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Introducao

A Autoridade da Concorréncia (AdC) divulgou o Relatorio da Consulta Publica langada em
julho de 2025 sobre a Banca a Retalho em Portugal, visando analisar as condicoes de
concorréncia no sector da banca a retalho e ponderar a emissdo de recomendagoes com vista
a promover a mobilidade e a concorréncia. E colocou em consulta publica a versao preliminar
do Estudo “Mobilidade dos Consumidores na banca a retalho em Portugal”, alimentado por
aquela consulta.

Como a APB salientou no seu contributo para consulta publica langada em julho passado, a
iniciativa surgiu, desde logo, e no texto introdutério, formatada por um conjunto de pré-juizos
acusatorios ndo validados — nomeadamente a alegada concentragdo excessiva do sector, a
suposta sub-remuneragdo estrutural dos depositos e a pretensa associa¢do da baixa
mobilidade dos clientes a uma alegada falta de concorréncia no mercado. E que, em termos
praticos, a maneira como a consulta foi desenhada recorre a técnicas de framing, ancoragem
e viés confirmatorio, predispondo a recolha de evidéncia para confirmar pré-juizos

previamente formulados, em detrimento de um diagnéstico neutro e abrangente®.

De facto, toda a constru¢do da AdC assenta em dois pré-juizos fundamentais, nos quais procura
fundamentar as conclusdes de que partiu para a consulta. Esses pré-juizos sao:

a) O mercado bancario portugués tem um elevado grau de concentragdo, que dificulta

a concorréncia;

b) O sector bancario ¢ propenso a barreiras a mobilidade dos consumidores, também

dificultadoras da concorréncia.

No seu contributo, a APB desmontou esses dois pré-juizos fundamentais da AdC. No entanto,
e uma vez que a AdC volta a reitera-los na versao preliminar do Estudo sobre Mobilidade dos
Consumidores na Banca a retalho em Portugal, agora divulgado, a APB volta a demonstrar a
insustentabilidade da base para as conclusodes a que a AdC quer chegar. Conscientes de que, de

pressupostos errados, ndo € possivel extrair conclusdes certas.

1 Cf. “Resposta a Consulta da AdC sobre a Banca a Retalho”, APB, 22/09/2025



1. Grau de Concentracao do Mercado Bancario Portugués
a) Introducao

A AdC comecou por sustentar, quando langou a sua consulta ao mercado, que a banca
portuguesa tinha um elevado grau de concentracdo porque as cinco maiores institui¢oes
detinham, no final de 2024, 70,50% dos ativos do sector, um valor superior a média dos paises

europeus, que se situava em 68,61%.

A APB respondeu que, por um lado, o CR5 ndo era um bom indicador para medir o grau de
concentracao dos mercados, porque € pouco sensivel ao comportamento da cauda do mercado
(restantes bancos), exatamente onde muita da rivalidade competitiva pode ocorrer, dada a
maior necessidade de ganhar quota de mercado. E, por outro lado, que, referindo-se o
indicador da AdC ao total de activos dos bancos, incorporava actividade transfronteiri¢a, nao
sendo, por isso, o mais indicado para medir a concorréncia no mercado doméstico.

Como alternativa, a APB referiu que o melhor indicador para medir o grau de concentragdo dos
mercados sera o Indice Herfindahl-Hirschman (HHI), que agrega a informacdo de todo o
mercado, a0 mesmo tempo que, na sua construgdo, penaliza as quotas de mercado elevadas (as

mesmas sao elevadas ao quadrado).

E acrescentou que, para medir o grau de concentra¢do na actividade do mercado doméstico —
o segmento que realmente importa para familias e empresas residentes e o mercado
verdadeiramente relevante para a andlise da AdC —, deveriam ser usados os activos da
actividade doméstica (e.g. crédito interno) e ndo os activos totais.

No entanto, nesta versao preliminar o seu Estudo, a AdC volta a insistir no indicador CR5 como
o seu principal indicador de referéncia, o que ndo se compreende, a ndo ser por reiterado
preconceito, porquanto o HHI € que € o indicador adotado pelas autoridades de concorréncia
(incluindo a propria Comissdo Europeia e o DOJ/FTC nos EUA) para avaliar estrutura de

mercado e controlo de concentracoes.

De facto, e por exemplo, a Comissdo Europeia (CE) nas suas “Orientagdes para a apreciacao
das concentracdes horizontais”, refere explicitamente que Para avaliar os niveis de
concentragdo, a Comissdo aplica frequentemente o indice Herfindahl-Hirschman (IHH)?,

ressalvando, em nota de pé-de-pagina (17) que, Se necessario, a Comissdo pode também

utilizar outros elementos de avalia¢do dos niveis de concentrag¢do, como por exemplo racios
de concentra¢do que avaliam a quota de mercado agregada de um pequeno numero

(normalmente trés ou quatro) das empresas mais importantes num determinado mercado

2 “Orientacdes para a apreciacdo das concentracdes horizontais nos termos do regulamento do Conselho
relativo ao controlo das concentragdes de empresas”, Jornal Oficial n2 C 031 de 05/02/2004 p. 0005 — 0018,
§16. Obtido de https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52004XC0205(02), em 25/2/26.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52004XC0205(02)

(sublinhado acrescentado). O que evidencia que o HHI constitui o indicador primario de
referéncia, podendo os racios de concentracao CR; ser utilizados como complemento.

Mas a CE ¢ também bastante clara ao referir, na linha do que foi a argumentacao da APB, que,
mesmo quando uma institui¢do apresenta uma quota de mercado especialmente elevada — 50%
ou mais, MesSMOo nesse caso, os concorrentes de menores dimensoes podem funcionar como
uma for¢a de pressdo suficiente®. E, quanto aos niveis de HHI, também esclarece que é também
pouco provavel que a Comissdo identifique preocupagoes em termos de concorréncia de tipo
horizontal numa concentra¢do com um IHH, apos a concentragdo, situado entre 1000 e
2000™°. O que significa que o grau de concentragdo do mercado bancario portugués — 0.1089
(ou 1089, no formato mais convencional) — ndo ¢ de molde a suscitar preocupacdes a CE.
Surpreende, pois, que suscite a AdC.

Também uma das obras citadas pela AdC para justificar o recurso a um outro indicador — que
se verd mais adiante —, diz explicitamente que while the C, ratio only measures the top-end of

the market, the Herfindahl Index measures the competitiveness over the full market range and

is therefore most informative (sublinhado acrescentado)®. Nio se percebe, pois, salvo reiterado

preconceito, a fixagdo da AdC no CRS.
b) Indicadores de Concentracio

Para se ver como o CRS5 ¢ um indicador inapropriado para o fim em vista, veja-se o Grafico 1,
onde sdo representados dois mercados com o mesmo CRS5 (70%), mas onde um mercado revela
elevado grau de concentragdo (HHI = 0.1955) e o outro um baixo nivel de concentragdo (HHI
=0.107). O HHI ¢, definitivamente, o melhor indicador para medir o grau de concentracao dos

mercados.

31dem, § 17

4|dem, § 20

5 Esta forma de apresentar o valor dos HHI é a mais comum. APB tem apresentado o resultado dos seus
calculos no formato decimal, que resulta diretamente da soma dos quadrados das quotas (apresentadas
também em formato decimal). Os dois valores sdo totalmente equivalentes, bastando multiplicar os resultados
no formato da APB por 10.000, para obter a sua equivaléncia no formato mais convencional. Por uma questao
de coeréncia com o contributo anterior, continuaremos a apresentar os valores no formato decimal.

6 Schoenmaker, D. and T. Peek (2014), “The State of the Banking Sector in Europe”, OECD Economics
Department Working Papers, No. 1102, OECD Publishing, p. 27
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Recorrendo aos valores dos indices HHI divulgados pelo BCE para os activos domésticos de
cada mercado bancério da UE, a APB demonstrou que o grau de concentracdo do mercado
bancario portugués, nao so ¢ inferior a média e a mediana dos mercados europeus, com ¢
mesmo sinalizador de um grau de concentragcdo muito moderada, com valor muito préximo do
limite convencional que separa a concentracdo moderada da baixa concentragdo — e
confortavelmente dentro do intervalo que a CE revela ndo lhe causar preocupagdes, como se
viu anteriormente. E que, além disso, o grau de concentracdo do mercado portugués se situa
abaixo do que seria expectavel para a sua dimensdo, como se pode verificar no Grafico 2’. O
que situa o mercado portugués muitissimo proximo do “mercado laranja” do Grafico 1 e bem
longe do “mercado azul”, a que parece corresponder a crenca da AdC.

Para reiterar o seu preconceito, a AdC veio agora desencantar um benchmark
metodologicamente inadequado ao objetivo analitico — a média dos HHI ponderada pelos
activos bancarios de cada mercado. O indicador é inadequado, desde logo, porque a pergunta
a que a AdC deve querer responder ¢ “o mercado portugués ¢ mais ou menos concentrado do
que o mercado tipico europeu?” e aquilo a que a média ponderada escolhida pela AdC informa
¢ “qual a concentragdo média por euro de activo na EU” ou o que seria aproximadamente a
concentragdo de um mercado europeu integrado. A resposta procurada pela AdC refere-se, pois,
a uma questao distinta da colocada.

7 Este grafico é reproduzido do Contributo da APB, ja mencionado.
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Grafico 2
Concentragio dos Mercados Bancarios - HHI Credit
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E certo que ha estudos que usam a média dos HHI ponderada pelos activos®. Mas, nesses casos,
ndo ¢ para com ela confrontar os indices individuais de cada pais, o que ndo faria sentido, mas
para agregar grupos de paises com caracteristicas homogéneas — v.g., Euro-periphery vs. Euro-
core, ou Baltics, Periphery, Distressed, ... — ¢ comparar esses grupos, estatica ou
dinamicamente. As médias ponderadas ai utilizadas visam caracterizar os grupos, tratando-os
como se constituissem um mercado e, nesse caso, faz sentido ponderar pela dimensao dos
constituintes.

Que ndo faz sentido usar a média ponderada para aferir da “tipicidade” ou “atipicidade” de
cada mercado ¢ demonstrado, por exemplo, por um estudo da European Banking Authority
(EBA)®, onde, entre outras coisas, se procura aferir a heterogeneidade das 193 O-SII (Other
Systematically Important Institutions) existentes na UE, analisando-a sob diversos angulos,
incluindo por confronto com os niveis de concentracdo dos sectores bancarios onde se inserem.
No confronto entre as estruturas das almofadas de capital das O-SII e os niveis de concentracao
dos respetivos mercados bancarios (medidos pelos HHI), as médias europeias de ambos os

indicadores — almofadas de capital das O-SII e niveis de concentragdo — sdo assumidamente

calculadas de forma diferente, como parece natural: ponderando pelos activos, no primeiro
caso, e média simples, no segundo (cf. Figure 4 e Table 1). Ou seja, a propria EBA distingue

8\.g., obra citada na nota anterior e referenciada pela AdC e Karadima, M. & Louri, H. (2020). “Bank
Competition and Credit Risk in Euro Are: Banking: Fragmentation and Convergence Dynamics”. Journal of Risk
and Financial Management, published: 16 March 2020.

9 “EBA Report on the appropriate methodology to calibrate O-SII buffer rates”, 22 December 2020,
EBA/Rep/2020/38.
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entre variaveis de natureza estrutural, como o HHI (onde usa média simples), de varidveis de
natureza agregada (onde usa média ponderada). A AdC mistura planos analiticos diferentes.

Por outro lado, ndo faz qualquer sentido usar a média ponderada no caso em aprego porque,
entre outras razoes, a distribui¢cdo de activos pelos varios mercados europeus € muito enviesada
— poucos grandes mercados (Franca, Alemanha e Itdlia representam cerca de 60% do total de
activos bancarios da UE) e muitos pequenos e médios mercados (24 mercados somando quase
40% dos mesmos activos). Num caso com este grau de enviesamento, a média ponderada
tenderd a situar-se proximo dos indices dos grandes mercados e abaixo dos indices de todos os
pequenos e médios mercados.

E ¢ isso mesmo que acontece neste caso, como se pode ver nos Graficos 3 (Activos Totais) e 4
(Crédito Doméstico).

Grafico 3

HHI dos Mercados Bancarios Europeus (Activos Totais) - Dez. 2024
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HHI dos Mercados Bancdrios Europeus (Crédito Doméstico) - Dez. 2024

Grafico 4
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De facto, no caso dos activos totais, s6 5 dos 27 mercados (contendo praticamente 2/3 dos
activos bancarios totais da UE) apresentam um HHI abaixo da média ponderada da AdC. E, no
caso do crédito doméstico, ainda € pior, pois s6 4 mercados se situam abaixo de tal indicador.
Ora, se 0 benchmark classifica mais de 80% dos mercados como estando abaixo do padrao, o
problema ndo estd nos mercados, estd no benchmark.

Se, entretanto, se calcular a mesma média ponderada, mas incluindo apenas os 22 ou 23
mercados correspondentes a uma distribuigdo mais equilibrada, o respetivo valor resulta muito
proximo da média simples de todos os mercados. E Portugal, mais uma vez, sinaliza uma
concentracado muito moderada.

Mas, talvez mais importante de notar ¢ que, como mostra o Grafico 5, os indices de
concentragdo do mercado bancario portugués tém estado em trajetéria descendente
contrariamente ao que acontece 8 média da UE.
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Grafico 5

Portugal - Crédito Interno

Média EU- Crédito Interno = = Portugal - Activos = = MédiaEU- Activos

0.15

FONTE: BCE

0.14

0.13

0.12

0.11

o 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Notamos ainda que a AdC afirma, na Tabela 1 (p.20), que 94.6% do crédito ao consumo esté
concentrado nos 5 maiores bancos, mas reconhece, 5 paginas antes (nota pé-de-pagina 59), que
Em Outubro de 2025, cerca de 44% dos novos contratos de crédito ao consumo foram
concedidos por institui¢oes de crédito especializadas (institui¢oes que, podendo estar
habilitadas a receber depositos dos seus clientes, centram a sua atividade na concessdo de
crédito). Ora, ou o més de outubro foi um més absolutamente excecional, com um fenomenal
sucesso de penetracdo destas instituicdes especializadas de crédito, ou a base usada no calculo
do valor mostrado na Tabela 1 est4 errada e ndo contempla todo o mercado relevante para esta

variavel.

Na verdade, o que esta aparente discrepancia mostra ¢ a facil penetragdo de instituicdes de
crédito especializadas neste segmento do mercado e, por conseguinte, a efetiva contestabilidade
do mercado. Nestas circunstancias, nao faz sentido excluir estas institui¢des da base de calculo
das quotas de mercado, pois tal s6 serve para inflacionar indevidamente as quotas dos bancos.

¢) Resumo

Em resumo, contrariamente ao pré-juizo, ndo confirmado, da AdC, todos os indicadores
apontam no sentido de que, além de ser um mercado contestavel, o mercado bancério portugués
apresenta uma concentracdo muito moderada, situando-se abaixo das médias e medianas dos

mercados bancarios europeus.

E, mais do que disso, os niveis de concentracao do mercado portugués apresentam valores que,
por norma e a julgar pelas suas proprias consideragdes, ndo costumam causar preocupagdes a

Comissao Europeia.
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S6 por puro preconceito contra o sector, poderda a AdC continuar a recusar estas evidéncias e

continuar a sustentar teses ndo demonstraveis.

10



2. Mobilidade dos Consumidores no Mercado Bancario Portugués
a) Introducao

A AdC parte da constatag¢do de que a taxa de churn se situou entre 5% e 6,5% no periodo 2019—
2024 e de que existe elevada longevidade na relagdo entre consumidores e bancos para inferir
a existéncia de barreiras relevantes a mobilidade. Contudo, tal inferéncia ndo decorre dos factos
observados.

A baixa mobilidade pode resultar de constrangimentos estruturais, mas pode igualmente refletir
escolhas voluntarias dos consumidores, associadas a confianga, satisfacdo ou percegdo de
inexisténcia de ganhos na mudanca. O Estudo assume predominantemente a primeira hipotese
sem demonstrar que ela prevalece sobre explicacdes alternativas igualmente consistentes com
os dados.

A AdC sustenta que a dimenséo e longevidade das relagdes dos clientes junto dos principais
bancos constituem fatores que dificultam a expansdo de novos entrantes (854).

Importa, porém, distinguir entre retencéo involuntéria e retencéo voluntaria. A longevidade da
relacdo so constitui evidéncia de barreira a mobilidade se resultar de restri¢Ges artificiais ou de
obstaculos efetivos a mudanca. Se decorrer de satisfacdo e confianga, traduz antes eficiéncia
concorrencial.

A distingdo é essencial, mas ndo é claramente estabelecida no Estudo. A AdC adopta, sem
prova, a primeira interpretacdo, mas as evidéncias disponiveis apontam para a segunda, como
se demonstrata adiante.

Por outro lado, a AdC refere que a escolha do banco principal pelos consumidores continua a
ser fortemente influenciada pela proximidade, apesar do aumento da disponibilidade de canais
digitais dos bancos (§55).

Esta invocacdo da proximidade d4 conta, mais uma vez, de que a qualidade de servico e a
confianga tenderdo a ser determinantes para a escolha dos consumidores. E, de facto, apesar de
os bancos portugueses terem vindo a fechar balcdes, como a comunicacdo social e
comentadores clamam constantemente, ainda ¢ dos sectores mais proximos dos seus clientes,
como sugere a comparagdao do namero de habitantes por balcao, onde Portugal apresenta dos
racios mais baixos (cf. Grafico 6).

11
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Grafico 6
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Além de que o fecho de balcdes, frequentemente assinalado pela comunicagdo social, deveria
constituir uma oportunidade para a entrada de novos players. Se tal ndo acontece é porque o
fator invocado nio tera a relevancia que a AdC sugere.

A AdC também sugere barreiras a contestabilidade do mercado, invocando que “a presenca
fisica dos bancos junto dos consumidores tem implicagoes na capacidade de expansdo de

certos bancos, particularmente dos bancos digitais”. (§56).

No entanto, a expansdo de operadores digitais demonstra que a abertura de contas em novas
instituicdes ¢ operacionalmente simples e amplamente utilizada. A titulo ilustrativo, a Revolut
anunciou, em outubro de 2025, ter atingido cerca de dois milhdes de clientes em Portugal, antes
mesmo de estabelecer sucursal no pais, assumindo-se como o terceiro maior banco em
Portugal, em numero de clientes, a seguir a CGD e ao BCP. Um fato claro que contaria a
hipotese da AdC.

Independentemente da defini¢do estatistica de “banco principal”, esta evolucdo evidencia que
ndo existem barreiras técnicas significativas a abertura de contas ou a entrada de novos
operadores digitais no mercado portugués.

De notar que, na sua resposta a consulta publica da AdC, o proprio Banco de Portugal —
regulador do sector — afirma claramente que os mercados bancarios de retalho sdo hoje
objetivamente mais transparentes, equilibrados e dindmicos, sendo questionavel que o sector
bancario possa ainda ser considerado como particularmente ‘propenso a barreiras a
mobilidade’ e que a mobilidade entre instituigcoes esta hoje significativamente mais facilitada,
quer através do servi¢o de mudanca de conta, quer pela proibi¢do genérica das praticas de
vendas associadas obrigatorias.

10 Banking in Europe: EBF Facts & Figures 2025, p. 10

12



Pelo que, das duas, uma: ou os outros estao todos errados na apreciagdo da mobilidade bancaria,
ou a persisténcia da AdC em insistir no contrario € testemunha de mais um preconceito da AdC
contra o sector.

b) Oportunidades de mudanca: entre poder e querer

A AdC centra a sua andlise na conta a ordem principal, sugerindo que ¢ neste segmento que se
verificariam constrangimentos relevantes a mobilidade.

Os resultados do proprio inquérito realizado pela AdC mostram, de facto, uma elevada
longevidade: cerca de 80% dos inquiridos mantém a sua conta principal ha mais de 5 anos e

quase dois ter¢os ha mais de 10 anos'®.

Contudo, quando analisadas as razdes invocadas pelos proprios consumidores para manterem
a conta principal ou por nao terem pesquisado alternativas, os resultados ndo corroboram a
interpretacdo de aprisionamento involuntario.

De facto, quando inquiridos sobre as razdes por que mantiveram a conta principal ou porque €
que ndo pesquisaram alternativas, as respostas, tal como se se apresentam nos Quadro 1 e 2,
contrariam as suposicdes da AdC. Nesses quadros, agruparam-se as varias razdes dadas a
escolha dos respondentes, segundo a homogeneidade dos fundamentos subjacentes, em quatro
blocos:

(1) razoes que refletem a confianga do cliente no banco,

(i1) razdes que refletem a percecdo de homogeneidade da oferta no mercado (que ¢, em
si, uma consequéncia da excessiva regulacdo sobre o sector),

(i11)  razdes que podem representar potenciais custos de transagdao na mudanca, e
(iv)  outras razoes.

Importa ainda sublinhar que o inquérito permitia respostas multiplas (até trés por inquirido).
Assim, as percentagens apresentadas correspondem a proporgdes de respostas, € ndo a
proporcdes de respondentes. A agregacdo direta dessas percentagens pode facilmente somar
200% (como nos dois quadros acima) ou 300%, inflacionando as perce¢des moldadas para o
entendimento de o conceito de percentagem como tendo por base um denominador de 100.
Assim, a interpretacao das percentagens apresentadas exige cautela metodologica.

A APB escolheu, para se poder aferir melhor a importancia relativa de cada fundamento,
calcular uma aproximacao ao que poderia ser interpretado como o seu peso “normalizado”,
para um denominador de 100, das “percentagens” atribuidas a cada resposta nos quadros da
AdC (e cuja soma ¢ 206% no Quadro 1 e 194.2% no Quadro 2).

11 Deve haver cuidado na interpretacdo literal desta percentagem, porquanto ela poderd ndo representar
80/100, mas 80/200 ou, mesmo 80/300, como se explica mais adiante.
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A AdC, nas percentagens que mostra ao longo da sua leitura dos resultados do inquérito,
aparentemente soma as percentagens de escolhas plurais, interpretando a soma como
percentagens de inquiridos. Se assim for, como parece ser, as percentagens de inquiridos ou
respondentes que a AdC indica estardo inflacionadas nao se referindo a um denominador 100,
mas um seu multiplo.

Quadro 1

Razdes que motivaram a manutencdo de conta principal nos Gltimos 5 anos
. Peso
Rani Respostas Fimdamenta Normalizado
Satisfagdo com o banco actual 43%
Confianca no banco actual 42% | Confianga no Banco 46.1%
Proximidade com o gerente de conta 10%
Mio encontrou alternativa melhor 24%
Tempo e esforgo ndo compensarem 21% | Oferta homogeneizada 32.0%
Ofertas no mercado sdo semelhantes 21%
Ter empréstimos no banco actual 20% | Potenciais custos de 14.6%
Mudanca de débitos directos ou... 10% |transacgdo
Possibilidade de algo correr mal 9%
Mio compreender as tarefas necessarias 4% | Outras 7.3%
Outra 2%
Fonte: Inquérito da AdC aos Consumidores Bancérios

Quadro 2

Razdes que motivaram ndo pesquisar alternativas nos Gltimos 5 anos
E Peso
fnzles Respostas Rmcsments Normalizado

Satisfacdo com o banco actual 52.5%
Confianca no banco actual 46.8% |Confianca no Banco 56.8%
Proximidade com o gerente de conta 11.0%
Tempo e esforgo ndo compensarem 19.0% Oferta homogeneizada 32 4%
Ofertas no mercado sdo semelhantes 24.5%
Ter empréstimos no banco actual 20.3% |Potenciais custos de 14.4%
Mudanca de débitos directos ou... 7.7% |transaccdo
Possibilidade de algo correr mal 9.5% Outras 6.4%
Outra 2.9%

Fonte: Inquérito da AdC aos Consumidores Bancarios

Os resultados mostram que o fundamento predominante para a ndo mudanca da conta principal
¢ a confianc¢a na institui¢ao € nos seus agentes.

Este dado ¢ particularmente relevante. A confianga constitui o principal ativo do sistema
bancario e elemento central da estabilidade financeira, cuja preservag¢do ¢ um dos principais
deveres dos bancos.
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Quando a maioria dos consumidores indica confianga e satisfagdo como razao para permanecer,
a explicacdao mais direta ¢ a existéncia de escolha voluntaria — os clientes podem mudar, mas

nao consideram vantajoso fazé-lo.

A interpretacao alternativa — segundo a qual essa confianga poderia igualmente ser compativel
com constrangimentos a mobilidade (§70) — ndo ¢ demonstrada no Estudo e ndo decorre

necessariamente dos dados.

O segundo fundamento para a manutencao da conta principal ¢ a homogeneidade da oferta — o

cliente ndo descortina ganho na mudanga, mesmo quando ativamente pesquisa alternativas.

A homogeneidade da oferta, longe de constituir prova de auséncia de concorréncia, ¢
frequentemente consequéncia de concorréncia eficaz em mercados fortemente regulados e com
produtos padronizados. Em tais contextos, a rivalidade tende a conduzir a convergéncia de
precos e condigdes contratuais, deslocando a diferenciagdo para a qualidade do servigo e para
a relagdo com o cliente. E estranho que a AdC queira promover mais homogeneizacio — i.e.
comoditizagdo da actividade —, em vez, de pelo contrario, se preocupar com o alinhamento dos
incentivos da actividade com a necessidade, e conveniéncia social, de promover inovagao, que

¢, como se sabe, a principal fonte de progresso.

Aliés, os proprios dados do inquérito indicam que 66,2% dos consumidores que pesquisaram
alternativas procuravam comissdes mais baixas, mas, dos 78% dos que decidiram manter a

conta, 61% afirmaram té-lo feito por beneficiarem de comissdes mais baixas.

O exemplo mais flagrante do efeito de homogeneizagdo da oferta em mercados fortemente
regulados e com produtos padronizados, ¢ o que se passa com a oferta de combustivel nas
estacdes de servigo das autoestradas, onde os pain€is informativos mostram uma geralmente

completa homogeneidade dos precos praticados ao longo do mesmo trogo.

Os potenciais custos de transagdo surgem apenas como terceira ordem de fundamentos, a

significativa distancia da confianca e da percecao de inexisténcia de ganhos na mudanga.

Qualquer mudanga de fornecedor envolve inevitavelmente custos de transagdo. A sua mera
existéncia ndo constitui, por si sO, evidéncia de barreira estrutural, especialmente quando os

proprios consumidores ndo os identificam como fator predominante.
¢) Leitura interpretativa do inquérito feita da AdC

A leitura que a AdC faz dos resultados do seu proprio inquérito revela uma tendéncia
interpretativa consistente com a conclusdo de que partiu para a consulta ao mercado e o Estudo,
de existéncia de constrangimentos estruturais a mobilidade. Evidenciando o que ¢ um tipico

viés confirmatorio.

Sempre que os resultados admitem multiplas interpretacdes plausiveis, o Estudo privilegia
sistematicamente a leitura que associa as respostas a dificuldades latentes ou constrangimentos,
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mesmo quando os inquiridos invocam explicitamente confianca, satisfacdo ou inexisténcia de
alternativas superiores.

Exemplo disso ¢ a agregacao de fatores heterogéneos — como percecao de homogeneidade da
oferta, existéncia de empréstimos no banco atual ou expectativa de esforco na mudanca — sob
a designacdo genérica de “dificuldades de comparacdao” ou “custos de mudanca

percecionados”, sem que essa agregacao decorra logicamente das respostas individuais.

Adicionalmente, a utilizagdo de percentagens extraidas de respostas multiplas, apresentadas
como se refletissem proporgdes exclusivas de inquiridos, pode conduzir a sobrestimagdes da
relevancia de determinados fatores.

Por exemplo, quando refere que 60% dos inquiridos*? invocaram dificuldades na pesquisa de
informacdo, incluindo nestas a perce¢cdo de homogeneidade de ofertas, a existéncia de
empréstimos no banco atual e a expetativa de que a mudanga exigiria tempo e esforco (§60),
esta clara e arbitrariamente a empolar as dificuldades, associando-lhe fatores que decorrem do
normal funcionamento do mercado. Além de que faz subentender que ¢ possivel pesquisar

alternativas — neste como em qualquer mercado — sem dispéndio de tempo e esforgo.

Mas, ainda mais grave, quando reconhece que, quando 63% dos inquiridos ndo mudaram de
conta, invocando razdes de confianga e satisfagdo com o seu banco, isso possa sinalizar
satisfacdo com a oferta bancaria, logo acrescenta que tais valores sdo também compativeis com
um contexto de constrangimentos a mobilidade (§70). Com que fundamento ndo explica, o que

nao pode deixar de ser visto como mais um bom exemplo de viés confirmatorio.

Ou, reconhecendo também que a satisfacdo indicada pelos consumidores pode sinalizar pelo
menos, para esse conjunto de inquiridos, [que] os produtos bancarios que tém neste momento
sdo competitivos, acrescenta logo que, No entanto, tal ndo é necessariamente compativel com
a estabilidade de quotas de ativos dos cinco principais bancos, com a elevada longevidade da
relagdo dos consumidores com os bancos e com a existéncia de ofertas com alguns atributos

mais atrativos disponiveis no mercado. (§60)

Nao explica, contudo, porque ¢ que a concorréncia eficaz tem forgosamente de implicar uma
elevada mobilidade. E ndo serd demasiado paternalismo considerar que existem ofertas com
alguns atributos mais atrativos disponiveis no mercado, arvorando-se em melhor intérprete dos
interesses dos clientes bancarios e da valoragao que estes atribuem as escolhas de que dispoem?
Parece ndo considerar sequer que os clientes possam ter, para as suas proprias conveniéncias,
uma visao mais holistica das ofertas no mercado do que a AdC.

A literatura econdmica nao estabelece uma relagdo necessaria entre elevada mobilidade e

elevada intensidade concorrencial. Em mercados com produtos relativamente padronizados e

12 Ler esta percentagem com a cautela acima referida de que n3o é possivel somar respostas maltiplas
tratando-as como soma de inquiridos.
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forte regulagdo, a concorréncia pode manifestar-se sobretudo na qualidade do servigo, na
eficiéncia operacional e na confianga relacional, conduzindo a estabilidade de quotas e

longevidade das relagdes sem que tal implique auséncia de rivalidade.
d) Resumo

Os resultados do inquérito realizado pela propria AdC indicam que a reduzida mobilidade da

conta principal decorre predominantemente:
(i) da forte relacdo de confianga entre clientes e instituigdes;

(i1) da percecao de inexisténcia de ganhos relevantes na mudanga, num contexto de oferta

tendencialmente homogénea;

Os resultados sinalizam também a existéncia de potenciais custos de transagdo na mudanca de
conta — como em todas as mudangas de fornecedor —, mas que terdo apenas uma relevancia

marginal e ndo um papel determinante na inércia dos clientes.

A evidéncia empirica recolhida ndo demonstra a existéncia de barreiras estruturais

determinantes a mobilidade, nem sustenta a inferéncia de fraca pressao concorrencial.

A interpretacdao apresentada no Estudo assenta numa leitura orientada pelo pré-juizo de
existéncia de constrangimentos, mas tal ndo ¢ demonstrado como sendo a mais consistente com

os resultados observados.
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3. Remunerac¢io dos Depdsitos
a) Introducao

A Seccdo II.2 do Estudo analisa a evolugao recente das taxas de remuneragdo dos depositos a
prazo, sublinhando que a repercussao das taxas do BCE na remuneragdo oferecida aos
depositantes tera ocorrido de forma “lenta e incompleta”, particularmente quando comparada
com o ajustamento das taxas de crédito.

O Estudo refere ainda que, em outubro de 2025, a taxa de juro de novos depdsitos a prazo de
particulares at¢ um ano em Portugal (1,37%) se situava abaixo da média ponderada da zona
euro (1,77%), sugerindo que fatores como concentragdo e custos de mobilidade poderdo

contribuir para explicar esse diferencial.

A APB ja explicou, aquando do langamento da consulta da AdC ao mercado, o funcionamento
do mercado bancario, enquanto articulagdo de dois segmentos — crédito e depdsitos — cada um
com condig¢des de equilibrio proprio. E como, na circunstancia em que o sistema bancario vive
desde 2017 — elevado excesso de liquidez e baixo racio de transformacdo de depositos em
crédito —, o segmento de crédito se tornou no segmento de maior pressdo concorrencial — por
excesso de oferta bancaria face a procura por familias e empresas. Explicou ainda como o prego
de equilibrio neste segmento, nesta circunstincia, se fixa abaixo do que seria o nivel de
equilibrio se os dois segmentos estivessem alinhados — racio de transformagdo perto de 1 e
liquidez normal — e como o prego de equilibrio no segmento do crédito se torna ancora para o
equilibrio no segmento dos depositos, também abaixo do nivel de equilibrio que resultaria se

ambos os segmentos estivessem alinhados.

E de como, nessa circunstancia de elevado e generalizado excesso de liquidez e baixo racio de
transformag¢do, ndo existe qualquer incentivo racional para que um banco entre numa ativa
disputa por recursos marginais, de que ndo precisa, € da qual resultaria um encarecimento de
toda a sua base de depodsitos, com reducdo da margem de intermediagdo € um maior excesso
de recursos de que ja dispde em excesso para as suas necessidades de intermediacdo. Até ao
momento, o Estudo ndo apresenta demonstracdo formal da existéncia desse incentivo num
modelo de equilibrio do sector. A mera insinuagdo, s6 por si, ndo chega como demonstragao

racional.

Mas, ndo obstante a demonstragcdo que a APB ja realizou, e sem que a AdC a tenha conseguido
contestar, abordaremos o tema sob outros angulos, com o cuidado de distinguir cuidadosamente
entre fendmenos macroecondmicos associados a transmissao da politica monetéria e eventuais

insuficiéncias concorrenciais.
b) Pass-through monetario e contexto estrutural

O ajustamento das taxas de depdsitos a evolucao das taxas diretoras do BCE constitui um

fendémeno amplamente documentado na literatura econémica e observado de forma transversal
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na area do euro, e que identifica ajustamentos graduais e frequentemente incompletos das taxas

de depositos as variagdes das taxas diretoras.

A velocidade e a magnitude do pass-through dependem, entre outros fatores, de:

» condig¢des de liquidez do sistema bancario;

* racio de transformacao;

* estrutura de maturidades;

* dinamica da procura de crédito;

 alternativas de

financiamento disponiveis as institui¢des.

No caso portugués, o proprio Estudo reconhece que o sistema apresenta um racio de cobertura

de liquidez significativamente superior a0 minimo regulamentar (cerca de 272%) e um racio

de transformagao relativamente baixo (75,7%)

Num contexto de abundéncia estrutural de depdsitos face ao crédito, o incentivo marginal a

captagdo adicional de recursos através do aumento da remuneracao €, por defini¢do, reduzido.

Tal circunstancia decorre da racionalidade econdmica das institui¢des e ndo constitui, por si s0,

evidéncia de insuficiéncia

concorrencial.

O Grafico 7, mostrando a crescente autonomia financeira das empresas ndo financeiras

portuguesas, evidencia bem um dos fatores da escassez da procura de crédito que caracteriza o

mercado portugués. E de como este segmento de mercado se tornou o determinante dos

equilibrios no mercado bancario.
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Importa ainda sublinhar que este resultado ndo depende da existéncia de custos de mobilidade
ou de qualquer inércia comportamental dos depositantes. Mesmo num cenario de elevada
mobilidade e plena contestabilidade, enquanto persistir excesso estrutural de liquidez e baixo
racio de transformagao, a captacdo adicional de depdsitos nao gera valor econdmico marginal
suficiente para justificar uma competi¢do agressiva na sua remuneragdo. A variavel

determinante € a estrutura de balango do sector e ndo o grau de mobilidade observado.

O facto de a repercussao das taxas do BCE ter sido lenta “de modo geral” na zona euro reforca

a natureza sistémica do fenomeno.
¢) Argumentacio da AdC

O Estudo sublinha que a remuneragao portuguesa dos depdsitos a prazo ¢ inferior a média da

zona euro.
Contudo, essa comparagdo nao ¢ acompanhada de controlo explicito para:
+ diferengas no racio de transformacao entre Estados-Membros;
+ diferentes niveis de liquidez estrutural;
* composi¢do por maturidades;
« estrutura de financiamento dos bancos;
* intensidade da procura de crédito.

Sem essa decomposicdo, a simples constatacdo de um diferencial face a média ndo permite
inferir a existéncia de menor pressdo concorrencial. Pode refletir, de forma coerente,
especificidades estruturais do mercado nacional. Como, de facto, reflete.

O Estudo refere também que concentragdo e custos de mobilidade “podem contribuir” para
explicar o ajustamento lento da remuneragado. Trata-se de uma hipdtese que ndo ¢ demonstrada
através de andlise econométrica que isole o efeito dessas varidveis face a fatores estruturais
como liquidez ou racio de transformagao. “Poder contribuir” é uma hipétese, “contribui” ¢ um

facto. A primeira supde-se; o segundo verifica-se. Neste caso, prevalece apenas a suposi¢ao.

A relacdo causal subjacente ndo ¢ testada. Nao € apresentado modelo que permita concluir que,
controlando para condi¢des estruturais, a menor remuneracao portuguesa resulta de poder de
mercado.

No §48, o Estudo compara as ofertas de depositos a prazo dos cinco principais bancos com a
média da zona euro e com as ofertas de bancos de menor dimensdo, observando menor
atratividade relativa e menor dispersao das taxas. Nota a AdC que a oferta de depositos a prazo

dos cinco principais bancos era menos atrativa, em termos de taxa de juro, em Portugal do
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que média da zona euro®®. Mas ndo ¢é isso precisamente o que seria de esperar face a
consideravel diferenca dos racios de transformagao em Portugal e na média da zona euro, como

mostra o Grafico 8? Tal resultado ¢, de facto, consistente com as diferencas estruturais
observadas, ndo sendo claro em que medida ¢ que isso pode surpreender a AdC.

Grafico 8
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A AdC acrescenta que os bancos mais pequenos apresentam ofertas de depositos a prazo para
particulares mais atrativas do que os cinco maiores bancos e inclusive, em alguns casos,
remuneragoes mais atrativas do que a média da Zona Euro. Mas aquilo que a AdC parece
estranhar ndo ¢ mais do que seria de esperar de um mercado competitivo: os bancos mais
pequenos, sendo os mais interessados em ganhar quota de mercado, ¢ natural que procurem
oferecer remuneragdes mais atrativas. Resta saber como ¢ que os clientes avaliam as varias

ofertas ao seu dispor numa perspetiva “risco/beneficio”.

Mas importa sublinhar que a propria AdC acaba por reconhecer que ha ofertas diferenciadas

no mercado e, como tal, que este é efectivamente concorrencial.

130 termo “oferta de depdsitos” é aqui usado com um significado diferente do utilizado na analise da APB. No
modelo dos dois segmentos, a APB considera que os clientes oferecem depdsitos aos bancos e que estes
procuram recursos dos clientes na forma de depdsitos. A AdC considera que os bancos, como qualquer
empresa, oferece produtos aos seus clientes e sdo estes que os procuram. Ndo ha nada de errado em qualquer
das abordagens, que apenas seguem ldgicas interpretativas diferentes. S6 é importante é que quem |é tenha
em conta essa diferenca de tratamento.
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d) Resumo

A argumentacdo da AdC assenta sobretudo em suposi¢des € nao consegue fazer demonstragao

do que presume.

A APB, pelo contrario, ofereceu, no contributo anterior, e reitera agora, um modelo explicativo
totalmente racional e coerente, que explica a situacdo de remuneracdo dos depositos em
Portugal e, em especial, a sua conjugagao com a remuneracao do crédito, ambas determinadas
num contexto de elevado excesso de liquidez e de baixo racio de transformagao. E ambas
situadas abaixo do que seriam os correspondentes niveis em contexto de alinhamento dos dois

segmentos do mercado bancario.

A este modelo, a AdC ndo oferece nenhuma contestacao sustentavel.
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4. Analise das Recomendac¢oes da AdC
a) Introducao

No seu Estudo sobre a mobilidade dos consumidores na banca a retalho em Portugal, a AdC
apresenta um conjunto de 16 recomendagoes, algumas dirigidas ao regulador e outras ao
legislador.

As recomendagdes apresentadas ndo se encontram acompanhadas de uma fundamentagdo
econdémica detalhada que identifique, com base em evidéncia empirica robusta, as barreiras
especificas cuja remogao justificaria uma intervengao com esta dimensao e alcance por parte

da autoridade da concorréncia.

Nao se encontra igualmente desenvolvida uma andlise dos custos de implementagdo e do
impacto regulatério das medidas propostas, num sector ja densamente regulado e em que, no
contexto europeu, o debate atual se centra na simplificacdo normativa e na reducdo de encargos

de compliance.

Importa ainda sublinhar que qualquer intervencdo regulatoria a nivel nacional deve ser
cuidadosamente ponderada a luz da Unido Bancéria e da necessidade de evitar solugdes de
desarmonizagdo que comprometam a coeréncia do enquadramento europeu.

b) Quanto as Limitacées a Comparabilidade e Transparéncia das Ofertas Bancarias

- Recomendacio 1

A recomendagdo de refor¢co da harmonizagdo terminoldgica parte do pressuposto de que a
heterogeneidade da oferta e das estruturas tarifarias constitui obstaculo relevante a
comparabilidade.

Contudo, a recomendagdo tenderd, na pratica, a conduzir a um grau acrescido de
homogeneizagdo da oferta bancaria, com potenciais efeitos adversos sobre a diferenciacio

competitiva e a inovagao.

,

E amplamente reconhecido que a excessiva homogeneidade de produtos pode reduzir
incentivos a inovagdo e limitar a diferenciacdo por proposta de valor, concentrando a

concorréncia exclusivamente no preco. E o efeito de comoditizagao.

Se tal harmonizagdo ¢ exequivel e desejavel para servigcos bancarios bésicos, ja ndo o sera
necessariamente para produtos mais complexos, como crédito a habitacdo, crédito ao consumo
ou produtos de investimento, cuja diversidade reflete diferentes modelos de negocio e perfis
de cliente.

Importa ainda recordar que existe jd harmonizag¢do terminoldgica ao nivel europeu,
designadamente quanto aos servigos bancarios mais representativos associados a contas de

pagamento, e, relativamente a estes e outros servicos bancarios, fichas de informagao
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normalizada (FIN, FINE, DIF). O legislador europeu optou deliberadamente por nao estender
harmonizagdes exaustivas a todos os produtos, precisamente para preservar espago

concorrencial e inovagao.

Uma harmonizagdo adicional de ambito nacional podera, assim, criar riscos de mais gold-
plating regulatorio e desarmonizagao face ao quadro europeu. Sobretudo numa altura em que
todas as orientacdes europeias — desde as autoridades politicas aos reguladores e supervisores
— apontam no sentido contrario, ou seja, da simplificagdo regulatoria. A recomendacdo em

causa parece, pois, remar contra a maré¢ europeia.

- Recomendacoes 2 e 3

A proposta de reforco e alargamento do Comparador de Comissdes merece reflexdo. Todavia,

nao ¢ apresentada analise empirica quanto:
e aos niveis de utilizagdo da ferramenta atual;
e 3as limitagdes concretamente sentidas pelos utilizadores;
e arelagdo custo-beneficio de um eventual alargamento.

Qualquer aprofundamento devera ser precedido de estudo especifico e de avaliagdo de impacto
regulatorio, ponderando custos operacionais, encargos de reporte ¢ beneficios efetivos para os
consumidores.

Note-se ainda que o benchmark referido pela AdC (comparador de comissdes implementado
na Alemanha) se limita a servigos basicos associados a contas de pagamento, ndo abrangendo

produtos de poupanca.
¢) Quanto a Complexidade Contratual

- Recomendacdo 5

A proposta de criacdo de um documento sintese adicional a FINE suscita reservas. A FINE
(ESIS), definida na Diretiva 2014/17/UE, constitui instrumento harmonizado a nivel europeu

destinado a assegurar comparabilidade e transparéncia pré-contratual.
A introdug@o de documento adicional exclusivamente nacional podera:

e aumentar o volume de informagdo prestada (agravando riscos de information

overload);
e prejudicar a harmonizagdo europeia pretendida;
e criar desvio face ao modelo europeu.

Ora, o problema que hoje existe no sector bancario — que prejudica, ndo sé clientes, como
bancos — ndo se reconduz ao facto de haver pouca informagao disponivel, mas sim ao facto de

haver informacao a mais. A propria CE o reconheceu, no quadro da consulta publica, levada a
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cabo em 2022, em que se encontrava em discussao a oportunidade de revisdo da Diretiva do
Crédito a habitacdao. Com efeito, ai concluiu-se que existem problemas de information overload
no atual regime de informagao pré-contratual (incluindo ESIS/FINE). Contudo, para o resolver,
a CE nao equacionou duplicar ou criar documentos adicionais resumo, mas apenas simplificar,
modernizar ¢ adaptar a informacdo pré-contratual as novas realidades digitais (i.e., tornar a

FINE mais clara e compreensivel).

A experiéncia europeia recente aponta, nesta matéria, para simplificagdo e moderniza¢do dos

documentos existentes, ndo para multiplicagdo de instrumentos paralelos.

A solugao recomendada pela AdC parece, assim, ir em “contramao” face a solugdo europeia
consagrada para o crédito a habita¢do, padecendo também de uma visdo que se circunscreve
ao plano nacional, esquecendo que os direitos de informacao ao consumidor sdo hoje — devem

ser — pensados e desenhados sobretudo a escala europeia.

Por ultimo, note-se que o Documento di Sintesi, previsto na disciplina italiana de transparéncia
bancéria, e identificado pela AdC como benchmark neste tema, ndo constitui um resumo pré-
contratual da PIES (equivalente italiana da FINE), nem substitui, nem complementa a PIES
como documento simplificado. Com efeito, opera num plano distinto, na medida em que
contém uma sintese do regime do contrato celebrado entre o banco e o cliente, sendo dado a
este ultimo no momento da respetiva celebragdo. Ou seja, o seu objetivo ndo €, como € o da
FINE, assegurar uma padronizacdo da informacdo pré-contratual, facilitando a

comparabilidade das ofertas comerciais, mas sim algo bastante diverso.

A incorreta percecdo da AdC sobre os termos da solucdo italiana parece-nos que convive com
um incorreto diagnostico sobre os deveres de informagdo pré-contratual, que sdo hoje ja
pautados pela disponibilizacdo de muita informagdo, ndo parecendo, por isso, adequado — a
ndo ser que esta solu¢do pudesse ser pensada e calibrada a nivel europeu — com a

disponibilizagdo de mais informacao.

Em suma, sendo certo que qualquer nova obrigacao regulatoria deve respeitar os principios da
necessidade, adequacdo e proporcionalidade, e ndo se encontrando demonstrado que a FINE
do crédito a habitacdo, nos seus atuais moldes, ¢ insuficiente para assegurar a compreensao do
consumidor a ponto de justificar a imposi¢cdo de um novo documento obrigatorio, sempre se
devera concluir que a medida, agora recomendada, sem paralelo noutros Estados-Membros
(maxime em Italia), mais ndo configuraria do que um exercicio de gold-plating regulatorio,

sem beneficio comprovado.
d) Quanto as Limitacoes Funcionais do Servico de Mudanca de Conta

- Recomendacoes 7.8 € 9

Como ¢ amplamente, reconhecido pela AdC, Portugal dispde ja de regime facilitador da
mudanca de contas, transpondo diretiva europeia especifica. A reduzida adesao ao servigco nao
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¢ analisada a luz de um fator central: a necessidade, frequentemente exigida por credores
terceiros, de nova autorizagdo de débito em conta, fornecida diretamente pelo cliente.

Tendo por base este enquadramento legal, que ¢ de ambito europeu, e associando
incorretamente a mobilidade dos clientes apenas a mudanga proprio sensu da conta de
pagamentos — e nunca a abertura de uma nova conta mantendo a antiga —, entende a AdC como
adequado emitir um conjunto de recomendagdes para contrariar os atuais nimeros que
evidenciam uma reduzida adesdo ao servigo de mudanga de conta.

Surpreendentemente, a AdC parece ndo ter reconhecido que um dos principais fatores que torna
o servico de mudancga de conta pouco apelativo para os clientes €, por regra — ou quase sempre
—, 0 facto de os credores das operagdes de pagamentos exigirem que o cliente lhes apresente
diretamente uma nova autorizagdo de débito em conta, por si assinada. Ou seja, ao contrario de
uma solugao simples de “transferéncia de débitos diretos”, a pratica tem demonstrado que a
solucdo simples nao ¢ implementavel. E isto porque o credor dos débitos diretos (que nao ¢
parte no servico de mudanga de conta, ndo sendo destinatario de obrigacdes no regime legal)
legitimamente exige que a alteracdo do IBAN, por forca da mudanca de conta, obedega ao
mesmo procedimento que ¢ implementado quando um cliente abre uma nova conta, sem

recorrer ao servico de mudanca de conta, e ai quer passar a domiciliar débitos diretos.

De resto, o proprio Banco de Portugal considera tais exigéncias dos credores (comerciante)
como sendo perfeitamente legitimas, na medida em que tém subjacente a melhor salvaguarda

da entidade credora, tendo em conta, entre outros, os casos de pedido de reembolso.

Trata-se de condicionante que envolve entidades ndo sujeitas ao regime bancario, pelo que o
problema ndo se esgota na esfera das institui¢des de crédito.

Por ultimo, e relativamente ao encerramento da conta no banco origem, este nao ¢, as mais das
vezes, possivel, porque o cliente apresenta saldos devedores, que carecem de ser regularizados
antes do encerramento da conta, obstaculizando, assim, a plena consecucao de tal operagao.

Em suma, aparentando desconhecer quais os constrangimentos que poderdo justificar a fraca
adesdo dos clientes a este servico de mudanga de conta, a AdC opta por formular
recomendacdes abstratas, inspirando-se em solu¢des implementadas pontualmente noutros
Estados (como € o redireccionamento temporario de pagamentos), ou, mesmo, em solugdes
que, por serem excessivamente onerosas — € potenciadoras de riscos para a seguranca das
transagdes —, ainda ninguém ousou implementar (como ¢ o caso da solucao de portabilidade do
IBAN).

Solugdes mais simples, que permitiriam agilizar o procedimento de mudanca de conta entre
bancos — como a criacdo de uma lista de contactos institucionais dos bancos a operar em
Portugal, relevantes para estes efeitos, que, note-se, esta atualmente a ser trabalhada no seio da
APB, e que sera divulgada e acessivel a todos os operadores, associados ou ndo associados da
APB —ndo sdo sequer equacionadas no Estudo.
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As recomendagdes suscitam, por isso, particular preocupagao.

Assim, e quanto ao redireccionamento automatico temporario de pagamentos, convird
sublinhar que a sua implementa¢dao, ao envolver, ndo apenas o reencaminhamento das
transferéncias a crédito recebidas, como também o reencaminhamento dos débitos diretos e
outras transagdes, envolvera a intervengao ativa de milhares de comerciantes e prestadores de
servicos que nao se encontram sujeitos ao regime juridico do servico da mudanga de conta,
exigindo alteragdes de enquadramento e operacionais profundas e complexas.

Sem a colaboragdo dos credores beneficiarios ndo serd possivel aos bancos envolvidos, por si
s0, assegurarem a domiciliacdo na nova conta dos pull payments — operagdes de pagamento de
iniciativa do credor, baseadas numa autorizacao concedida pelo cliente ao comerciante, como

os débitos diretos.

A alteracdo do IBAN, por for¢a da mudanca de conta, envolve a esfera juridica do credor, que

pode exigir — e por regra exige —uma nova autoriza¢ao de débito em conta assinada pelo cliente.

Acresce que a o potencial beneficio da implementacdo de um automatismo com tamanha
complexidade ndo se afigura minimamente proporcional ao esfor¢o exigido do lado dos
prestadores de servicos (qual afinal a “barreira” que com este servigo se pretende ultrapassar?).

Por seu turno, e quanto a solucdo de portabilidade de IBAN, importara, desde ja, frisar que
esta, apesar de ter sido ja amplamente discutida, ndo se encontra implementada, pois que, como
a AdC ndo deveria deixar de saber, tem implicagdes muito mais profundas do que a
portabilidade do niimero de telefone. O IBAN esta estruturado de acordo com a norma de
padronizagdo internacional ISO 13616 e integra a arquitetura europeia dos pagamentos SEPA,
sendo composto por elementos estruturais que incluem o codigo de pais e o identificador da
institui¢do. A sua eventual alteragdo nao pode ser realizada unilateralmente a nivel nacional

sem comprometer interoperabilidade e seguranga.

Nesse contexto, a Autoridade Belga da Concorréncia e as Autoridades dos Paises Baixos
concluiram pela inviabilidade técnica de uma portabilidade de IBAN nacional, no formato

atual.

O proprio Banco Central Europeu, na Opinido CON/2025/24 de 19 de agosto de 2025, alertou
expressamente para a impossibilidade técnica da portabilidade no quadro vigente, sublinhando
as implicagdes estruturais profundas que tal altera¢do implicaria.

Acresce que o servigo de proxy lookup do SPIN, desenvolvido com investimento significativo
das institui¢des bancarias e do Banco de Portugal, ja permite ao cliente associar o seu nimero
de telefone a conta que entender, podendo alterar essa associacao a qualquer momento. Este
mecanismo constitui uma alternativa funcional de portabilidade efetiva no plano operacional,

garantindo flexibilidade ao utilizador sem necessidade de alterar a estrutura do IBAN nem de
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comprometer a arquitetura europeia de pagamentos. Os nimeros, contudo, evidenciam que os

clientes ainda nao aderiram, de forma significativa, a este servico de portabilidade.

Desta forma, antes de equacionar solugdes estruturalmente complexas e de elevado custo,
poderd revelar-se mais adequado compreender as razdes da reduzida utilizacdo dos

instrumentos ja existentes.

Todas estas solucdes, que pretendem abstratamente fomentar a mobilidade dos clientes
bancérios a escala estritamente nacional, esquecem-se, ainda, que os bancos operam a escala
europeia, ao abrigo da liberdade de estabelecimento e de prestagdo de servigos, € que os
clientes, residentes em Portugal, abrem, certamente todos os dias, contas bancérias em
instituicdes a operar noutros Estados-membros, ao abrigo da liberdade de capitais, consagrada

nos tratados europeus.

e) Quanto as Comissdes Associadas ao Reembolso Antecipado de Contratos de
Crédito Relativos a Imoveis

- Recomendacio 10

A argumentacdo desenvolvida pela AdC induz a concluir que esta entende que estas comissoes
constituem barreiras relevantes a mobilidade no crédito. Tal nao ¢ o caso.

Note-se que, apesar de se designar "comissdo", este valor ndo se destina a remunerar um
servi¢o, mas sim a compensar uma perda financeira, que resulta tipicamente para o Banco em
caso de amortizagdo antecipada de um financiamento. A comissdo de reembolso antecipado
constitui, assim, um mecanismo de equilibrio econdomico contratual e de gestdo de risco. No
regime de taxa varidvel, visa compensar a perda de rendimentos esperados e custos
administrativos. No regime de taxa fixa, incorpora ainda os custos associados a cobertura do
risco de taxa de juro (break costs). A sua existéncia encontra fundamento na Diretiva

2014/17/UE e ¢ pratica comum em diversos Estados-Membros.

A eliminacdo ou reducdo administrativa destas comissdes teria implicagcdes na formagdo do
preco inicial do crédito. A internalizagdo do risco de pré-pagamento tenderia a refletir-se em

spreads mais elevados ou menor oferta de taxa fixa.

Isso mesmo ¢ reconhecido no Acérdao, de 14 de margo de 2024, do Tribunal de Justica da
Unido Europeia (TJUE) (processo C-536/22), quando deixa explicito que:

. as the Advocate General stated in point 50 of his Opinion, a scheme which does not
allow creditors to be compensated for the loss of the remaining contractual interest that
would have been paid on the loan may impel them to implement strategies with a
potentially undesirable impact on the objectives of Directive 2014/17, such as limiting the
range of credit products on offer or charging higher interest rates to consumers across the
board.
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Por isso, existe a possibilidade de cobranca de comissdes de reembolso antecipado em
contratos com regime de taxa fixa e variavel em paises como a Bélgica, Espanha, Franca,
Holanda e Reino Unido, tal como decorre do proprio exercicio de benchmarking realizado pela
AdC.

A experiéncia recente (2022-2024) de suspensdo tempordaria foi justificada por circunstancias

excecionais de rapida variabilidade da politica monetaria.

Nao se encontra demonstrado que, no contexto atual, estas comissdes constituam obstaculo

relevante a mobilidade no crédito.
f) Quanto a Venda Agregada de Produtos e Servicos Bancarios

- Recomendacdes 15 e 16

Como ¢ consensualmente reconhecido (inclusivamente pela AdC), a pratica da venda conjunta
de diferentes produtos financeiros apresenta inimeras vantagens para o cliente, ndo s6 em

termos de agilidade na jornada de cliente, como em termos financeiros.

Conforme foi explicado pela APB, no documento de resposta a consulta da AdC, as vendas
associadas obrigatérias sdo hoje proibidas. Apenas sdo permitidas vendas associadas
facultativas, i.e., a agregacdo, mediante opg¢ao do cliente, de um conjunto de produtos e servicos

num sO, com condi¢des financeiras e ganhos de comodidade na contratacao acrescidos.

Esta liberdade de escolha de produtos associados existe, nomeadamente, no crédito a habitagao.
Neste ambito, o cliente pode, se 0 mutuante concordar, escolher ter uma conta de servigo de
divida e um seguro para cobertura dos riscos do imdvel/vida, assim como pode, no momento
da celebragdo do contrato, optar por uma “conta de servico de divida” na Instituicdo mutuante
ou noutra Instituicdo, assim como optar por um seguro comercializado pela Instituicao

mutuante ou comercializado por outra Instituigao.

De forma a habilitar o cliente a fazer escolhas informadas, a Instituigdo mutuante terd ainda de
lhe facultar uma simulag@o, com e sem vendas facultativas, permitindo-lhe, assim, avaliar se o
desconto entre o spread base e o spread proposto contratar (considerando as vendas associadas
facultativas) justifica ou ndo a celebra¢do do contrato de mituo com um, com todos ou com
apenas alguns dos produtos financeiros associados.

Acresce ainda que, mesmo durante a vigéncia do contrato de mutuo, cliente podera sempre
alterar a sua conta de servigo de divida, o seu seguro, ou qualquer outro produto financeiro

associado. E, se mudar de banco mutuante, ndo terd necessariamente de mudar de seguradora.

Embora ndo podendo deixar de reconhecer este quadro de liberdade contratual, a AdC, mais
uma vez com base em consideragdes abstratas, que mais parecem preconceitos, entende que se
devera ponderar limitar ainda mais os termos em que os bancos poderdo apresentar vendas
associadas aos seus clientes, recomendando, assim, que se estabelecam limites temporais a
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aplicagdo de requisitos associados a contratacdo de produtos e servigos acessorios ou que se
obrigue a disponibilizacdo de indicadores de custo total pré-definidos pelo supervisor. No que
aparenta uma visao paternalista sobre as capacidades dos clientes em avaliarem os seus

proprios interesses.

Ora, como facilmente se depreende, estas recomendacdes inserem-se em objetivos de regulacao

direta de pregos, implicando uma intervengao estrutural na arquitetura comercial.

Ou seja, 0 que aqui esta em causa ndo € — parece-nos — uma promog¢ao da concorréncia, mas
sim a de “moldar” o mercado e atuar como regulador econdmico sectorial, num contexto em
que, note-se, o supervisor financeiro atua como supervisor prudencial com competéncias
especificas em matéria de intervencdo em dominios sensiveis como modelo de negdécio (BMA)
e rendibilidade das institui¢des, enquanto componentes centrais da avaliagao do perfil de risco

e da sustentabilidade a médio prazo.

Qualquer intervencdo adicional deve respeitar principios de necessidade, adequacao e
proporcionalidade. Ora, nenhuma destas recomendagdes € sustentada em qualquer exercicio de
ponderagdo de necessidade, adequagdo ou proporcionalidade, nem demonstra que o regime

atual seja insuficiente.
g) Resumo

As recomendagdes apresentadas partem do pressuposto de que a mobilidade observada resulta
de falhas estruturais do mercado bancério. Contudo, como demonstrado nos capitulos

anteriores, esse nexo causal ndo se encontra estabelecido.

Intervencdes regulatorias com o alcance proposto exigiriam fundamentagdo econdmica

robusta, avaliacdo de impacto e articulacdo com o enquadramento europeu aplicavel.

Na auséncia dessa demonstragao, as recomendagdes apresentadas nao se afiguram necessarias
nem proporcionais e arriscam-se a comoditizar (ainda mais) uma actividade essencial para o
bom funcionamento da economia e que deve, por isso, ser estimulada — e ndo desencorajada —

a inovar.

30



Conclusao

O Estudo da AdC, e toda a construgdo conducente as suas recomendagdes, assenta em dois

pressupostos fundamentais:

(1) Que o mercado bancario portugués ¢ altamente concentrado, dificultando

seriamente a concorréncia;

(i1) Que a existéncia de fortes barreiras dificulta a mobilidade de clientes no mercado
bancario, impedindo que a concorréncia funcione efectivamente.

Nenhum destes pressupostos tem suporte empirico e sdo facilmente desmontados por vasta
evidéncia que os contraria. Mas, além dessa vasta evidéncia, mostrada ao longo deste trabalho,

0s pressupostos sao também negados por outros reguladores, nacionais e europeus.

O Banco de Portugal contestou muito francamente, no seu contributo para a consulta publica,
que se possa afirmar que o sector bancario possa ser considerado como particularmente

‘propenso a barreiras a mobilidade’.

E a Comissao Europeia, nas suas orientagcdes para a apreciagdo de concentracdes horizontais,
confirma o entendimento da APB, ou seja, que:

(1) o indicador adequado para avaliar a concentra¢dao ¢ o HHI (e ndo o CRS, como faz
aAdC),

(i1) o grau de concentracdo do mercado bancério portugués ¢ muito moderado e

apresenta niveis insuscetiveis de criar preocupacao.

Sobre a mobilidade dos clientes bancarios, o que o inquérito aos consumidores, lancado
pela propria AdC, mostra ¢ que os clientes bancéarios valorizam muito a confianga
estabelecida com o seu banco e mostram um elevado grau de satisfagdo com os servigos
que lhe sdo prestados, o que os desincentiva a procurar alternativas. E que, quando
procuram, ndo véem vantagens que justifiquem a mudanca, porque os produtos e servigos
se apresentam homogeneizados pela forte regulagdo do sector, sendo as principais
diferencas manifestadas na qualidade do servico, o que reconduz a primeira razdo. Ou seja,

os clientes assumem, em esséncia, que podem mudar de prestador, mas ndo querem.

Por sua vez, e quanto a remuneracdo dos depositos bancarios a prazo, o pré-juizo da AdC
sobre o assunto ¢ facilmente infirmado com uma andlise cuidada da racionalidade
economica aplicada as condicdes estruturais do mercado e dos balangos bancarios — forte
excesso de liquidez e baixo racio de transformacao —, que, entre outras coisas, desloca a
intensidade competitiva para o segmento do crédito, com a consequente rebaixa do preco
de equilibrio nesse segmento, a qual se transmite facilmente ao equilibrio do segmento dos
depositos, confrontado com forte excesso de oferta de recursos.
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Com as bases de sustentagao das suas recomendagoes totalmente corroidas, ¢ sem uma robusta
demonstracdo de falha de mercado, as recomendacdes da AdC carecem de oportunidade ou

deixam mesmo de fazer sentido.

Nestas condi¢des, continuar a insistir em pressupostos sem sustentacao empirica e infirmados
por extensa evidéncia em contrario e pela propria apreciacao de outros reguladores, ndo pode

deixar de ser visto como puro preconceito contra o sector.

APB, 4 de marc¢o de 2026
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