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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 39/2010 — MONTEPIO/FINIBANCO
1. OPERACAO NOTIFICADA

1. Em 10 de Agosto de 2010, com producgdo de efeitos a 1 de Setembro de 2010, foi notificada a
Autoridade da Concorréncia, nos termos dos artigos 9.° e 31.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de
Junho (doravante “Lei da Concorréncia”), uma operagdo de concentragdo, que consiste na
aquisicdo, pela Montepio Geral — Associacdo Mutualista, Instituicdo Particular de
Solidariedade Social (“Associacdo Montepio”, também referida como “Notificante” ou
“Montepio”), do controlo exclusivo da empresa Finibanco — Holding, SGPS, S.A., Sociedade
Aberta (“Finibanco Holding”, também referida como “Adquirida” ou “Finibanco”), através de
uma oferta publica geral de aquisi¢do (doravante “OPA” ou “Oferta”) das acgdes representativas

do capital social desta.

2. A operacdo notificada configura uma concentracdo de empresas na acep¢édo da alinea b) don.° 1
do artigo 8.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo artigo, e esta
sujeita & obrigatoriedade de notificacdo prévia, por preencher a condic¢éo prevista na alinea b) do

n.° 1 do artigo 9.° do mesmo diploma, relativa ao volume de negécios.

2. AS PARTES

2.1. Empresa Adquirente

3. A Associacdo Montepio € uma instituicdo particular de solidariedade social, que tem como
finalidade desenvolver accfes de protecgéo social dos seus associados, sendo detentora da Caixa
Econdmica Montepio Geral (“Montepio Geral”). Actua também na gestdo de fundos de
investimentos e de pensGes e no ramo dos seguros. As actividades do Montepio séo

desenvolvidas, em concreto, pelas empresas em seguida referidas.

4, O Montepio Geral €, como referido supra, uma instituicdo de crédito cujo capital é

integralmente detido pela Associacdo Montepio e que se encontra autorizada a operar como
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banco universal, nos termos do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras (RGICSF), aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, oferecendo
um amplo conjunto de servicos e produtos bancarios e financeiros. Sendo um banco de retalho,
a principal area de nego6cio do Montepio € a intermediacdo bancéria, através da captacdo de

depésitos, principalmente de clientes particulares, e a concessdo de crédito.

5. A Montepio Gestdo de Activos, SGFI, S.A. (“Montepio Gestdo de Activos”) é a entidade
especializada na gestdo de patrimonios financeiros do grupo Montepio, concentrando as
actividades de gestdo de fundos de investimento mobilidrio e de gestdo discricionaria de
carteiras do Grupo.

6. A Futuro, Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. € uma instituicdo especializada na
gestdo de Fundos de Pensdes Fechados e Abertos, dirigidos a empresas e particulares e cujo
capital social é detido maioritariamente pelo grupo Montepio. A sociedade gere actualmente
nove fundos fechados de grandes empresas, PPRs (Planos Poupanca Reforma), PPAs (Plano
Poupanca Accdes) e fundos de pensbes abertos.

7. A Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. (“Lusitania”) é a companhia de seguros de ramos
reais do Grupo Montepio, com actividade em todos os ramos Ndo Vida, com destaque para 0s
ramos de Acidentes e Doenca, Incéndio e Outros Danos e Automdvel. Os principais canais de

distribuicdo da Lusitania sdo o canal bancério e a sua rede de mediadores e agentes’.

8. A Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A. (“Lusitania Vida”), seguradora do ramo Vida
pertencente ao grupo Montepio, disponibiliza na sua oferta seguros de vida, individuais e de
grupo, com coberturas para os riscos de morte, invalidez e acidente, produtos para a protec¢do

da velhice, de poupanga e investimento e, ainda, operacdes de capitalizagdo de poupangas.

9. A actividade da empresa Residéncias Montepio, Servigos de Saude, S.A. centra-se na gestdo de
centros de Residéncias Sénior e na prestacdo de servicos de apoio domiciliério, através da

comercializacio dos cartdes Vitalidade na rede comercial do Montepio®.

10. A Leacock (Seguros) Lda. (“Leacock Seguros™) tem por objecto a mediacdo de seguros e a

corretagem de SEguros e resseguros.

1 Em 2009, a Lusitania reforcou a sua presenca no mercado segurador, através da aquisicio das companhias de
seguros Real e Mutuamar.
2 Actualmente, encontram-se em funcionamento trés centros residenciais, no Porto, em Gaia e em Coimbra,
estando previsto, ainda, a abertura de mais quatro centros até 2012.
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11. A Germont - Empreendimentos Imobiliarios S.A. desenvolve actividades de compra e venda e
administracdo de imdveis, bem como de prestacdo de servicos conexos, incluindo o
arrendamento de imdveis préprios, a construcdo, a reparacao e a conservacdo. Em paralelo, a
Montepio Geral - Investimentos Imobiliarios, S.A. tem por objecto a compra, construgdo, venda

e administracdo de imoveis.

12.  Por fim, a Bolsimo - Gestdo de Activos, S.A. tem por objecto a aquisicdo e posterior
recuperacdo de créditos concedidos por instituicdes de crédito, no que se compreendem,
inclusivamente, os créditos concedidos por assinatura, nomeadamente através de fiancas e
garantias pessoais, bem como a aquisicdo de garantias que sejam acessorias dos referidos
créditos e a gestdo de participagdes sociais que sejam adquiridas em resultado de operacdes de
recuperacao de créditos.

13.  Os volumes de negdcios realizados pela Associagdo Montepio, calculados nos termos do artigo
10.° da Lei da Concorréncia, para os anos de 2007, 2008 e 2009, foram os seguintes:

Tabela 1 — Volumes de negécios da Notificante para os anos de 2007, 2008 e 2009

Milhdes de Euros 2007 2008 2009
Portugal [>150] [>150] [>150]
EEE [>150] [>150] [>150]
Mundial [>150] [>150] [>150]

Fonte: Notificante.

2.2. Empresa Adquirida

14. A Finibanco Holding é a sociedade gestora de participa¢des sociais do grupo Finibanco, o qual
desenvolve a sua accdo em diversas vertentes de neg6cio bancario, sobretudo na actividade da
banca comercial de retalho. Opera ainda na area de gestdo de activos, nomeadamente carteiras e
fundos de investimento, bem como no ramo dos seguros. As actividades do Finibanco séo

desenvolvidas, em concreto, pelas empresas em seguida referidas.

15. A actividade bancaria é desenvolvida pelo Finibanco, S.A. (“banco Finibanco”), cujo objecto
social é a realizacdo de todas as operacOes permitidas aos bancos, e pelo Finibanco Angola,

S.A., banco de cariz universal de apoio a PMEs (Pequenas e Médias Empresas), a particulares e
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ao comércio externo Angolano, com incidéncia especial nas transac¢fes entre Portugal e

Angola.

16. A Finicrédito — Instituicdo Financeira de Crédito actua no denominado crédito classico em

Portugal.

17. A Finivalor - Sociedade Gestora de Fundos Mobiliarios (“Finivalor’) tem como objecto social a
gestdo de um ou mais organismos de investimento colectivo, incluindo fundos de investimento
mobiliario e imobiliario, assim como a gestdo discricionaria e individualizada de carteiras por

conta do outrem.

18. A Finibanco Vida (”Finibanco Vida”) dedica-se exclusivamente ao exercicio da actividade de
seguros do ramo Vida, sendo actualmente detida, em partes iguais, pela Finibanco Holding e
pela Mapfre Seguros Gerais.

19. A Finisegur - Sociedade Mediadora do Seguros (“Finisegur”) é uma sociedade mediadora de
seguros detida pela Finibanco Holding, que detém uma carteira diversificada de clientes.

20. Por fim, a Finimoveis - Sociedade de Servigos Auxiliares € uma sociedade que tem por objecto
social a transaccao e gestdo de imdveis indispensaveis a instalacdo e funcionamento do Grupo,
bem como a gestdo e a compra para revenda de imoveis adquiridos em resultado do reembolso

do crédito.

21. Os volumes de neg6cios do Finibanco, calculados nos termos do artigo 10.° da Lei da

Concorréncia, para os anos de 2007, 2008 e 2009, foram 0s seguintes:

Tabela 2 — Volumes de neg6cios da Adquirida para os anos de 2007, 2008 e 2009

Milhdes de Euros 2007 2008 2009

Portugal [>2] [>2] [>2]
EEE [>150] [>150] [>150]
Mundial [>150] [>150] [>150]

Fonte: Notificante.
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22.

23.

24,

25.

3. NATUREZA DA OPERACAO

Nos termos do anancio preliminar de lancamento da oferta pablica de aquisicdo geral e voluntéria
sobre as acc¢des representativas do capital social da empresa Finibanco, de 30 de Julho de 2010, a
operacdo de concentracdo em causa consiste na aquisicdo, pela Associacdo Montepio, da
totalidade das ac¢Oes da empresa Finibanco, o que configura uma operacdo de concentragdo, nos
termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 8.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.°

3 do mesmo artigo.
O langcamento da Oferta encontra-se sujeito as seguintes condi¢des cumulativas:

“(a) Obtencdo do registo prévio da Oferta junto da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios [CMVM]; e

(b) Obtencdo das aprovacOes, ndo oposicBes e autorizacdes administrativas exigiveis nos
termos da lei portuguesa, nomeadamente e consoante aplicavel: (i) a ndo oposi¢ao por
parte do Banco de Portugal, nos termos dos artigos 102.° e 103.° do Regime Geral das
InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF), aprovado pelo Decreto-Lei n.°
298/92, de 31 de Dezembro (conforme alterado), também aplicavel as sociedades
financeiras por for¢a do art. 199.°-G do RGICSF; (ii) a ndo oposi¢do do Instituto de
Seguros de Portugal, ao abrigo dos artigos 43.° e 44° do Decreto-Lei n.° 94-B/98, de 17 de
Abril (conforme alterado), também aplicavel as sociedades corretoras por for¢a do artigo
53.° do Decreto-Lei n.° 144/2006, de 31 de Julho (conforme alterado); e (iii) a autorizacéo
da Autoridade de Concorréncia, ao abrigo da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho (conforme
alterada), em virtude da aquisicéo indirecta da totalidade do capital social e direitos de
voto nas participacdes financeiras detidas pela Sociedade Visada bem como Outras que se
revelem necessarias ao abrigo de legislacdo comunitdria ou estrangeira eventualmente

aplicaveis.”

A Oferta fica subordinada a aquisicdo pela Associacdo Montepio, no ambito da Oferta, de um

numero de accOes que representem pelo menos 75% dos direitos de voto da empresa Finibanco.

A operacdo de concentracdo em causa tem natureza horizontal, na medida em que se verifica uma
sobreposicdo horizontal entre as actividades desenvolvidas pelas empresas participantes uma vez

gue ambas operam nos mesmos mercados relevantes.
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4. MERCADOS RELEVANTES

4.1. Mercado do Produto Relevante
4.1.1. Posicédo da Notificante

26. No que concerne a definigdo do mercado do produto relevante, a Notificante considera que sera
de adoptar a delimitacdo de mercados anteriormente considerada pela Autoridade da
Concorréncia, no processo Ccent. 15/2006 - BCP/BPI, em deciséo de 16 de Margo de 2007.

27. Concorda, assim, com uma definicdo assente, essencialmente, na separagdo das areas da banca e
dos seguros, concretizada na delimitacdo de um conjunto de mercados relevantes relativos a
produtos e servicos bancarios e na distingdo entre seguros vida e seguros nao vida, divididos de
acordo com as caracteristicas de riscos cobertos e por tipo de canal de subscrigdo (balcdes,

bancassurance e mediacao).

4.1.2. Entendimento da Autoridade da Concorréncia

Introducdo

28. A Autoridade da Concorréncia j& exp0s o seu entendimento quanto a delimitagcdo dos mercados
relevantes na area da banca universal, no contexto da sua pratica deciséria anterior, tendo
procedido ao exercicio detalhado de delimitagdo dos mesmos no &mbito da decisdo de
16.03.2007, desta Autoridade, referente a operacéo de concentracdo Ccent. 15/2006 - BCP/BPI.

29. Como tal, e por razbes de simplicidade, remete-se para a argumentacdo efectuada naquela
decisdo relativamente & delimitacdo de cada um dos mercados relevantes, ndo obstante ora se
apresentarem, sumariamente, 0s principios gerais subjacentes a posi¢cdo da Autoridade da

Concorréncia nesta matéria.

30. A delimitacdo dos mercados relevantes na banca universal no contexto da pratica decisoria da
Autoridade da Concorréncia tem por base critérios que se prendem com a substituibilidade do
lado da procura e a substituibilidade do lado da oferta, sendo que a aplicagdo destes conceitos ao

sector € particularmente complexa dadas as caracteristicas dos produtos em causa.

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido
considerado como confidencial



\_/

AUTORIDADED ~CONCORRENCIA Versao Nao Confidencial

31. Ou seja, a actividade bancéria caracteriza-se pela oferta de um vasto nimero de produtos e
servigos a um conjunto bastante alargado de “consumidores/clientes” (particulares, empresas e

institucionais, incluindo o Estado), através de varios canais de distribuicéo.

32. Desta variedade de produtos, alguns sdo desenvolvidos para 0 mesmo fim, por exemplo, o
crédito, mas que, por integrarem maturidades financeiras, riscos e exigéncias distintas (v.g.

credito pessoal e crédito classico), ndo sdo substituiveis na perspectiva da procura.

33.  Adicionalmente, importa sempre incorporar critérios que se prendem com a substituibilidade do
lado da oferta, tendo em atencdo a proximidade das exigéncias financeiras e administrativas
subjacentes a concessao, por exemplo, de determinado tipo de créditos, assim como do risco que
Ihe esté associado.

34. A variedade e diferenciagdo de produtos na banca resulta, igualmente, de uma tentativa das
instituicGes de crédito ajustarem os seus produtos as necessidades/preferéncias do consumidor,
diversificando a sua oferta por via da criacdo de novos produtos que se adaptem a determinado
tipo de clientes, por exemplo, no que diz respeito a rapidez de resposta, prazos de maturacao,

risco, custo e rentabilidade.

35. A oferta na banca organiza-se, frequentemente, em “pacotes” de servigos e produtos bancarios,
gue combinam, por exemplo, uma conta a ordem com um cartdo de pagamento, empréstimos

pessoais, descobertos autorizados e/ou servicos de transferéncias e de pagamentos automaticos.

36.  Acresce gque as caracteristicas dos canais comerciais assumem também um papel relevante no
contexto da relacdo banco/cliente, sendo que aqueles canais se diferenciam no que diz respeito
ao nivel de relacionamento com o cliente, ajustando-se as caracteristicas especificas de cada tipo

de cliente, o que acaba por aprofundar essas mesmas diferengas.

37. Esta adequacgdo do produto ao cliente via diferenciacdo do produto, a oferta de pacotes ou a
existéncia de uma rede de balcGes adequada as especificidades de cada tipo de cliente
contribuem para reduzir a substituibilidade do lado da procura relativa aos produtos e servigos

bancérios.

38. Tendo por base o enquadramento do funcionamento do sector da banca, a AdC considera, na
esteira da sua pratica decisoria, um conjunto de segmentacfes que justificam a autonomizacao
dos mercados relevantes para efeitos da presente operacdo de concentracdo. Assim, com base
nos critérios sumariamente descritos supra, consideram-se duas areas distintas, nomeadamente a

banca universal e os seguros.
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Banca

39. Tendo por base as especificidades dos diferentes tipos de clientes, segmenta-se 0s
servicos/produtos prestados em i) particulares e pequenos negocios, ii) PMEs, iii) grandes
empresas e clientes institucionais, delimitacdo que encontra suporte na pratica deciséria da AdC

e também da Comissdo Europeia.

40. Para efeitos da distin¢do entre particulares e pequenos negdcios, por um lado, e empresas, por
outro lado, relevam aspectos tais como a composicdo da carteira de servigos e produtos
bancérios, os padrdes de utilizagio dos servigos bancéarios e as taxas de juro praticadas’.

41. No que diz respeito a segmentacdo entre PMEs e grandes empresas, conclui-se, na analise
desenvolvida no processo Ccent. 15/2006 — BCP/BPI, que constituem clientes bancéarios com
caracteristicas distintas, nomeadamente no que diz respeito a composicao da carteira tipo de um
e outro cliente, ao diferente poder negocial associado a cada tipo de cliente e ao diferente acesso
aos mercados de capitais, factores que acabam por originar taxas de juro distintas, para aqueles
dois tipos de clientes.

42.  Jano que diz respeito a integracdo dos clientes institucionais no mesmo segmento das grandes
empresas, tal decorre do padrdo de utilizacdo dos financiamentos bancarios e ao facto do cliente

institucional ser considerado um cliente de risco reduzido.

Produtos/servigos para clientes particulares e pequenos negdcios

43. No contexto dos produtos/servicos para clientes particulares e pequenos negdcios, e conforme
resulta da pratica decisdria da AdC no Processo Ccent. 15/2006 — BCP/BPI, considera-se que a
substituibilidade do lado da procura e da oferta justifica a autonomizagdo de um conjunto de

mercados relevantes, designadamente:
e O mercado relevante dos depdsitos/contas & ordem de particulares e pequenos
negocios;
e O mercado relevante dos depdsitos a prazo de particulares e pequenos negécios;

e O mercado relevante de outras aplicacbes de poupanca de particulares e pequenos

negocios;

® Vide decisdo da AdC relativa ao processo Ccent. 15/2006 — BCP/BPI.
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e O mercado relevante da venda a retalho de fundos de investimento;
¢ O mercado relevante de crédito a habitacéo;
e O mercado relevante do crédito ao consumo nao automovel a particulares;
e O mercado relevante do crédito automével para particulares e pequenos negocios;
¢ O mercado relevante de crédito a pequenos negocios.
44, A AdC remete para a sua decisdo de 16 de Marc¢o de 2007, referente ao processo Ccent.15/2006
— BCP/BPI*, para uma justificacio mais pormenorizada dos factores a que se atendeu para

efeitos da delimitacdo de cada um dos mercados relevantes supra apresentados ao nivel dos

clientes particulares e pequenos negocios.

Produtos/servigos para clientes PMEs
45.  No contexto dos produtos/servicos para clientes PMES, considera-se que a substituibilidade do

lado da procura e da oferta justificam a autonomizagdo de um conjunto de mercados relevantes,
designadamente:

e O mercado relevante dos depésitos/contas a ordem para PMEs;

e O mercado relevante dos depdsitos a prazo para PMEs;

¢ O mercado relevante de outras solugdes de investimento;

¢ O mercado relevante dos instrumentos de financiamento de curto prazo para PMEs;

¢ O mercado relevante do factoring para PMEs;

e O mercado relevante de crédito especializado (leasing) para PMEs;

e O mercado relevante de outras solucdes de financiamento de médio/longo prazo;

e O mercado relevante dos servicos de renting para PMEs.

* Vide decisdo da Autoridade de 16.03.2007, relativa & operacdo de concentracdo Ccent. 15/2006 - BCP/BPI,
paginas 38 a 55.
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46.

47,

48.

49,

50.

51.

52.

A AdC remete para a decisio supra referida no processo Ccent. 15/2006 — BCP/BPI °, para uma
justificacdo mais pormenorizada dos factores a que se atendeu para efeitos da delimitacdo de

cada um dos mercados relevantes supra apresentados para as PMEs.

Cartdes de Pagamento

O sistema de cartdes de pagamentos pode ser autonomizado em quatro servigos distintos que ndo
sdo substituiveis, mas antes complementares a nivel do funcionamento do sistema: o0 servico da
emissao, o servico da contratacdo de comerciantes para aceitacdo de cartdes de debito e acquiring
de crédito, o servigo de implementacéo e gestdo de uma rede fisica de comunicagéo e o servico de

processamento e compensagdo financeira.

Este entendimento vai de encontro a pratica deciséria da Comissdo Europeia e de outras
autoridades da concorréncia dos Estados Membros, ao distinguirem o mercado da emissdo dos
cartbes, caracterizado pela relacdo contratual entre o banco emissor e o titular do cartdo, do
mercado do acquiring dos cartdes, baseado na relacéo contratual entre 0 comerciante, que aceita o
pagamento através do cartdo, e o banco que lhe fornece 0s meios e apoio necessarios para a

aceitagdo do cartdo de pagamento.

Por outro lado, os cartbes de débito e de crédito apresentam diferentes funcionalidades, diferentes
modos de utilizagdo e diferentes precos, conforme explicado na decisdo supra referida relativa ao
processo Ccent. 15/2006 — BCP/BPI, que justificam considerar-se que estes meios de pagamento

nado sdo substituiveis na perspectiva da procura.

O cartdo de débito permite ao cliente a realizacdo de pagamentos, transferéncias bancarias,
consulta de saldo e movimento da respectiva conta a ordem, levantamento de dinheiro e todos os

outros servicos disponiveis através das Caixas Automaticas.

O cartdo de crédito, além de constituir um meio de pagamento, confere ao seu titular a
possibilidade de utilizagdo de um crédito rotativo, dentro de plafonds predefinidos. Por vezes, a
emissdo destes cartbes esta ainda associada a oferta de outros beneficios, tais como seguros de
salde e concessao de descontos sobre o valor da transaccdo ou possibilidade de obtencdo do

reembolso de parte do pagamento.

Tendo em conta as actividades das Partes, no que diz respeito ao apoio aos comerciantes,

considera-se apenas 0 servico de apoio ao comerciante na aceitacdo de cartdes de débito, que

> Decisdo da Autoridade citada, relativa & operacdo de concentracdo Ccent. 15/2006 - BCP/BPI, paginas 58 a 72.
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53.

54,

55.

56.

57.

constitui a actividade pela qual a instituicdo bancéria disponibiliza ao comerciante 0s meios

técnicos e tecnoldgicos necessarios para que este possa aceitar pagamentos com cartdes de débito.

Uma vez que este é um pagamento com cartdes de débito, o comerciante dispbe de um meio que
confirma a disponibilidade de liquidez do titular do cartdo e que processa a compensacao

financeira, por débito na conta deste Gltimo e por crédito na conta do comerciante.

Note-se que a entidade bancéria que disponibiliza este servigo apenas garante a verificacdo da
liquidez, a compensacdo financeira desta transac¢do e correspondente crédito em conta do
comerciante e responsabiliza-se por falhas do sistema, ndo garantindo, ou adquirindo, qualquer
crédito assumido pelo comerciante (ou débito do titular do cartdo).

Como tal, para efeitos da presente operacdo de concentracdo, a AdC considera, no que diz
respeito ao segmento dos meios de pagamento, e tendo em conta as actividades das Partes, 0s

seguintes mercados relevantes:

e 0 mercado relevante da emissao de cartdes de débito;
e 0 mercado relevante da emissao de cartdes de crédito;

e 0 mercado relevante de servigo de apoio ao comerciante para aceitacao de cartfes de
débito.

Fundos Mobiliarios e Imobiliarios

Refira-se, por fim que, de acordo com a informacdo submetida pela Notificante, quer o Montepio,
quer o Finibanco, através da Montepio Gestdo de Activos e da Finivalor, respectivamente, gerem
fundos mobiliarios e fundos imobiliarios. A AdC entende nédo se justificar um exercicio mais
aprofundado de delimitacdo dos mercados relevantes relativos aqueles produtos, ja que, seja qual
for a delimitacho adoptada, a presente operacdo de concentracdo ndo levanta quaisquer

preocupagdes jus-concorrenciais a este nivel.

Sequros

A actividade seguradora apresenta um conjunto de especificidades importantes, em particular o
facto de envolver a transferéncia de risco, total ou parcial, por parte de particulares ou empresas,

para outros, designadamente para companhias seguradoras.

11
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58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

As companhias seguradoras assumem, assim, 0 risco que esta associado ao facto de, antes de ter
conhecimento dos custos que venham a incorrer com cada apélice, terem de determinar um nivel
de preco para os seus produtos/servigos — e que usualmente se designa de prémio de seguro. Este

elemento de incerteza assume um papel central na actividade seguradora.

A prética decisoria da AdC, no que diz respeito a delimitacdo dos mercados relevantes em matéria
de seguros®, tem seguido uma metodologia idéntica & que tem sido adoptada pela Comisso

Europeia’, nas suas decisdes com respeito a este sector de actividade.

Antes de mais, refira-se que, dentro do mercado dos seguros, se efectua uma distingéo entre o (i)
mercado dos seguros do ramo “Vida” e o (ii) mercado dos seguros do ramo “N&o Vida”,
sublinhando que ambos poderdo ser subdivididos de acordo com diversas categorias de riscos
cobertos.

Note-se que, de acordo com a informacdo submetida pela Notificante, a Adquirida, Finibanco,
apenas se encontra presente no ramo dos seguros Vida, pelo que apenas serdo definidos os

mercados relevantes referentes aquele segmento dos seguros.

A proposta de delimitacdo dos mercados relevantes apresentada pela Notificante encontra-se em
linha com as definicdes de mercado apresentadas nos precedentes decisorios da AdC, no que diz

respeito aos mercados do ramo “Vida”.

Assim, no que se refere aos mercados dos seguros do ramo “Vida”, considera-se 0 mercado dos
seguros de risco e rendas (seguros vida ‘“‘tradicionais”), 0 mercado relevante dos Planos

Poupanca Reforma (PPR) e 0 mercado relevante dos Seguros de Capitalizacao.

Refira-se, ainda, que de acordo com a informacdo da Notificante, tanto o Montepio, como 0
Finibanco, através da Leacock e da Finisegur, respectivamente, encontram-se activos na

actividade de mediacéo de seguros.

A pratica decisoria da AdC® tem considerado que o mercado da prestacdo de servigos de mediagio

de seguros constitui um mercado de produto autbnomo, ndo devendo ser segmentado consoante 0s

® Decis6es de ndo oposicéo da AdC, acompanhadas da imposicdo de condicdes e obrigacdes, nos processos Ccent.
n. 28/2004 - Caixa Seguros/NHC (BCP Seguros), de 30.12.2004 e Ccent. n.° 15/2006 — BCP/BPI, de
16.03.2007, e, ainda, decisbes de ndo oposi¢do da AdC, nos processos Ccent. n® 48/ 2005 — AXA/Seguro Directo
Gere, de 14.09.2005, Ccent. n.° 45/2005- BNC/Eurovida, de 26.09.2005, Ccent. 63/2005 — Eurovida/Activos da
AVIVA VIE Portugal, de 23.11.2005 e Ccent. 35/2009 - Lusitania / Real Seguros, de 15.10.2009 e.Ccent.
46/2009 — Rentipar / Global Seguros *Global Vida, de 31.12.2009.

T Cfr. para o ramo “Nao Vida”, entre outras, a decisio da Comissdo, de 28.02.2003, no processo n.°
COMP/M.3035 - Berkshire Hathaway/Converuim/Gaum/JV.
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ramos de seguros, dado existir um elevado grau de substituibilidade da oferta entre as actividades

de mediacdo dos diferentes ramos de seguros, as quais implicam uma formacao profissional

66.

4.2.

4.2.1.

67.

68.

69.

4.2.2.

70.

71.

comum.

Como tal, a AdC considera ainda, como mercado relevante para efeitos da presente operacdo de

concentracdo, o mercado da prestacao de servi¢os de mediacéo de seguros.

Mercado Geogréafico Relevante
Posicédo da Notificante

A Notificante, em linha com a pratica deciséria da AdC, considera que a dimensdo geografica
dos mercados relevantes por ela identificados, tanto na banca universal, como nos seguros, é

nacional.

Para tal, refere o facto de o grupo Montepio e o grupo Finibanco, assim como 0s seus

concorrentes, exercerem as suas actividades em todo o territério nacional.

Mais realca a dimensdo nacional da regulacdo, assim como da regulamentacdo e supervisdo
sectoriais, a que acresce a natureza centralizada dos processos decisérios. Adicionalmente, faz
notar a aplicacdo homogénea de praticas em todo o pais, que cria condi¢es concorrenciais
suficientemente homogéneas para definir o dmbito geografico dos mercados relevantes de

produto como sendo nacional.

Entendimento da Autoridade da Concorréncia

No que diz respeito aos mercados relevantes relativos aos produtos/servicos bancarios para
particulares e pequenos negocios e PMEs, considera-se que o facto de o enquadramento
legislativo e fiscal, as redes de distribuicdo, o pricing, a analise de risco, e a politica comercial

do banco terem um ambito nacional, justifica uma delimitacdo geogréfica nacional.

No que concerne os mercados relevantes definidos para os cartGes de pagamento e, na esteira da

pratica deciséria da AdC supra referenciadas, considera-se que os referidos mercados tém uma

8 Cfr., decisdes da AdC no ambito do: Processo Ccent. n.° 12/2010 — MDS*Salvador Caetano Auto/Coral, decisdo
da AdC de 14.05.2010; Processo Ccent. n.° 25/2009 — Banif/TECNICREDITO, decisio da AdC de 20.08.2009;

Processo Ccent. n.° 30/2007 — BENCOMY/NSL, decisdo da AdC de 23.10.2007;

Nota: indicam-se entre paréntesis rectos [...] as informacdes cujo conteiido exacto haja sido
considerado como confidencial
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72.

73.

4.3.

74.

5.1.

75.

dimensdo nacional, em particular atendendo as caracteristicas técnicas dos sistemas e ao

respectivo enquadramento legal dos cartbes de pagamento.

No que respeita ao &mbito geografico dos mercados do produto identificados para os seguros do
ramo “Vida” e em linha com a prética deciséria da AdC e da Comissdo Europeia, supra
referenciadas, considera a AdC que os mesmos tém ambito nacional, tendo em conta a
importancia da estrutura dos canais de distribuicdo, as relacdes de proximidade e confianca entre
segurado e segurador, as limitacGes fiscais e os sistemas de regulacdo autbnomos existentes nos

diversos Estados-Membros.

Ja no que concerne 0 mercado da prestacdo de servigos de mediacdo de seguros, e em linha com
pratica decisoria da AdC supra referenciada, considera-se que a delimitacdao geografica do mesmo
corresponde ao territério nacional, nomeadamente tendo em conta a regulacdo existente, que
estipula condigdes de acesso e exercicio da profissdo de cariz nacional, e as condi¢Ges da procura

de &mbito nacional.

Concluséo

Pelas razdes acima expostas, a Autoridade da Concorréncia considera, para efeitos de analise da
presente operacdo de concentracdo, os mercados de produto e geogréficos relevantes supra
definidos para os segmentos da prestacdo de produtos e servicos bancérios a particulares e
pequenos negocios, da prestacdo de produtos e servigos bancérios a PMEs, de cartdes de

pagamento e dos seguros.

5. AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

Mercados relevantes da banca

Refira-se, antes de mais, que, na banca universal, se encontra presente, em Portugal, um
conjunto de instituicdes de crédito de dimensdo superior a das participantes na operacdo de
concentragdo em apreco, como sejam a Caixa Geral de Dep6sitos, o BCP, o BPI, 0 BES e 0

SantanderTotta.
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Ainda em termos gerais, refira-se que as duas instituicdes de crédito envolvidas na operacdo de
concentracdo, Montepio e Finibanco, ndo representavam mais de [0-10]% e [0-10]% do ndmero

total de balcdes em Portugal, a 31 de Dezembro de 2009°, respectivamente.

Na anéalise que se segue, desenvolve-se a avaliacdo jus-concorrencial da presente operacéo de
concentracdo relativamente aos mercados relevantes que foram definidos, tendo em

consideracdo os diversos segmentos que se identificaram supra.

Segmento dos Particulares e Pequenos Negécios

O célculo das quotas subjacentes & avaliacdo jus-concorrencial tem por base os valores de saldo
médio anual, em 2009, para a Adquirente e para a Adquirida, conforme dados submetidos pela
Notificante e valores referentes a dimensdo do mercado disponibilizados pelo Banco de

Portugal.

Adicionalmente, a Notificante submeteu a esta Autoridade uma proxy relativa a
representatividade das empresas participantes na operacdo de concentracdo, tendo por base o
numero de clientes. Note-se, ainda, que para efeitos desse mesmo calculo, a Notificante baseia-
se no estudo “BASEF — Banca — Vaga global 2009 / Marktest”, considerando que o universo de
clientes das Partes corresponde aos clientes “bancarizados” que se relacionam com o Montepio

e o Finibanco, enquanto banco principal.

Na tabela infra apresenta-se a informacéo referente as quotas da Notificante e da Adquirida para
os mercados relevantes da banca, no segmento de particulares e pequenos negocios, medidas em

termos de saldo médio anual, para o ano de 2009.

% Dados do Boletim Informativo da Associacdo Portuguesa de Bancos de Julho de 2010.
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Tabela 3 — Quotas de mercado no segmento de Particulares e Pequenos Negdcios, com base nos

Saldos Médio Anuais, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.
Dep6sitos & Ordem [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Depositos a Prazo [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Outras Aplicagdes de Poupanca [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Venda a Retalho de Fundos de Investimento [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Crédito a Habitacao [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Crédito ao Consumo N&o Automovel [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Credito Automovel [0-10%] [0-10%] [10-20%]
Crédito a Pequenos Negdcios [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Fonte: Dados Notificante e Banco de Portugal, tratamento AdC.

81. Da andlise da Tabela 3 verifica-se que, & excep¢do do crédito automével, em nenhum dos

mercados relevantes identificados para os particulares e pequenos negécios, a quota conjunta

das duas instituicbes, Montepio e Finibanco, medida em termos de saldo médio anual,

ultrapassa os [0-10]%.

82.  Acresce que, para todos os mercados relevantes apresentados, inclusivamente no caso do crédito

automovel, o valor do delta ' associado & operacéo de concentracio, calculado com base nas

quotas em termos de saldo médio anual, fica sempre aquém dos [150] pontos™. Alias, &

excepcdo do mercado do crédito automével, o valor do delta para os restantes mercados

relevantes é sempre inferior a [150] pontos.

9O delta corresponde & variacdo no IHH antes e ap6s a operacdo de concentracdo. O IHH é o indice de
Herfindahl-Hirschman, calculado como a soma dos quadrados das quotas das empresas a operar no mercado
relevante, assim traduzindo o grau de concentracdo nesse mercado, e variando entre 0 e 10 000. A Comisséo
Europeia aplica frequentemente o IHH para conhecer o nivel de concentracdo global existente num mercado —
neste sentido, vdo as Orientacdes para apreciagdo das concentragdes horizontais nos termos do regulamento do
Conselho relativo ao controlo das concentracbes de empresas (cfr. Comunicagdo 2004/C 31/03 publicada no
JOCE, de 5.02.2004). O IHH apés a concentragdo é calculado no pressuposto de que as quotas de mercado das

empresas se mantém inalteradas.

" De acordo com a Comissdo Europeia, é pouco provavel que se identifiquem preocupacdes em termos de
concorréncia de tipo horizontal, quando o IHH, num cenario pds-concentragdo, é situado entre 1 000 e 2 000 e
com um delta inferior a 250, ou numa concentragdo com um IHH, apds a concentragdo, superior a 2 000 e com
um delta inferior a 150 (vide ponto 20 da Comunicacdo 2004/C 31/03 publicada no JOCE, de 5.02.2004).
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83. No caso do crédito automdvel, e tal como decorre da Tabela 3, verifica-se que ap6s a operacéo
de concentragdo, o0 valor da quota conjunta em termos de saldo médio anual do Montepio e do

Finibanco ¢é de aproximadamente [10-20]%.

84.  Acresce que a informacao sobre a dimensdo de mercado, em termos de saldo médio anual, que
foi fornecida pelo Banco de Portugal, quer para o crédito automovel, quer para o crédito ao
consumo ndo automovel, inclui apenas crédito ndo titularizado. Como tal, as quotas das Partes
constantes da tabela supra para aquele mercado relevante sobrestimam a sua verdadeira

representatividade no mercado.

85. Ja no caso dos Depositos a Prazo, o valor disponibilizado pelo Banco de Portugal para a
dimensdo do mercado corresponde aos depdsitos de qualquer espécie com excepgdo das
responsabilidades a vista, agregando o valor dos depoésitos a prazo e de outras aplicagbes de
poupanca. Como tal, a proxy apresentada para a quota de mercado da Notificante e da Adquirida
podera estar subavaliada.

86. Nao obstante, verificou-se que, assumindo a mesma distribuicdo para o global do mercado entre
Depositos a Prazo e Outras Aplicagbes de Poupanca que a registada no caso do Montepio, a
representatividade da Adquirente e da Adquirida ndo se alteram significativamente nos

mercados relevantes de Dep6sitos a Prazo e Outras Aplicacdes de Poupanga.'?

87.  Adicionalmente, importa realcar as especificidades da relacdo do cliente com o seu banco, tais
como sejam a importancia do bundling e do cross-selling. De facto, a politica comercial das
instituicGes de crédito centra-se na captacdo de clientes e no fomento de um elevado grau de
envolvimento do cliente com o banco, através da oferta de produtos em pacote e da venda
cruzada de produtos. Esta envolvéncia do cliente com o seu banco principal reforga os custos

que enfrenta quando equaciona mudar de banco.

88. Ora, atenta a importancia da relacdo banco-cliente, apresenta-se, na tabela infra, e a titulo
complementar, a informacao sobre a representatividade do Montepio e do Finibanco, em termos
de numero de clientes, nos mercados relevantes delimitados para efeitos da avaliacdo jus-

concorrencial da operacéo™, no segmento dos particulares e pequenos negécios.

12 Adicionalmente, considerou-se o mercado agregado dos depésitos a prazo e de outras aplicacdes de poupanca, as
quotas de mercado também ndo registam alteracdes significativas, sendo que as Partes nunca representam
conjuntamente mais de 10% do mercado, seja qual for o cenario considerado.
13 Refira-se que ndo foram disponibilizados dados que permitam calcular a quota de mercado em termos de niimero
de clientes no mercado do crédito automovel e do crédito ao consumo ndo automovel.
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Tabela 4 — Quotas de mercado no segmento dos Particulares e Pequenos Negdcios, com base no

n° de clientes, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.
Depositos a Ordem [0-10%)] [0-10%] [10-20%]
Dep6sitos a Prazo [0-10%)] [0-10%] [0-10%]

Outras Aplicacdes de Poupanca [0-10%] [0-10%] [10-20%]

Venda a Retalh_o de Fundos de [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Investimento

Crédito a Habitac&o [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Crédito a Pequenos Negocios [0-10%] [0-10%] [0-10%]

89.

90.

91.

92.

Fonte: Dados Notificante.

Tal como se pode constatar na tabela supra, a quota conjunta das instituicdes de crédito
envolvidas na operacdo de concentracdo, em termos de nimero de clientes, € sempre inferior a
[10-20]%, sendo que apenas no caso dos Depdsitos a Ordem e de Outras Aplicacdes de
Poupanca, a sua representatividade agregada ultrapassa os [0-10]%, embora de forma pouco
significativa.

Refira-se que o delta associado a operacao de concentragdo, calculado em termos do nimero de

clientes, é sempre inferior a [150] pontos, em todos os mercados relevantes.

Tendo em conta o supra exposto, a AdC conclui que a presente operacao de concentragcdo ndo é
susceptivel de redundar em preocupagfes jus-concorrenciais, em nenhum dos mercados

relevantes analisados, referentes ao segmento dos particulares e pequenos negocios.

Segmento das PME

Na tabela infra apresenta-se a informacao referente as quotas da Notificante e da Adquirida para
0s mercados relevantes da banca no segmento de PMEs, medidas em termos de saldo médio

anual™, para o ano de 2009.

!4 Refira-se que ndo foram disponibilizados dados que permitam calcular a quota de mercado em termos de saldo
médio anual para o factoring, o leasing € o renting.
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Tabela 5 — Quotas de mercado no segmento das PME, com base nos Saldos Médio Anuais, em

2009
Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.
Depositos a Ordem [0-10%] [0-10%)] [0-109%0]
Depositos a Prazo [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Outras Aplicacdes de Investimento [0-10%)] [0-10%] [0-1096]
Gestdo de Tesouraria e Financiamento [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
de Curto Prazo

Solugﬁe,s Qe Financiamento de [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]

Medio/Longo Prazo

Fonte: Dados Notificante e Banco de Portugal, tratamento AdC.

WDe acordo com a informacgdo da Notificante, apesar de o Finibanco ter actividade neste mercado, o
valor zero que consta da tabela deve-se a reduzida significancia estatistica no contexto da extrapolacéo
efectuada.

93. Daandlise da Tabela 5, verifica-se que em nenhum dos mercados relevantes identificados para o
segmento das PMEs, a quota conjunta das duas instituicdes, Montepio e Finibanco, medida em

termos de saldo médio anual, ultrapassa os [0-10]%.

94. De facto, em todos os mercados relevantes identificados, tanto o Montepio como o Finibanco

assumem uma quota de mercado inferior a [0-10]%.

Tabela 6 — Quotas de mercado no segmento das PME, com base no n° de clientes, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.
Depositos a Ordem [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Depositos a Prazo [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Outras aplicaces de Investimento [0-10%] [0-10%)] [0-10%]

Gestéo de Tesouraria e Fin. de Curto [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Prazo

Factoring [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]

Crédito Especializado (Leasing) [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Solugﬁe,s Qe Financiamento de [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Medio/Longo prazo

Renting [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]

Fonte: Dados Notificante.
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95. Em termos de numero de clientes, as quotas de mercado das Partes sdo mais significativas do
que as supra apresentadas em termos de saldo médio anual, sem que, no entanto, a sua

representatividade conjunta ultrapasse os [0-10]%.

96. Tendo em conta o supra exposto, a AdC conclui que, independentemente da abordagem
adoptada, em termos da proxy para a representatividade das Partes nos mercados relevantes, a
presente operacdo de concentracdo ndo € susceptivel de redundar em preocupacdes jus-
concorrenciais, em nenhum dos mercados relevantes analisados, referentes ao segmento das
PMEs.

Fundos Mobiliarios e Imobiliarios

97. Natabela infra apresentam-se os valores, para a Notificante e a Adquirida, relativos a actividade
de gestdo de fundos mobiliarios e imobiliarios.

Tabela 7 — Quotas de mercado para os Fundos Mobiliarios e Fundos Imobiliarios, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.
Fundos Mobiliarios [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Fundos Imobiliarios [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Fonte: Dados Notificante.

98. Conforme se pode constatar na tabela apresentada, a presenca das Partes na gestdo de fundos
mobiliarios e imobiliarios é pouco expressiva, ndo ultrapassando, individualmente, e em

gualquer dos casos, os [0-10]%.

99. Apo6s a operacdo de concentracdo ora analisada, a presenca conjunta das Partes nestas
actividades nédo representara mais de [0-10]% do total de cada mercado. Em resultado, o valor
do delta associado a operacdo de concentracdo é bastante reduzido, ndo ultrapassando os [150]

pontos.

100. Em resultado, ndo se antecipam quaisquer preocupacdes de natureza jus-concorrencial nestes

mercados.

101. Em resultado do supra exposto, a AdC conclui que a presente operacao de concentragcdo nao é
susceptivel de redundar em preocupac@es jus-concorrenciais, nos mercados relativos aos fundos

mobiliarios e imobiliarios.
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Cartdes de Pagamento

102. Em Portugal, o servico de emissao de cartGes de débito é permitido, em exclusivo, aos bancos, as
caixas econdmicas, a Caixa Central de Crédito Agricola Mituo e as caixas de crédito agricola

mutuo, conforme o estipulado no Aviso do Banco de Portugal n.° 11/2001, de 6 de Novembro.

103. De acordo com o estabelecido no artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 166/95, de 15 de Julho, estdo
habilitadas para a emissdo cartdes de crédito, as instituicbes financeiras para o efeito
autorizadas, bem como as sociedades financeiras que tenham por objecto a emissdo desses

cartdes.

104. No que diz respeito ao servi¢o de apoio ao comerciante para aceitacédo de cartdes de débito (ou
acquiring de débito), os operadores contratam comerciantes para a aceitacdo de pagamentos
com cartdes de debito, sendo que os bancos, enquanto membros do sistema Multibanco, fazem-
no para cartdes de débito da marca multibanco.

105. A tabela infra ilustra as quotas de mercado do Montepio e do Finibanco, com base nas
transaccdes em valor, para a Emissdo de Cartdes de Débito e a Emissao de Cartbes de Crédito, e
com base no numero de TPAs (Terminal de Pagamento Automatico), para o Servico de Apoio

ao comerciante na aceitagdo de cartdes de débito.

106. A informacao remetida pela Notificante tem por base os elementos disponibilizados pela SIBS,

para a dimensdo dos mercados, bem como estatisticas internas, relativas a posigao das Partes.

Tabela 8 — Quotas de mercado no segmento dos cartdes de pagamento, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mont.+Fin.

Emissdo de Cartdes de Débito [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Emissdo de Cartdes de Crédito [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Servi(;f) de Apoio ao Comerci:fm'te na [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Aceitacéo de Cartdes de Débito

Fonte: Dados Notificante.

107. Os dados supra apresentados ilustram a reduzida representatividade do Montepio e do Finibanco

nos mercados relevantes definidos, referentes a cartGes de pagamento, sendo que a quota conjunta
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108.

109.

5.2.

110.

das Partes ndo ultrapassa, em nenhum dos mercados, os [0-10]%. O delta associado & operacao de

concentracdo nestes mercados € sempre inferior a [150] pontos.

Em resultado do supra exposto, ndo se antecipam quaisquer preocupacdes de natureza jus-

concorrencial associadas a operacdo de concentracdo notificada, atenta a reduzida expressividade

das quotas das instituicdes envolvidas.

Em resultado do supra exposto, a AdC conclui que a presente operacdo de concentragdo ndo é
susceptivel de redundar em preocupacdes jus-concorrenciais, ao nivel dos mercados a cartes de

pagamento.

Mercados relevantes dos Seguros

As estimativas apresentadas pela Notificante relativas as quotas de mercado do Montepio e do
Finibanco, no segmento dos seguros do ramo Vida, tiveram por base dados disponibilizados pela
Associagdo Portuguesa de Seguradores (“APS™)" e pela Associagdo Portuguesa de Fundos de

Investimento, Pensdes e Patrimoénios (“APFIPP”), encontrando-se ilustradas na Tabela infra:

Tabela 9 — Quotas de mercado no segmento seguros do ramo Vida, em 2009

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mon.+Fin.

Riscos e Rendas [0-10%] [0-10%] [0-10%]

Planos Poupanca Reforma (PPR) [0-10%)] [0-10%)] [0-10%)]

Seguros de Capitalizacéo [0-10%] [0-10%] [0-10%]

111.

112.

Fonte: Dados Notificante, tratamento AdC.

Tal como decorre da leitura da Tabela 9, verifica-se que em nenhum dos mercados relevantes
relativos ao segmento dos seguros do ramo Vida, a quota conjunta das duas instituicGes,

Montepio e Finibanco, ultrapassa os [0-10]%.
Acresce que, para todos os mercados relevantes apresentados no segmento do ramo Vida, o valor

do delta associado a operacdo de concentracdo fica sempre aquém dos [150] pontos,

5 A Associagdo Portuguesa de Seguradores é uma associagdo patronal que retine companhias de seguros e de
resseguros que operam no mercado portugués, representando actualmente 99% do mercado segurador.
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113.

114.

considerando-se, como tal, improvavel que a presente operacdo de concentracdo seja susceptivel

de gerar quaisquer preocupacdes jus-concorrenciais, nestes mercados'®.

Adicionalmente, e tal como decorreu da analise realizada no &mbito no processo Ccent. 46/2009 —
Rentipar / Global Seguros *Global Vida, verifica-se que estes mercados sdo caracterizados pela
existéncia de uma pluralidade de operadores, sendo gque existem diversos concorrentes, tais como
0 Grupo Caixa Geral de Depositos, Ocidental Vida e Grupo Banco Espirito Santo, que apresentam

uma dimensdo muito superior a da Notificante e da Adquirida.

Na Tabela infra encontram-se explanadas as quotas de mercado da Adquirente e da Adquirida no
mercado da prestacédo de servi¢os de mediacdo de seguros, segundo os dados disponibilizados no
parecer enviado pelo Instituto de Seguros de Portugal (“ISP”), com referéncia a 30 de Junho de

2010.

Tabela 10 — Quotas de mercado da prestacéo de servi¢os de mediacao de seguros

Mercado/ Partes Montepio Finibanco Mon.+Fin.

Mediagao [0-10%] [0-10%] [0-10%]

115.

116.

117.

Fonte: Dados ISP.

Assim, tal como decorre da leitura da Tabela 10, no que concerne o mercado da prestacdo de
servicos de mediacdo de seguros, a quota de mercado conjunta das empresas envolvidas na

operacao nao ultrapassa [0-10]%.

Acresce que o mercado da prestacdo de servicos de mediacdo de seguros € um mercado que se
apresenta bastante atomizado®’, sendo que a quota do maior operador em actividade no mercado

da mediacao de seguros apresenta um peso reduzido, inferior a [0-10]%.

Tendo em conta 0 supra exposto, e uma vez que também neste mercado o valor do delta
associado a operacdo de concentracdo fica sempre aquém dos [150] pontos, conclui-se que a

operacdo de concentracdo em causa ndo € susceptivel de conduzir a criacdo ou reforco de uma

16 Cfr. nota de rodapé n.° 11.

7 Com base em dados disponibilizados pelo ISP referentes ao ano de 2009, no 4mbito do processo Ccent. n.°
12/2010 — MDS*Salvador Caetano Auto/Coral de14.05.2010 , o n.° de mediadores perfaz um total de 27134
(valor que exclui os mediadores de resseguros), sendo que, deste universo, cerca de 100 sdo corretores.

18 Cfr. decisdo da AdC de 14.05.2010 no ambito do Processo Ccent. n.° 12/2010 — MDS*Salvador Caetano
Auto/Coral.
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5.3.

118.

119.

120.

121.

122.

posicdo dominante, da qual possam resultar entraves significativos a concorréncia efectiva no

mercado nacional da prestacao de servicos de mediacdo de seguros.

Concluséao

Face ao supra exposto, conclui-se que a operagdo em causa ndo é susceptivel de criar ou
reforcar uma posicdo dominante da qual possam resultar entraves significativos a concorréncia

efectiva em qualquer um dos mercados relevantes analisados.

6. PARECERES DAS ENTIDADES REGULADORAS

Em cumprimento do n.° 1 do artigo 39.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, foi solicitado parecer
aos reguladores com competéncia de regulacdo das actividades exercidas pelas partes na operacao
de concentragdo: Banco de Portugal, Instituto de Seguros de Portugal e Comissdo de Mercado de

Valores Mobiliarios.

O Instituto de Seguros de Portugal enviou o respectivo parecer a 21 de Setembro de 2010, tendo
informado que, encontrando-se a operagdo condicionada a ndao oposi¢do do ISP, nos termos do n.°
1 do artigo 44.° do Decreto-Lei n.° 94-B/98, de 17 de Abril, na medida em que implica a
aquisicao indirecta de uma participacdo qualificada correspondente a 50% do capital social da
Finibanco Vida, a avaliacdo das garantias de gestdo sa e prudente da Adquirente se encontrava a
ser efectuada internamente, ndo tendo o ISP, a data, tomado qualquer decisdo sobre a operacao de

concentraco.

O ISP sublinhou ainda que a Associacdo Mutualista ja controla a Lusitania Vida, a Lusitania, a N
Seguros e a Leacock Seguros, passando, em resultado da operacdo, a controlar também a
Finibanco Vida e a Finisegur, apresentando as quotas de mercado destas sociedades no respectivo

segmento.

O Banco de Portugal remeteu o respectivo parecer a 22 de Setembro de 2010. Tendo como
objectivo suportar a apreciacdo da Autoridade da Concorréncia, e com referéncia aos factores
constantes do artigo 12.° da Lei da Concorréncia, analisa 0 impacto da operagao na estrutura e na
posicdo relativa do Montepio, nos segmentos de mercado relativos & poupanga/investimento, ao
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123.

124.

125.

126.

127.

crédito e aos meios de pagamento, analisando ainda os subsegmentos relativos ao crédito a
particulares (habitacdo e consumo), crédito a empresas em Portugal, captacdo de depoésitos e

cartOes de débito e crédito contratualizados.

Na analise que apresenta, o0 Banco de Portugal informa que os segmentos de mercado de crédito e
0 segmento de captacdo de depositos apresentam uma concentracdo moderada, com excepcdo do

subsegmento de crédito ao consumo, o qual apresenta uma concentracao reduzida.

Com base nos valores indicativos dos niveis de concentracéo, a nivel nacional, nos segmentos de
crédito a habitacdo, crédito ao consumo, crédito a empresas, captacdo de depositos e meios de
pagamento, antes e apOs a operagdo, e do posicionamento relativo das Partes, considera que a

operacdo de concentracdo ndo provoca uma alteragdo significativa na estrutura de mercado.

Com base no exposto, conclui no sentido da ndo existéncia de indicios “que apontem para que a
operacgdo em apreco venha a conduzir a uma estrutura de mercado em que se crie ou reforce uma
posicdo dominante, de que resultem entraves significativos a concorréncia efectiva no mercado
nacional ou numa parte substancial deste, nem susceptivel de conduzir a maior propensao para
accdes de empresas presentes no mercado que possam constituir praticas proibidas, na acepgéo

da Lei da Concorréncia’.

A CMVM, em parecer junto a 1 de Outubro, informa que supervisiona o Finibanco e o Montepio
numa dupla vertente: enquanto sociedades abertas e titulares de participacfes qualificadas nessas

sociedades e enquanto entidades que dominam empresas prestadoras de servicos de investimento.

Na vertente da supervisdo de uma sociedade aberta, refere a CMVVM que “afere a legalidade da
oferta publica de aquisicdo do Montepio sobre o Finibanco e a qualidade da informagéo
constante do prospecto e anuncio de langamento, ndo se pronunciando sobre os impactos, a
oportunidade e o mérito da oferta”, acrescentando que, estando a oferta dependente de um

conjunto de autorizagdes administrativas, o procedimento se encontra suspenso, “ndo sendo
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possivel antecipar qual vird a ser o conteldo dos actos da CMVM de registo e aprovacdo do
prospecto e anuncio de langamento, pois em grande medida o contetdo desses actos depende da

concessao daquelas autorizagées administrativas”.

128. No que concerne a actividade de gestdo de activos colectiva, a CMVM, atentas as posices da
Notificante e da Adquirida nos rankings de entidades prestadoras de servicos de gestdo de
carteiras por conta de outrem e de entidades gestoras de fundos de investimento mobiliario, tendo
em conta que apenas a Adquirida gere fundos de investimento imobiliario, e ainda o facto de nédo
serem conhecidas relagdes directas ou indirectas entre as partes e outros concorrentes ou
quaisquer outros motivos que justifiguem uma oposigdo, conclui que “a jungdo empresarial das
respectivas sociedades gestoras ndo produz uma alteracdo imediata na hierarquia da entidade

conjunta face aos concorrentes”.

7. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

129. Nos termos do n.° 2 do artigo 38.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, foi dispensada a audi¢do
prévia dos autores da notificacdo, dada a auséncia de contra-interessados e o sentido da decisao,

que é de ndo oposicao.

8. DELIBERACAO DO CONSELHO

130. Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, no uso da competéncia que lhe é
conferida pela alinea b) do n.° 1 do artigo 17.° dos Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lei n.°
10/2003, de 18 de Janeiro, delibera, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 35.° da Lei
n.°18/2003, de 11 de Junho, ndo se opor & presente operacdo de concentragdo, uma vez que a
mesma nao é susceptivel de criar ou reforcar uma posicdo dominante da qual possam resultar
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entraves significativos a concorréncia efectiva nos mercados relevantes identificados no sector
da banca, no que diz respeito a prestacdo de produtos/servi¢os bancarios para particulares e
pequenos negocios, a prestacdo de produtos/servicos bancarios para PMEs, aos fundos

mobiliarios e imobiliarios e aos cartdes de pagamento e no sector dos seguros.

Lisboa, 22 de Outubro de 2010

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

Jaime Andrez Jodo Espirito Santo Noronha

Vogal Vogal
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