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Na versdo publica desta decisdo, aguma da VERSAO PUBLICA
informacdo foi omitida nos termos do n 2 do artigo
17 do Regulamento (CE) n° 139/2004 do Conselho _
que se refere & ndo divulgagio de informagdes que DECISAO NOSTERMOS DO
estgjam, pela sua natureza, abrangidas pelo dgilo ARTIGO 22.° N.°23, RELATIVA A
comercial . As omissdes s30 assim assindadas [...]. UMA CONCENTRA(;AO
Onde possivel a informacdo foi subgtituida por uma
gama de ndmeros ou por descrigoes gerais.

Autoridade da Concorréncia

Exmo. Senhor,

Assunto: Processo COMP/M.6502 — LONDON STOCK EXCHANGE / LCH
CLEARNET
Pedido de remessa de 2952012 apresentado pela Autoridade da
Concorréncia portuguesa a Comissao Europeia, nostermosdo artigo 22.°, n.°
1, do Regulamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho.

Ref.: Cartado Sr. Dr. Manud Sebastido, Presidente da Autoridade da Concorréncia
portuguesa, de 29.5.2012, dirigida ao Sr. Alexander Italianer, Diretor-Geral da
DG Concorréncia.

l. INTRODUCAO

(1) Através da carta em epigrafe, a Autoridade portuguesa solicita formalmente a
Comisséo que analise, em conformidade com o artigo 22.°, n.° 3, do Regulamento
(CE) n° 139/2004 do Consedho! (0 «Regulamento das Concentractes»), a
concentracdo através da qual a empresa London Stock Exchange Group plc

1 Regulamento (CE) n.° 139/2004 do Conselho, de 20 de janeiro de 2004, relativo ao controlo das
concentracBes de empresas («Regulamento das concentragcdes comunitarias»), JO L 24 de 29.1.2004,
pp. 1-22.
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(«LSEG» ou a «parte notificante») se propde adquirir o controlo exclusivo da
LCH.Clearnet Limited («LCH.Clearnet»).

Nos termos do artigo 22.° n.° 1, do Regulamento das Concentragbes, um ou mais
Estados-Membros podem solicitar a Comissdo que examine qualquer concentracao,
tal como definida no artigo 3.° desse regulamento, que ndo tenha dimensao anivel da
Uni&o na acegdo do artigo 1.° do mesmo regulamento, mas que afete 0 comeércio
entre Estados-Membros e ameace afetar significativamente a concorréncia no
territério do Estado-Membro ou Estados-Membros que apresentam o pedido. Esse
pedido deve ser apresentado no prazo maximo de 15 dias Uteis a contar da data de
notificagdo da concentragdo. Nos termos do artigo 22.% n.° 2, do Regulamento das
Concentragdes, qualquer outro Estado-Membro se pode associar ao pedido inicial
num prazo de 15 dias Uteis apos ter sido informado pela Comissdo do pedido inicial.

Em 8 de maio de 2012, a LSEG notificou a concentragdo acima referida a
Autoridade da Concorréncia portuguesa. Em 29 de maio de 2012, a Comisséo
recebeu um pedido de remessa apresentado pela Autoridade da Concorréncia
portuguesa, nos termos do artigo 22.°, n.° 1, do Regulamento das Concentracdes.
Por conseguinte, a Autoridade da Concorréncia portuguesa apresentou o pedido
de remessa no prazo de 15 dias Uteis a contar da data de notificagdo, tal como
previsto no artigo 22.°, n.° 1, do Regulamento das Concentracoes.

Em conformidade com o artigo 22.°, n.° 2, do Regulamento das Concentracoes, a
Comisséo informou as autoridades competentes dos outros Estados-Membros em
30 de maio de 2012.

Em 18 e 20 de junho, respetivamente, portanto dentro do prazo previsto no artigo
22.° n.° 2, do Regulamento das ConcentracgOes, as Autoridades de Concorréncia
espanhola (Comision Nacional de la Competencia) e francesa (Autorité de la
Concurrence) associaram-se ao pedido de remessa. Por carta de 20 de junho, 0
Reino Unido, através do Office of Fair Trading («<OFT») afirmou ndo desgjar
associar-se ao pedido.

ASPARTESNA CONCENTRAGAO

A LSEG é a sociedade holding do London Stock Exchange Group, que
desenvolve nomeadamente atividades de negociacdo na bolsa de acdes, derivados
e titulos de rendimento fixo no Reino Unido e em Itdlia, prestando igualmente
Servicos pos-negoci acdo (compensacdo e liquidacao).

A LCH.Clearnet desenvolve atividades a nivel da pds-negociacdo, enquanto
camara de compensacao internacional .

A transacdo projetada consiste na aquisicdo do controlo exclusivo da
LCH.Clearnet pela LSEG e constitui uma concentragcdo na acecéo do artigo 3.°,
nC1, ainea b), do Regulamento das Concentragdes. N& se trata de uma
concentragcdo com dimensdo a nivel da Unido, na acecdo do artigo 1.° do
Regulamento das Concentracfes, mas esta sujeita a obrigacéo de notificacdo em
trés Estados-Membros: Espanha, Portugal e Reino Unido.

A operacdo de concentragdo diz respeito aos mercados da negociacdo e
compensacao de acles, titulos de rendimento fixo e derivados e da liquidagéo de
acoes e titulos de rendimento fixo.
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APRECIACAO DO PEDIDO DE REMESSA

Nos termos do artigo 22.°, n.° 3, do Regulamento das Concentragdes, a Comissao
pode decidir examinar uma concentracdo sempre que considere (i) que afeta o
comércio entre Estados-Membros e (ii) que ameaca afetar significativamente a
concorréncia no territorio do Estado-Membro ou Estados-Membros que
apresentam o pedido?. Se estes dois requisitos juridicos estiverem preenchidos, a
Comisséo exerce 0 seu poder discricionario para decidir aceitar ou ndo o pedido
de remessa, tomando em consideracdo o facto de ser ou ndo adequado que a
Comissdo examine a concentragéo.

Embora o cumprimento destes requisitos juridicos constitua, por conseguinte,
uma condicdo prévia necessaria para a admissibilidade de qualquer pedido de
remessa e para a sua aceitacdo pela Comissao, a presenca dos critérios juridicos
ndo impede, per se, 0 exercicio do poder discricionario de que a Comissao dispde
a0 decidir aceitar examinar um caso que ndo € abrangido pela sua esfera de
competéncias original3.

Tal como estabelecido especificamente na Comunicacdo relativa a remessa, deve
assegurar-se a flexibilidade do funcionamento do mecanismo de atribuicdo de
competéncias em que a Comissdo e os Estados-Membros dispdem de uma
margem discricionéria consideravel quando decidem remeter os casos abrangidos
pela sua «competéncia original», ou aceitar tratar casos que ndo sdo abrangidos
pela sua «competéncia original»4.

A Comunicacdo relativa a remessa refere igualmente que, ao apreciar um pedido
de remessa, se deve tomar em consideracdo todos os aspetos da aplicagcédo do
principio da seguranca juridica no que se refere a atribuicdo de competéncias® e
as caracteristicas especificas de cada caso.

Pelas razbes abaixo indicadas, a Comissdo ndo considera que o presente caso €
adequado para uma remessa a Comissdo. Por conseguinte, nos pontos que se
seguem, a Comissdo apresentard apenas a sua apreciacdo sobre a aceitacdo do
pedido de remessa da Autoridade da Concorréncia portuguesa, analisando a
pertinéncia da remessa, mas ndo analisando os requisitos juridicos estabel ecidos
no artigo 22.°, n.° 1, do Regulamento das Concentracoes.

Pertinéncia de uma remessa a Comissao no presente caso

Deve sdientar-se que a concentragdo projetada foi anteriormente objeto, pela
parte notificante, ao abrigo do artigo 4.° n° 5 do Regulamento das
Concentragdes, de um pedido de apreciacéo do caso pela Comissdo, embora n&o
tivesse uma dimensdo ao nivel da Uni&o, mas devesse ser notificado por trés

2 Ver iguamente Comunicagdo da Comissdo relativa a remessa de casos de concentragbes (a
«Comunicacdo relativa a remessa», pontos 42-44, JO C 56 de 5.3.2005, p. 2.

3 Comunicagfo relativa a remessa, ponto 7 e nota 14.

4 Comunicagao relativa a remessa, ponto 7.

5 Comunicag3o relativa a remessa, ponto 8.
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Estados-Membros (Espanha, Portugal e Reino Unido) («pedido ao abrigo do
artigo 4., n.° 5»).

Em 23 de abril de 2012, o OFT do Reino Unido informou a Comisséo de que néo
concordava com o pedido de remessa do caso para a Comissdo. Por conseguinte,
0 caso ndo foi objeto de remessa a Comissao, continuando assim a estar sujeito a
legislagdo de concorréncia nacional aplicadvel em matéria de controlo das
concentragoes.

Logo que o caso lhe foi notificado, a Autoridade da Concorréncia portuguesa
apresentou um pedido de remessa ao abrigo do artigo 22.° do Regulamento das
ConcentragOes, neste contexto, o Reino Unido reiterou a sua posicédo e
especificou por carta de 20 de junho de 2012 que n&o se associava ao pedido de
remessa de Portugal.

A Comissdo considera que, se um Estado-Membro ndo concorda com um pedido
ao abrigo do artigo 4.5 n° 5, (ou sga, se a competéncia permanecer nos
Estados-Membros, na sequéncia de uma opcdo especifica de um desses
Estados-Membros), a dindmica fundamental do mecanismo de remessa € aterada
e o facto de ser aceite, no caso em apreco, uma remessa parcial na sequéncia de
um pedido de outro Estado-Membro, comprometeria os principios fundamentais
do mecanismo de remessa. Com efeito, o facto de aceitar uma outra alteragéo de
competéncia provocaria uma incerteza juridica suplementar para a parte
notificante e, por essa razdo, a Comunicacdo relativa a remessa estabelece
claramente que «se foi efetuada uma remessa antes da notificacéo, devera ser
evitada, tanto quanto possivel, uma remessa posterior a notificacdo no mesmo
caso»s.

Tendo em conta as caracteristicas especificas do presente caso, a Comissao
considera que nenhum dos principios estabelecidos na Comunicacéo relativa a
remessa, considerados individualmente ou no seu conjunto, é favoravel a uma
deciséo da Comisséo no sentido de aceitar o pedido de remessa.

Em primeiro lugar, os beneficios gerais inerentes ao sistema de «balcéo Unico»’,
que constitui um dos principais elementos subjacentes ao mecanismo de remessa,
ndo se aplicaria no presente caso visto que, de qualquer modo, a investigacdo
relativa aos efeitos da concentracéo seria efetuada por multiplas autoridades, visto
gue o Reino Unido ndo se associou ao pedido apresentado por Portugal .

Em segundo lugar, no que se refere ao principio da autoridade mais adequada, a
Comunicacdo relativa a remessa estabelece que ao determinar qual a autoridade
mais adequada para analisar um caso, deverdo nomeadamente ser tomados em
consideragao 0s seguintes elementos: (i) os meios e conhecimentos especializados
de que essa autoridade dispde; (ii) a localizagéo provavel onde se fardo sentir os
efeitos sobre a concorréncia resultantes da concentracdo e (iii) as implicacdes, em
termos de carga administrativa, de qualquer remessa projetadad. Este ultimo

Comunicagdo relativa a remessa, ponto 13.

Ver considerando 11 do Regulamento das Concentragdes e ponto 11 da Comunicacdo relativa a

remessa.

Comunicagdo relativa a remessa, ponto 9.
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elemento podera implicar uma andlise dos custos relativos, dos prazos, da
incerteza juridica e do risco de apreciagdo contraditéria que podem estar
associados ao facto de a investigagdo, ou parte da investigagéo, ser realizada por
diversas autoridades®.

Mesmo que os elementos indicados nas subalineas (i) e (ii), tal como referido no
pedido portugués, pudessem potenciadmente indicar que a Comisséo seria a
autoridade mais adequada in abstracto para analisar a transacdo, a Comissdo
considera gque as consequéncias em termos de carga administrativa para as partes
notificantes tém um maior peso e indicam que in concreto € mais adequado que a
concentracdo seja analisada a nivel nacional.

Com efeito, tal como foi acima referido, a Comissdo considera que (i) aandlise da
concentracdo pelas autoridades de concorréncia do Reino Unido encontra-se ja
numa fase avancada de pré-notificacéo, (ii) a concentracdo ja foi notificada em
Portugal e (iii) j& foram realizados em Espanha contactos iniciais na fase de
pré-notificacdo. Neste contexto, importa realcar que a LSEG, embora pretendesse
inicialmente que a Comissdo fosse a autoridade competente nos termos do seu
pedido ao abrigo do artigo 4., n.° 5, a0 tomar conhecimento de que eram
necess&rias notificagbes nacionais, consagrou ja recursos significativos para o
processamento das notificacbes relevantes. Uma remessa implicaria um atraso
consideravel paratodo o processo e uma carga administrativa adicional, a fim de
recomecar 0 processo junto da Comissdo depois de ter sido j& notificado em
Portugal.

Em terceiro lugar, no que se refere ao principio da seguranca juridica, uma nova
alteracdo em matéria de competéncia provocaria incertezas juridicas adicionais
para a parte notificante e comprometeria o quadro jurisdicional estabelecido no
ambito da rede europeia das Autoridades da Concorréncia, apds o pedido de
remessa ao abrigo do artigo 4.2, n.°5.

Por conseguinte, aluz do atras exposto, a Comissdo considera gque ndo existem no
presente caso «razoes manifestas para um desvio da «“ competéncia original” »,
tal como previsto na Comunicagdo relativa a remessa.

9 Comunicagfo relativa a remessa, nota 14.
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CONCLUSAO

Pelas razbes acima descritas, a Comissdo decidiu rejeitar o pedido de remessa
apresentado pela Autoridade da Concorréncia portuguesa nos termos do artigo
22.° n.° 3, do Regulamento das Concentragoes.

Pela Comisséo
(assinatura)

Joaquin ALMUNIA
Vice-Presidente



