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DECISAO DE NAO OPOSIGAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent. 17/2012 - BES / BES-VIDA

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 11 de abril de 2012, foi notificada & Autoridade da Concorréncia, nos termos dos
artigos 9.° e 31.° da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho (doravante “Lei da
Concorréncia”), uma operacdo de concentracdo, que consiste na aquisicdo, pelo
Banco Espirito Santo, S.A. (doravante “Grupo BES”), do controlo exclusivo sobre a
sociedade BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A. (“doravante “BES-Vida”), mediante
a aquisi%éo de 50% do respetivo capital social, a Crédit Agricole, S.A. (doravante
“CASA")".

2.  As atividades das partes envolvidas na operacéo de concentracdo séo as seguintes:

e GRUPO BES - é uma empresa sedeada em Portugal e cotada na bolsa de valores
de Lisboa, na qual a Espirito Santo Financial Group, S.A. (doravante “ESFG”) é o
maior acionista. O Grupo BES integra e desenvolve, através de diferentes
sociedades, as seguintes atividades: (i) banca comercial (banca de retalho, private
banking e banca de empresas e institucionais); (i) banca de investimento; (iii)
capital de risco; (iv) crédito especializado; (v) gestdo de ativos (fundos de
investimento imobiliario, fundos de pensfes, gestdo de carteiras e fundos de
investimento responsavel); (vi) seguros; e (vii) a titulo acessorio das suas atividades
principais, outras tais como recuperacao de créditos, servigos informéticos, gestao
de call centers e servicos diversos. Segundo a Notificante, o volume de neg6cios do
Grupo BES realizado em Portugal, no ano de 2011, e calculado nos termos do
artigo 10.° da Lei da Concorréncia, foi de [>150] milhes de Euros?°.

e BES-VIDA — é uma empresa portuguesa que se encontra presente na atividade
seguradora do denominado “Ramo Vida”, sendo todos os produtos da BES-Vida
distribuidos, em exclusivo, pelo Grupo BES. Segundo a Notificante, o volume de
negocios da BES-Vida realizado em Portugal, no ano de 2011, e calculado nos
termos do artigo 10.° da Lei da Concorréncia, foi de [>150] milhdes de Euros.

' Em 16 de junho de 2006, a Comissdo Europeia autorizou a aquisicdo de 50% do capital e do
controlo exclusivo da Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida, S.A. (que deu lugar, em 2006, a
BES-Vida) e da Espirito Santo Companhia de Seguros, S.A. (que deu lugar, em 2006, a BES-
Seguros), por parte da CASA (cfr. processo COMP/M.4194- Crédit Agricole/TV-ESS).

2 Os valores apresentados pela Notificante ndo incluem o volume de negdcios da ESFG. N&o
obstante, atendendo a que os volumes de negdcio apresentados, referentes ao Grupo BES,
cumprem, por si s0, os critérios de notificagdo, ndo decorrendo da inclusdo do volume de negécios da
ESFG qualquer alteracdo que releve para o presente procedimento, prescindiu-se, assim, da sua
contabilizacéo, para efeitos do procedimento em apreco.

3 Segundo a Notificante, o volume de negécio apresentado corresponde ao volume de negécios do
Grupo BES e das empresas incluidas no seu perimetro de consolidacdo, as quais se encontram
identificadas nos respectivos relatorios e contas (disponiveis em:
http://www.bes.pt/sitebes/cms.aspx?labelid=RELATORIOANUAL). Assim, o valor apresentado n&o
compreende o volume de negécios da T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. nem da BES-Vida, uma
vez que ambas as empresas nao estao incluidas no perimetro de consolidacdo do BES, mas inclui as
comissdes associadas a distribuicéo dos seguros BES-VIDA.
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3. A operacao notificada configura uma operagcdo de concentracdo, nos termos do artigo
8.2 da Lei n.° 18/2003, de 11 de Junho, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo
artigo, e encontra-se sujeita a notificacéo prévia obrigatéria por preencher a condi¢ao
prevista na alinea b) do n.° 1 do artigo 9.° do mesmo diploma, relativa ao volume de
negocios.

2. MERCADOS RELEVANTES e AVALIACAO JUS-CONCORRENCIAL

2.1. Mercados do Produto e Geogréafico Relevantes

4.  Conforme referido supra, a empresa Adquirida encontra-se presente na atividade
seguradora do Ramo Vida, oferecendo os seguintes produtos: (i) seguros de poupanca
e reforma (“PPRs”); (ii) seguros de riscos e rendas e (iii) seguros de capitalizacao.

5. No que concerne os seguros do Ramo Vida, a atividade seguradora da ESFG e,
consequentemente, do Grupo BES, é desenvolvida (i) através da T-Vida, Companhia
de Seguros, S.A. (ii) através do préprio BES que, para além de distribuidor exclusivo
dos produtos de seguros da BES-Vida, detém 50% do capital social e direitos de voto
desta seguradora® e, (iii) através dos PPRs oferecidos pela Espirito Santo Ativos
Financeiros, SGPS, S.A. (“ESAF”).

6. A Notificante, tomando por base a actividade seguradora desenvolvida pelo BES-Vida,
considerou como mercados do produto relevantes, (i) o mercado dos seguros de
Poupanca e Reforma, correspondendo a todos os PPRs, sejam os mesmos oferecidos
sob a forma de seguros, de fundos de investimento, ou de fundos de pensbes, uma
vez que todos eles sdo substuiveis entre si, do ponto de vista da procura; (i) o
mercado dos seguros de riscos e rendas, e (iii) o mercado dos seguros de
capitalizacao.

7. Tendo em conta que os mercados do produto relevante propostos pela Notificante se
encontram em linha com as definicdes de mercado plasmadas na prética decisoria da
AdC® em matéria de seguros do Ramo Vida, aceita-se, para efeitos da presente
transacc¢éo, os mercados do produto relevante propostos.

8. No que concerne o ambito geogréafico dos mercados relevantes, e igualmente em linha
com a pratica deciséria da AdC e da Comissdo Europeia, a Notificante considera que
0s mesmos tém dimensao nacional.

9. De facto, a prética decisoria nacional e da Comisséo tem sido a de considerar que 0s
mercados da actividade seguradora do Ramos Vida tém um ambito nacional, tendo em
conta a importancia da estrutura dos canais de distribui¢cdo, que sdo essencialmente
nacionais ou infranacionais, as relacbes de proximidade e de confianca entre o
segurador, o segurado e quaisquer eventuais intermediarios, a existéncia de limitacdes
de natureza fiscal, que s&o definidas por cada Estado-Membro e, ainda, os sistemas
de regulagéo que sdo autébnomos e diversos em cada Estado-Membro.

10. Tendo em conta o supra exposto, considera-se que o ambito geografico dos mercados
do produto relevantes identificados corresponde ao territorio nacional.

* O remanescente 50% do capital social e direitos de voto sdo detidos pelo CASA que detém o

controlo da gestéo.

® Cfr. decisdes da AdC nos processos Ccent 28/2004 - Caixa Seguros/NHC (BCP Seguros), de
30.12.2004; Ccent 15/2006 — BCP/BPI, de 16.03.2007; e Ccent. 46/2009 — Rentipar/Global
Seguros*Global Vida, de 31.12.2009.
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2.2. Mercados Relacionados

11. Uma vez que o Grupo BES se encontra presente no sector da banca universal, sendo
distribuidor dos seguros da BES-Vida em regime de bancassurance, canal privilegiado
para a comercializacdo de seguros do Ramo Vida aos balcGes, verifica-se a existéncia
de mercados relacionados com os mercados do produto relevantes acima
identificados.

12. Tal como referido anteriormente, os seguros do Ramo Vida da BES-Vida sé&o
comercializados em exclusivo pelo Grupo BES, situagdo que, segundo a Notificante,
[CONFIDENCIAL - Segredo de negocio].

2.3. Avaliagéo jus-concorrencial
2.3.1. Efeitos Horizontais

13. A presente operagdo de concentragdo apresenta natureza horizontal, verificando-se,
contudo, que as quotas de mercado conjuntas das empresas envolvidas na presente
transacdo ndo ultrapassam o valor de [0-10]%, em qualquer dos mercados relevantes
identificados.

14. De facto, segundo os dados apresentados pela Notificante, a operacdo de
concentracdo traduz um reforgo de quotas de mercado de (i) [0-10]% para [0-10]% no
mercado nacional dos seguros de poupanca reforma, (ii) [0-10]% para [0-10]% no
mercado nacional dos seguros de riscos e rendas, e de (iii) [0-10]% para [0-10]%, no
mercado nacional dos seguros de capitalizagéo.

15. Adicionalmente, verifica-se, em qualquer dos mercados relevantes identificados, nédo
apenas a presenca de uma multiplicidade de operadores que concorrem diretamente
com as empresas envolvidas, como a existéncia de operadores que se destacam pela
sua posicao relativa no mercado, posicdo essa significativamente superior & dos
restantes concorrentes.

16. Neste sentido, atendendo a estrutura dos mercados e a posicao relativa das empresas
participantes, considera-se que a presente operacdo de concentracdo nado €
susceptivel de criar ou reforcar uma posicdo dominante, da qual possam resultar
entraves significativos de natureza horizontal a concorréncia efetiva, em qualquer dos
mercados relevantes em analise, relativos aos seguros do Ramo Vida.

2.3.2. Efeitos Nao Horizontais

17. Tal como referido anteriormente, atenta a presenca da Notificante no sector da banca
universal, sendo distribuidor exclusivo dos seguros da BES-Vida em regime de
bancassurance, constata-se a existéncia de mercados relacionados com os mercados
do produto relevante identificados.

18. Segundo a Notificante, a T-Vida [CONFIDENCIAL- Segredo de Negécio].

19. Também os seguros do Ramo Vida da BES-Vida [CONFIDENCIAL- Segredo de
Negécio].
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20. Uma vez que da presente operacdo de concentracdo ndo resulta qualquer alteracao
na estrutura dos mercados relacionados, tendo em conta, como referido
anteriormente, que a Adquirida ndo se encontra presente nesse mercado, que a
Notificante, nos mercados relevantes identificados, detém uma quota de mercado
bastante inferior a 30% e que [CONFIDENCIAL- Segredo de Negécio], ndo se
antecipam quaisquer efeitos de encerramento do mercado resultantes da operagéo em
apreco.

3. CLAUSULAS RESTRITIVAS ACESSORIAS

21. Nos termos do n.° 5 do artigo 12.° da Lei da Concorréncia, a decisdo que autoriza uma
operacédo de concentracdo abrange igualmente as restricdes diretamente relacionadas
com a realizacdo da mesma e a ela necessérias.

22. Nos termos previstos na [CONFIDENCIAL - Identificacdo de clausula contratual]
do Contrato de Compra e Venda, a CASA assumiu uma obrigacdo de néo
concorréncia durante um periodo de [CONFIDENCIAL — Prazo] ap0s a concretizagéo
da transacéo.

23. Para efeitos da presente operacao, a Autoridade da Concorréncia considera a clausula
identificada diretamente relacionada com a operacdo, considerando-a necesséria e
proporcional ao objetivo de preservacao do valor do negécio a transferir. Contudo, no
que diz respeito ao seu ambito temporal, a clausula apenas se considera justificada
pelo prazo de 3 anos a contar da concretizagdo da presente operacdo de
concentragao, por se entender que o prazo constante do referido contrato excede o
razoavelmente necessario para 0s objetivos que visa acautelar.

4. PARECER DA ENTIDADE REGULADORA

24. Ao abrigo do n.° 1 do artigo 39.° da Lei da Concorréncia e do artigo 9.° dos Estatutos
da Autoridade de Concorréncia, publicados no Decreto-Lei n.° 10/2003, de 18 de
Janeiro, no que concerne ao mecanismo de Cooperacao entre Autoridades Publicas,
foi solicitado, a 12 de abril de 2012, ao Instituto de Seguros de Portugal (“ISP”) e a
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (“CMVM”) a emisséo de Parecer sobre a
presente operacdo, tendo o ISP remetido o seu parecer a AdC, em 23 de abril de
2012, importando apresentar seguidamente as suas principais consideracdes®.

25. Dainformagéo disponibilizada, resulta que a BES-Vida e a T-Vida detém uma quota de
mercado de 4,19% e de 0,65% do valor global dos prémios do Ramo Vida,
respectivamente, tendo por referéncia as empresas de seguros sujeitas a supervisdo
do ISP e as contas de 2011.

26. No seu Parecer, analisada a actividade exercida pelas empresas envolvidas na
presente operacdo de concentragdo, o ISP ndo se opde a concretizacdo da mesma.

® Refira-se que, a data da presente decisdo, ndo havia sido recepcionado pela AdC o parecer da
CMVM sobre a presente operagéo de concentragao.
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5. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

27. Nos termos do n.° 2 do artigo 38.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audigédo
prévia da autora da notificacdo, dada a auséncia de contra-interessados e o sentido da
deciséo, que é de ndo oposicao.

6. DELIBERACAO DO CONSELHO
28. Face ao exposto, o Conselho da Autoridade da Concorréncia, ho uso da competéncia

gue Ihe 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 da Concorréncia, adoptar uma decisdo de n&o oposi¢do a
presente operagdo de concentragdo, uma vez que a mesma nao € susceptivel de criar
ou reforcar uma posicdo dominante da qual possam resultar entraves significativos a
concorréncia efetiva (i) no mercado nacional dos seguros de poupancga reforma, (ii) no
mercado nacional dos seguros de riscos e rendas, e (iii) no mercado nacional dos
seguros de capitalizacéo.

Lisboa, 3 de maio de 2012

O Conselho da Autoridade da Concorréncia,

Manuel Sebastiao
Presidente

Jaime Andrez Joao Espirito Santo Noronha
Vogal Vogal
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