraciéon horizontal y la participacion
de mercado conjunta en cada uno de los mercados relevantes afectados por la transaccion
resulta inferior al 20%. Ademas, existe transferencia de &now how en los casos de los seguros de
automotores, de transporte y de negocios agropecuarios y forestales, productos que no eran
ofrecidos por GGAL ni sus subsidiarias en el mercado antes de la operacién; a su vez se
circunscribe al territorio donde los vendedores prestaban servicios antes del traspaso y, por
ultimo, se limita a los negocios de seguros.

14.  En este caso, no se han encontrado elementos de preocupacion respecto de la operacion
notificada y, habiendo evaluado los criterios de necesidad, vinculacién, duracién, partes
involucradas y alcance, no existen objeciones que formular a las restricciones estipuladas, tal

2 Cabe aclarar que no se presenta participacion de mercado de SURA en seguros para mascotas en razon del
minimo volumen operado en el periodo 2020-2022.

3 Ver, entre otros, la Resoluciéon (ex) SC 371/2017 y Dictamen CNDC 73/2017, emitidos en el marco del
Expediente N° 801:0012957/2016 del Registto del ex Ministetio de Produccién, caratulado: “ACE
LIMITED, WILLIAM INVESTMENT HOLDINGS CORPORATION Y HE CHUBB CORPORATION
S/NOTIFICACION ART. 8 LEY 25156 (CONC. 1296)”.
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como han sido acordadas en el marco de la transaccidon -en las condiciones y términos ya
resefados-.

II ENCUADRE JURIDICO Y PROCEDIMIENTO

15.  El 19 de octubre de 2023, SUDAMERICANA present6 el Formulario FO correspondiente. La
notificacion fue realizada en tiempo y forma, de acuerdo a lo estipulado en los articulos 9° y 84
de la Ley 27.442.

16.  La transaccién analizada constituye una concentracion econémica en los términos del articulo
7, inc. (c), de la Ley 27.442 de Defensa de la Competencia.

17.  La obligaciéon de efectuar la notificacion obedece a que el volumen de negocios de las firmas
afectadas supera la suma correspondiente a cien millones (100.000.000) de unidades méviles —
monto que, al momento del cierre de la operacién, equivalia a PESOS DIECISEIS MIL
DOSCIENTOS CINCUENTA Y CINCO MILLONES (AR$ 16.255.000.000,00)—, lo cual se
encuentra por encima del umbral establecido en el articulo 9° de la Ley 27.442, y la transaccion
no encuadra en ninguna de las excepciones previstas en dicha norma.*

18.  El 23 de octubre de 2023, luego de analizar la documentacion acompafada, esta DNCE
consideré que la informacion aportada se hallaba incompleta, formulando observaciones y
comunicando a la parte notificante que el plazo previsto en el articulo 14 de la Ley 27.442
quedaba suspendido hasta tanto no diera cumplimiento a lo solicitado. El requerimiento fue
notificado el mismo 23 de octubre de 2023, quedado suspendido el plazo a partir de ese
momento. En consecuencia, corrieron dos (2) dias habiles de los cuarenta y cinco (45) dias
previstos en el articulo 14 de la Ley 27.442.

19.  Conforme se observa del analisis efectuado en el punto anterior, la operacion notificada
encuadra en el inc., (¢) del articulo 3° del ANEXO I de la Disposicion CNDC 62/2023
(publicada en el B.O. 28/08/2023) — concentracion horizontal, con participacién de mercado
conjunta, en cada mercado relevante, inferior al 20%°> — y no presenta ninguno de los
elementos enunciados en el articulo 4° de la misma disposicioén, por lo que califica para el
PROCEDIMIENTO SIMPLIFICADO (PROSUM).

4 La Ley 27.442 establece en su articulo 85 que ““A /fos efectos de la presente ley definase a la unidad mdvil como unidad de
cuenta. 2l valor inicial de la unidad movil se establece en veinte (20) pesos, y serd actualizado automdticamente cada un (1) aio
utilizando la variacion del indice de precios al consumidor (IPC) que publica el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC) o ¢l indicador de inflacion oficial que lo reemplace en el futuro. La actualizacion se realizard al siltimo dia hdbil de
cada ario, entrando en vigencia desde el momento de su publicacion. La Autoridad Nacional de la Competencia publicara el
valor actualizado de la unidad movil en su pagina web”. El 3 de febrero de 2023, la ex Secretaria de Comercio
Interior dicté la Resolucion SCI 63/2023, que establecié el valor de la unidad mévil en PESOS CIENTO
SESENTA Y DOS CON CINCUENTA Y CINCO CENTAVOS (AR$ 162,55).

5 Cabe aclarar que la participacién conjunta del 20,6% en los seguros de otros riesgos patrimoniales no amerita
considerar que la presente excede los parametros racionales establecidos para el PROSUM por la Disposicion
62/2023, maxime si se tiene en cuenta que en los demds mercados involucrados la patticipacién que se
evidencia es ostensiblemente menor que el maximo alli establecido como corte objetivo para ser considerado
procedimiento simplificado y la operacién no presenta riesgos para la competencia conforme el analisis
efectuado en el presente informe.
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20.

21.

22.

IV

23.

24,

La SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION emitié una providencia el 14
de noviembre de 2023 donde manifiesta que no hay observaciones que formular respecto al
eventual impacto sobre la competencia en el mercado asegurador en orden a la operaciéon de
adquisicion sobre SURA vy, con ello, se tiene por excluida la operacién de concentracion
notificada del articulo 4 del ANEXO 1 de la Disposicion CNDC N° 62/2023 (publicada en el
B.O. 28/08/2023).

El 18 de abril de 2024, la empresa hizo una presentaciéon dando cumplimiento la totalidad de
los requerimientos efectuados, teniéndose por completo los Formularios FO.

El plazo estipulado en el articulo 14 de la Ley 27.442, suspendido por dos (2) dias, reanudé su
computo el dia habil posterior a la fecha mencionada.

CONCLUSION

De acuerdo con lo expuesto, esta DIRECCION NACIONAL DE CONCENTRACIONES
ECONOMICAS informa que la operacién analizada califica para el PROSUM, dentro del
criterio técnico previsto en el inciso (c) del articulo 3° del ANEXO I de la Disposicion CNDC
N° 62/2023 (publicada en el B.O. 28/08/2023) como concentracién hotizontal, con
participacion de mercado conjunta, en cada mercado relevante, inferior al 20% y no infringe el
articulo 8° de la Ley 27.442, al no restringir o distorsionar la competencia de modo que pueda
resultar perjuicio al interés econémico general.

Por ello, se recomienda a la COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA
COMPETENCIA que, en uso de las facultades previstas en el apartado 10) del Anexo - IF-
2018-28401183-APN-DGEEYL#CNDC del articulo 1° de la Resolucién SCI 359/2018, en
funcién de lo dispuesto por el articulo 5° de la Disposicion CNDC 62/2023, autorice la
operacién de concentracidén econdémica notificada que consiste en la adquisicién, por parte de
SUDAMERICANA HOLDING S.A., del 99,434% del paquete accionario de SEGUROS
SURA S.A,, todo ello en virtud de lo establecido en el articulo 14, inc. (a), de la Ley 27.442.
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