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INFORME Y PROPUESTA DE RESOLUCION
EXPEDIENTE C/0698/15 GACM/RACC SEGUROS

l. ANTECEDENTES

(1) Con fecha 2 de octubre de 2015 tuvo entrada en la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia notificacién de la concentracién consistente en
el control exclusivo de RACC Seguros, Compafiia de Seguros y Reaseguros,
S.A. (en adelante, RACC SEGUROS) por parte de GACM Espafia, S.A.
Unipersonal (en adelante, GACM Espafia), que ya la controlaba de forma
conjunta con Automobil Club Assisténcia, S.A.U. (en adelante, ACASA),
perteneciente al Grupo RACC.

(2) Dicha notificacion ha sido realizada por GACM ESPANA y Groupe des
Assurances du Crédit Mutuel (en adelante, GACM) segun lo establecido en
el articulo 9 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia
(LDC), por superar el umbral establecido en la letra b del articulo 8.1 de la
mencionada norma. A esta operacion le es de aplicacion lo previsto en el
Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento de Defensa de la Competencia (“RDC").

(3) Con fecha 7 de octubre de 2015, esta Direccion de Competencia solicité a la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones el informe previsto en
el articulo 17.2.c) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia, en relacion con el expediente de referencia. Dicho informe
tuvo entrada en la CNMC el 2 de noviembre de 2015.

(4) La fecha limite para acordar iniciar la segunda fase del procedimiento es el 28
de noviembre de 2015, inclusive. Transcurrida dicha fecha, la operacion
notificada se considerara tacitamente autorizada.

ll.  NATURALEZA DE LA OPERACION

(5) La operacion consiste en la adquisicion de control exclusivo de RACC
Seguros, Compafia de Seguros y Reaseguros, S.A. (RACC SEGUROS) por
parte de GACM Espafia, S.A. Unipersonal (GACM ESPANA), que vya la
controlaba de forma conjunta con Automobil Club Assisténcia, S.A.U. (en
ACASA), perteneciente al Grupo RACC.

(6) EI 16 de julio de 2015 se suscribe un Contrato Marco entre Grupo GACM y
Grupo RACC, cuyo objeto es estructurar la relacion comercial de caracter
vertical entre las partes, y cuya ejecucion queda pendiente del cumplimiento
de una serie de condiciones suspensivas, entre otras, la autorizacion por
parte de la CNMC (clausula 2 del Contrato Marco). Una vez se cumplan
estas condiciones se otorgara ante notario la Escritura de Compraventa de
Participaciones Sociales entre ACASA, como vendedor, y GACM, como
comprador.
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(7) Una vez ejecutada la operacién, GACM poseera el [...]'% de las acciones
de RACC SEGUROS.

(8) Tras varios afios en los que RACC SEGUROS ha estado comercializando
seguros de GACM, las partes han decidido que Grupo GACM se centre en
gestionar la unidad aseguradora de RACC y que Grupo RACC se centre en
la operativa de la red y de los recursos comerciales. Asi, Grupo RACC
distribuira productos de GACM en calidad de agente, y esta relacion tendra
un alcance temporal de [...] afos.

(9) Ademas de la Escritura y del Contrato Marco, se firmara un acuerdo de
comercializacion de planes de pensiones entre Grupo GACM y RACC
MEDIAGENT, y unos acuerdos de agencia exclusiva y agencia exclusiva
autorigada entre RACC MEDIAGENT, Grupo GACM, RACC SEGUROS vy
AMCI”.

(10) La operacion es una concentracion economica conforme a lo dispuesto en el
articulo 7.1.b de la LDC.

lll. RESTRICIONES ACCESORIAS

(11) EIl contrato recoge unos compromisos que la parte notificante considera no
accesorios a la operacion de concentracion ni necesarios para llevarla a
término.

(12) En el seno de esta relacion vertical entre GACM y RACC, el Contrato Marco
contiene un compromiso de GACM de conceder a RACC la condicion de
anico club automovilistico al cual se comercializaran productos y servicios en
las condiciones del Contrato e, incluso, de Unico club automovilistico en el
mercado espafiol con el cual se celebrard en el &mbito del sector asegurador
una alianza estratégica (Clausulas 5.1 y 18.2 del Contrato Marco).

(13) Esta obligacién no impide que GACM comercialice/distribuya un producto
similar al que pueda distribuirse a través de la red comercial de RACC, pero
si impide que GACM ofrezca a otros clubes automovilisticos los productos
en las mismas condiciones ventajosas que las partes acuerden y que Grupo
GACM suscriba otra alianza con otro club automovilistico diferente a RACC,
de forma que RACC deje de ser el club automovilistico de referencia para la
comercializacion de productos y servicios de Grupo GACM en Espafa
durante la vigencia del Contrato Marco.

(14) Asimismo, RACC se comprometera ante GACM a no distribuir directa o
indirectamente productos de entidades aseguradoras que no formen parte
de Grupo GACM ni de ofrecer por si misma productos de seguros que
compitan con los de GACM (Clausula 18 del Contrato Marco), siempre que
GACM pueda ofrecer el producto en cuestion a RACC. En caso contrario, se
prevé que Grupo RACC pudiera acudir libremente al mercado en los
supuestos que constan en las clausulas 5.3 y 5.4 del Contrato Marco.

! Se insertan entre corchetes aquellas partes del informe cuyo contenido exacto ha sido declarado confidencial.
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Valoracién

(15) El articulo 10.3 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia, establece que “en su caso, en la valoracion de una
concentracion econdmica podran entenderse comprendidas determinadas
restricciones a la competencia accesorias, directamente vinculadas a la
operacion y necesarias para su realizacion”.

(16) Teniendo en cuenta los precedentes nacionales y comunitarios existentes en
la materia, asi como lo establecido en la Comunicacién de la Comision sobre
las restricciones directamente vinculadas a la realizacibn de una
concentracion y necesarias a tal fin (2005/C 56/03), la Direccion de
Competencia considera que en este caso estos compromisos no forman
parte de la operacion, por no estar directamente vinculados a la realizacion
de la concentracion ni ser necesarios a tal fin. Por tanto, estos acuerdos
quedan fuera de la operacion de concentracion notificada; estando, en todo
caso, sujetos a la regulacién de acuerdos entre empresas.

IV. APLICABILIDAD DE LA LEY 15/2007 DE DEFENSA DE LA

COMPETENCIA

(17) De acuerdo con la notificante, la operacién no tiene dimensién comunitaria,
al no cumplirse los umbrales establecidos en el articulo 1 del Reglamento
(CE) n° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre el control de
las operaciones de concentracion.

(18) La operacion notificada cumple, sin embargo, los requisitos previstos por la
LDC para su notificacion al superarse el umbral establecido en el articulo
8.1.b) de la misma.

V. EMPRESAS PARTICIPES )
V.1 Adquirente: GROUP DES ASSURANCES DU CREDIT MUTUEL (GACM)

(19) GACM es la sociedad holding de un grupo asegurador francés (Grupo
GACM), dependiente, a su vez, de Banque Fédérative du Crédit Mutuel
(BFCM).

(20) BFCM es un banco francés, cooperativo y mutualista, que presenta una
oferta global y diversificada de productos financieros y aseguradores,
principalmente a través de entidades vy filiales especializadas. Su oferta se
ha ido diversificando, desarrollando actualmente actividades de seguros de
vida y no vida, gestidon de activos, leasing mobiliario e inmobiliario, factoring,
crédito al consumo, bienes inmuebles, capital riesgo, banca privada,
informatica y banca electronica, telefonia, prensa diaria regional,
televigilancia, etc.

(21) El negocio asegurador de BFCM se canaliza a través de las filiales de
GACM, principalmente activas en el mercado asegurador franceés.

(22) GACM ESPANA, filial espafiola de GACM, fue creada en el mes de marzo
de 2015, y tiene como objeto social actuar de gestora/tenedora de diversas
participaciones y acciones que Grupo GACM ostenta en el sector
asegurador en Espafia.
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(23) En relacion con la actividad econdmica aseguradora en Espafia, la actividad
de GACM se canaliza principalmente a través de su filial Agrupacié AMCI
d’Assegurances i Reassegurances, S.A. (AMCI)®, asi como de las entidades
francesas ACM Vie, S.A. y ACM IARD, S.A., que actian con
establecimientos permanentes, y de la sociedad RACC SEGUROQOS, entidad
espafola activa en el sector asegurador (en los ramos de automovil, hogar,
salud, esqui, viaje, accidentes y embarcaciones), participada actualmente
por GACM enun[...]% y en el [...]% restante con el Grupo RACC.

(24) La actividad aseguradora del grupo adquirente en Espafa se extiende a los
siguientes tipos de seguros, a través de las sociedades ya citadas:

a. AMCI, que opera en los ramos de vida y no vida (accidentes,
enfermedad y asistencia sanitaria), asi como planes y fondos de
pensiones.

b. ACM Vie, S.A. entidad de nacionalidad francesa que ofrece Unicamente
seguros de vida (en concreto proteccion de créditos en caso de
fallecimiento, incapacidad o invalidez) y distribuye sus productos a
través de la red de Cofidis (participada en un [...]% por BFCM) y a
través del operador de banca seguros vinculado Voy Mediacion S.A.,
que se apoya en la red de distribucibn de Targobank (entidad
participada en un [...]% por BFCM).

c. ACM IARD, S.A. entidad de nacionalidad francesa que oferta
anicamente seguros de no vida, distribuyendo sus productos (seguros
de hogar, automdvil, proteccibn de medios de pago y proteccién de
creditos) a traves de las sociedades Cofidis y Voy Mediacion.

d. RACC Seguros esta activa en los ramos de vida y no vida (automovil,
hogar, salud, esqui, viajes, accidentes y embarcaciones).

(25) BFCM, por su parte, no desarrolla en Espafa actividad adicional a la
desarrollada por las entidades Targobank, Cofidis, que operan en el sector
financiero, y AMCI, ACM Vie, S.A., ACM IARD, S.A., Voy Mediacién, S.A. y
RACC SEGUROS. Mas alla de la actividad de estas empresas, BFCM no
realiza en Espafa ninguna actividad en ningin mercado en el que también
esté activa RACC SEGUROS*.

(26) Segun la notificante, el volumen de negocios de GACM en Espafia en 2014,
conforme al articulo 5 del Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, por el

® Resultado de la operacién de concentracién en 2012 C/0444/12 GACM/AMCI, GACM adquirié Agrupacié Mdtua del
Comerg i la Industria, Mitua d’Assegurances i Reassegurances a Prima Fixa, que se integré en la sociedad Serenidad de
Seguros y Reaseguros, S.A (SERENIDAD), entidad creada en 2012 a los efectos de la operacion y propiedad al [70-80]%
de GACM, [10-20]% de RACC y [20-30]% de RACC SEGUROS. Posteriormente, SERENIDAD cambié su denominacién
social para pasar a la actual AMCI. En la actualidad AMCI esta autorizada para operar en los ramos de accidentes,
enfermedad, asistencia sanitaria y vida.

* El 9 de julio de 2015 fue autorizada la operacién de concentracién C/0656/15, por la que AMCI adquiriria el control
exclusivo de las sociedades Atlantis Seguros, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A. (entidad dedicada a la actividad
aseguradora y reaseguradora en cualquier ramo de seguro directo distinto del seguro de vida y riesgos accesorios) y
Atlantis Vida, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A. (dedicada al ejercicio de la actividad aseguradora y reaseguradora
en el ambito del seguro de vida y riesgos complementarios a dicho ramo y en la gestion de Fondos de Pensiones). La
operacion dio lugar a unos solapamientos minimos, con adiciones de cuota inferiores al 1% en todos los mercados
considerados.
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gue se aprueba el Reglamento de Defensa de la Competencia (RDC), fue de
[>60] millones de euros®.

MUNDIAL UE ESPANA

[>2.500] [>250] [>60]

Fuente: Notificacion

V.2. Adquirida:  RACC SEGUROS, COMPANIA DE SEGUROS Y
REASEGUROS, S.A. (RACC SEGUROS)

(27) RACC SEGUROS es una sociedad esparfiola cuya actividad principal es el
negocio asegurador. Opera en los ramos del mercado de seguros de no vida
siguientes: accidentes, enfermedad, vehiculos terrestres no ferroviarios,
incendio y elementos de la naturaleza, otros dafios a los bienes,
responsabilidad civil de vehiculos terrestres automdviles, responsabilidad
civil general, pérdidas pecuniarias diversas, defensa juridica y asistencia.

(28) RACC SEGUROS esta controlada conjuntamente por GACM y ACASA,
quienes ostentan un [...]% y [...]% de su capital social, respectivamente.

(29) EIl accionista unico y entidad dominante de ACASA es el Reial Automobil
Club de Catalunya (RACC), asociacion sin animo de lucro cuyo fin social se
ajusta al de club automovilistico (tanto del RACC como de todas sus
sociedades y entidades dependientes, GRUPO RACC): prestacion de
servicios de asistencia personal, familiar, mecanica y sanitaria urgente para
Sus socios, polizas de seguros en el ramo del automovil y otros, servicios de
agencia de viajes, etc. Asimismo, RACC promueve estudios sobre movilidad
y seguridad vial, e impulsa la organizacién de diversas pruebas deportivas
automovilisticas integradas en los campeonatos internacionales de la FIA
(Formula 1 y World Rally Championship) y la FIM (campeonato del mundo
de motociclismo).

(30) Actualmente, RACC es titular de una serie de acciones de AMCI. Una parte
sera transmitida a favor de ACM en concepto de amortizacion parcial de un
préstamo en la fecha de ejecucion, manteniendo Grupo RACC el [0-10] %
del accionariado (el [90-100]% quedard en manos de GACM ESPANA vy el
resto permanecera en manos de ex mutualistas de AMCI).

(31) Segun la notificante, el volumen de negocios de la adquirida en Espafia en
2013, conforme al articulo 5 del Real Decreto 261/2008, fue de [>60]
millones de euros.

® La cifra aportada es de GACM y BFCM puesto que GACM ESPARNA se ha creado en 2015 y, por tanto, no tiene cuentas
anuales de 2014. El valor consignado en el formulario no incluye la cifra de negocio de RACC, objeto de la adquisicion. La
cifra de negocio generada por ATLANTIS SEGUROS y ATLANTIS VIDA en el dltimo ejercicio cerrado disponible no se ha
imputado a la notificante a los efectos de la presente Operacion.
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MUNDIAL UE ESPANA

[<2500] [<250] [>60]

Fuente: Notificacion

V. MERCADOS RELEVANTES
VI.1 Mercados de producto

(32) Los sectores afectados en la presente operacion de concentracion son los
de seguros de vida, seguros de no vida y gestion de planes y fondos de
pensiones.

(i) Sector sequros: vida y no vida

(33) El sector de los seguros comprende el conjunto de actividades econémicas
relacionadas directamente con la actividad aseguradora, por medio de la
cual se transforma total o parcialmente un suceso aleatorio o incierto (riesgo
asegurado), mediante el pago de una prima, en una indemnizacion cierta,
determinada o determinable, previamente pactada®.

(34) Precedentes nacionales’ y comunitarios® han establecido como mercados
diferenciados dentro del sector de seguros los de: seguros de vida, seguros
de no vida y reaseguros.

(35) Las autoridades nacionales han considerado que, desde el punto de vista de
la demanda, los mercados de seguros de vida y no vida pueden subdividirse
en tantos mercados de producto como riesgos cubran, debido a la
inexistencia de sustituibilidad entre ellos®.

(36) No obstante, las condiciones aplicadas por las distintas compafias para los
mismos riesgos son muy similares y, ademas, las aseguradoras suelen
ofrecer seguros para distintos tipos de riesgos. De esta forma, se agrupan
los seguros en seguros de vida y de no vida.

(37) Los seguros de vida cubren riesgos que pueden afectar a los seres
humanos, en particular, a la existencia de la persona. Dentro de esta
categoria existen varias opciones, como el seguro de vida-riesgo o el seguro
de vida-ahorro-jubilacion.

(38) Los seguros de no vida cubren el resto de riesgos, y tanto las autoridades
nacionales como comunitarias han definido tantos mercados como ramos
definidos en la disposicion normativa que regule el sector, que, en el caso

® Informe del Tribunal de Defensa de la Competencia relativo al Expediente de concentracién econdémica C89/05

Igualatorios Médicos, de 26 de septiembre de 2005.

” Resolucion del Consejo de la extinta CNC de 17 de abril de 2013 en el Expediente C-0501/13 UNNIM Banc/UNNIM Vida y
Resolucién del Consejo de la CNMC de 21 de noviembre de 2013 en el Expediente C-0530/13 Segurcaixa Adeslas/Cajasol
Seguros Generales/CAN Salud.

8 Decisiones de la Comisién Europea de 19 de enero de 2011 en el asunto COMP/M.6053 -CVC/Apollo / Brit Insurance, o
de 3 de agosto de 2011 en el asunto COMP/M.6217 —Baloise Holding /Nateus/Nateuslife

® Resolucion del Consejo de la CNC, de 15 de enero de 2009, en el Expediente C-0128/08 Cajasol/Caser.
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espafiol, se recoge en Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de ordenacion y
supervision de los seguros privados.

(39) Dentro de los seguros de no vida, los seguros de enfermedad y asistencia
sanitaria han sido considerados por las autoridades de competencia como
un mercado de producto claramente diferenciado. Adicionalmente, las
autoridades de defensa de la competencia han venido realizado una
segmentacion del mercado del seguro privado de asistencia sanitaria
atendiendo a la procedencia y caracteristicas de la demanda (particular o
colectivo), la formacion de los precios y los canales de distribucion,
distinguiendo dos mercados diferentes: (i) los seguros privados de asistencia
sanitaria de libre eleccion y (ii) seguros privados de asistencia sanitaria para
colectivos publicos.

(40) Sélo GACM esta presente en los seguros de vida, mientras que ambas
partes de la operacion estdn presentes en el mercado de seguros de no
vida, en concreto en los ramos de seguros de asistencia sanitaria de libre
eleccién, automévil y multirriesgo hogar™.

(41) Finalmente, el reaseguro es el acuerdo mediante el cual una aseguradora
transfiere a otra compafiia de seguros una parte de su riesgo de pérdidas
resultante de sus pélizas por medio de un contrato de seguros. Solo RACC
SEGUROS esta presente en el mercado de reaseguro, en el ramo de
asistencia en viaje.

(i) Gestion de planes y fondos de pensiones

(42) De acuerdo con los precedentes nacionales existentes!, la gestién de
planes y fondos de pensiones constituyen una actividad diferenciada de los
seguros de vida, aunque cubran riesgos similares (como por ejemplo, la
obtencidén de una compensacion financiera en el momento de la jubilacién).

(43) Los planes de pensiones son productos de ahorro que complementan la
cobertura general de la Seguridad Social. Al contrario que los productos de
seguro de vida, en los planes de pensiones la posibilidad de recuperar antes
de la jubilacién los ahorros acumulados es muy limitada. Por ultimo, cabe
mencionar que, en general, los planes de pensiones se benefician de
ventajas fiscales que no se aplican a los seguros de vida'?.

(44) Soélo GACM esta presente en el mercado de gestion de planes y fondos de
pensiones, por lo que no se considera mercado relevante a los efectos de
esta operacion.

' RACC opera ademas en defensa juridica y seguros de asistencia.

' véase Expedientes C-0227/10, GRUPO BANCA CiVICA, C-0050-08 LA CAIXA/MORGAN STANLEY y C-0128-08
CAJASOL/CASER.

12 yéase Informe y Propuesta de Resolucion del Expediente C/0128/08 CAJASOL/ CASER.
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VI.2 Mercado geografico
(i) Sector sequros: vida y no vida

(45) En los diversos precedentes citados, las autoridades de defensa de la
competencia nacionales y comunitarias coinciden en sefialar que, mientras
el mercado del reaseguro tiene dimensién mundial*®, los mercados de
seguros de vida y no vida tienen, por lo general, un ambito nacional, debido
a la necesidad de canales de distribucion adecuados y estructuras de
mercado establecidas, asi como a otros factores relevantes, como las
restricciones fiscales y los sistemas de regulacion divergentes.

(46) No obstante, como la Comision Europea ha indicado, la consolidacion de la
libre prestaciéon de servicios en la Union Europea y la armonizacion de
legislaciones en los Estados miembros podria dar lugar, en su caso, a una
definicion de mercado mas amplia.

(47) En el caso de los seguros sanitarios, la extinta Comision Nacional de la
Competencia (CNC) ha establecido en los expedientes ya citados que,
dentro de los seguros de no vida, los seguros de asistencia sanitaria tienen
un ambito mas reducido, de caracter provincial debido, entre otras razones,
a que la preferencia de los consumidores de estos seguros se orienta hacia
una asistencia sanitaria cercana, con el menor coste y tiempo de
desplazamiento posibles. Asimismo, es preciso considerar la presencia fisica
provincial de las aseguradoras como factor importante en la atencién a los
clientes y la captacion de nuevos asegurados y las diferencias de los precios
de las primas entre provincias en funcién del coste sanitario en cada una de
ellas.

(i) Gestién de planes y fondos de pensiones

(48) Tanto las autoridades nacionales como comunitarias coinciden en considerar
que el mercado geogréafico de gestion de planes y fondos de pensiones es
de dimension nacional.

(49) La extinta CNC basé esta consideracion en las diferentes estructuras de los
mercados nacionales, la necesidad de adecuados canales de distribucion,
las limitaciones fiscales y, en suma, las diferentes normativas de cada pais,
a las que deben adaptarse las entidades extranjeras™®.

VII. ANALISIS DEL MERCADO
VIl.1. Estructura de la oferta

(50) Ambas participes en la operacion estan presentes en el mercado de seguros
de no vida, concretamente en el ramo de los seguros de asistencia sanitaria
de libre eleccion, automovil y multirriesgo hogar. No obstante, la cuota de
mercado combinada, en términos de primas devengadas en 2012, 2013 y
2014, segun las notificantes, no llega al 15%, ni tienen cuotas individuales
superiores al 25% en ningun mercado verticalmente relacionado. Sélo en el

'3 Resolucion del Expediente N-05111 Mutua Madrilefia / Aresa.

* Resolucién del Consejo de la extinta CNC del Expte. C-0227/10, GRUPO BANCA CIVICA y Expte. C-0251/10, BANCO
SABADELL/BANCO GUIPUZCOANO.
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mercado de defensa juridica la cuota individual de RACC SEGUROS se
eleva exactamente al [10-20] % en 2014, pero en este ramo no opera
GACM.

(51) La operacion analizada sélo conlleva adicién de cuota en el mercado de
asistencia sanitaria, multirriesgo hogar y automovil, siendo ésta en cualquier
caso inferior al [0-10]% en 2014, segun las partes (la cuota agregada en el
ramo de asistencia sanitaria de libre eleccion es del [0-10]%, en el ramo de
automovil es de [0-10]% y en el de multirriesgo hogar [0-10]%)™.

(52) La notificante aporta cuotas de mercado a nivel nacional de los afos 2012,
2013 y 2014 de los mercados de asistencia sanitaria, multirriesgo hogar y
automovil, donde estan presentes ambas partes de la operacion, y de
defensa juridica y asistencia, donde s6lo opera RACC SEGUROS. Dada la
definicion del ambito geografico del mercado de asistencia sanitaria, la
notificante también aporta las cuotas de mercado a nivel provincial para este
ramo.

0] Mercado nacional asistencia sanitaria libre eleccion

CUOTAS DE MERCADO RAMO ASISTENCIA SANITARIA LIBRE ELECCION

(%)
RACC SEGUROS [0-10] [0-10] [0-10]
GACM [0-10] [0-10] [0-10]
RACC SEGUROS+GACM | [0-10] [0-10] [0-10]
SEGURCAIXA ADESLAS | [20-30] [20-30] [20-30]
SANITAS [20-30] [20-30] [20-30]
ASISA [0-10] [0-10] [0-10]
(53) En relacion con el mercado de asistencia sanitaria de libre eleccion,

de caracter provincial, segun datos aportados por la notificante, no existe
ninguna provincia en la que la cuota de mercado agregada supere el [0-
10]% (en Girona las partes ostentan la mayor cuota agregada, [0-10]% en
2014, pero en el resto de provincias esta cuota es en general inferior al [O-
10]%).

!* La notificante no aporta cuotas del ramo de reaseguros pero aportan la facturacién de 2012, 2013 y 2014 para
evidenciar el papel marginal dentro de las actividades de RACC SEGUROS.
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Direccion de Competencia

ECNM

(i) Mercado nacional del ramo automovil

CUOTAS DE MERCADO RAMO AUTOMOVIL (%)

RACC SEGUROS [0-10] [0-10] [0-10]
GACM™® [0-10] [0-10] [0-10]
RACC [0-10] [0-10] [0-10]
SEGUROS+GACM

MAPFRE [20-30] [20-30] [20-30]
ALLIANZ [10-20] [10-20] [10-20]
GRUPO MUTUA [10-20] [10-20] [10-20]
MADRILENA

(i)  Mercado nacional multirriesgo hogar

CUOTAS DE MERCADO RAMO MULTIRRIESGO HOGAR (%)

RACC SEGUROS [0-10] [0-10] [0-10]
GACM [0-10] [0-10] [0-10]
RACC SEGUROS+GACM | [0-10] [0-10] [0-10]
MAPFRE [10-20] [10-20] [10-20]
SEGURCAIXA ADESLAS | [0-10] [0-10] [0-10]
AXA SEGUROS [0-10] [0-10] [0-10]
GENERALES

' A modo informativo, ATLANTIS SEGURQS, adquirida por AMCI en julio de 2015 tuvo una cuota en este mercado en el
ejercicio 2014 de [0-10]%.

10



ECNM

COMISION NACIONAL DE LOS
MERCADOS Y LA COMPETENCIA

(iv)  Mercado nacional ramo defensa juridica

Direccion de Competencia

CUOTAS DE MERCADO RAMO DEFENSA JURIDICA (%)

RACC SEGUROS [10-20] [10-20] [10-20]
GACM - - -
RACC SEGUROS+GACM | [10-20] [10-20] [10-20]
ARAG SE [40-50] [40-50] [40-50]
LEGALITAS [0-10] [0-10] [0-10]
DAS [0-10] [0-10] [0-10]

(V) Mercado nacional ramo asistencia

CUOTAS DE MERCADO RAMO ASISTENCIA (%)

RACC SEGUROS [0-10] [0-10] [0-10]
GACM - - -
RACC SEGUROS+GACM | [0-10] [0-10] [0-10]
SANTALUCIA [30-40] [30-40] [20-30]
OCASO [10-20] [10-20] [10-20]
ARAG SE [0-10] [0-10] [0-10]

(54) La estructura de la oferta del mercado, segun la notificante, se encuentra
muy atomizada dado que existen muchos operadores (a pesar de la cierta
concentracion que se ha producido en el sector ultimamente), si bien las
entidades mas relevantes tienen en todo caso cuotas muy reducidas.

(55) La DGSFP indica en su escrito que la cuota de mercado aportada por la
notificante basada en datos de Investigacion Cooperativa entre Entidades
Aseguradoras y Fondos de Pensiones (ICEA)Y’ puede diferir ligeramente de

" ICEA es una Asociacién de Entidades de Seguros, encargada de realizar y publicar todas las estadisticas sectoriales.

www.icea.es
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(56)
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la computada por la Direcciébn General de Seguros y Fondos de Pensiones
(DGSFP)*. Segun la DGSFP, la diferencia entre dichos datos se encuentra
principalmente motivada por el ambito territorial de aplicacién, ya que la
DGSFP incluye en sus estadisticas el negocio realizado por entidades
espafiolas fuera de Espafia, en régimen de derecho de establecimiento o de
libre prestacion de servicios, mientras que ICEA incluye el negocio realizado
en Espafa, en régimen de derecho de establecimiento o de libre prestaciéon
de servicios, por entidades aseguradoras de otros estados miembros del
Espacio Econdémico Europeo (EEE) (criterio interior frente a criterio
nacional)™®.

La DGSFP no ha aportado datos referidos a los diferentes ramos de no vida
en los que operan las entidades participantes, sino Unicamente los
correspondientes al mercado de seguros de no vida en su conjunto, ya que
se trata de informacion sujeta a especiales restricciones en cuanto a su
confidencialidad, y el criterio de clasificacion por ramos utilizado por ICEA no
resulta totalmente coincidente a efectos comparativos con la clasificacion
utilizada por la DGSFP. Asi, las cuotas asignadas a GACM y RACC
SEGUROS en el mercado de seguros de no vida en el afio 2014 por parte
de la DGSFP ascienden a un [0-10]% para GACM® y un [0-10]% para
RACC SEGUROS, por lo que se trata de cuotas de mercado muy poco
significativas.

VII.2. Estructura de la demanda, canales de distribucion, precios, barreras a

(57)

(58)

(59)

la entrada, competencia potencial.

Segun la notificante, las principales barreras de entrada al mercado son la
autorizacion del Ministerio de Economia para iniciar la actividad, con arreglo
al art. 5 del Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de octubre, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de ordenacion y supervision de los
seguros privados (en adelante, RDL 6/2004) y la exigencia de un coémputo
minimo de recursos propios segun el volumen de la actividad aseguradora
desarrollada (margen de solvencia, recogido en el art. 17 RDL 6/2004).

La parte notificante considera que estas barreras son, en cualquier caso, de
tipo legal que responden a una autorizacion reglada y objetiva, no
discrecional del Gobierno de Espafia, y que no limitan el nimero de
operadores en el mercado.

Segun la notificante, durante los ultimos tres ejercicios no se ha producido la
entrada en el sector de ningun nuevo operador que quepa calificar como
relevante. La DGSFP, en cualquier caso, indica que durante dicho periodo

'8 Documentacion Estadistico Contable (DEC) de la DGSFP.

'® También por otros motivos como el tipo de primas consideradas, la inclusién o no del reaseguro aceptado, las entidades
gue se consideran parte de cada grupo para cada periodo anual considerado, la utilizacién de datos muestrales por parte
de ICEA basados en cuestionarios voluntarios de las entidades.

% Esta cuota incluirfa las cuotas de AMCI, ATLANTIS y de la propia adquirida, RACC SEGUROS, sobre la que tenfa control
conjunto.
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(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

MERCADOS Y LA COMPETENCIA

se han concedido siete nuevas autorizaciones para operar el sector de los
seguros.

Segun la notificante, la estructura de la demanda del mercado de los
seguros de vida y no vida se encuentra muy atomizada, al estar integrada
por clientes particulares e institucionales. Los costes de cambio en el sector
de los seguros son muy limitados. A modo de ejemplo, en el ambito de los
seguros de salud, al vencimiento del contrato (generalmente a 31 de
diciembre de cada afio) se puede cambiar de compafiia sin costes
adicionales. En el caso de los seguros de vida, los costes de cambio
variaran en funcion de la posibilidad y penalizacién de rescate.

De este modo, los clientes de ambas entidades son en su gran mayoria
particulares. En el caso de GACM, este tipo de clientes suponen un
porcentaje muy pequefio de su volumen de negocio, situdndose en primer
lugar la Universitat de les llles Balears con un [0-10]% del total de ventas. En
el caso de RACC SEGUROS, todos sus clientes son particulares socios de
RACC, y para el caso de asistencia sanitaria tiene asegurado como colectivo
a los trabajadores del propio RACC. No obstante, en el mercado de
reaseguro aceptado en el ramo de asistencia en viaje, los principales
clientes son otras entidades aseguradoras, siendo la mas importante
LIBERTY SEGUROS, que supuso el [50-60]% de su facturacién en 2014.

Por lo que se refiere a los canales y redes de distribucion del mercado,
segun la notificante, el [...]% de la distribucion de los productos de AMCI,
filial de GACM, se realiza a través de asesores de una agencia controlada en
exclusiva por AMCI. Un [...]% de las ventas se realiza a través del canal de
mediacion y el [...]% restante a través de otros canales.

Por lo que se refiere a las restantes entidades de GACM, éstas distribuyen
sus productos de seguros de préstamos a través de las agencias del
establecimiento bancario Cofidis y a través de Voy Mediacion, operador de
banca-seguros asociado y basado en la red de Targobank, y encargado
también de la distribucién de contratos de seguro de vehiculos, vivienda y
proteccion de los medios de pago.

Por lo que se refiere a RACC Seguros, ésta comercializaba sus productos
sélo a los socios del Club RACC, a través de la agencia vinculada RACC
Mediagent, integramente perteneciente al Grupo RACC, a través de la red
de delegaciones de RACC.

En cuanto a los precios, en el sector asegurador resulta complejo
determinar el precio medio de cada uno de los distintos productos ofrecidos,
puesto que éste viene determinado por diversos factores, como el tipo de
cobertura contratada, el riesgo cubierto y cualesquiera servicios
complementarios.

En cualquier caso, el precio de los productos de seguros se determina por
dos vias, principalmente: via actuarial (se realiza un estudio actuarial de la
cuenta de resultados esperada del nuevo producto en los préximos 10 afios),
y via de mercado (a través de los datos estadisticos disponibles se analiza
cudl es el precio marcado por la competencia en mercados comparables).
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VI
(67)

(68)

IX.
(69)

(70)

(71)

(72)

MERCADOS Y LA COMPETENCIA

EFICIENCIAS

Segun la notificante, la operacién generard beneficios para los clientes y
consumidores en Espafia, ya que GACM aportara (i) su experiencia en
proyectos de desarrollo estratégico, diversificacion e internacionalizacion; (ii)
capacidad de aportar el capital necesario para garantizar la expansion de
ATLANTIS y poder aprovechar las oportunidades de creacion de valor que
se presenten a futuro; y (iii) una amplia y probada experiencia en la gestion
de diferentes perfiles de compafiias tanto en el sector seguros como en otros
sectores. Todo ello, segun las partes, conllevara la creacién de sinergias
operativas (con la consecuente disminucion de los costes de produccion y
administracion), aumento de servicios y apoyo a los clientes y ofertas mas
competitivas para los clientes.

Después de haberse desarrollado satisfactoriamente durante diversos
ejercicios la comercializacion de seguros de GACM por parte de RACC
SEGUROS, las partes han determinado que conviene al progreso de sus
respectivas misiones, y estan convencidas de que esta nueva organizacion
generard claras eficiencias derivadas del conocimiento aplicado y especifico
con que cuenta cada parte. La adquisicion de RACC SEGUROS por parte de
GACM conducira a la persecucion de sinergias operativas, ya que tienen
misiones, valores y principios significativamente concurrentes.

VALORACION DE LA OPERACION

La operacion notificada consiste en la adquisicion de control exclusivo de
RACC Seguros, Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A. (RACC
SEGUROS) por parte de GACM Espafia, S.A. Unipersonal (GACM
ESPANA), que ya la controlaba de forma conjunta con Automobil Club
Assistencia, S.A.U. (ACASA).

La operacién no supone una modificacion cuantitativa de la estructura de la
oferta de los mercados espafioles de seguros, dado que GACM ya ejercia
control sobre RACC SEGUROS.

Las partes de la operacion estan presentes en los mercados de seguros de
no vida en los ramos de seguros de asistencia sanitaria de libre eleccion,
automovil y multirriesgo hogar. Las cuotas de mercado resultantes de la
operacion en todos los mercados analizados son muy reducidas, no
superando en ningun caso el [0-10]%, (incluso en el ramo de asistencia
sanitaria de libre eleccion, considerado de caracter provincial, las cuotas
agregadas son inferiores al [0-10]% en todas las provincias, excepto para
Gerona que fue en 2014 de [0-10]%).

Se trata de mercados con un alto grado de fragmentacion, en los que opera
un elevado numero empresas competidoras, algunas de ellas con una
posicion muy consolidada en el mercado. Asi, y tomando como referencia el
ejercicio 2014, con arreglo a los datos de la notificacién, en el mercado de
los seguros de no vida existen otros operadores con cuotas notablemente
superiores (MAPFRE FAMILIAR con un [10-20]%, SEGURCAIXA ADESLAS
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(73)
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con un [0-10]% y ALLIANZ con un [0-10]%), si bien en todo caso la oferta se
encuentra bastante atomizada.

Por otro lado, no existen barreras de entrada significativas, exigiéndose
Gnicamente para operar en el sector la autorizacion del Ministerio de
Economia para iniciar la actividad y la exigencia de un computo minimo de
recursos propios segun la actividad aseguradora desarrollada. El elevado
namero de operadores en los mercados permite considerar que dichos
requerimientos no constituyen una barrera significativa para el acceso a los
mismos, habiéndose producido de hecho la entrada de nuevos operadores
en los ultimos afos, tal y como indica la DGSFP.

(74) A la vista de lo anterior, teniendo en cuenta la informacion aportada por la

X

DGSFP, que ya ha manifestado su no objecién a la transmision, esta
Direccion de Competencia considera que el proceso de concentracion
analizado no supone un riesgo para el mantenimiento de la competencia
efectiva en los mercados afectados por lo que es susceptible de ser
autorizada en primera fase sin compromisos.

PROPUESTA

En atencién a todo lo anterior y en virtud del articulo 57.1 de la Ley 15/2007, de 3
de julio, de Defensa de la Competencia se propone autorizar la concentracion,
en aplicacion del articulo 57.2.a) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de
la Competencia.
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