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COMISION Brusel as, 14. 04. 1992

DE LAS COMUNIDADE:
EUROPEAS

PROCEDI M ENTO DE CONCENTRACI ON
DECI SI ON EN VI RTUD DEL ARTICULO 6 (1)b

VERSI ON ACCESI BLE AL PUBLI CO

Certificada con acuse de recibo

Partes notificantes

Asunto: Caso n° IV/M 192 - BANESTO TOTTA

Su notificacién en virtud del Articul o 4 del Regl anent o del
Consej 0 n° 4064/ 89.

Muy Sres. m o0s:

1

La operaci 6n propuesta, notificada con fecha 13 de Marzo de
1992, consiste en | a adqui sici 6n por parte del Banco Espafiol de
Crédito, S.A (BANESTO) y el grupo portugués MSF directanente,
e indirectanmente a través de Val ores | béricos, S.A (VISA), de
una inportante participacion en el capital del Banco Totta &
Acores S. A (TOTTA) dentro del marco del proceso de
privatizaci 6n del capital de este altino.

Una vez exanminada |a operacion notificada, la Com sion ha
Il egado a | a concl usi 6n de que ésta entra dentro del anbito de
aplicaci 6n del Reglanmento del Consejo n° 4064/89 y de que es
conpati bl e con el Mercado Conun

LAS PARTES

BANESTO es un grupo bancario y financiero espafiol de caracter
di versi fi cado, cuyas acti vi dades conprenden | a banca conerci al ,
oper aci ones de | easing, factoring, gestién de fondos y gesti 6n
de participaciones financieras en enpresas industrial es.

VI SA es una enpresa hol di ng portuguesa creada en 1989 en | a que
BANESTO posee el 49% de l|las acciones y el restante 51%
pertenece a un grupo de accionistas portugueses que actuan
conjuntanente a través de la enpresa holding MSF. La Uunica
actividad de VISA consiste en adquirir la mixim cantidad
posi bl e de acciones de TOITA pernmitida por la |egislacion
portuguesa. VISA es en |la actualidad el principal accionista
i ndi vidual del citado Banco, con el 28%aproxi nradanente de | as
acci ones.
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TOTTA es un banco conerci al portugués que fue nacionalizado en
1975 y reprivatizado en dos fases: en 1989 (el 49% de su
capital) y en 1990 (un 31% adi cional de dicho capital).

CONCENTRACI ON

El proceso de privatizaci 6n del Banco Totta & Acores

Con el fin de situar en su debido contexto | as caracteristicas
particul ares del presente caso, es preciso describir el marco
general del proceso de privatizacion de |as enpresas
portuguesas de propi edad estatal, y en concreto el referente al
Banco Totta & Agores, ya que dicho proceso incluye numerosas
restricciones relativas a | a adqui si ci 6n de acci ones de di chas
enpresas por inversores privados, ya sean éstos de naci onal i dad
portuguesa o0 extranjeros.

El marco general del proceso de privatizacion de |as enpresas
portuguesas de propi edad publica se estableci6 en dos fases:

i) En 1988, |laley 84/88 de 20.07.1988 autoriz6 a |l as enpresas
de propi edad estatal a vender hasta un inporte maxi no de
49% de su capital al publico. Al msno tienpo, tales
enpresas fueron transfornmadas en soci edades anéni mas. E
Est ado portugués conservo el 51%del capital y el contro
de las citadas enpresas, puesto que la Constituciodn
portuguesa disponia la irreversibilidad de todas |as
naci onal i zaci ones realizadas tras 1974.

i1) Una vez nodificada | a Constituci én portuguesa en 1989, |a
l ey 11/90 de 05.04.1990 suprim 6 | os obstaculos a |l a pl ena
privatizaci on.

En cuanto a TOITA, la privatizacién parcial del 49% de su
capital fue regul ada nedi ante decreto | ey 352/ 88 de 01. 10. 1988,
aplicada nediante decision del Gobierno n® 22/89 de
07.06.1989. La plena privatizaci 6n fue regul ada por decreto | ey
n°® 170-B/90 de 26.05.1990 y aplicada parcial nente nedi ante
deci si 6n del Gobierno n°® 23/90 de 21.06.1990. En esta ultinma
ocasi 6n | as aut ori dades portuguesas deci di eron vender sol anent e
el 31% del capital, conservando asi una participaci 6n del 20%
gue habria de ser vendida posteriornmente. A finales de 1990
di cha partici paci 6n quedd reduci da a un 16, 6%conp consecuenci a
de wuna anpliacién del capital en la que l|las autoridades
portuguesas no ejercieron sus derechos de suscripci én.

La normati va nenci onada tenia cono finalidad conseguir una base
accionarial muy anplia e inponia una serie de reglas que
[imtaban la acquisicién de acciones a ciertos niveles,
i mpi di endo asi que un accioni sta i ndi vidual pudiera acquirir el
control Unico sobre TOTTA. Las di sposi ci ones nmas i nportantes en
este sentido son | as siguientes:

i) En cada fase del proceso de privatizaci6on se reservé a
ciertas categorias de inversores (enpleados del banco
pequefios i nversores, etc.) una determ nada cantidad de | as
acci ones que se ponian en el nercado.
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ii) La adquisicion de acciones por parte de inversores
extranjeros no podia exceder el 10% del capital. Las
enpresas portuguesas cuyo capital fuera en su nmayoria
propi edad de extranjeros serian asimsnpb consideradas a
estos efectos inversores extranjeros.

iii) Las acciones adquiridas por |a categoria de enpl eados del
banco y pequefios inversores, que fueron vendidas a un
precio inferior, no podian ser revendi das durante cierto
periodo de tienpo.

iv) Las acciones suscritas por pequefios i nversores no conferian
derechos de voto y |os enpleados del banco s6l o podian
ejercer tales derechos estando presentes en l|las juntas
gener al es de acci oni st as.

v) En la segunda fase del proceso de privatizaci én ningun
i nversor quedaba autorizado a adquirir nmas del 5% de
capital total

La adqui sici 6n de contro

BANESTO y sus socios portugueses actuando conjuntanente a
través de MSF han adquirido el control conjunto de TOTTA en un
proceso gradual que ha segui do | os distintos pasos dados por el
Gobi erno portugués para |levar a cabo |la privatizaci 6n.

Con el fin de no transgredir la limtacion legal a |as
adqui si ci ones de acci ones por inversores extranjeros (vease el
parrafo 9(ii)), durante las dos fases del proceso de
privatizaciéon BANESTO solo adquirid directanente una
partici paci 6n del 9,4% de todo el capital del Banco Totta &
Acgores.

En Juni o de 1989 BANESTO y sus soci 0s portugueses firmron un
acuerdo para la creacién de una enpresa holding, Valores
| béricos, S.A (VISA), cuya principal (si no unica) actividad
habria de ser adquirir |la mayor cantidad de acci ones posible
del Banco Totta & Acores pernmitida por Ia |egislacion
portuguesa en el curso de la privatizaci 6n de este aUltinp. En
vistade las restricciones ala participaci6n extranjera (véase
el parrafo 9(ii)), el grupo de socios portuguese tond el 51%
del capital de VISA y BANESTO asum 6 el resto. Sin enbargo, e
proceso de t oma de deci si ones est abl eci do en el acuerdo nuestra
gue VI SA estd control ada conjuntanmente por BANESTO, por una
parte, y por |os socios portugueses, por l|la otra, quienes
posteriomente crearon | a enpresa hol ding MSF conp un vehicul o
para actuar conjuntanente en VI SA

En el acuerdo anteriornmente nencionado, BANESTO contrajo
asimsno el conprom so de conprar |as acciones de VISA de
propi edad del grupo portugués con una prinma tan pronto conp | a
| egi sl aci 6n portuguesa |l o permtiera. No obstante, anbas partes
habr &n de ponerse de acuerdo sobre si se realiza efectivanente
la venta y el numero de acciones que incluird. En todo caso,
| as nornmas de privati zaci 6n portuguesas no han si do nodi fi cadas
todavia en este senti do.
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Durante el proceso de privatizacion, VISA adquiri6 directa e
indirectanente - através de Totta Fi nance, control ada por ella
una participaci 6n del 29,2%del capital total de TOTTA. E 31
de Julio de 1990, el dia en que se Il evd a cabo | a segunda fase
de la privatizaciony en que el 31%de | as acci ones de TOTTA se
pusieron a la venta en |la Bolsa, VISA pasé a ser el myor
accionista de TOITA con el 21,6% del capital. El segundo
accionista era el Estado portugués, que habia conservado una
partici paci 6n del 20% que quedaria posteriornente reducida a
un 16,6% a finales de afo cono resultado de |a anpliaci 6n de
capital de TOITA (véase el parrafo 8).

Al msno tienpo |os socios portugueses en MSF han estado
asi m sno suscri bi endo acciones de TOITA directanente, bien a
través del citado holding o bien incluso personal nente,
contando con una participaci 6on total del 7,8%

Cono resultado de o anterior, si se considera conjuntanente
| as partici paciones en TOTTA de titul aridad directa de BANESTO
y MSF y aquel |l as detentadas a través de VISA, |a participaci én
total del grupo alcanza el 46,5% Teniendo en cuenta que
aparte del Estado portugués, el resto del capital esta di sperso
entre mas de 40. 000 acci oni stas, BANESTO, MSF y VI SA cuentan en
| a practica con mas del 60%de | os derechos de voto en | a Junta
Ceneral de Accionistas de TOITA

En lo que se refiere al Consejo de Adm nistraci 6n de TOTTA,
BANESTO y sus soci os portugueses tienen derecho a nonbrar 12
consejeros de un total de 13, ya que uno es desi gnado por el
Est ado portugués. Con el fin de permtir a BANESTO consol i dar
a TOTTA en sus cuentas anuales, BANESTO y MSF firmaron un
acuerdo en Dicienbre de 1991 en virtud del cual 7 de los 12
consej eros actuarian en TOITTA conp representantes de BANESTO,
y s6lo 5 en nonbre de MSF. Se acordd6 asimsno que el Sr.
Roquette, Presidente del Consejo de TOITAy de VISA, pasaria a
ser menbro del Consejo de Adm nistraci 6n de BANESTO.

Este fue el acuerdo que di6 lugar a la notificacion. Sin
enbar go, |a adquisicion conjunta del control por |as citadas
enti dades tuvo lugar con anterioridad, en Dicienbre de 1990,
cuando conmp resultado de |a anpliaci 6n del capital de TOITA,
VI SA suscribié6 una cantidad adicional de acciones y su
participacién |1egd al 26,3% mentras que | a participaci 6n de
titularidad del Estado portugués descendié a un 16,6% Esto
parece resul tar confirnmado por el hecho de que | a Junta Genera

de Accionistas, en su reuni 6n del 9 de Enero de 1991, decidi¢
aprobar | os nuevos estatutos, en |los que se aunentaba el

nunmero de menbros del Consejo de 7 a 13, y nonbrar a |os
nuevos consejeros, de | os que 12 fueron desi gnados por BANESTO
Yy Sus soci 0s portugueses.

La adqui sicion de control descrita es una concentracion en el
sentido del Articulo 3(1)(b) del Reglanento sobre el control de
| as operaci ones de concentraci 6n entre enpresas.

DI MENSI ON COMUNI TARI A

La concentraci 6n propuesta ti ene di nensi 6n conuni taria. En 1990
el vol umen de negocios total a nivel nundial s6l o de BANESTO
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(i ncluyendo su hol ding industrial) y del Banco Totta & Agores
superaba los 7.500 m |l ones de Ecus.

BANESTO y TOITA realizaron individualnmente un volunmen de
negoci os total en | a Conuni dad superior a 250 m | | ones de Ecus.
De este ultino |las citadas enpresas no obtuvieron nmas de dos
tercios en un msno Estado M enbro.

COVPATI Bl LI DAD CON EL MERCADO COMUN

BANESTO y TOITA realizan basicanmente | as activi dades
tradi cional es de | a banca al por nenor, que consisten en tomar
di nero de | os depositantes y prestarlo a los clientes. Adenas,
en |a actualidad |Ilevan a cabo nuchas otras actividades de
inversion y financiacion. La parte notificante indico tres
anpl i as categorias de servicios que se ofrecen en el sector de
| a banca al por nenor: Cuentas bancarias (depdsitos), préstanos
(crédito) y sistenas el ectroénicos de nedi os de pago. Teni endo
en cuenta que l|la operacién no da lugar a cuotas de nercado
significativas en ningun nercado del producto o geografico, |la
definici én precisa de dicho nercado puede dejarse abierta.

Los principal es indicadores de | a cuota de nercado de BANESTO
y TOTTA en sus respectivos paises de origen (segun datos de
1990) son | os siguientes:

TOTTA BANESTO

(Portugal) (Espana)

Activos total es 7, 3% 6, 3%
Depési t os 7, 7% 6, 1%
Crédito 5, 3% 6, 5%

En Portugal TOTTA era a finales de 1990 el 5° mayor banco si se
considera el total de activos y depdsitos, y el 4° si se tiene
en cuenta el crédito. El principal banco portugués, Cai xa Ceral
dos Depositos, tenia una cuota de nercado superior al 25% en
los tres indicadores citados. De acuerdo con |o0s msnos
criterios, en Espafia BANESTO seria el tercer myor banco
conercial privado, tras el Banco Central H spano y el Banco
Bi | bao Vi zcaya.

Desde el punto de vista geografico, |as activi dades de | a banca
al por nmenor han sido tradicional nente de anbito nacional, si
bien en l|a actualidad se observa un cierto grado de
i nt ernaci onal i zaci 6n. Si n enbargo, considerando | as reduci das
cuotas de nercado que alcanzan las partes en el nercado
geogr afi co mas reduci do posi ble, no resulta necesario realizar
una delimtaci 6n exacta de di cho nercado.

Tant o BANESTO conp TOTTA act tan princi pal mente en sus nercados
de origen. BANESTOreal i za apr oxi madanente el 80%de su vol unen
de negoci os nmundi al dentro de Espafia, y TOITA al rededor del 75%
en Portugal. Los citados porcentajes |Ilegan al 90%en el caso
de BANESTO vy al 85% en el caso de TOITA si se toma en
consi deraci 6n ani camente |las cifras de vol unen de negoci os en
| a Conuni dad.

Aparte de | os nercados citados, en | a Conmuni dad TOTTA sol anent e
opera en el Reino Unido y BANESTO sélo esta narginal nente
presente en otros nercados conunitarios y no actta en Portugal .



V.

22.

- 6 -

Por consi guiente, |a operaci on no conduce a ni nguna adi ci 6n de
cuot as de nercado en ningun nercado de | a Conuni dad.

CONCL US| ON

Consi derando que | a operaci 6n no da |lugar a adici 6n al guna de
partes de nercado y que |l a partes se enfrentan a conpeti dores
de considerable envergadura en Espaifia y Portugal, Ila
concentraci 6n propuesta no crea ni refuerza una posicion
dom nante conb resultado de la cual |a conpetencia efectiva
seria obstaculizada de forma significativa en el nmercado comin
0 en una parte sustancial del m sno.

*

* *

Por | as razones expuestas, | a Com si 6n ha deci di do no oponerse a |l a
concentraci 6n notificada y declararla conpatible con el nercado
comiun. Esta decision es adoptada en aplicacion de la letra b) de
apartado 1 del articulo 6 del Reglanento del Consejo n° 4064/ 89.

Por | a Com si 6n,
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