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DECISAO DA COMISSAO
de 20 de Julho de 1999

relativa a um procedimento nos termos do artigo 21° do Regulamento do Conselho
n°4064/89 de 21 de Dezembro de 1989 sobre o controlo das operacdes de concentracio
de empresas

(Processo n° IV/M.1616 — A. CHAMPALIMAUD/BSCH/)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,
Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
Tendo em conta o Acordo relativo ao Espaco Econémico Europeu,

Tendo em conta o Regulamento do Conselho n° 4064/89 de 21 de Dezembro de 1989 sobre
o controlo das operagdes de concentracao de empresas,

Tendo em conta as dentncias apresentadas pelo Banco Santander Central Hispano em 21
de Junho de 1999, completada em 24 de Junho de 1999, e pelo Exm°. Senhor Antonio
Champalimaud em 21 de Junho de 1999.

Tendo em conta as informagdes fornecidas pelas Autoridades portuguesas em 2 de Julho de
1999 e em 15 de Julho de 1999, em resposta as cartas enviadas pelo Exm® Senhor Van
Miert, Comissario responsavel pela Politica da Concorréncia, em 9 de Julho de 1999, em
resposta a carta enviada pelo Exm® Senhor Mogg, Director Geral da Direc¢do-Geral XV —
Mercado Interno e Servicos Financeiros,

Tendo sido dada oportunidade as Autoridades portuguesas para apresentar os seus pontos de
vista em relacdo a posicao preliminar dos Servigos da Comissao,

Considerando o seguinte:

I. Em 30 de Junho de 1999, o BSCH e o Exmo Senhor Antéonio Champalimaud
comunicaram oficialmente a Comissdo uma operagao de concentragdo de dimensao
comunitaria. Em 18 de Junho de 1999, o Exmo Senhor Ministro das Finangas
adoptou uma decisdo de oposicao a referida operagdo de concentracio.

2. A presente decisdo diz respeito a compatibilidade da decisdo do Exmo Senhor
Ministro das Financas com o artigo 21° do Regulamento (CEE) n° 4064/89 do
Conselho relativo ao controlo de operacdes de concentracdo de empresas.
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A operacao notificada

3. A operacao notificada consiste numa troca de partipacoes através da qual o BSCH
adquire 40% do capital social de duas sociedades gestoras de participagdes sociais
do Grupo AC (AC SGPS, SA e MUNFINAC, SGPS), e o Exmo Senhor A.
Champalimaud adquire 1.6% do capital social do BSCH. A operacdo de
concentragdo comunicada inclui igualmente a transferéncia das participacdes sociais
das filiais portuguesas do BSCH.

4. As referidas sociedades gestoras de participagdes sociais (holdings), em conjunto
com o Exmo Senhor A. Champalimaud, controlam directa ou indirectamente a
maioria do capital social da companhia de seguros Mundial Confianca SA
(“Mundial Confianga S.A.”). A Mundial Confianga S.A detem, directa ou
indirectamente, mais de 50% do capital social de alguns bancos portugueses (Banco
Pinto & Sotto Mayor; Banco Totta & Acgores; Banco Chemical Portugal; Crédito
Predial Portugués).

5. Para além dos acordos relativos a troca de participagdes sociais, 0 Exmo Senhor A.
Champalimaud e o BSCH comunicaram ainda a Comissao um “Acordo Parassocial”
através do qual é concedido ao BSCH o direito de designar alguns dos membros dos
Conselhos de Administracdo e das Comissdes Executivas das sociedades holdings
de A. Champalimaud e das respectivas filiais, assim como um direito de veto sobre
decisdes essenciais adoptadas por essas empresas.

6. O Acordo Parassocial, em especial, estabelece o seguinte:

a) atribuicdo de fungdes executivas nas empresas holdings: AC terd o direito de
nomear os administradores com fungdes executivas para a area de seguros e para a
area de “wholesale banking”, em qualquer dos casos com a anuéncia prévia do
BSCH. O BSCH tera o direito de nomear o administrador com fungdes executivas
para a area de “retail banking”, com a anuéncia prévia de AC. Os administradores
responsaveis pelas “areas de meios” e pelas “areas de staft” (Auditoria, Secretaria
Geral, Assessoria Fiscal e relacdes com os auditores externos) das sociedades do
Grupo AC serdo designados por acordo das partes.

b) Designagcdo dos membros dos Conselhos de Administracdo das Holdings: Os
Conselhos de Administragdo das Holdings serdo compostos por 7 membros,
(podendo ser alargados até 11). Caberd a AC a nomeagdo de 4 administradores,
incluindo o Presidente ¢ o administrador das holdings responsavel pela area de
seguros ¢ pela area de “wholesale banking”. Cabe ao BSCH a nomeagdo dos
restantes 3 membros, incluindo o Vice-presidente e o administrador das holdings
responsavel pela area de “retail banking”. Caso a composi¢do dos Conselhos de
Administragdo seja alargada para 11 membros, sera mantida a mesma propor¢ao na
reparticao dos lugares.

c¢) Designagao dos membros do Conselho de Administragdo da Mundial Confianga:
o Acordo Parassocial establece que o Conselho de Administragdo terd um minimo
de 5 ¢ um maximo de 9 membros. AC designara o Presidente, com a anuéncia
prévia do BSCH. O administrador das holdings responsavel pela area de seguros
(designado por AC com o acordo do BSCH) sera o Vice-presidente com fungdes
executivas. O BSCH designard um dos membros do Conselho de Administragdo que
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integrard a Comissdo Executiva, com o acordo de AC. O Acordo Parassocial ndo
inclui disposicoes relativas aos restantes membros do Conselho de Administragao.

d) Designacao dos membros do Conselho de Administragdo do Banco Pinto & Sotto
Mayor: O Conselho de Administragao terd pelo menos 7 membros. AC designara 4
membros, incluindo o Presidente, com a anuéncia prévia do BSCH. O
Vice-Presidente do Conselho de Administracdo serd designado por proposta do
BSCH, com a anuéncia prévia de AC. Havera dois Vice-Presidentes, aos quais serdo
obrigatoriamente atribuidas fungdes executivas, sendo estes os administradores das
holdings responsaveis pelas areas de “retail banking” e “wholesale banking”,
cabendo ao primeiro a presidéncia da Comissao Executiva e ao segundo a respectiva
vice-presidéncia. Caso o numero de membros seja alterado, serd mantida a mesma
propor¢do de reparticao dos lugares.

e) Designagdo dos membros do Conselho de Administragdo do Banco Totta &
Acores, Crédito Predial Portugués e do Banco Chemical Portugal. A composicao e
distribuicdo dos membros do Conselho de Adminitragdo sera semelhante a do
Banco Pinto & Sotto Mayor.

f) Designa¢ao dos membros do Conselho de Administragio do Banco Santander
Portugal: O Conselho de Administracdo do BSP tera um niimero impar de membros.
Ambeas as partes indicardo metade do nlimero par imediatamente anterior ao numero
total de membros do Conselho.O Presidente sera indicado pelo BPSM.

g) Designacdo dos membros das Comissdes Executivas: O Acordo de Parassocial
determina que o maior niumero possivel de assuntos de natureza executiva sera
decidido pelas Comissdes Executivas. Estas comissdes serdo compostas por um
nimero igual de membros representando AC e o BSCH e por um Presidente,
designado com o acordo de ambas as partes.

h) Deliberacdes dos Conselhos de Adminstracdo das holdings: Uma maioria
qualificada de metade + 2 (5 membros na composi¢do actual) ¢ necessaria para
deliberar sobre os "Aspectos Essenciais da Actividade". Estas matérias estdo
discriminadas no Acordo ¢ incluem, entre outras coisas, a aprovagdo das contas
anuais, a aquisicao, oneracao e transmissao de participagdes societarias, do plano
estratégico anual e do plano operativo anual, assim como de acordos estratégicos, a
definicdo ou alteragdo da politica de marcas. Quanto a outras empresas do grupo, a
modificacdo dos Conselhos de Administragdo e a aprovacao das politicas de risco
necessitam igualmente de uma maioria qualificada do Conselho de Administracao
das holdings.

1) Deliberagdes dos Conselhos de Administracdo das restantes empresas do Grupo
(incluindo o Banco Santander Portugal): A adopgao de quaisquer medidas relativas
a matérias idénticas aos "Aspectos Essenciais da Actividade" necessitard de ser
discutida previamente pelos 6rgdos proprios das holdings e merecer a aprovagdo de
AC e do BSCH, com excep¢do das deliberagdes da Mundial Confianga S.A. que
digam respeito a matérias de gestdo especificas da actividade seguradora (artigo
2.4.6).

A operacdo de concentracdo
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7.

10.

Em virtude do acima exposto, tendo apenas em consideracdo as participagdes no
capital social, a operacdo comunicada ndo implicaria nenhuma mudanga de controlo
sobre as empresas do grupo de AC (i.e., as holdings, a Mundial Confianga S.A. e os
bancos controlados pela Mundial Confianga S.A., nomeadamente o Banco Pinto &
Sotto Mayor, o Banco Totta & Agores, Crédito Predial Portugués, Chemical SGPS
e Chemical Finance). Com efeito, o Sr. A. Champalimaud continua a deter, directa
ou indirectamente, a maioria do capital social em cada uma dessas empresas. A
unica mudanca de controlo que ocorrerd, em data ulterior, relativamente as
participagdes no capital social serd a projectada aquisicdo de 100% do capital social
do Banco Santander Negocios de Portugal pelo Banco Chemical Finance.

Quando o Acordo de Parassocial entrar em vigor, contudo, o BSCH obterd o
controlo conjunto sobre o grupo de AC e o Sr. A.Champalimaud obtera o controlo
conjunto sobre o Banco Santander Portugal. Com efeito, o direito de indicar os
membros dos Conselhos de Administragdo associado ao tipo de maiorias exigidas,
quer nas holdings, quer nas respectivas filiais, assim como no Banco Santander
Portugal, da mesma forma que o poder para adoptar decisdes essenciais, conferem a
ambas as partes uma influéncia decisiva no comportamento comercial estratégico
destas empresas. Deve notar-se que as disposicoes do Acordo Parassocial que
permitem o controlo conjunto ndo entrardo em vigor enquanto a operagdo
comunicada ndo for aprovada pela Comissdo Europeia em conformidade com o
Regulamento n°® 4064/89.

As partes na operacao de concentragdo comunicada alegam que o BSCH nao gozara
de um direito de veto sobre a actividade seguradora da Mundial Confianca. Esta
alegacdo ¢ sustentada pelo disposto no artigo 2.4.6 do Acordo Parassocial, que
exclui as deliberacdes da Mundial Confianga que digam respeito a matérias de
gestdo especificas da actividade seguradora da obrigagdo de ser previamente
discutidas pelos 6rgdo proprios das holdings e receber a aprovagdo de AC e e do
BSCH.

No entanto, a Comissdo considera que tal disposi¢do ndo impede o BSCH de
exercer uma influéncia decisiva sobre a actividade seguradora da Mundial
Confianga visto que, em qualquer dos caso, os membros do Conselho de
Administracdo da Mundial Confianga que adoptard tais decisdes terdo sido
conjuntamente nomeados pelo BSCH. Com efeito:

- de acordo com o disposto nos artigos 2.3.4 ¢ 2.1 b (i) do Acordo Parassocial, o
BSCH terd o direito de dar a anuéncia prévia a designa¢do do Presidente e do
Vice-presidente (que serd o administrador das responsavel pela area de seguros) do
Conselho de Administragdo. O BSCH terd igualmente o direito de designar
individualmente outro membro do Conselho.

- de acordo com o disposto no artigo 2.4.1 d) do Acordo Parassocial, o BSCH terd o
direito de dar a anuéncia prévia a designacdo dos membros que representam as
holdings no Conselho de Administragdo da Mundial Confianga S.A. .

Mesmo que as holdings nao controlem a maioria do capital social da Mundial
Confianca S.A. (apenas 44.3%), juntamente com o Sr. A. Champalimaud, que
controla directamente 7.5% do capital, poderdo alcangar a maioria necessaria na
Assembleia Geral para nomear o Conselho de Administracdo (apenas ¢ necessaria
maioria simples) e, por conseguinte, terdo uma influéncia directa sobre a sua
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11.

composi¢do. A possibilidade de o Sr. Champalimaud alcangar uma maioria na
Assembleia Geral juntamente com os restantes accionistas da Mundial Confianga ¢
apenas uma possibilidade tedrica (as restantes ac¢des estdo muito dispersas e os
accionistas minoritarios nunca lograram indicar um representante para o Conselho
de Administracdo) e seria contraria ao disposto no artigo 2.3.4 do Acordo
Parassocial.

Para além de permitir exercer uma influéncia decisiva na composi¢do do Conselho
de Administragdo, o Acordo Parassocial concede ao BSCH outros meios para
influenciar a actividade seguradora da Mundial Confianga S.A. Em especial, de
acordo com o artigo 2.4.1, € necessaria a obtencao de uma maioria qualificada nos
Conselhos de Administracdo das holdings para deliberar, entre outras matérias,
sobre a politica de risco (riscos de crédito e mercado) das empresas do grupo de AC
assim como para a defini¢do da politica de marcas relativas ao conjunto do grupo.
Estas politicas afectardo igualmente a actividade seguradora da Mundial Confianca.

Tendo em consideragdo o que foi exposto, pode concluir-se que o BSCH, através do
Acordo Parassocial, adquirird o controlo conjunto sobre as duas holdings e sobre as
restantes empresas do grupo de AC. Por conseguinte, a operacdo comunicada
constitui uma concentragdo na acep¢do do numero 1, alinea b) do artigo 3° do
Regulamento n°® 4064/89.

Operacdo de concentracdo de dimensdo comunitdaria

13.

O BSCH e o Grupo de AC tém um volume de negdcios a nivel mundial superior a
5.000 milhoes de Euros (BSCH: 9.371 milhdes de Euros; Grupo de AC: 2.607
milhdes de Euros). Ambos t€ém um volume de negdcios realizado na Comunidade
superior 250 milhdes de Euros (BSCH: 5.166 milhdes de Euros; Grupo de AC:
2.484 milhdes de Euros). As empresas em questdo ndo realizam mais de dois tercos
do seu volume de negocios a nivel comunitario num Estado-membro. A operagdo
notificada tem, por conseguinte, uma dimensao comunitaria.

Medidas adoptadas pelas Autoridades portuguesas em relacdo a operacdo notificada

14.

15.

16.

Em 18 de Junho de 1999, o Exmo Senhor Ministro das Finangas adoptou uma
decisdo de oposicdo a operacdo de concentracdo em apreco. No mesmo dia, o
Instituto de Seguros de Portugal (ISP) informou as partes de que a oposi¢do do
Exmo Senhor Ministro das Financas determina a inibi¢ao do exercicio dos direitos
de voto que se devam considerar como integrando a participacdo qualificada em
causa. A decisdo foi objecto de uma reclamagdo administrativa para o Senhor
Ministro das Finangas apresentada pelo BSCH. Em 9 de Julho de 1999, o ISP
informou a Mundial Confianga S.A. que os direitos de voto resultantes da
participacdo qualificada que eram objecto da inibi¢do eram aqueles que derivavam
das participagdes na Mundial Confianga S.A. detidas por AC, SGPS, SA, Munfinac
SGPS, SA, Mundac SGPS SA, e pelo Exmo Senhor Anténio Champalimaud.

A decis@o do Exm® Senhor Ministro das Financas foi objecto de uma reclamagao
administrativa apresentada pelo BSCH no dia 18 de Junho de 1999.

De acordo com a resposta enviada pelas Autoridades portuguesas em 9 de Julho de

1999, confirmada por carta de 15 de Julho de 1999, os fundamentos que justificam a
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17.

18.

19.

20.

21.

decisdo de oposi¢do de 19 de Junho de 1999 sdo os constantes do ponto 7 da
referida decisdo que estabelece que:

“Apenas ha que ajuizar, em concreto, perante os objectivos legais e os dados
existentes, sobre se as condi¢des especificas do negocio e da situagdo que visa criar
garantem uma gestao sa e prudente da empresa de seguros Mundial Confianga S.A.
e, designadamente, a sua adequada supervisdo, integradas uma e outra no grupo
financeiro que ela consolida”.

Deve salientar-se, no entanto, que para além destes fundamentos, ao longo da
referida decisdo sdo referidos pelo menos mais dois fundamentos principais. Em
primeiro lugar, no ponto 6 ¢ feita referéncia a violacdo de regras de caracter
processual e, em particular, ao facto de o BSCH ter adquirido uma participacdo
qualificada na Mundial Confianca S.A. sem ter procedido a comunicagdo prévia ao
Exm® Senhor Ministro das Finangas tal como determina o artigo 43° do Decreto-Lei
n° 94-B/98 de 17 de Abril. Para além disso, a comunicacao apresentada nao teria
obedecido ao preceituado na Portaria n® 292/99, de 28 de Abril.

Em segundo lugar, no ponto 3 ¢ dito que a operagdo em causa “interfere
estreitamente com o interesse nacional e com sectores estratégicos vitais” da
economia e do sistema financeiro portugués.

O Exm° Senhor Ministro das Finangas assim como o Exm® Senhor Primeiro
Ministro explicaram os motivos da decisdo de oposi¢do em declaragdes a imprensa.
Algumas dessas declaragdes fazem referéncia aos fundamento prudenciais
mencionados na carta das Autoridades portuguesas datada de 9 de Julho de 1999
(cfr. pardgrafo 16 supra). Em outras declaragdes a imprensa, no entanto, referem-se
aos restantes dois fundamentos mencionados ao longo da decisao.

Em primeiro lugar, em varias declaragdes a imprensa, o Exmo Senhor Ministro das
Financas terd feito referéncia a uma violagao de normas processuais:

- Em 24 de Junho de 1999, o Exmo Senhor Ministro das Finangas tera declarado a
"Visao" que "qualquer acto importante praticado pelas institui¢cdes financeiras deve
ser previamente objecto de contacto com as respectivas autoridades. E, neste caso,
nao foi. A forma como as duas partes se comportaram neste processo leva-me a
afirmar que quem procede assim ndo ¢ bem-vindo ao sistema financeiro portugués.
A porta esta aberta, mas ndo desta forma e com estas maneiras."

Em segundo lugar, noutras declaracdes a imprensa, foi mencionada a protec¢ao de
interesses nacionais como justificagcdo para a decisdo:

- Em 24.6.1999, o Senhor Ministro das Finangas tera declarado a "Visdo" que
"...sera necessaria uma reestruturagdo do sistema bancario portugués — e parece-me
de bom senso que, numa primeira fase, tal como estd a acontecer em Franga, ela se
faga entre grupos nacionais. Os grupos estrangeiros, inclusive o BSCH, devem
concorrer na sua posi¢do propria e ndo devem perturbar essa reestruturacdo. O que
seria errado ¢ que esse rearranjo do sistema se fizesse transferindo se subito o
controlo de grandes instituicdes nacionais para o estrangeiro."



Este texto é divulgado apenas com fins informativos e ndo constitui uma publicacdo oficial.

22.

23.

24.

25.

- Na mesma entrevista a "Visao" tera Vossa Exceléncia indicado que “ha sectores
estratégicos que nos desejamos que se mantenham nas maos de portugueses - mas
devo dizer-lhe que nunca utilizaremos meios que ndo sejam legais para o conseguir.
Por vérias vezes, o Governo falou com institui¢des financeiras e expressou a todas,
inclusive ao grupo Champalimaud, o desejo de que o poder de decisdo nos grandes
grupos financeiros portugueses ficasse em maos portuguesas. (...) A politica deste
governo ¢ que sectores estratégicos devem estar, quanto possivel, nas maos dos
portugueses ".

- Numa entrevista ao "Comércio do Porto", o Senhor Primeiro Ministro tera
declarado, em relagdo a operagdao em aprego, que "o Estado agird no integral
respeito pela legalidade, mas agird também na defesa muito firme dos interesses
nacionais e da dignidade do Estado portugués".

Compatibilidade das medidas adoptadas pelas Autoridades portuguesas com artigo
21°do Regulamento n°® 4064/89.

O artigo 21° do Regulamento n° 4064/89 estabelece que, sob reserva do controlo do
Tribunal de Justica, a Comissdo terd competéncia para tomar as decisdes previstas
no referido Regulamento. Significa isto que a Comissao tem competéncia exclusiva
para tratar das operagdes de concentragdo que caiam no ambito do Regulamento n°
4064/89.

O ntmero 2 do artigo 21° do Regulamento 4064/89 determina que os
Estados-membros ndo podem aplicar a sua legislagdo nacional sobre a concorréncia
as operagdes de concentracdo de dimensao comunitaria.

O numero 3, contudo, indica que os Estados-membros podem tomar medidas
apropriadas para garantir a proteccdo de interesses legitimos para além dos
contemplados no Regulamento, desde que sejam compativeis com os principios
gerais € com as demais normas de direito comunitdrio. De acordo com o mesmo
artigo, a seguranca publica, a pluralidade dos meios de comunicacdo social e as
regras prudenciais sdo consideradas como interesses legitimos. Qualquer outro
interesse publico, contudo, deve ser comunicado a Comissdo por parte do
Estado-membro interessado e sera reconhecido pela Comissao antes que qualquer

medida para proteger tais interesses seja adoptada pelo Estado-membro interessado.

As Autoridades portuguesas ndo comunicaram a Comissdo a existéncia de qualquer
interesse publico que considerassem necessario proteger por meio de uma decisdo
de oposi¢do a operacao notificada

Interesse nacional e sectores estratégicos da economia

26.

27.

A protec¢ao dos interesses nacionais € de sectores estratégicos vitais para a
economia portuguesa foi mencionada no texto da decisdo de oposi¢do, assim como
em declaracdes a imprensa de Membros do Governo Portugués, como
fundamentagao da decisao.

A proteccao destes interesses nao ¢ considerada como um dos interesses legitimos
indicados no segundo paridgrafo do nimero 3 do artigo 21°. Assim, caso as
7
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28.

Autoridades portuguesas tivessem em vista a proteccdo destes intereses nacionais
por meio de uma decisdo de proibigdo, deveriam té-lo comunicado previamente a
Comissdo Europeia. Nao tendo comunicado tal objectivo a Comissdo, violaram o
disposto no artigo 21° do Regulamento n°® 4064/89.

Todavia, mesmo que as Autoridades portuguesas tivessem comunicado tal objectivo
a Comissao, a Comissao nao o poderia ter aprovado. Com efeito, a invocacao de um
interesse nacional ¢ contraria ao principio da ndo-discriminacdo em razdo da
nacionalidade incorporado no artigo 12° do Tratado. Além disso, quaisquer medidas
que tenham em vista a proteccdo do interesse nacional poderiam constituir também
uma violagdo dos principios da liberdade de estabelecimento e da livre circulagao de
capitais na Unido Europeia.

Regms processuais

29.

30.

31.

32.

33.

As Autoridades portuguesas alegam que um dos motivos que justifica a decisdo de
oposi¢ao resulta do facto de o BSCH ter violado as normas que exigem a
comunicagdo prévia de uma aquisi¢ao de participacao qualificada numa empresa de
Seguros.

Evitar a violagdo de normas processuais ndo ¢ um dos interesses legitimos
explicitamente mencionados no n° 3 do artigo 21°. Os “Comentarios ao
Regulamento (CEE) n° 4064/89”, adoptado pelo Conselho, ndo incluem a
observancia de normas processuais ou formais como um dos casos de interesses
legitimos que possam ser considerados como prudenciais. Os referidos Comentarios
também ndo incluem o respeito destas regras como exemplos dos outros dois
interesses legitimos abrangidos pelo n® 3 do artigo 21°: seguranga publica e
pluralidade dos meios de comunicagao social.

Assim sendo, caso as Autoridades portuguesas tivessem tido em vista a protec¢do
deste interesse através de uma decisdo de proibicdo, as referidas Autoridades
deveriam ter previamente comunicado tal facto a Comissdo. Nao tendo procedido a
esta comunicagdo prévia a Comissdo desrespeitaram as obrigagdes que sobre elas
incumbem nos termos do artigo 21° do Regulamento n° 4064/89. No entanto, se
uma tal comunicacdo tivesse sido efectuada, a Comissdo ndo teria considerado a
falta de comunicagdo da aquisi¢do de uma participacao qualificada como um motivo
legitimo na acepcao do n° 3 do artigo 21° do Regulamento n° 4064/89 que pudesse
justificar uma decisdo de oposicdo a uma operagdo de dimensao comunitaria.

Com efeito, nos termos do principio geral de proporcionalidade, as medidas que
podem ser tomadas pelos Estados Membros devem limitar-se ao minimo necessario
para assegurar a protec¢do dos interesses legitimos em causa. Tal como se refere
nos “Comentarios ao Regulamento do Conselho n° 4064/89”, os Estados Membros
devem escolher, quando houver alternativa, a medida que ¢ objectivamente menos
restritiva para alcangar o objectivo proposto.

Uma decisdao de um Estado Membro de se opor a uma decisdo de concentracao de
dimensdo comunitdria de forma a que essa operacao seja comunicada as respectivas
Autoridades de supervisdo nacionais infringiria claramente este principio. Com
efeito, existem outros tipos de medidas menos restritivas que uma decisao de
oposicao que podem ser adoptadas por um Estado Membro de forma a obrigar as
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partes envolvidas na operacao de concentracdo a proceder a respectiva comunicagao
(por exemplo: san¢des administrativas, inibigdo do exercicio dos direitos de voto...)

Regras prudenciais

Regras prudenciais nos termos do direito comunitario.

34.

35.

36.

37.

O namero 3 do artigo 21° do Regulamento n° 4064/89 dispde que as regras
prudenciais devem ser consideradas como um interesse legitimo e que, por
conseguinte, um Estado-membro pode adoptar as medidas necessarias relativamente
a uma operacao de concentracdo de dimensdo comunitdria a fim de proteger algum
dos referidos interesses legitimos sem previamente ter de solicitar a aprovacdo a
Comissao.

A expressdo “regras prudenciais” incluida no numero 3 do Artigo 21° €, contudo,
uma expressao com um significado especifico no Direito Comunitario. Nem todas
as regras ou critérios prudenciais que um Estado-membro possa considerar como
sendo “prudenciais” poderdao como tal ser aceites pelo Direito Comunitario e,
consequentemente, ser abrangidas pelo ntimero 3 do artigo 21°.

Em especial, o Conselho considerou que as regras prudenciais deveriam ser
entendidas como abrangendo as medidas destinadas a, por exemplo, assegurar a
integridade das pessoas envolvidas na realizagdo de tais operacdes, a regularidade
das operagdes e as operacdes de solvéncia tal como indicado nos “Comentérios ao
Regulamento do Conselho n°® 4064/89”.

Os referidos “Comentarios” referem-se ao processo em curso de harmonizagao das
regras prudenciais ao nivel comunitario. Estas disposicoes de harmonizagdo
consequentemente, também devem ser tidas em conta para a determinacdo da noc¢ao
comunitaria de regras prudenciais, que deve incluir aqueles interesses protegidos
pelas Directivas de harmonizacdo. No caso vertente, as disposi¢cdes em questdo sdo
a Directiva do Conselho n° 92/49/CEE de 18 de Junho de 1992 relativa a
coordenacdo das disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes ao seguro directo ndo vida e que altera as directivas n°® 73/239/CEE e n°
88/357/CEE (terceira directiva sobre o seguro nao vida), assim como o artigo 14° da
Directiva do Conselho n°® 92/96/CEE de 10 de Novembro de 1992 relativa a
coordenacdo das disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes ao seguro vida directo e que altera as Directivas n° 79/267/CEE e n°
90/619/CEE (terceira directiva seguro vida), assim como os diplomas de alteragao.

As regras prudenciais invocadas pelas Autoridades portuguesas

38.

39.

De acordo com a carta das Autoridades portuguesas de 9 de Julho de 1999, a
decisdo de 18 de Junho de 1999 justifica-se com base na protec¢do de interesses de
natureza prudencial. Conforme se explica, as Autoridades portuguesas consideram
que a decisdo tem em vista garantir a gestdo sa e prudente da empresa de seguros
Mindial Confianga S.A. e visa assegurar uma supervisdo adequada por parte das
autoridades prudenciais (cfr. ponto 7 da decisdo).

De acordo com a decisdo, estes dois interesses seriam postos em perigo pela
operacdo de concentragdo notificada. Com efeito, no ponto 8 da decisdo diz-se que
“a auséncia de clareza e transparéncia da estrutura do grupo empresarial em que a

empresa passaria a integrar-se, do respectivo poder accionista, ¢ do processo de
9
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40.

41.

42.

43.

44,

45.

decisdo instituido, mediata e imediatamente, ... potencia repercussdes negativas
sobre a estabilidade, imediata e a prazo da empresa seguradora em causa e do grupo
financeiro dela dependente e repercute-se sobre a possibilidade existéncia de uma
supervisdo adequada capaz de assegurar a credibilidade e confianga dos mercados e
respectiva estabilidade”.

A referida decisdao, no entanto, para além de avangar os argumentos do interesse
nacional, ndo explicita ou justifica as razdes pelas quais a estrutura e o processo de
tomada de decisdo resultante da operacdo notificada seriam prejudiciais a uma
gestdo sa e prudente da Mundial Confianga S.A. e das respectivas filiais e
impediriam as Autoridades portuguesas de as supervisionar de uma forma adequada.

Na carta enviada a 9 de Julho ao Exmo Senhor Mogg, Director Geral da Direc¢ao
Geral XV — Mercado Interno e Servicos Financeiros, as Autoridades portuguesas
explicam que a estrutura ¢ o conteudo dos Acordos que constituem o suporte
juridico da operagdo em questao exprimem a falta de transparéncia da operagao e da
estrutura do grupo empresarial (ponto 2.2.3.2.1). Sao fornecidos alguns exemplos do
de situagdes resultantes dos acordos que, de acordo com as Autoridades
portuguesas, justificariam s6 por si as objeccdes das autoridades de supervisao
quanto a verificagdo das condi¢des para uma gestao sa e prudente.

Em primeiro lugar, nos termos do Acordo de Joint Venture e do Acordo de Conta
Escrow, AC obriga-se a assegurar que a Mundial Confianga S.A. use algumas das
diversas acgdes que detem para constituir uma garantia de escrow de potenciais
débitos de AC para com o BSCH. De acordo com as Autoridades portuguesas, a
prestacdo de garantias gratuitas ndo faz parte do objecto social da Mundial
Confianca S.A. e poderia constituir um acto de gestdo manifestamente mal-sdo.

Em segundo lugar, os acordos notificados introduzem uma profunda distor¢ao no
normal funcionamento dos o6rgdo sociais das empresas do grupo resultante da
operacao de concentracdo, visto que algumas decisdes essenciais respeitantes a estas
empresas serdo tomadas pelos 6rgaos das empresas holdings do grupo. Isto levaria a
que, de acordo com a Autoridades portuguesas, fosse retirada clareza e
transparéncia a estrutura do grupo empresarial em que a Mundial Confianca S.A.
passaria a estar integrada.

Em terceiro lugar, a estrutura do grupo torna mais dificil a tomada de decisdes que
razdes prudenciais urgentemente reclamem, que, de acordo com as disposi¢des
estabelecidas pelo Acordo Parassocial, poderdo exigir o recurso a uma arbitragem e,
em consequéncia, gerar alguma incerteza por um periodo de tempo demasiado
longo.

Nenhuma das preocupagdes apresentadas pelas Autoridades portuguesas na carta de
9 de Julho de 1999 foi até agora comunicada as partes envolvidas na operagao.

Apreciagdo dos interesses prudenciais invocados pelas Autoridades portuguesas

46.

Tendo em conta as circunstancias do caso e tendo em conta os outros argumentos
invocados pelas Autoridades portuguesas na decisdo de oposicao e nas declaragdes
a imprensa, ndo ¢ liquido que os trés argumentos avangados pelas Autoridades
portuguesas na carta de 9 de Julho de 1999 constituam de facto a verdadeira base da
decisdo adoptada em 18 de Junho de 1999.

10
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47.

48.

49.

50.

51.

52.

Em relagdo ao primeiro dos argumentos apresentados, deve comegar por se dizer
que os acordo notificados ndo impdem nenhuma obrigacdo a Mundial Confianca
S.A. de participar no Acordo de Conta Escrow. Os acordos apenas estabelecem a
obrigagdo para as partes de assegurar que as empresas sob o seu controlo, como por
exemplo a Mundial Confianga S.A., adiram a um tal Acordo. Esta ¢ uma obrigagao
de meios, ndo de resultado, e ndo recai sobre os 6rgaos da Mundial Confianga S.A.
Com efeito, estes 0rgdos continuam responsaveis pela tomada de uma tal decisdo e,
no caso de considerarem que essa decisdo ¢ contraria aos interesses da empresas,
estdo legalmente habilitados para ndo a aceitar.

Em qualquer dos casos, o mecanismo da conta escrow ¢ um mecanismo muito
utilizado para assegurar que todas as partes cumpram as suas obrigagdes no caso de
aquisi¢do de participagdes minoritarias em outras empresas. E dificil de aceitar que
tal mecanismo possa ser considerado como um exemplo de gestdo mal-sa ou ndo
prudente quando, de facto, contribui para assegurar que os acordos assinados pelos
accionistas do grupo sejam observados.

Assegurar a observancia dos acordos ¢ claramente no interesse nao s6 das empresas-
mae mas também no interesse das restantes empresas do grupo. Com efeito, ¢ do
interesse de todas as empresas do grupo assegurar a estabilidade dos accionistas de
base do grupo e em especial, assegurar a presenga de um accionista que possa
contribuir substancialmente para a internacionalizagdo e profissionalizacdo das
actividades de cada uma das empresas do grupo.

De forma a evitar responsabilizagdo legal por violacdo de regras prudenciais, €
provavel que o Conselho de Administragdo ndo aprove o depoésito de ac¢des na
conta escrow sem ter previamente adoptado qualquer outra medida que possa evitar
a violagdo dessas regras prudenciais, como por exemplo um aumento de capital ou
qualquer outro método de financiamento adequado. Para além disso, tais actos ndo
ocorrerdo sem a devida informagao as autoridades competentes. Nao se deve perder
de vista que a Mundial Confianca S.A. ¢ uma empresa cotada na bolsa e que um tal
decisdo constituiria uma informagao relevante a ser comunicada as autoridades do
mercado de valores mobiliarios.

A confirmacdo de que um tal acto ndo seria adoptado contra os interesses da
Mundial Confianga S.A. encontra-se no Acordo de Joint Venture (ponto 7), que
estabelece que o Conselho de Administracdo da Mundial Confianga S.A. podera ,
em qualquer momento, deliberar que as ac¢des que constituem as reservas técnicas
que a Mundial Confianga S.A. esta obrigada a respeitar ndo sejam depositadas na
conta escrow. Esta liberdade para decidir resulta directamente da lei. O facto de ter
sido reafirmada no Acordo de Joint Venture ¢ um prova de que o acordo de Escrow
ndo pretende afectar os interesses de nenhuma das empresas do grupo e de que a
observancia das regras prudenciais serd devidamente tida em conta antes de ser
tomada qualquer decisdo relativamente a este assunto.

O que diz respeito ao segundo argumento, as Autoridades portuguesas parecem
inferir que o facto de, em resultado da operagdo notificada, algumas decisdes
essenciais passarem a ser adoptadas pelos Conselhos de Administracdo das
empresas holdings, poderia prejudicar as restantes empresas do grupo e complicaria
desnecessariamente a estrutura do grupo.

11
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53.

54.

55.

56.

57.

38.

Como ja foi referido, de acordo com o direito das sociedades, nenhum acordo
particular podera retirar ao Conselho de Administragdo de uma empresa o direito de
tomar decisOes em relagdo a essa empresa. O facto de, em resultado dos acordo
notificados, algumas destas decisdes serem previamente discutidas pelos principais
accionistas num outro forum, ndo impede os conselhos de administracdo de adoptar
ou recusar adoptar as decisdes mais adequadas. De facto, estes mesmos conselhos
de administragdo continuam a ser responsaveis pelas decisdes adoptadas contra os
interesses das suas proprias empresas.

Para além disso, um tal acordo é normal na maior parte dos acordos de joint venture.
Como ja se explicou, as mudangas que terdo lugar na estrutura do grupo de AC em
Portugal sdo apenas as que decorrem da aquisi¢do do controlo conjunto pelo BSCH.
Com efeito, o BSCH adquirird uma participa¢cdo minoritaria na empresa holding que
detem 44.3% das acgdes da Mundial Confianca S.A. ¢ o Banco Pinto & Sotto
Mayor ¢ o Banco Chemical, filiais da Mundial Confianca S.A. adquirirdo,
respectivamente, participagdes no Banco Santander Portugal e no Banco Santander
Negocios de Portugal, filiais do BSCH. Para além disto, o BSCH terd os direitos,
acima indicados, de designar os membros dos Conselhos de Administragdo das
empresas do grupo de AC e, através das maiorias exigidas para adoptar decisdes
nestes conselhos de administrag¢ao, de exercer um influéncia nas decisdes essenciais
que adoptem.

Uma tal estrutura ndo parece suscitar preocupacdes de um ponto de vista prudencial,
em particular porque ndo se poe em duvida que as pessoas candidatas a aquisi¢ao de
um participag¢do qualificada na Mundial Confianca S.A. sdo pessoas integras e com
a experiéncia e as qualificagdes profissionais apropriadas. As Autoridades
portuguesas explicitamente concedem ser este o caso. No ponto 7 da decisao de 18
de Junho de 1999 diz-se que a decisdo nao pde em causa as qualidades subjectivas
gerais das pessoas candidatas a aquisicao de uma participagdo qualificada.

E dificil de conceber como poderiam as Autoridades portuguesas chegar a uma
conclusdo diferente. O BSCH ¢ uma institui¢do de crédito reputada, que ja controla
duas filiais bancarias em Portugal, devidamente autorizadas a operar pelas
Autoridades portuguesas, com actividades no sector bancario e segurador em
Espanha, também devidamente autorizadas pelas autoridades espanholas.

Deve ainda mencionar-se que outras operagdes de concentragao no sector fincnaeiro
com estruturas semelhantes foram objecto de notificacdo a Comissao noutras
ocasides(e.g. M.254 — Fortis/La Caixa; M.192 — Banesto/Banco Totta-Agores). Os
Estados Membros, incluindo a Republica Portuguesa, nunca se opuseram a essas
operacdes com base na proteccao de interesses prudenciais legitimos.

Para além disso, a operagdo notificada terd um efeito positivo sobre a clareza da
estrutura do Grupo AC em Portugal. Com efeito, os acordos notificados prevéem a
integragdo das duas empresas holdings do grupo actualmente existentes numa tnica
empresa, o que simplificara a estrutura accionista da Mundial Confianca S.A.
Ademais, o Acordo Parassocial (ponto 9) também prevé que uma tal empresa
holding seja cotada na bolsa assim que possivel, com todas as consequéncias que
isso involve em termos de transparéncia das operacdes das informagdes e das
relagcdes com os accionistas.

12
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59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

Por fim, o terceiro argumento apresentado pelas Autoridades portuguesas consiste
em dizer que o Acordo Parassocial introduz um método para a resolugcdo de
conflitos entre os principais accionistas que podera atrasar desnecessariamente a
adopc¢ao de acordos nas empresas do grupo AC.

O método para resolu¢do de conflitos introduzido pelo Acordo Parassocial visa,
precisamente, reduzir o tempo gasto na resolugdao de conflitos que poderdo surgir
entre os principais accionistas. Na auséncia de um tal mecanismo, os desacordos
poderiam levar a uma situagdo de impasse e atrasar substancialmente a adopgao de
uma decisdo final.

Com efeito, de forma a evitar que divergéncias de opinido entre os principais
accionistas do grupo possam pdr em perigo a adopg¢do de decisdes importantes para
o grupo das empresas de AC, as partes adoptaram um mecanismo expedito para a
resolug¢do de divergéncias. Este mecanismo obriga as partes a alcancar um acordo
no prazo de 20 dias. Se, no fim deste periodo, nao tiver sido alcangado um acordo,
pode ser iniciado um procedimento de arbitragem. Os prazos previstos para este
procedimento sdo muito curtos. As partes devem apresentar a suas posi¢oes dentro
de 10 dias e uma decisao final deve ser adoptada dentro dos 10 dias seguintes.

Os prazo estabelecidos por estes procedimentos sao de forma a permitir que uma
decisdo seja adoptada dentro do lapso de tempo necessario para a aplicar qualquer
decisdo de um autoridade prudencial e a evitar uma situagdo de impasse prolongado
que poderia pdr em perigo a estabilidade das empresas em causa. Através deste
sistema sera provavelmente mais facil tomar decisdes no grupo AC, com apenas
dois accionistas de controlo, do que em muitos outros grupos financeiros, com uma
base accionista muito mais dispersa.

Por conseguinte, ndo ¢ facil detectar, neste momento, qualquer razdo de ser nas trés
razoes prudenciais apresentadas pelas Autoridades portuguesas que justifiquem a
decisdo do dia 18 de Junho de 1999. H4, por isso, diividas muito fortes sobre se a
decisdo foi na realidade baseada naqueles fundamentos ou em outros fundamentos
tais como os que acima foram referidos.

Isso mesmo parece confirmar-se pelo facto de, através carta de 9 de Junho de 1999,
a partes terem informado as Autoridades portuguesas da assinatura dos acordos,
indicando que as cldusulas do Acordo Parassocial que conferem o controlo conjunto
ao BSCH estavam suspensas até a obtengdo da decisdo de ndo oposi¢cdo das
autoridades de supervisdo competentes. Se as autoridade prudenciais tivessem
discordado de algum dos aspectos da operagdo, poderiam entdo té-lo comunicado
as partes de forma a que estas pudessem modificar os acordo assinados. As
Autoridades portuguesas, no entanto, ndo optaram por esta possibilidade e, em vez

disso, adoptaram uma decisdo de oposicao 9 dias depois.

As Autoridades portuguesas, confrontadas com uma situacdo que suscita davidas
substanciais quanto a consideragdo dos interesses protegidos como interesses
legitimos, deveriam ter comunicado a Comissdao os interesses que pretendiam
proteger, nos termos do n°3 do artigo 21 do Regulamento 4064/89, antes de
adoptarem as medidas incluidas na referida decisdo.

O segundo paragrafo do n°® 3 do artigo 21° constitui uma excepg¢ao ao principio geral
estabelecido pelo primeiro pardgrafo do mesmo artigo. No caso de existirem
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67.

duvidas fortes quanto ao facto de a medida a adoptar ser uma medida de facto
baseada nas regras prudenciais, ndo o comunicar a Comissao antes de adoptar uma
qualquer medida seria contrério ao principio da competéncia exclusiva previsto pelo
Regulamento das Concentragdes.

Na auséncia de uma tal comunicacdo, o n°3 do artigo 21° ficaria desprovido de
qualquer efeito. Os Estados membros poderiam facilmente evitar a apreciacdo da
Comissdo sobre se a medida adoptada pelo Estado membro se justifica por um dos
interesses considerados como legitimos pelo n° 3 do artigo 21° ou sobre se essa
medida é comptativel com os principios gerais de direito comunitario.

Conclusdo

68.

69.

70.

Deve pois concluir-se que, na medida em que ha davidas consideraveis sobre se a
decisdo de 18 de Junho de 1999 se baseia na protec¢do de regras prudenciais, as
Autoridade portuguesas, nos termos do n°3 do artigo 21 do Regulamento 4064/89
deveriam ter comunicado a Comissdo os interesses que tinham em vista proteger
através da decisdo do dia 18 de Junho de 1999, antes de tal decisdo ter sido
adoptada, e que, ndo o tendo feito, foram contra as obrigacdes que sobre elas
recaiem nos termos do artigo 21° do Regulamento 4064/89. As informagdes
prestadas pelas Autoridades portuguesas em 9 de Julho de 1999, confirmadas por
carta de 15 de Julho de 1999, ndo esclareceram as referidas duvidas.

De forma a permitir que a Comissao determine se a decisdo de 18 de Junho de 1999
¢ de facto baseada em regras prudenciais e, caso ndo o seja, se essa decisao tem em
vista a protec¢do de interesses legitimos que possa ser reconhecidos pela Comissao,
afigura-se necessario suspender a aplicacao da referida decisao enquanto durar a sua
apreciagdo pela Comissdo, assim como suspender as medidas de inibigdo do
exercicio de direitos de voto que decorrem dessa decisdo.

Esta posi¢ao nao impede que a referida decisdo possa ser considerada também como
constituindo uma violagao dos artigos do Tratado de CE referentes a liberdade do
estabelecimento, a livre circulagdo dos capitais ou mesmo uma infraccdo da
adequada transposi¢do das directivas comunitérias relativas ao sector dos seguros.
Nao prejudica igualmente a aplicacdo das medidas relevantes das directivas CE
respeitantes a notificacdo de uma aquisi¢do de uma participacao qualificada num
empresa de seguros e os possiveis efeitos suspensivos que derivem destas
disposigdes.

ADOPTOU A SEGUINTE DECISAO:

Artigo Primeiro

A Reptblica Portuguesa deve suspender com efeito imediato as medidas adoptadas
relativamente a operacdo notificada e, em especial, a decisdo do Exmo Senhor Ministro
das Finangas de 18 de Junho de 1999. A Republica Portuguesa devera comunicar a
Comissao as medidas tomadas neste sentido no prazo de uma semana apos a notificacao
da presente decisdo.
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Artigo Segundo

A Republica Portuguesa ¢ a destinatdria da presente decisao.

Feito em Bruxelas,

Pela Comissdo,
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