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DECISAO DE NAO OPOSICAO
DA AUTORIDADE DA CONCORRENCIA

Processo Ccent 6/2025 - PIB Group Iberia/Vitorinos

1. OPERAGAO NOTIFICADA

1. Em 17 de janeiro de 2025, foi notificada a Autoridade da Concorréncia (“AdC"), nos termos
dos artigos 37.° e 44.° da Lei n.° 19/2012, de 8 de maio (“Lei da Concorréncia”), a operag¢ao
de concentragdo que consiste na aquisi¢do, pela PIB Group Iberia Correduria de Seguros y
Reaseguros, S.A.U. (“PIB Group lberia”), do controlo exclusivo da Vitorinos - Mediacdo de
Seguros, Lda. (“Vitorinos”) e de 6 subsidiarias desta (em conjunto, as “Adquiridas”)".

2. As atividades das partes envolvidas na operacdo de concentracdo sdo as seguintes:

e PIB Group lberia - € uma empresa de distribuicdo de seguros, especializada em
produtos de linhas comerciais e linhas pessoais ndo estandardizadas. As suas
operag¢bes abrangem a mediacdo, a subscricdo e as redes, com especial foco no canal
direto e business-to-business. A PIB Group l|beria é uma subsidiaria da PIB Group
Limited (“Grupo PIB"), sendo indiretamente controlada pela Apax Partners LLP (“AP").
O PIB Group é um distribuidor de seguros independente, que opera em diversos
paises mas ainda ndo exerce qualquer atividade em Portugal. Por sua vez, a AP
controla a Gamalife, uma seguradora especializada em seguros de vida em Portugal?.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, em 2023, o Grupo
Notificante realizou cerca de € [>100] milhdes em Portugal.

e Adquiridas - a Vitorinos e as suas subsidiarias exercem a atividade de mediacdo de
seguros em Portugal, operando em todos os ramos de atividade (vida e ndo vida). A
Vitorinos é uma subsidiaria da Guerra & Vitorino - Consultoria e Investimentos, S.A.

Nos termos e para os efeitos do artigo 39.° da Lei da Concorréncia, as Adquiridas
realizaram, em 2023, cerca de € [>5] milhdes em Portugal.

3. A operacdo notificada configura uma concentra¢do de empresas na acecdo da alinea b) do
n.° 1 do artigo 36.° da Lei da Concorréncia, conjugada com a alinea a) do n.° 3 do mesmo
artigo, e esta sujeita a obrigatoriedade de notificagdo prévia por preencher a condi¢do
enunciada na alinea c) do n.° 1 do artigo 37.° do mesmo diploma.

T A PIB Group Iberia adquirird também, indiretamente, a totalidade das quotas das subsidiarias atualmente
detidas a 100% pela Vitorinos, que a seguir se identificam: [CONFIDENCIAL - estrutura societaria].

2 Em Portugal, a [CONFIDENCIAL - segredo comercial] presta principalmente servicos [CONFIDENCIAL -
segredo comercial].
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2. MERCADOSE AVALIACAOJUSCONCORRENCIAL

4, A Notificante entende que a definicdo do mercado relevante (na sua vertente de produto e
geografica) pode ser deixada em aberto, por considerar que a Transa¢do Projetada nao
suscita preocupacdes jusconcorrenciais.

5. Ainda assim, tomando por base a atividade exercida pelas Adquiridas®, a Notificante, em
linha com a pratica deciséria existente da Unido Europeia* e nacional®, disponibiliza
informacdo relativa ao hipotético mercado da media¢do de seguros com uma abrangéncia
nacional.®

6. A semelhanca da Notificante, a AdC entende n3o se justificar a adocdo de uma delimitacdo
exata do mercado, pelas razdes que melhor adiante explicara, pelo que, para os estritos
efeitos da andlise da presente operacao de concentracdo, ira tomar por referéncia os
dados apresentados na notificacdo referentes ao hipotético mercado da mediagcdo de
seguros de dimensao nacional.

7. De acordo com as melhores estimativas da Notificante a dimensdo, em valor, do mercado
relevante em Portugal, em 2023, correspondeu a € [500 000 000- 1 000 000 000], pelo que
a quota de mercado das Adquiridas foi < [0-5]%”.

8. Conforme acima referido, a Notificante ndo exerce qualquer atividade de mediacdo de
seguros em Portugal pelo que a operacdo em andlise se traduz apenas numa
transferéncia de quota sem impacto na atual estrutura concorrencial do hipotético
mercado considerado.®

9. Acresce que também ndo se perspetiva qualquer relagado vertical significativa resultante da
operagdo.’

3 De acordo com a Notificante, as Adquiridas sdo, nos termos da Lei n.° 7/2019, de 16 de janeiro,
mediadores de seguros que distribuem seguros de vida e ndo vida a pessoas singulares e empresas,
cobrindo todo o tipo de riscos, e em diferentes locais, cobrindo todo o territério portugués.

4 Cfr. Decisdo da Comiss&o Europeia n.° IV/M.1280 - KKR/Willis Corroon.

5 Cfr. Processos Ccent 40/2009 - Barclays /Activos Citi; Ccent 25/2009 - Banif/Tecnicrédito; Ccent 30/2007 -
Bensom/NSL; Ccent. 12/2010 - MDS*Salvador Caetano Auto/Coral.

6 Na sua prética deciséria, a AdC tem considerado que o canal da media¢do de seguros tem uma dimensado
geografica nacional devido a regulamentacdo existente, que determina condi¢des nacionais de acesso e de
exercicio da profissdo, e as condi¢8es nacionais da procura.

7 Segundo a ASF - Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, a quota de mercado das
Adquiridas, em 2023, relativamente a atividade de media¢do de seguros foi de 0,52%.

8 A par com as Adquiridas, os principais concorrentes na media¢do de seguros em Portugal, por referéncia
a 2023, sdo: a MDS - Corretor de Seguros S.A. ([5-10]%), a SABSEG - Corretor de Seguros, S.A. ([5-10]%) e a
Aon Portugal, S.A. ([0-5]%).

° De acordo com a Notificante, em 2023, as atividades da Gamalife representavam aproximadamente [5-
10]% da oferta dos seguros de vida em Portugal. Cfr. nota 2.
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10. Resulta, assim, do exposto que a presente opera¢do de concentracao nao € suscetivel de
criar entraves significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte
substancial deste.

3. CLAUSULAS ACESSORIAS

11.  Nos termos do n.° 5 do artigo 41.° da Lei da Concorréncia, a decisdao que autoriza uma
operacao de concentracdo abrange igualmente as restricbes diretamente relacionadas
com a sua realizagao e a mesma necessarias.

12.  As restricBes devem ser analisadas a luz da pratica deciséria da AdC e da Comunicacdo da
Comissdo relativa as restricdes diretamente relacionadas e necessarias as concentragdes
(“Comunicagdo”).’®

13.  Na Clausula 13.2 do CCV, as Partes estipularam certas obriga¢6es por parte do vendedor,
nomeadamente:

a) [CONFIDENCIAL- matéria contratual];"!
b) [CONFIDENCIAL- matéria contratual];
c) [CONFIDENCIAL- matéria contratual];
d) [CONFIDENCIAL- matéria contratuall.

14. Estas regras tém uma duragdo de [CONFIDENCIAL- d&mbito temporal] anos apés a
data de fecho.

15. No que respeita a clausula de ndo concorréncia, considera-se que a mesma é uma
restricdo diretamente relacionada e necessaria a realizacdo da operacdo notificada, uma
vez que visa proteger o valor integral dos ativos a adquirir, e estd coberta pela presente
decisdo, desde que:

(i) vincule apenas a Vendedora e as entidades com func¢des de gestdo na mesma; e

(i) ndo abranja a aquisicdo ou a manutencdo de ag¢bes unicamente para fins de
investimento financeiro e que ndo confiram, direta ou indiretamente, func¢des de
gestdo ou uma influéncia efetiva na empresa concorrente.'?

10 Publicada no JOUE C 56, de 05.03.2005, pp. 24 e ss. A Comunicacdo espelha a pratica deciséria da
Comissdo e a jurisprudéncia do Tribunal de Justica da Unido Europeia em matéria de restricbes acessoérias
da concorréncia no ambito do controlo de concentragdes.

1" [CONFIDENCIAL - segredo de negécio].

2 Comunicagao, §8§ 18-25.
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Quanto a clausula de nao angariacao, a mesma é considerada como restricao diretamente
relacionada e necessaria a realizacdo da operacdo notificada, uma vez que visa proteger o
valor integral dos ativos a adquirir, e esta coberta pela presente decisdo, desde que:

(i) vincule apenas trabalhadores-chave que, a data da celebra¢do do contrato, sejam
essenciais, nomeadamente pelo seu saber-fazer, para a preservacdao do valor
integral da Adquirida.

As vertentes das clausulas acima referidas que extravasem as situa¢des destacadas
ndo sao consideradas indispensaveis para garantir a transferéncia integral do valor da
Adquirida, ndo estando, por conseguinte, abrangidas pela presente decisdo.'3

4. PARECER DO REGULADOR

Tendo a operacdo em analise impacto no setor segurador, a AdC solicitou um
parecer a ASF - Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, nos termos do
artigo 55.° da Lei da Concorréncia.™

Em resposta ao pedido de parecer’™ a ASF refere que “A projetada operagdo de
concentragdo ndo carece da néo oposicdo prévia da Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes, nos termos do artigo 63.° do regime juridico da distribuicéo de seguros e de
resseguros, aprovado pela Lei n.° 7/2019, de 16 de janeiro, pois os mediadores de seguros a
adquirir encontram-se inscritos na categoria de agente de seguros.”

5. AUDIENCIA DE INTERESSADOS

Nos termos do n.° 3 do artigo 54.° da Lei da Concorréncia, foi dispensada a audiéncia
prévia dos autores da notificacdo, dada a auséncia de terceiros interessados e o sentido
da decisdo, que é de ndo oposicao.

6. DELIBERAGAO DO CONSELHO

Face ao exposto, o Conselho de Administracdo da Autoridade da Concorréncia, no uso da
competéncia que lhe é conferida pela alinea d) do n.° 1 do artigo 19.° dos Estatutos,
aprovados pelo Decreto-Lei n.° 125/2014, de 18 de agosto, delibera adotar uma decisdo de
ndo oposicdo a operacdo de concentracdo, nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 50.°
da Lei da Concorréncia, uma vez que a mesma ndo é suscetivel de criar entraves

13 Comunicagao, §8§ 18-24 e 26.

14 Cfr. S-AdC/2025/255, de 23 de janeiro.

15 Cfr. E-AdC/2025/689, de 4 de fevereiro.
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significativos a concorréncia efetiva no mercado nacional ou numa parte substancial
deste.

Lisboa, 12 de fevereiro de 2025

O Conselho de Administracao da Autoridade da Concorréncia,

indi

X

Nuno Cunha Rodrigues

ce

Presidente 1.

X X NOTI

Miguel Moura e Silva Ana Sofia Rodrigues

Vogal Vogal
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