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La Comissi6 de Defensa de la Competencia de la Comunitat Valenciana (CDCCV), en la data i amb la composicié
a dalt expressada, sent ponent Sra. Carmen Rodilla Marti, ha emés el present informe en resposta a la peticié cursada
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I. ANTECEDENTS

1. En data 2 de juliol de 2024, mitjancant una nota interna del Gabinet Técnic de la Conselleria d'Hisenda,
Economia i Administracié Publica, es remet al Servici de Defensa de la Competéncia la Resolucié 133/X1, del Ple
de Les Corts Valencianes, adoptada en la reuni6 de 30 de maig de 2024, sobre el rebuig a una major concentracié
bancaria i el foment d'un sistema financer valencia (BOCV nim. 69, de 7.06.2024, pag. 11). Esta resolucid, entre
altres, insta el Consell a elaborar un informe sobre I'impacte social i economic d'esta possible absorcid, 'accés de
la ciutadania a la xarxa d'oficines o l'impacte sobre les petites i mitjanes empreses valencianes.

Esta resolucié es remet al Servici de Defensa de la Competencia i a la Comissié de Defensa de la Competencia de
la Comunitat Valenciana (CDCCYV), perque s'elabore l'informe requerit al Consell, “en l'ambit de les seues
competéncies”. Esta sol'licitud va donar origen a l'expedient “VAR-2024-25. Resolucié Cotts concentraci6
Bancaria”

2. Amb data 21 de novembre de 2024, a través del sistema intern de coordinacié i intercanvi d'informacié CNMC-
CCAA, es trep la sol'licitud d'informe preceptiu i no vinculant previst en art 58.1 LDC sobre l'operacié de



concentraci6 consistent en l'adquisicié per BANC BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (BBVA), del control
exclusiu a través d'una oferta publica d'adquisicié (OPA) hostil de BANC SABADELL, S.A. (SABADELL),
dirigida a la CDCCV.

El Servici de Defensa de la Competencia (el Servici), obri l'expedient PROM-2024-01. INFORME FASE 2
CONCENTRACION BBVA-BSABADELL, i dona trasllat urgent a la Sra. Presidenta de la Comissié de Defensa
de la Competeéncia, a fi que s'emeta el corresponent informe preceptiu.

Rebuda esta nota succinta del Servici, la CDCCV, en la seua sessié d'11 de desembre de 2024, acorda emetre
informe de promocié de competéncia en l'expedient PROM 2024-01, nomenant ponent del mateix a la Sra.
Presidenta, Sra. Carmen Rodilla Mart.

3. La sol'licitud d'informe de la Directora de Competencia de la CNMC, informa esta Comissié que, amb data 31
de maig de 2024 va tindre entrada en dita alta organisme, notificacié de l'operacié de concentracié consistent en
l'adquisicié per BANC BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. (BBVA), del control exclusiu a través d'una
oferta publica d'adquisicié (OPA) hostil de BANC SABADELL, S.A. (SABADELL), gtup financer espanyol
present en el mercat de servicis bancaris, oferint diversos servicis de banca minorista, banca corporativa, banca
privada, banca d'inversié, mitjans de pagament i operacions monetaries en mercats financers. SABADELL també
esta activa a Espanya en el sector d'assegurances i fons de pensions i de manera accessoria en activitats relacionades
amb 'ambit immobiliari. Encara que SABADELL ¢és present en 15 paisos, destaca la seua posicié a Espanya,
especialment en les Comunitats Autonomes de Catalunya i Comunitat Valenciana.

Esta notificacié va donar lloc a l'expedient C/1470/24 BBVA/SABADELL de la CNMC.

La Direccié de Competencia va formar expedient i va elaborar el corresponent informe de l'operacié juntament
amb una proposta de resolucid, conforme establix l'article 57.1 LDC.

El Consell de ]a CNMC va adoptar, amb data 12 de novembre de 2024, la resolucié en primera fase en la qual es
va acordar iniciar la segona fase del procediment conforme a l'article 57.2 ¢) de la LDC, per considerar que no es
pot concloure que els compromisos presentats en primera fase resolguen tots els problemes de competéncia
identificats.

Es, doncs, dins d'esta segona fase, i conforme al que es preveu en l'article 58.1 LDC 1 65.3 del Reglament de Defensa
de la Competéncia, per la qual la Direccié6 de Competencia de la CNMC sol'licita el preceptiu informe de la
Comissié de Defensa de la Competencia de la Comunitat Valenciana, adjuntant una nota succinta i remetent la
documentacié corresponent, emparada en deure de secret i confidencialitat.

II. COMPETENCIES DE LA CDCCV

La Comissi6 de Defensa de la Competencia de la Comunitat Valenciana no compta, entre les seues competéncies,
amb la relativa a la valoracié de les operacions de concentracié!, funcié que ha sigut clarament atribuida a altres
organs i administracions de 1'Estat Espanyol i de la Uni6 Europa: la Comissié6 Nacional dels Mercats i la
Competencia (CNMC)? i la Comissié Europea’ respectivament.

No obstant aixo, la Comissié de Defensa de la Competéncia de la Comunitat Valenciana si que es reconeix la seua
competéncia en materia d'elaboracié decisions de promocié de competéncia, en el marc de la qual situem
l'elaboracié del present informe.

La Llei 15/2007, de 3 de juliol, de Defensa de la Competéncia (d'ara en avant LDC) i el seu desentotllament
reglamentari (Reial decret 261/2008, de 22 de febrer) establixen dos ambits diferenciats d'actuaci6 de les autoritats
de competencia: les funcions consultives i de promocié de la competéncia, i les funcions en materia sancionadora.

La CDCCV, conforme al que es disposa en l'article 1 del Decret 50/2012, de 23 de marg, pel qual es ctea la
Comissi6 de Defensa de la Competencia de la Comunitat Valenciana i s'aprova el seu reglament (Decret 50/12), i
en el marc del que s'establix en la Llei 1/2002, de 21 de febrer, de Coordinacié de les Competéncies de 'Estat i les

! Decret 50/2012, de 23 de marg, del Consell, pel qual es crea la Comissié de Defensa de la Competéncia de la Comunitat Valenciana i s'aprova
el seu reglament.

2 En virtut de la Llei 15/2007, de 3 de juliol, de Defensa de la Competencia (arts. 9, 10, 13, 55 ss) i Llei 3/2013, de 4 de juny, de creaci6 de la
Comissi6é Nacional dels Mercats i la Competéncia (art. 5.1d)),

3 Reglament (CE) No 139/2004 del Consell de 20 de gener de 2004 sobre el control de les concentracions entre empreses.




N\

Comunitats Autonomes en materia de Defensa de la Competencia, té atribuides tant les funcions sancionadores
com les consultives i de promocié en materia de competeéncia.

En este sentit, establix l'article 1 apartat 2 del Reglament sobre la composicié i funcionament de la Comissié de
Defensa de la Competéncia de la Comunitat Valenciana, aprovat pel Dectet 50/12, que sé6n funcions de la Comissié
de Defensa de la Competencia: “c) Exercir la funcié consultiva en matéria de competéncia i de promoci6 i estudis
d'investigacié en la materia”.

Referent a aixo, de conformitat amb el que es disposa pels articles 9 1 10 del Reglament de la Llei de Defensa de la
Competencia, aprovat per Reial decret 261/2008, de 22 de febrer (RDC), la funcié de promocié de la competéncia
es desenrotllara amb els instruments que es consideren adequats i, especialment, mitjancant l'elaboracié d'informes,
estudis, treballs d'investigacié i propostes, podent recaptar dels sectors economics afectats dades i informacions
sobre la situacié dels mercats.

En concret establix I'art. 9.2 RDC que la Comissi6é podra elaborar informes i propostes tespecte dels projectes i
proposicions de normes, aix{ com dirigir a les Administracions Publiques proposades per a la modificaci6é o
supressio de les restriccions a la competéncia efectiva derivades de la seua actuacié o per al manteniment o
restabliment de la competencia en els mercats.

De conformitat amb l'exposat, la CDCCV considera que és rellevant, des de la seua funcié de promocié de la
competencia, l'elaboraci6 i presentacié de l'informe, en el qual es realitzara una valoracié, des del punt de vista de
la promocié de la competencia, de 'operacié de concentracid, consistent en I'adquisicié per BBVA del control
exclusiu a través d'una oferta publica d'adquisicié (OPA) hostil de Banc de Sabadell i el seu impacte en el mercat
de financament, especialment, en el valencia.

III. SITUACIO DEL SECTOR BANCARI ESPANOL

En els dltims anys, el sector bancari espanyol ha experimentat profundes transformacions marcades per tres
circumstancies que considerem centrals: en primer lloc, els processos de concentracié i consolidacié del mercat?
(amb especial intensitat en 2021, de la ma de I'autoritzaci6 de dos concentracions entre entitats de crédit; la primera,
en primera fase i amb compromisos, de mar¢ de 2021 entre CaixaBank i Bankia (C/1144/20); i una segona, de 29
de juny de 2021, que va afectar a Unicaja Banco i Liberbank, també en primera fase amb compromisos
(C/1194/21), fins i totque, ja amb menor viruléncia, esta activitat s'ha mantingut en 2023, quan es produix 1'tltima
de les opetacié de concentracié en el sector, de menor grandaria, entre Abanca i Targobank (C/1386/23)%); en
segon terme, s'ha beneficiat d'un impuls a costa de fons publics sense presents. L'anomenat rescat financer del
sector, secundat pel Fons de Reestructuracié Ordenada Bancaria (FROB) i supervisat per institucions europees,
que, 2 més, va accelerar la consolidacié del sector, promovent que nombroses entitats xicotetes i mitjanes siguen
absorbides per grans bancs. Finalment, rapids avancos en la tendéncia cap a la digitalitzacié del mercat (favorable
a l'entrada de nous operadors tecnologics, el model de negoci dels quals es desenrotlla totalment en linia, que, no
obstant aixo, ostenten encara una quota de mercat reduida i s'enfoquen en mercats ninxol®, de manera que, en
general, no poden considerar-se competéncia de la banca tradicional). Estes dinamiques, que no han afectat
exclusivament el mercat espanyol, siné que han d'emmarcar-se en un context global, han remodelat el panorama
financer del pafs més intensament que en altres paisos, presentant un cert contrast amb mercats com l'alemany, el
francés, I'austriac i l'italia, on la concentraci6 és considerablement menot”.

4 Per a un seguiment detallat de les operacions de concentracié que s'han anat succeint en el mercat espanyol, vegeu
https://www.bde.es/f/webbde/gap/secciones/salaprensa/informacioninteres/reestructuracionsectorfinanciero/arc/mapa-sector2021.pdf.
No obstant aixd, part de la doctrina, FERNANDEZ-BOLLO, E., ANDREEVA, D., GRODZICKI, M., HANDAL, L., PORTIER, R., “Euro
area bank profitability and consolidation”, Revista de Estabilidad financiera, nam 40, 2021, pags. 90-118, pag. 93, sosté que, malgrat el renou que
al¢a, materialment el nombre de concentracions no és tan elevat i que les que s'efectivament s'han executat ho han sigut en el context de
liquidacié d'uns certs operadors, més que a conseqiiéncia d'interessos comercials.

5> L'anterior ona de concentracions té lloc entorn de 2017 i 2018, amb les seglients operacions: Bankia i BMN (C/0901/17), Banc
Santander/SEMS (C/0873), Bankinter i EvoBanco (C/0985/18), entte altres.

¢ La propia CNMC al'ludix a la contestacié al requeriment que se li va cursar al BAE en el qual este, citant un informe del Fons Monetari
Internacional on s'aprofundix en la situacié de les Fintech, considerava que estes entitats, encara que tenen una preseéncia que va en augment,
centren les seues operacions sobretot en el segment de servicis de pagament, mentres que en la resta dels ambits, no poden considerar-se
competidots de la banca tradicional.

7 El BCE va publicar les estadistiques anuals sobre el nivell de concentracié bancaria a la UE (https://data.ccb.curopa.cu/secarch-
resultspsearchterm=ssi.a.*.122¢.s10.x.a1.20z.z), llangant uns resultats que, per a la banca espanyola, se situen en 1327 punts HHI, aix6 és, una
concentraci6 considerada com a moderada. Altres paisos del nostre entorn presenten diferents indexs de concentracié. Per davall, per exemple,



https://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/InformacionInteres/ReestructuracionSectorFinanciero/Arc/mapa-sector2021.pdf
https://data.ecb.europa.eu/search-results?searchterm=ssi.a.*.122c.s10.x.a1.z0z.z
https://data.ecb.europa.eu/search-results?searchterm=ssi.a.*.122c.s10.x.a1.z0z.z

N\

Estos esdeveniments han cisellat un model de mercat caracteritzat per trobar-se dominat per un xicotet grup de
grans entitats que concentren la major part dels actius i el volum de negoci. Entre elles, destaquen CaixaBank, el
Banc Santander, BBVA, Banc de Sabadell. Esta conformacio és resultat tant de tendencies del mercat (entre elles,
una forta crisi economica mundial, que, a Espanya, es va concretar, a més d'en el rescat bancari, en la desaparici6
de les caixes d'estalvi), perd també a una forta activitat en el camp de les fusions i adquisicions, circumstancies les
dos que van reduir drasticament el nombre d'entitats, passant de més de 50 institucions abans de 2008 a menys de
10 en l'actualitat, tenint només 4 d'elles rellevancia sistémica: el Banc de Santander, el BBVA, CaixaBank i Banc de
Sabadell®.

En este mercat, els bancs espanyols, especialment les entitats d'importancia sistémica, com la resta dels seus
homolegs europeus, operen en un entorn liberalitzat pero altament regulat, influit per les politiques dictades pel
Banc Central Europeu (BCE) i els requisits de capital impostos per diferents instruments reguladors internacionals
(Basilea 11T), normativa que ha contribuit a enfortir l'estabilitat del sistema, afavorint, en gran part, la consolidacié
i concentracié del mercat®.

Una de les preocupacions tradicionals ha sigut les taxes de rendibilitat del sistema, no tant de la solvéncia'. Es
tracta d'un mercat que el seu nivell de beneficis ha anat evolucionant, no sols depenent de la seua estructura o
conformaci6 (quanta competencia existix en el mercat), sind també al so de les politiques monetaries adoptades pel
BCE (tipus d'interés que han anat fluctuant d'acord amb I'execucié de determinades politiques economiques i
control d'inflaci6). Aixi, durant un llarg periode de temps, es van mantindre uns baixos tipus d'interés amb 'objectiu
d'estimular la concessi6 de credit per a accelerar I'economia. Esta situacié va reduir sensiblement els margens de
benefici dels bancs per les operacions actives, encara que precisament este tipus mesures esta dirigida a reactivar la
demanda i concessié de credit, incrementant-se per aixo el nimero i rellevancia de les operacions actives. No
obstant aixo, l'actual politica restrictiva fixada pel BCE a través del recent increment de tipus ha contret la concessié
de credit refredant l'economia, pero alleujat en gran manera esta pressio, permetent augmentar els margens de
beneficis.

Paral-lelament, s'han anat adoptant una serie de mesures d'actualitzaci6 i modernitzacié per part d'operadors de la
banca tradicional. Aixi, es pot observar un intens procés de digitalitzacid, que, malgrat haver requerit considerables
inversions en tecnologia, ha afavorit un important estalvi a conseqiiencia de la notable reduccié de la xarxa de
sucursals fisiques i personal. Este nou context digital també ha permés la irrupcié de nous actors com el sector
Fintech 1 els anomenats Neobancos. Encara que esta reconfiguracié de l'operativa a través de la que es presten els
servicis ha incrementat els canals d'intermediacié i repercutit positivament en uns certs segments de clients i
consumidors, també ha generat un impacte negatiu doble: d'una banda, en alguns consumidors especialment
vulnerables (residents de zones rurals, consumidors d'una certa edat i baixa renda) i, per una altra, des d'una
perspectiva macro, en el mercat laboral (reduccions de plantilla'! a consequéncia de I'eliminacié de solapaments

pot trobar-se Luxemburg (316), Alemanya (326), Austria (424), Franca (606) i Italia (760). Les estadistiques reflectixen la quota de mercat que
controlen els cinc operadors més grans. Mentres que en Espanya, en 2023 es correspon amb un 69,48%; per exemple, a Franca, només
s'aconseguix el 45,3%.

8 Segons el Banc d'Espanya, l'evoluci6 de la puntuacié de les OEIS espanyoles és relativament estable. I es qualifiquen de tals unicament el Banc
Santander (que va adquirir al j uny de 2017 el Banc Popular) el BBVA CaixaBank (Banl\la s mtegra en CalxaBank al marg de 2021) iel Banc de
Sabadell. Vegeu h s/wbe it de he S denciales idades
importancia-sistemica/) i BdE, “El Banc d' P ispanya actuahtm la lhsta d' Altres Entitats d Importancla Slstemlca i establlx els seus matalassos de
capital macroprudencials per a 20247, 2023 i BAE, “El Banc d'Espanya designa una Entitat d'Importancia Sistémica Mundial i establix el seu
matalas de capital macro prudencial per a 20267, 2024. El Banc Santander és 1inic que pertany la subcategoria 5 i és considerat, a més, com a
Entitat d'Importancia Sistemica Mundial, sent el BBVA qualificat com de subcategoria 4, CaixaBank de 2 i Banc de Sabadell de 1.

9 S'ha criticat, encara de manera timida, que el disseny d'esta regulacio, I'objectiu central de la qual és 'estabilitat del sistema, imposa una serie
de mesures que afavorixen indirectament la creacié de grans bancs que operen trasnacionalment, en valorar de manera positiva la diversificacio
de fonts de financament i uns nivells elevats de capital i liquiditat, que incrementen els costos, tant fixos com vatiables, de les entitats, fomentant
la tendéncia cap a la concentracié del sector. Aixo es fa en la creenga que el nivell de risc que assumixen este tipus d'entitats de major grandaria

és menor que aquell en el qual incorren els bancs més xicotets, encara que les evidencies d'este punt de partida estan més que discutides.
10

I Les operacions de concentracié horitzontals solen, encara que aixd no és necessariament el cas, comportar I'eliminacié de duplicitats
organitzatives. De fet, constituix esta una dels avantatges que s'al'leguen com a estalvis que seran repercutits aigilies-avall. Aixi, s'elimina n
solapaments estructurals, entre els quals es troban tant elements materials com personals, especialment afectant regions en els quals els operadors
tinguen una gran implantacié i forta preséncia. Recordem, encara que aixd no vaja a ser objecte d'un exhaustiu tractament, que com a
consequeéncia directa de les dltimes operacions de concentracid, van desaparéixer més de huit mil llocs de treball no sols arran de 'eliminacié i
tancament de nombroses oficines i sucursals, siné també de personal dependent en oficines centrals les funcions de les quals van passar a ser
amortitzables i absorbides per l'estructura del banc en el qual es van integrar (si s'amplia el marc temporal, entre 2019 i 2022, s'ha reduit el
nombre de treballadors del sector bancari en més d'un 60%, afectant més de 100.000 treballadors ). Es pot deduir de les dades que 'operacié
no sols afectara l'ocupacié en aquelles zones en les quals vagen a desaparéixer a curt o a mitja termini oficines, siné també en les arees en les
quals es troben els servicis administratius centrals de les operadores.



https://www.bde.es/wbe/es/areas-actuacion/politica-macroprudencial/herramientas-macroprudenciales/entidades-importancia-sistemica/
https://www.bde.es/wbe/es/areas-actuacion/politica-macroprudencial/herramientas-macroprudenciales/entidades-importancia-sistemica/
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d'estructures internes de funcionament i tancament de sucursals'?, afectant la qualitat del servici que es
proporciona).

El procés ha vingut avalat per les institucions de supervisié del mercat bancari tant espanyol com europeu,
emparant-se en unes teoties economiques que defenien que l'estabilitat economica correlaciona amb la talla dels
operadors. Tesi que, si bé en el moment d'aplicar-se les reformes eren poc discutides, en retrospectiva algunes de
les seues premisses semblen ser qiiestionables i les evidéncies i resultats amb els quals ja comptem sén, com a
minim, ambigus.

La concentracié ha produit dos conseqiiéncies positives: una que repercutix en lus propis operadors bancaris, i que
pot entrar en conflicte eventualment amb els objectius que perseguix la politica defensa de la competéncia (alta
rendibilitat perseguida pel regulador bancari contra preus baixos i margens ajustats, producte de la competéncia en
el mercat), 1 una segona relacionada amb I'estabilitat del sistema financer.

Respecte de la primera, per gran part de la literatura economica espanyola s'attibuia al mercat bancari espanyol un
problema de baixos margens de beneficis. Es considera que els bancs juguen un paper fonamental en el sistema
financer, en tant que principals proveidors de credit. So rendibilitat, d'acord amb les teoties d'economia monetaria
classica, s6n font clau dels fons per a aportar la intermediacié financera i el creixement economic!®. Estos
constituixen, al seu torn, la primera linia de defensa que protegix contra pérdues en escenaris on es produix una
disminucié de l'activitat economica en la mesura en la qual van patrcialment dirigits a nodrir els fons de reserves.
D'acord amb estes teories ja discutides!?, I'existencia de bancs amb baixa rendibilitat en l'economia espanyola pot
incrementar els riscos de desestabilitzacié financera (franchise valne doctrine com a garant de practiques prudents i
cauteloses en el mercat financer), no sols en termes d'elevats costos de financament dels propis bancs, siné també
tornant-los més vulnerables a les crisis de liquiditat, susceptibles fins i tot de contagiar altres entitats. Igualment,
s'estimava que els bancs poc rendibles poden presentar incentius superiors que operadors més grans per a assumir
riscos buscant majors beneficis, ial fet que queden protegits del fracas d'inversions més exposades al no ser
assumiuas les perdues patrimonialment pels socis (responsabilitat limitada i baixos nivells de capital i de reserves
en relacié amb les activitats que operen) ni pels administradors que adopten la decisié estratégica, mentres que, en
canvi, s que s'apropien els rendiments traduits en beneficis i dividends derivats d'inversions exitoses.

S'han al'legat raons tant de tipus ciclic com estructural que explicarien la referida baixa rendibilitat dels bancs
europeus en comparacié amb uns altres, com els nord-americans!®. Aixi, la sobrecapacitat en la zona euro es
manifestaria, en opini6 de part de la doctrina, en forma de mercats fraccionats amb nombrosos competidors que
tenen una capacitat limitada per a cobrir els seus costos de manera sostenible, incloent-hi el cost del risc (el mercat
alberga massa bancs febles). Addicionalment, es considerava que esta elevada fragmentacié comporta una xarxa
d'oficines molt costosa de mantindre. La situacié de “forta competencia” en el mercat bancati contribuia,

Es cert que el presentat no és un escenari necessari, en la mesura en la qual els avantatges de l'operacié no sols siguen extractives dels clients i
consumidors, sin6 que es tracte de verdaders beneficis d'eficiéncia, que els permeten augmentar la base de clients i consumidors, la qual cosa
comportara una ampliacié (o manteniment) de la plantilla per a poder donar servici a estos. Perd, des d'una perspectiva conservadora i, sobretot,
a partir de l'experiencia acumulada, la probabilitat d'este desenllag no sembla excessivament elevada.

12 Entre 2008 1 2023, s'ha reduit el nombre d'oficines en més d'un 60%. MAUDOS, ., “La concentracién regional del mercado bancatio
espafiol”, Cuadernos de Informacion econdmica, n°® 251, 2016, pags. 49-62 afectant desigualment en les diferents regions a Espanya.

135 FERNANDEZ-BOLLO, E., ANDREEVA, D., GRODZICKI, M., HANDAL, L., PORTIER, R., “Euro area bank profitability and
consolidation”, Revista de Estabilidad financiera, nam 40, 2021, pags. 90-118, pag. 94.

4 LIIKANEN, E., et at, “High-level Expert Group on reforming the structure of the EU banking sector”, 2012, pag. 36 on s'explica que els
bancs xicotets tenen unes certes caracteristiques financeres que poden fer-los més estables en alguns aspectes. Per exemple, se suggerix que
tenen una major ratio de capital Tier 1 (cosa que significa una major proporcié de capital d'alta qualitat, que permet absorbir perdues millor).
Addicionalment, també compten amb una base de financament més estable (superior proporcié de deposits de clients reduix la seua dependéncia
de fonts de financament volatils).

15 Encara que en comparacié amb les entitats bancaries de 'entorn europeu, la rendibilitat dels bancs espanyols és superior. Banc d'Espanya,
“Situacién del sistema bancatio espafiol y principales riesgos y retos de futuro. Encuentro Financiero ABC Deloitte”, 2924, pag. 7. Vegen-se
les xifres també posades a disposicié pel BCE, on es mostra que la rendibilitat a Espanya esta per damunt de la mitjana europea i pot
correlacionar-se facllment esta taxa de rendibilitat amb els Estats on major és la concentracié bancaria (https://data.ecb.curopa.cu/main-

nroFtalﬂllr\ ‘rab:l\e\+mdlcator<&md|cqtor RetLlrn+on+eqL1|t\+%26Ro]—“ 029). Les xifres de RoE dels bancs espanyols també sén
ressenyables en comparacié amb els seus homolegs europeus. Les xifres son exclusivament negatives en 2020, havent augmentat des de llavors
fins a un 14,1% (https://data.ecb.curopa.cu/data/datasets/sup/sup.q.es.wl. zi2003. tsii. z. z. z.pct.c), mentres que Alemanya es troba en
un 5,87%, Franga, el 6,78%.

CARBO VALVERDE, S., RODRIGUEZ FERNANDEZ, F., “Situacién del sector bancario espafiol y europeo: perspectivas para 20177,
Cuadernos de Informacion econdmica, nam. 255, 2016, pags. 11-20 els qui ressalten que les entitats espanyoles es trobaven llavors en una situacié
privilegiada dins del context europeu, sent la ratio preu-valor comptable de la industria bancaria espanyola superior a la dels grans sectors
europeus.



https://data.ecb.europa.eu/main-figures/supervisory-banking-data/balance-sheet-composition-and-profitability?tab=key+indicators&indicator=Return+on+equity+%28RoE%29
https://data.ecb.europa.eu/main-figures/supervisory-banking-data/balance-sheet-composition-and-profitability?tab=key+indicators&indicator=Return+on+equity+%28RoE%29
https://data.ecb.europa.eu/main-figures/supervisory-banking-data/balance-sheet-composition-and-profitability?tab=key+indicators&indicator=Return+on+equity+%28RoE%29
https://data.ecb.europa.eu/data/datasets/SUP/SUP.Q.ES.W0._Z.I2003._T.SII._Z._Z._Z.PCT.C
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addicionalment, a abaratixr el financament, entre uns altres, de qlestionables credits hipotecatis, produint una
bambolla immobiliatia, que es va considerar fruit d'una agressiva politica de competéncia, on es
“sobrerremuneraven” deposits per damunt de la rendibilitat dels préstecs. La situacié descrita va ser, en fi,
fortament criticada pel Banc d'Espanya, que va sancionar durament les conegudes com a “guerres de passiu”?®.

L'estabilitat del mercat es va erigir com a objectiu central en el sector bancari en la zona euro després de 2007 en
un context complex en el qual el que s'inicia com una crisi financera, es reconvertix en una crisi de deute sobira,
que dona lloc a una crisi en una recessié de doble caiguda. En este context, van coincidir tant necessitat d'augment
del recurs a reserves com un considerable volum de préstecs impagats o morosos. Encara que posteriorment la
rendibilitat s'ha recuperat, és cert és que no s'ha tornat als nivells previs a la recessié. A conseqiéncia de la baixa
inflacié continuada, la politica monetaria que es va adoptar en els anys segiients va ser de manteniment. Els margens
que s'obtenen pels interessos bancaris es van anar erosionant, sumat a les crisis cicliques de rendibilitat.

No obstant aixo, en els ultims anys, esta situacié ha virat. Primer, perque la reestructuracié del mercat bancari
espanyol ha reduit rapidament el nombre d'operadors, eliminant gran part dels competidors. Pero, a més, perque
s'ha adoptat pels bancs centrals, a conseqiiencia del panorama global i a l'unison amb altres administracions
encarregades de la politica monetaria, una politica restrictiva per la qual s'han elevat dramaticament els tipus
d'interés, recuperant uns margens de beneficis quantiosos i permetent obtindre uns beneficis historics.

En segon lloc, esta concentracié se suposa que contribuix a reforgar l'estabilitat del conjunt del sistema financer
(que comprén tant els intermediaris financers com, els mercats i les infraestructures del mercat), aixo és, la seua
capacitat de suportar els xoes i de solucionar desequilibris financers i la seua solvencia. Esta situaci6 servix, a més
de les propies entitats (millorant la seua rendibilitat'’, com s'acaba de veure), a l'interés public de la ma de sinergies
de costos, major diversificaci6 dels ingressos i l'enfortiment de la resiliencia del sector!8. No obstant aixo, també
planteja importants problemes, com la correcta valoracié dels tiscos d'execucié que els bancs han de gestionar i un
impacte superior a conseqiiencia del seu increment de la rellevancia sistémica de les entitats resultants.

Reconeix esta autoritat que las entitats bancaries no poden considerar-se operadors comuns de mercat, ja que
posseixen caracteristiques distintives que determinan que les seues conductes puguen afectar a molt diversos béns
juridics pablics i privats tutelats juridicament. Durant molts anys i especialment després de la crisi economica de la
decada passada, es va entendre que la propia competencia, o la seua intensitat, més prompte, en el sector financer,
havia pogut ser una de les causes que havien conduit a alguns operadors a assumir riscos i practiques arriscades,
precisament en un marc de regulaci6 i supervisié amb unes certes carencies, creences de les quals esta autoritat se
separa. No obstant aixo, la conclusié a la qual hem d'atribar després de l'observacié de lus motius que van conduir
a la ctisi no haver de ser la conveniéncia d'una omissié o una aplicacié més matisada de les normes antimongpoli en
este sector. Bé al contrari, la competencia és una condicié necessaria per a crear incentius que generen practiques
eficients i inversions en innovacié indispensables per a millorar el mercat i que repercutisquen positivament en els
consumidors. Buscar l'estabilitat financera a costa del funcionament competitiu del mercat, inaplicant un estricte
control de concentracions que permeta a les entitats créixer rapidament, i perjudique els consumidors mai hauria
de ser una opcié. No estan renyides les dos politiques (competéncia i estabilitat), pero esta ultima ha d'aconseguit-
se amb mesures reguladores d'obertura de mercats, que canvien el proxy de la seguretat i estabilitat des de la
grandaria a una valoraci6é conjunta de capitalitzacié adequada a riscos, diversificacié de riscos, models de gestio
robustos amb controls interns efectius, liquiditat, etc. en cap cas inaplicant part del Dret que garantix el benestar
del consumidor?.

Per rellevants i indispensables que puguen resultar per a I'interés public los arguments dirigits a obtindre un context
d'estabilitat, que posen I'accent en la contribucié a la millora de les sinergies, la solvencia i la capacitat economica i
financera de I'eventual empresa resultant de l'operacid, no sén estos elements que hagen de valorar-se en primer
terme per les autoritats de competeéncia, sind, per descomptat, per altres Administracions i Ageéncies ptbliques. Les

16 Arribant a amenagar el Banc d'Espanya i el Ministeti d'Economia en 2011 amb sancions i penalitzacions als bancs que remuneraren els
deposits per damunt del mercat i dels llindars de rendibilitat.

17" Alguna cosa que, aparentment es va entendre com a problema. FERNANDEZ-BOLLO, E., ANDREEVA, D., GRODZICKI, M.,
HANDAL, L., PORTIER, R., “Euro area bank profitability and consolidation”, Revista de Estabilidad financiera, nam 40, 2021, pags. 90-118, pag.
93. En considerar I'excés de caPacitat ila baixa rentabilitat com un dels handicaps del sector. Especialment arran de la crisi del coronavirus.

18 FERNANDEZ-BOLLO, E., ANDREEVA, D., GRODZICKI, M., HANDAL, L., PORTIER, R., “Euro atea bank profitability and
consolidation”, Revista de Estabilidad financiera, nam 40, 2021, pags. 90-118.

1 CARLETTL E., HARTMANN, P., ONGENA, S., “The economic impact of merger control. What is special about banking?”, WORKING

PAPER SERIES, Num. 786 / JULY 2007, European Central Bank, 2007. Els autors sostenen qué en el cas dels bancs, una aplicacié consistent
del dret de la competencia incrementa els preus de les accions, al contrari del que succeix amb empreses no financeres.
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autoritats de competencia orienten les seues decisions, també en matéria de control de concentracions, cap a
l'obtencié de la fi marcada en la seua propia normativa: el bon funcionament del mercat i la competéncia efectiva,
que, actualment, s'interpreta aconseguit a través del consumer welfare standard?. 1.'objectiu, doncs, s'aconseguix i, per
tant, la concentracié s'autoritza, no quan es contribuisca a l'estabilitat del sistema, sind quan s'obtinguen eficiencies
que puga garantir-se que van a repercutanar-se en el consumidor, tradufuas en menors preus, major qualitat i
quantitat.

Iv. VALORACIO DE L'OPERACIO SOL-LICITADA
1. QUESTIONS PRELIMINARS

Esta autoritat admet la possibilitat que d'una operacié de concentracié empresarial puguen derivar-se sinergies o
eficiencies?! i esta familiaritzada amb els classics arguments economics que es deriven de les economies d'escala i
abast, aixi com amb els avantatges procedents d'operar i explotar una empresa de gran grandaria, en compatacié
amb altres de menor magnitud, que poden resumir-se en: la superior capacitat de generar riquesa, creixement,
innovacio i benestar.

L'art. 6 del Reial decret 261/2008, de 22 de febrer, pel qual s'aprova el Reglament de Defensa de la Competéncia,
exigix perqué la CNMC tinga en compte les eficiencies economiques arreplegades en l'art. 10.1 h), que estes
complisquen, aix6 si, una serie de requisits. En primer lloc, han de ser verificables, no merament especulatives. Es
tracta d'una obligacié implicita, procedent de la necessitat que el sol-licitant descriga “la seua naturalesa i efectes,
quantificant els mateixos quan siga possible, aixi com el termini en qué preveu que es desentotllen, acreditant tots
estos aspectes amb els mitjans al seu abast”. De manera cumulativa, a més, les eficiéncies que s'espera que es
valoren per part de l'autoritat han de ser especifiques de l'operaci6??, no podent aconseguit-se similars resultats per
mitjans menys restrictius de la competencia i, finalment, es requerix que beneficien als consumidors,
preferentement pertanyents al mateix mercat de referéncia on es produira l'operacié®® amb promptitud o en un
temps raonable?*, ja siga en termes de preus o de qualitat (fins i tot de l'oferta de nous) dels productes i servicis.

En compliment d'esta obligacid, s'han al-legat tradicionalment, com a arguments compensatoris, eficiéncies que
poden reconduir-se a dos categories en l'ambit de les concentracions horitzontals?® com la que aci ens ocupa: d'una
banda, els estalvis de costos procedents de I'eliminacié de duplicitats innecessaries i, per una altra, increments

20 D'optar per estandards d'analisis distintes al propugnado per l'escola de Chicago, com, pet exemple, recorrent a paramettres de l'escola de
Friburg o ordoliberals, on se sacrifica el benestar del consumidor directe i a curt termini en preus en pro d'altres indicadors, com el correcte
funcionament del metcat subordinat a l'existencia de competéncia (la concurréncia d'operadors no potencials, siné actuals, en el mercat), el
resultat de l'avaluaci6 és encara més clars. Des d'esta segona perspectiva, s'utilitza un enfocament més institucional i regulador, que posa I'emfasi
en la creaci6 d'un orde econdmic just ila proteccié de la competencia com un bé public a tutelar en si mateix. En lloc de centrar-se exclusivament
en l'eficiencia economica, es recorre al manteniment de la competencia per a evitar I'abus del poder de mercat i esta (la competencia) es configura,
no sols com un mitja per a un fi (eficiéncia), siné un objectiu en si mateix. Precisament, conforme a esta doctrina, les concentracions
empresarials s'analitzen no sols des de la perspectiva de l'eficiencia i de 'obtencié d'una millora neta final, siné també en funcié de com poden
alterar les dinamiques competitives del mercat a llarg termini, parant esment a la seua estructura.

2l S'avaluaran o esmentar-se exclusivament els que l'autoritat de competéncia pot, directament, considerar. Uns altres, com la solvencia i
estabilitat del mercat, encara que rellevants des de la perspectiva d'interés public, no quedarien dins de les competéncies de les autoritats. El que
no vol dir en absolut que no hagen de ser tinguts en compte per altres agéncies o administracions distintes, com, per exemple, s'ha realitzat a
través del Mecanisme unic de Supervisié (MUS). L'objectiu perseguit per este mecanisme, distint del de les autoritats de competéncia, és el de
dotar seguretat i solidesa al sistema bancari europeu i augmentar la integraci6 i l'estabilitat financeres a Europa per a obtindre la Unié Bancaria.
En este sentit, se sosté pel BCE la conveniéncia que es produisca una racionalitzacié del sector bancari. A nivell macroeconomic, es defén que
la consolidacié del sector pot portar a una major estabilitat del sistema financer que permeta, en un context de baixos tipus d'interés i augment
de la pressié reguladora, mantindre un nivell suficient de beneficis. I que, no obstant aixo, no supose sacrificis des de la perspectiva de la gestié
de riscos. La concentracié de dos grans entitats permetria millorar la gestié de riscos, en diversificar carteres de clients i actius, la qual cosa dona
major capacitat per a fer front a crisis financeres o problemes sectorials especifics.

22 Directrius sobre l'avaluacié de les concentracions hotitzontals conformement al Reglament del Consell sobre el control de les concentracions
entre empreses (2004/C 31/03) (d'ara en avant, Directrius), ap. 85. Debat que planteja GUTIERREZ CARRIZO, 1., “Criterios sustantivos del
control de concentraciones en la ley 15/20077, Anuario de los mercados y la competencia, 2007, pags. 51- 69, pag. 64. PEREZ MOLINA, M.A, “El
criterio de la eficiencia econémica (¢fficiency defence) en el ambito del control de concentraciones en la Unién Europea”, Anuario de los mercados ya
la competencia, 2015, pags. 307-340, pag.333.

2 Directrius, ap. 78.

2 PEREZ MOLINA, M.A, “El criterio de la eficiencia econémica (efficiency defence) en el ambito del control de concentraciones en la Unién
Europea”, Anuario de los mercados ya la competencia, 2015, pags. 307-340, pag. 330.

25 En general, sense atendre esta concentracié en particular, la doctrina entén que poden diferenciar-se quatre categoties: eficiencia productiva
(concentracié horitzontal), transaccional (concentracié vertical), dinamica i assignativa. PEREZ MOLINA, M.A, “El criterio de la eficiencia
econémica (¢fficiency defence) en el ambito del control de concentraciones en la Union Europea”, Annario de los mercados ya la competencia, 2015, pags.
307-340, pag. 310 ss.
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d'eficiencia operativa®.

Sobre el primer argument, relatiu a la reduccié de lus costos mitjans de producci6 al nivell més baix possible en un
sector determinat, o, dit d'una altra forma, l'obtencié d'estalvis o eliminaci6 de costos a conseqiiéncia d'economies
d'escala i abast, es considera que la concentracié entre grans operadors del mercat bancati podria eventualment
complir esta exigencia en aconseguir sinergies beneficioses de la ma d'una combinacié de les infraestructures de
l'operador sol'licitant i les del Banc de Sabadell?’. Aixi, permetria racionalitzar la producci6 i distribucié de molts
dels servicis que ofetixen, eliminant solapaments ineficients i reduint costos (actuals i futurs d'inversi6) tant
variables com fixos, en arees com, per exemple, inversions en tecnologia (inversions especifiques en ciberseguretat,
perd també en infraestructures tecnologiques per a millorar l'operativa en /inia), oficines o sucursals i el seu personal
i servicis administratius.

En atencié al segon argument, coneixn també las autoritatés reguladores la possibilitat que I'operacié subjecta a
analisi genere una empresa potencialment més robusta financera i economicament, que gauditia per aixo d'una
major capacitat per a competir, tant a nivell nacional com internacional, accedint a més capital, la qual cosa li
permetria contractar un major nombre d'operacions actives i oferir productes nous més innovadores. L'increment
del volum de negoci i I'obtencié d'una major quota de mercat permetria a la nova entitat enfrontar de manera més
solvent la competéncia amb altres operadors del sector de la coneguda com a banca tradicional, pero també als
nous actors del sector Fintech o dels Neobanes. Aixi, en el suposit concret de la concentracid, la conjugacié del muiscul
economic i financer de les dos entitats possiblement podia generar una institucié més potent, situacié que permetria
marge i folganga per a afrontar crisis economiques amb una major solidesa financera, alhora que expandir el seu
negoci i escometre inversions necessaries per a competir amb la resta dels operadors.

Respecte d'este ultim punt, s'ha posat I'accent, per la promotora de l'operacio, en la inversi6 necessaria en innovacié
tecnologica i el necessari refor¢ o aprofundiment en la digitalitzacié. A conseqiliéncia de l'operacio, se suggetix que
els dos bancs combinarien recursos i coneixements tecnologics, la qual cosa podria afavorir el desenrotllament de
productes més innovadors i eficacos per als consumidors i clients, als quals podtien accedir des de millors i més
segurs canals en linia.

En resum, els beneficis de la possible eficiencia de l'operacid, concretats a través d'avantatges procedents de les
economies d'escala i abast, aixi com dels estalvis que es derivarigan d'esta, igual que aquells avantatges que pogueren
eventualment obtindre's amb la nova posicié en termes de quota, que li permetria obtindre millors condicions (per
exemple, més incentius per a invertir capital en l'operador, la qual cosa dotaria de més fons per a les seues
operacions actives) redunden, sens dubte, en benefici del millor i més eficient funcionament de I'empresa resultant.
Este és, precisament, l'incentiu de qui promou l'operacié i la raé fonamental de logica economica que subjau la
sol-licitud de la concentracio.

No obstant aixo, el que aci s'ha d’avaluar no és tant eixa logica economica inapel-lable que deriva d'evidents
beneficis per als promotors de I'operacié, sind en quina mesura estes millores d'eficiencia, traduides en estalvis, i
eixa superior capacitat per a oferir millors condicions per a oferir financament i prestacié d'una altra mena de
servicis es materialitzaran i, sobretot, repercutir-se aiglies-avall en els consumidors i clients. I este ha de ser
precisament el centre de la nostra analisi, perque la transmissié no és possible presumir-la de manera automatica,
en primer terme; i tampoc, ni molt menys, en tots els mercats. Com tampoc és possible presumir que no vagen a
produir-se efectes nocius per a la competencia i els consumidors, que a priori poden ser almenys de dos tipus.
D'una banda, els anomenats efectes unilaterals, relatius al poder que ostentaria la nova entitat i la capacitat, detivada
d'aixo, d'incrementar els preus o impactar negativament sobre l'eficiéncia dinamica (pitjors condicions en les quals
s'oferix el servici -tant en materia d'obligacions, com de facilitats i comoditat per a la contractacié i I'exercici dels
drets-, alentiment de la innovacid, reduccié de la diversitat de productes, restriccié d'output ). Per una altra, els
efectes coordinats, detivats estos ultims de la facilitat de les estratégies d'alineament de conductes i, fins i tot, de

26 No obstant aix0, estos estalvis no s'obtindran integrament conforme esta plantat, almenys, inicialment: els costos de coordinar estes dos
entitats que estaran funcionant paral-lelament provisional, de forma juridicament independent, amb seus en diferents localitats; per a, en un
moment posterior, fusionar-les seran ingents. La concentracié de dos grans bancs presenta un clar risc que la grandaria de I'entitat combinada
potte a una burocracia excessiva i a una menor flexibilitat, la qual cosa podria frenar la innovacié a llarg termini i fer-la menys agil davant nous
desafiaments del mercat.

27 No obstant aixo, existixen estudis que entenen que les economies d'escala no son rellevants des d'esta perspectiva. “Els resultats mostren
que, encara que el progrés tecnologic ha facilitat I'obtencié d'economies d'escala en el sector bancari, estes no s'han convertit en un factor
determinant a I'hora de realitzar fusions i adquisicions”. SANFILIPPO AZOFRA, S:, GARCIA OLALLA, M., TORRE OLMO, B., “Fusiones
y adquisiciones bancarias: importancia de la gestién y el tamafio en las entidades europeas”, Informacion Comercial Espaiola, ICE: Revista de economia,
n® 837, 2007, pags. 273-296
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possibles practiques col-lusories, que podtien adoptar les empreses amb molta major facilitat a consequiéncia d'una
reducci6 del nombre d'operadors, afectant, en els dos casos, al benestar del consumidor, de forma indubtablement
molt negativa.

Diferents destins poden donat-se als beneficis a dalt esmentats (i que, com s'ha assenyalat, no hi ha cap dubte que
en pura logica economica i d'eficiencia hauran de produir-se d'autoritzar-se la concentracié): d'una banda, la seua
retencié per l'empresa (convertint-se en un increment dels zark-u#ps o millor rendiment del capital); alternativament,
estos poden ser transmesos (integrament o en gran patt) aiglies-avall, que és l'inic escenari que justificatia
l'autotitzacié de l'operacié sollicitada (comsumer welfare standard), sense que puga considerar-se que sempre i
necessariament vaja a produir-se esta segona circumstancia. Perque aixo siga aixi, és necessari que existisquen uns
certs condicionaments, ben derivats de la propia estructura de mercat, ben introduits per via reguladora.

En concret, dos sén les causes que sol entendre's que obliguen a la repercussio de beneficis en consumidors i clients
aigiies-avall, impedint aixi la retencié dels mateixos per patt de les empreses. D'una banda, que a conseqiiéncia de
condicionants economics, o, dit d'una altra forma, per la pressié competitiva, que exercixen altres operadors o la
forca de la propia demanda no siga possible, sota pena d'arriscat-se a la perdua de quota de mercat, aspirar a una
retenci excessiva i supetior al que un mercat eficient garantix, d'estos guanys, la qual cosa requerira de l'existéncia
d'una competencia efectiva en el mercat. Per una altra, i dins de les opcions reguladores existents, per motius
juridics tan conctrets com la imposicié de compromiss vinculants adquitits per part de la sollicitant enfront de
l'autoritat de competéncia consistents a traslladar estos avantatges de diferents formes, que perqué puguen
funcionar de manera correcta, requerixen també d'uns certs condicionants que, al seu torn, poden incloure's en este
instrument regulador com a mesures estructurals.

Respecte del primer motiu, ha de ser tingut en compte que estes empreses competidores poden ser actuals o
potencials, i que perqué puga funcionar la pressié ha de tindre capacitat efectiva per a pressionar i condicionar al
reste dels operadors en la mesura en la qual el mercat en el qual s'opera present baixes batreres d'entrada o expansio.
Com és obvi, esta segona causa es correspon amb factors compensatoris que contraresten el poder de les
concentrades que, principalment, pot radicar en la pressié negociadora de la demanda. Esta es produix de la ma de
l'elasticitat de la propia demanda o de la concentraci6 del poder també en ella (ex. monopsonios). Els dos factors
haurien de corregir el comportament natural dels competidors dirigit a obtindre i retindre el major rendiment
possible, obligant-los a mantindre o, fins i tot, millorar les condicions en preu i qualitat dels servicis que oferixen.

En segon lloc, ens hem referit a un deixuplinant no economic, siné juridic, consistent en uns compromisos als
quals se sotmetria 'empresa resultant, que s'erigirien en una defensa del mercat que actuaria davant I'abséncia de
suficient contrapés de competidors i demanda, i que impediria aprofitar esta nova situacié de poder per a imposar
unes condicions pitjors als qui es relacionaran amb ella.

En els subseglients apartats s'analitzara en quina mesura estos dos elements soén presents i sén suficients per a
compensar el poder i els efectes nocius de l'operacié analitzada, en la competencia i, en dltima instancia, en els
consumidors.

De manera previa a la realitzacié d’esta avaluacid, voldria esta autoritat assenyalar que en el mercat bancari
concorren una série de circumstancies que determina que els efectes de l'operacié puguen tindre un abast profund
i temporalment prolongat, com és l'existéncia de batreres d'entrada (tant juridiques com economiques)
considerablement elevades (detivades, entre altres, dels requisits d'estabilitat del sistema emmatcats en una intensa
regulacié que s'origina i desenrotlla després de la crisi financera mundial). Precisament per esta rad, la probabilitat
que, alterada la configuracié i estructura del mercat a conseqiiencia de 'autoritzacié de la concentracié, I'eventual
impacte nociu que esta autoritzacié cause puga resoldre's per les propies dinamiques del mercat en un periode
raonable de temps sembla un escenari remot. La cautela i les aproximacions conservadores en l'apreciacio i analisi
de si els perjuis causats en el mercat poden ser esmenats o podran ser compensats (a conseqiiencia del poder de
negociacié que puguen exercir els clients, l'entrada de nous competidors, 'existencia d'eficiencies economiques,
etc.) deu, per aixo, imposat-se.

I finalment, en preparacié per a l'analisi que ha de ser realitzat, no ha de perdre's de vista que les autoritats en
l'avaluacié han de perseguir el compliment de 'objectiu central marcat pel legislador espanyol, expressat de manera
clara en la propia LDC: el manteniment de la competencia efectiva?, impedint aquelles operacions que puguen

28 Al marge dels quals puga perseguir eventualment el Govern, en la seua oportuna intervencié (via art. 60 LDC, que, en segona fase, pot
intervindre, a través del Consell de Ministres, en dos escenatis: quan s'haja resolt prohibir 'operacid, siné quan s'haja subordinat la mateixa al
compliment de determinats compromisos proposats pels notificants o condicions), que pot valorar altres relacionats amb la protecci6 de l'interés
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obstaculitzar-lo bé en tot o en part del mercat nacional, circumstancia que es valorara conforme als criteris
arreplegats en l'art. 10 LDC?.

2. SOBRE EL MERCAT COM A FACTOR DISCIPLINARI: EL PODER DE MERCAT

Sembla evident que 'efecte principal que produix una concentracié hotitzontal (entre dos empreses ditectament
competidores, com succeix en este cas, on el BBVA i el Banc de Sabadell participen en els mateixos mercats o
segments del mercat, d'acord amb I'analisi duta a terme per la CNMC) és la reducci6 de la competéncia, en el sentit
de desaparici6 d'operadors del mercat. Esta circumstancia ocasiona un doble efecte.

D'una banda, es reduix la pressié competitiva, tant entre les empreses concentrades com en les altres que formen
part del mercat. La dissipacié d'esta pressié possibilita o facilita la produccié tant d'efectes no coordinats com
coordinats, que poden causar un petjui durador als mercats, en detriment, en dltima instancia, dels consumidors i
usuatis. I aixo succeix especialment quan la quota de mercat que s'addiciona a conseqiiencia de l'operacié no és
futil, siné que suma un percentatge considerable. Correlativament, augmenta el poder de mercat de I'empresa
concentrada, de forma no necessariament proporcional a les quotes resultants, requerint-se una analisi ulterior del
mercat i del pes relatiu 1 de la pressié que exercixen altres operadors en este.

Es cert que estos dos efectes no son sempre son suficientment nocius com perqueé estiga justificat impedir que les
empreses es concentren. Aixi mateix, també poden ser compensats, normalment perque la quota que llanca
l'operacié no pot considerar-se de posicié de domini. De fet, previa modificacié de la legislacié de competencia
espanyola®, la valoracié de la concentraci6 pivotava al voltant de la creaci6 o refor¢ament d'una posicié de domini®!
iels seus efectes restrictius, previsibles o constatats2. Esta posicié de domini creada o reforcada ja no és, no obstant
aixo, un requisit d'ineludible prova de la norma, relativitzant-se la rellevancia d'este element (les quotes que les
empreses ostenten en el mercat), encara que mantenint-se com a indici o font central de presumpcié de potencial
produccié d'efectes anticompetitius. El focus d'atencid i element central de la valoracié de la concentracié s'ha
redirigit cap a l'estudi de la capacitat i els incentius que té I'empresa, després de 'operacid, per a actuar de manera
anticompetitiva. Prova d'este canvi de perspectiva sén intervencions en concentracions horitzontals en les quals,
per si mateixes, les quotes de mercat rellevants podien no resultar indicatives de dominancia®.

Per a complementar esta relativitzacié de les quotes de mercat, s'ha desenrotllat un test (significant impediment of effective
competition (SIEC))3, que permet valorar altres elements i ha facilitat 'adopcié d'un enfocament basat en els efectes
que l'operacié puga induir estructuralment sobre les dinamiques resultants de mercat. Este permet analitzar si la
concentraci6 pot incrementar de manera significativa el poder de mercat de les empreses en perjuf dels consumidors
i donar com a resultat dos tipus d'efectes: els no coordinats o unilaterals, la probabilitat dels quals augmentara amb

general de la societat. (art. 10.4 LDC “4. El Consell de Ministres, a l'efecte del que es preveu en l'article 60 d'esta Llei, podra valorar les
concentracions economiques atenent criteris d'interés general distints de la defensa de la competéncia. En particular, s'entendra com a tals els
seglients: a) defensa i seguretat nacional, b) proteccié de la seguretat o salut publiques, ¢) lliure circulacié de béns i servicis dins del territori
nacional, d) protecci6 del medi ambient, €) promoci6 de la investigacié i el desenrotllament tecnologics, f) garantia d'un adequat manteniment
dels objectius de la regulacié sectorial.”).

29 “En concret, la Comissié Nacional de la Competéncia adoptara la seua decisié atenent, entre altres, als segiients elements:

a) l'estructura de tots els mercats rellevants,

b) la posicié en els mercats de les empreses afectades, la seua fortalesa economica i financera,

¢) la competeéncia real o potencial d'empreses situades dins o fora del tertitoti nacional,

d) les possibilitats d'eleccié de proveidors i consumidors, el seu accés a les fonts de subministrament o als mercats,

¢) l'existéncia de barreres per a I'accés a estos mercats,

f) 'evoluci6 de l'oferta i de la demanda dels productes i servicis de que es tracte,

@) el poder de negociaci6 de la demanda o de I'oferta i la seua capacitat per a compensar la posici6 en el mercat de les empreses afectades,

h) les eficiencies economiques derivades de l'operacié de concentraci6 i, en particular, la contribucié que la concentracié puga aportar a la
millora dels sistemes de produccié o comercialitzacid, aixi com a la competitivitat empresarial, i la mesura en que estes eficiéncies siguen
traslladades als consumidors intermedis i finals, en concret, en la forma d'una major o millor oferta i de menors preus”.

30 Llei 16/1989, de 17 de juliol, de Defensa de la Competencia.

31 Esta és una aproximacio que es manté a nivell europeu, per exemple, en les Directrius, ap. 2.

32 Encara que en la normativa europea de control de concentracions s'ha mantingut i, de fet, part de la doctrina sosté que la mencié expressa a
la creaci6 i refor¢ d'una posicié de domine ha impedit en moltes ocasions que la Comissi6 estenguera la seua actuacié més enlla de monopoli o
quasi-monopoli, encara que esta aproximacié ha anat corregint-se gradualment per a posar en el centre de l'analisi l'increment del poder de
mercat de les empreses després de la concentracid, que es relaciona amb la possibilitat per a les mateixes d'augmentar de manera rendible els
preus després de la concentracid. AAVV, Tratado de Derecho de la competencia. Union Eurpea y Espana, dirs. José Matia Beneyto, Jer6nimo Maillo,
Wolters Kluwer, 2017, pag. 69.

3 En la seua primera prohibicio, en I'assumpte Aerospatiale/ Alenia/De Havilland (1991), la Comissié va considerar, per exemple, que les quotes
de les parts no reflectien suficientment el seu poder de mercat després de la concentracié (aps. 13,18,22,52).

34 Reglament (CE) nim. 139/2004 del Consell, de 20 de gener de 2004 (arts. 2(2) i 2(3)).
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l'increment de la quota de mercat obtinguda; i els coordinats, que tenen en consideracio la situacié estructural del
mercat.

Reconeix esta Comissié que es tracta d'una analisi que introduix un cert nivell d'incertesa, perqué la valoracié que
es faca ve referida a un contra-factic futur, pero el sacrifici de part dels avantatges derivats de la seguretat juridica
de la ma d'un estudi estatic i centrat en les quotes de l'empresa, desatenent elements estructurals o d'incentius, en
primer lloc, és contrari a les analisis d'eficiéencia generalment aplicats per les autoritats de la competéncia en
l'actualitat i, en segon terme, ve ampliament justificat per la necessitat de fer una avaluacié economica, basada en
els efectes i dinamica, que comprehenda millor les conseqliéncies d'una operacié de concentracié. En efecte, es
tracta d'un test que té en compte les possibilitats que es produisquen efectes anticompetitius de tipus estructural,
aixd és, es valoren les operacions en funcié de la possible o eventual obstaculitzacié del manteniment d'una
competéncia efectiva de 'empresa resultant. No es demana una quantificacio estricta de l'efecte net de l'operacio,
perque és impossible, atés que estem parlant de fenomens hipotetics futurs, que poden estar impactats per molts
condicionants distints. En canvi, el que s'exigix és establir quin seria I'impacte esperat de la concentracié en els
mercats de referéncia, que demanda que l'autoritat pronostique i conctete els possibles problemes de competencia,
aprecie i argumente les raons pels quals es considera previsible que es produisquen els efectes anticompetitius. Pero
en cap cas marca com a estandard de prova que s'arriben a quantificar tals efectes o la probabilitat que es
produisquen.

Este hipotetic escenari post-concentracié es compara normalment amb les condicions competitives existents en el
moment previ a l'operacié. Encara que a vegades pot acudir-se a la comparacié amb futurs canvis que resulten
raonablement predictibles en el mercat, la coneguda com a “hipotesi alternativa” (com puguen ser possibles
entrades o eixides d'empreses, futures innovacions tecnologiques, llancament de nous productes, caducitat de
patents o altres drets de propietat industrial, liberalitzacié o obertura a la competencia, evolucié marc reglamentari,
etc.¥, perod també, per exemple, concentracions de segona ronda o concentracions defensives que poden produit-
se en alguns mercats3%). Aixo és, l'analisi prospectiva dels possibles efectes d'una concentracié ha de tindre en
compte quines seran les condicions de competencia tant en preséncia com en abséncia de la concentracié.

2.1. Quotes de mercat

Com s'ha posat en relleu en apartats antetiors, el mercat bancari espanyol és un mercat altament concentrat®, al
marge de l'operaci6 sol'licitada, en el qual les quotes de mercat indiquen que al voltant del 70% del mercat esta
repartit entre els quatre operadors més potents en practicament tots els segments estudiats (que quedarian en tres,
després de l'eventual autoritzaci6 de la concentracio) i que s'han mantingut relativament estables, vatiant de manera
ressenyable a conseqiiencia de la reestructuracié bancatia després de la crisi i les subseglients operacions de
concentracié que s'han anat succeint®®. Dit aixo, i malgrat que les principals operadores de banca tradicional
participen en tots els segments que s'han definit per la CNMC i CE en mercats bancaris i financers en
concentracions anteriors, la veritat és que les quotes que s'ostenten varien, encara que no significativament, entre
ells. Ara bé, malgrat haver-se tracat esta diferenciacié de mercats rellevants, els submercats o segments no poden
considerar-se tampoc compartiments estancs i aillats per diversos motius, entre altres: el primer radica en el fet que
el financament i l'operativa bancaria se servix dels mateixos recursos (finan¢ament cteueua), podent transferir-se

3 Directrius, ap. 9. Per exemple, en el cas Bayer/Aventis Crop Science (2002), en el qual la Comissié establix que la liberalitzacié d'un mercat
no sempre assegura la competeéncia efectiva, sobretot quan la regulacié imposa elevats costos i inversions per a nous entrants, com succeia en
el suposit, conseqiiéncia del compliment de les restriccions reguladores relatives a productes fitosanitaris.

3 Es tracta de fusions o adquisicions que ocorten en resposta a canvis en el mercat o moviments estratégics d'altres empteses. S6n operacions,
impulsades per empreses mitjanes o grans, en virtut de les quals estes es protegixen de ser adquirides fent-se menys atractives com Zarger de
compra. Este tipus d'operacions pot produir-se quan esdevenen canvis tecnologics, reguladors o del mercat, que impulsen rapides ones de
concentracions, que se succeixen rapidament al deslliga r i incentivar més operacions subsegiients.

Esta és la ra6 central per la qual s'han produit les operacions de M&A en el mercat bancari. SANFILIPPO AZOFRA, S:, GARCIA OLALLA,
M., TORRE OLMO, B., “Fusiones y adquisiciones bancarias: importancia de la gestién y el tamafio en las entidades europeas”, Informaciin
Comercial Espaiola, ICE: Revista de economia, n° 837, 2007, pags. 273-296.

37 Encara que d'acord amb el HHI, la concentracié és “moderada”, la CNMC ha considerat, en altres contextos, que pot considerar-se que un
mercat es troba concentrat quan els deu primers operadors representen el 80% del mercat i els tres primers més del 55%. Tals percentatges
poden limitar significativament la competencia, especialment si les empreses restants tenen quotes de mercat molt xicotetes. C119/2008
Distrirutas/Gelesa/Siglo XXI/Logintegral (2009).

38 El grafic publicat pel ECB mostra com, I'any 2000, la quota que controlaven conjuntament els 5 bancs de major entitat a Espanya aconseguia
el 40% del mercat, mantenint-se relativament estable esta moderada concentraci6 fins a 2009. No obstant aixo, en 2010, quan comenca la
reestructuracio, concentracio es disparen, controlant, en 2018, el 68,5% del mercat 5 bancs, augmentant, en 2023 (I'dltim any de la série del qual
hi ha dades), fins al 69,4%. (https://data.ccb.curopa.cu/data/datasets/ssi/ssi.a.es.122¢.s10.x.a1.202.2).
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riscos d'un segment a un altre; en segon lloc, que es tracta, en moltes ocasions de productes complementaris. A
més, les operadores tenen els seus recursos integrats, per a aprofitar economies d'escala i millorar l'experiencia dels
clients (per exemple, les dades d'un client en banca minorista poden utilitzar-se per a oferir productes en altres
segments, pero també se servixen de les mateixes estructures -plataformes, departaments, etc.-).

Es pacific, i aixi s'ha considerat tradicionalment, que els efectes nocius sobre la competéncia es produixen quan de
la concentraci6 resulta una empresa que té una quota de metcat especialment alta i l'operacié es produix amb una
competidora immediata®. No obstant aixo, i encara que és evident que com més gran siga la quota de mercat de
les patts concentrades, més probable sera que l'operacié puga obstaculitzar de manera efectiva la competéncia®,
l'obtencié o reforcament d'una posicié de domini ja no és un element essencial de la valoracié. De fet, no és que
no s'exigisca l'obtencié de posicions de domini en si mateixes (quotes per damunt del 50% del control del mercat)
a consequencia de l'operacio, sind que tampoc és determinant per a la valoracié que la quota de mercat resultant es
trobe per damunt de les dels seus principals competidors#!. En esta linia, resultats per davall de 40% de quota
també poden considerat-se perillosos per a la competencia efectiva, depenent d'altres factors com: el nombre de
competidors, la seua fortalesa, I'existéncia de testriccions a la capacitat o el grau de substituibilitat dels productes
de les parts, barreres d'entrada, etc.*2.

En qualsevol cas, encara que a nivell comunitati s'haja determinat un sol per davall del qual la probabilitat d'afectacié
al mercatia la competencia efectiva siga improbable (de no superar la nova empresa el 25% de quota)*? és necessari
aclarir dos questions. En primer lloc, ha de ser assenyalat que improbabilitat no equival a impossibilitat, i que, a
conseqiiencia d'aixo, i depenent de les circumstancies addicionals, haura d'analitzar-se cas per cas valorant indicis
distints de la quota, pero que tenen rellevancia en el funcionament del mercat. I, addicionalment, que este potencial
port segur consistix en el fet que no es trobe la quota de mercat resultant per damunt d'eixe llindar en el mercat
comu o en una part substancial d'este és, alguna cosa que, com es pot observar en les dades que obren en poder de
la Comissi6 i que ressaltarem linia seguida, no es dona en el suposit analitzat en totes les regions.

L'avaluacié de circumstancies addicionals a les quotes de mercat que ostente I'empresa post-concentracié cobra, a
més, especial rellevancia quan ens trobem davant mercats oligopolistics i fortament regulats, com el bancari. En
esta mena de mercats, encara que una operacié no complisca amb les condicions que apuntarien indubitablement
cap a l'aparici6é d'un innegable obstacle per a la competencia (aixo és, quota conjunta equivalent a una posici6 de
domini i quota conjunta per damunt de la dels competidors), la concentracié podria implicar, no obstant aixo, la
desaparicié d'una important font de pressié competitiva, tant per a la part promotora com per al mercat en el seu
conjunt (en el sentit de la resta d'operadors), obstaculitzant-se significativament la competéncia, facilitant i
proporcionant la coordinaci6 entre els diferents membres del resultant i reforcat oligopoli.

En l'escenari analitzat, s'ha calculat per la propia CNMC que, pel que fa al mercat minorista, que suposa el
percentatge més important de l'activitat total del mercat bancari, la seua repercussié de I'operacié jutjada a nivell
nacional en els credits és considerable. I este segment és central, perqué precisament és aquell en el qual patticipen
no sols consumidors finals (families -credit, credit al consum i crédit hipotecari, que és indispensable per a I'accés
a la vivenda i, a més, el tipus de contracte amb el qual es fidelitza i immobilitza als consumidors en una entitat-),
sind també petites empreses, que conformen en teixit empresarial del pafs. Aixi doncs, I'impacte del que succeisca
en este mercat té conseqiiencies economiques sistemiques en la mesura en que el sector productiu no pot operar
al matge del financament, que ha de ser competitiva, de manera que el maxim nombre d'operadors tinguen accés a
la mateixa en les millors condicions (preu, pero també qualitat) possibles.

Com reflectixen les dades, la quota conjunta nacional passaria a ser de [CONFIDENCIAL] amb quotes
relativament estables durant els dltims tres anys i representant Banc de Sabadell, respecte de la suma final un
[CONFIDENCIAL]. A nivell autonomic, en la Comunitat Valenciana, el resultat és encara més destacat (pel fet
que la quota de mercat del Banc de Sabadell supera la mitjana nacional a Espanya), passant a ostentar la nova entitat
un [CONFIDENCIALLJ; destacant, per provincies, l'abast a Alacant, on s'asseguraria la nova entitat una quota del
[CONFIDENCIAL], sent CaixaBank el segiient competidor amb una quota del [CONFIDENCIAL] de mercat.

3 Com més gran siga el grau de substituibilitat dels productes de les empreses que es concentraran, més probable que els preus vagen a
incrementar-se de manera significativa. Directrius, ap. 28.

40 Directrius, ap. 27

4 Directrius, ap. 25.

42 Directrius, aps. 17 ss Per exemple, en els crostiscs COMP/M.4439 Ryanair/ Aer Lingus 11 COMP/M.6663 Ryanair/ Aer Lingus 11, 'existéncia
de batreres d'entrada estructurals (accés a siofs congestionats) i legals, les modalitats d'entrada i expansié d'altres companyies, i els plans de
competidots reals i potencials, van suposar que Comissié no autoritzara la concentracié proposada en diverses ocasions.

4 Directrius, ap. 18
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Esta situaci6 pot qualificar-se a Alacant com semi-duopoli, en el qual més del 60% del mercat esta repartit entre
dos operadors.

En el subsegment de captaci6é de deposits (de families i Pimes), comptes corrents, d'estalvi i deposits a termini,
d'on s'obtenen gran patt dels recursos per a les operacions actives, els resultats no presenten una naturalesa distinta.
A nivell nacional, la quota conjunta de l'entitat concentrada aconseguiria el [CONFIDENCIALY]. En la Comunitat
Valenciana, la quota es reforcaria, una altra vegada a conseqiiéncia de la suma d'un petcentatge supetior de la quota
del Banc de Sabadell, la presencia del qual en la CV en este subsegment es troba per damunt de la mitjana en el
mercat nacional, incrementant-se fins a adquirir el [CONFIDENCIAL]. I, més concretament, a la provincia
d'Alacant, es presentatia amb un [CONFIDENCIAL] de quota de mercat agregada.

Finalment, en el marc de les sucursals i oficines, que representen gran part del cost en estructura (juntament amb
el personal), les xifres, especialment en la CV sén especialment preocupants. Es tracta d'un element que no sols
actua com proxy dels efectes sobre l'activitat i deposits (concentracié de sucutsals determina una extensié d'este
poder cap a mercats o segments connexos com el credit i el deposit), siné també com a indicador de qualitat del
servici prestat*. Aixi, les entitats concentrades passarian a tindre una quota conjunta del [CONFIDENCIAL] a
nivell nacional [CONFIDENCIAL]. En la Comunitat Valenciana, patticularment a la provincia d'Alacant, l'efecte
torna a ser significatiu, ja que la quota combinada de sucursals seria del | CONFIDENCIALY]. Encara que sembla
que queda acreditat que no es generaria cap monopoli de sucursals a nivell municipal®®, si que es consoliden
duopolis en 50 municipis a Espanya i, addicionalment, se supera la quota de mercat del 50% de l'entitat consolidada
(addicionant el Banc de Sabadell més del 15% de quota de mercat) en més de 96 municipis, molts dels quals es
troben en la Comunitat Valenciana. Més detalladament encara, s'ha detectat que, en descendir a I'analisi per codi
postal, es produix un solapament de sucursals de les dos entitats la concentracié de les quals es pretén en 738
casos*. Molt vinculat amb este apartat es troba el de la disponibilitat de caixers. Mentres que la concentracié a
nivell nacional representa una quota del [ CONFIDENCIAL] de l'entitat projectada, a Alacant, esta es duplica,
aconseguint un [CONFIDENCIAL].

En el segment relatiu a la banca corporativa, a nivell nacional l'entitat conjunta obtindria una quota en 2023, que
es correspondria amb el [CONFIDENCIAL] en credits i deposits a empreses (representant 1'addicié del Sabadell
més del 8%), amb un lleuger repunt respecte de 2022 a costa del mercat del Banc Santander; en banca privada; en
concret, ostentaria un [CONFIDENCIAL] amb una tendéncia lleugerament alcista a conseqiiéncia de I'augment
de la quota de Banc de Sabadell a costa de bancs distints a les quatre grans entitats; mentres que en /Asing i factoring
se saldatia l'operacié amb unes quotes del [CONFIDENCIAL] respectivament.

En Servicis de pagament, poden diferenciar-se varis subsegments: emissio de targetes, adquisicié i subministrament

TPV.

Sobre els servicis d'emissié de targetes de pagament, en el marc nacional, I'entitat resultant quedaria com el segon
operador del mercat, amb una quota del [CONFIDENCIAL] (representant el Banc de Sabadell un increment del
[CONFIDENCIAL] respecte d'esta xifra). Per part seua, CaixaBank ostentaria el [CONFIDENCIAL], com a
lider en este mercat i, finalment, el Banc Santander quedaria amb un [CONFIDENCIAL] (encara que en les
targetes d'us comercial, la quota [CONFIDENCIAL]. Es tracta d'un mercat que, a consequéncia de la directiva
PSD2%, que va entrar en vigor al gener de 2018 (aixo és, fa més de 5 anys) s'ha obert relativament a la competéncia
i a noves solucions de pagament, com a agregadors de comptes, proveidors de setvicis d'iniciacié de pagaments
(PISP) i proveidors de servicis d'informacié de comptes (AISP). Després d'este periode, en el qual s'ha permés
l'entrada d'operadors innovadors digitals (les conegudes com Big Tech 1 el sector Fintech) 1'éxit que han tingut, en
comparacié amb el poder de mercat que tenen estes empreses en altres sectors, pot ja avaluar-se que ha sigut, com
a minim, lent. De fet, el Action Pla de la Comissié Europea de mar¢ de 201748 sobre estrategia de la UE per a
enfortir el mercat dnic de servicis financers minoristes, orientat expressament cap al foment de l'entrada d'entitats
Fintech, va identificar una falta de competencia significativa en el mercat de servicis financers, especialment en
productes bancaris i assegurances. Va considerar llavors la Comissié que el mercat no estava prou obert a la

4 Com assenyala la propia CNMC en cita al BAE | la presencialitat és determinant a I'hora de demandar determinats servicis de banca minorista
4 Encata que, com a mostra I'Annex I, almenys s'ha detectat un municipi a la provincia d'Alacant en el qual si que es produix esta situacio: el
Poble Nou de Benitatxell

4 Annex I on es reflectix una analisi detallada de les oficines d'entitats de credit (restringint l'estudi exclusivament a bancs, caixes d'estalvi i
cooperatives de credit) existents a 30 de juny del any 2024 a la provincia d'Alacant, d'acord amb les dades del Banc d'Espanya.

47 Ditectiva (UE) 2015/2366 sobre servicis de pagament en tota la Unié Europea.

48 Communication from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Central Bank, The European Economic and
Social Committee and the Committee of the Regions, Consumer Financial Services Action Pla: Better Products, More Choice
(COM/2017/0139).
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innovaci6 i que la falta de competéncia entre els proveidors tradicionals de servicis financers limitava l'oferta de
productes i servicis, aixi com les oportunitats dels consumidors per a triar entre alternatives més economiques i
eficients. A consequiéncia d'estes observacions, el Action Pla va proposar mesures per a reduir les barreres d'entrada
l'existéncia de la qual també es va reconéixer.

El segment de setvicis d'adquisicié de l'operacié de pagament (adquiréncia) llanga uns resultats on la concentraci6
també és evident, perqué l'efecte projectat de l'operacié resulta en l'adquisicié d'una quota que equival al
[CONFIDENCIAL] del mercat en TPV i el [CONFIDENCIAL] en comerg electronic.

Per part seua, la quota que s'aconseguiria en subministrament i gestié de TPV (servicis técnics per a l'acceptacié de
pagaments en linia i caixers automatics) ascendix fins al [CONFIDENCIAL], limitant la innovacié en un segment
on hi ha poques opcions de maquinari i programari disponibles, generant mal enquadrament i un desajustament
amb les iniciatives adoptades en el marc d'emissié de targetes de pagament.

Finalment, sobre la gestié i comercialitzacié de fons de pensions, el resultat seria d'un [CONFIDENCIAL]
respectivament. Incrementant-se, no obstant aixo, si es fa un desglossament més detallat, la quota de mercat per a
la comercialitzaci6 de plans de pensions individuals al | CONFIDENCIAL], de nou, a la provincia d'Alacant. El
mercat de la comercialitzacié i gestié té impacte, a més, des de la perspectiva de la integracié vertical. Els bancs
poden comercialitzar plans propis o en col-laboracié amb gestores externes (banc distribuix plans de pensions
d'altres entitats). Molts dels grans bancs espanyols compten amb les seues propies societats gestores de fons, la
qual cosa els permet oferir plans de pensions propis. Pero, a més, poden comercialitzar, com a intermediatis o
agents, els productes d'altres gestores. La competéncia reduida en este mercat pot generar problemes propis
d'integracié vertical, com de preferéncia pels productes del banc en la comercialitzacié i promocié, servir-se de la
base de clients del banc, venda creuada, etc. Afectant, evidentment, a 'amplitud i qualitat de l'oferta dels productes
que reben (comissions i rendibilitat), pero també aiglies amunt a gestores independents, que tindran problemes de
penetracié en el mercat i de competéncia.

Estes dades revelen un grau de concentracié preocupant en molts dels segments i amb especial impacte en algunes
regions per a determinats mercats (fonamentalment en banca minorista). Encara que puga considerar-se que el grau
de concentraci6, mesurat a través del HHI, llanca uns resultats moderats, esta és una indicacié merament inicial de
la pressié competitiva eventual després de la concentracié (assumint-se tradicionalment que indexs per davall del
25% de quota de mercat i un IHH corresponent a menys de 1000 o entre 1000 1 2000 -amb un delta inferior a 250-
no solen ser preocupants) que ha de complementar-se amb una altra série d'elements indiciatis. Precisament per
esta naturalesa purament orientativa, les valoracions obtingudes amb este calcul poden matisar-se en funcié de
diverses circumstancies®, com, per exemple, el numero i fortalesa dels competidors, existéncia de restriccions a la
capacitat, grau de substituibilitat dels productes, etc. Igualment, hem de ser conscients que este index penalitza,
sobretot, quan una empresa ostenta una quota extremadament alta (per exemple, una sola empresa representa el
60% de quota, quedant la resta del mercat altament fraccionat). Els resultats son més moderats si en suposits
proxims a l'oligopoli, com és el cas, la qual cosa contribuix en gran manera a explicar el resultat esmorteint del
index en aplicar-se a la concentracié analitzada. Precisament per aixo, las conclusions han d'aproximar-se amb
cautela. Aixf, res revela sobre el comportament de les empreses, si competixen agressivament o no,
independentment de les seues quotes, ni tampoc reflectix les batreres d'entrada, o 'elasticitat de la demanda, etc.

Al fil d'estes carencies del HHI, existixen uns certs factors addicionals, encara relatius a la quota de mercat, perod
des de perspectives dinamiques i parant esment a com s'interrelaciona amb la dels altres operadors, en els quals
volem incidir, ja que ens sembla que tornen la concentracié analitzada en una operacié que presenta trets que la
fan especialment perillosa per a la competéncia.

En primer lloc, ha de ser recordat que la concentracié es produix en un mercat que, prévia operacio, ja amb caracter
previ a 'operacié, es troba moderadament concentrat i en el qual el grau de concentracié augmentaria de manera
sensible de resultes de l'operaci6é (s'adquitix a un competidor directe, que exetcia potencialment una pressié
competitiva considerable®, no perque fora una empresa discola, de nova entrada o innovadora, sin6 per la quota
de mercat que representava, sent un dels més rellevants a nivell espanyol (el quart respecte en el parametre de quota
de mercat, amb quotes, en la major part de mercats, per damunt del 10%?3') i perque ha seguit unes estrategies en

4 Per exemple, que el competidor que controla siga potencial o nouvingut al mercat, siga un innovador important, tinguen nombroses
participacions creuades entre competidors en el mercat, es tracte d'una empresa discola, hi haja ja indicis de coordinacié en el mercat i una de
les parts tinga una quota de mercat superior al 50%.

50 Directrius, ap. 37.

51 Existixen exemples de concentracions en les quals les parts ostentaven quotes allunyades de les quals tradicionalment es consideren posicié
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el mercat sensiblement distintas com, per exemple, centrar la seua activitat en el segment empresarial (Pimes) a
diferéncia d'altres bancs més generalistes amb major diversificacié en banca minorista, igual que té un fort
posicionament en diverses comunitats autonomes (CV, Catalunya, Illes Balears), la qual cosa determina que, encara
que a nivell nacional I'impacte de la seua addicié es diluisca, la quota addicional que aporta és considerable en
territoris molt concrets.

Un dels elements de valoracio es relaciona amb si el competidor pretesament controlat ha actuat en el passat com
a important font de competéncia. Es tracta d'una comparacié amb un passat que es pressuposa competitiu. El
mercat bancari no sembla ser-ho perque en un escenari pre-concentraci6é, com ha quedat exposat, este ja estava
considerablement concentrat. Encara que indicadors tradicionals com a preus elevats de manera prévia a la
concentracié o la probabilitat que els competidors augmenten el subministrament davant el possible augment de
preus®? tampoc soén diriments al tractar-se d'un mercat on la contraprestacié depén en gran manera d'una série
d'indexs fixats per I'"Administracié, igual que la contractacié de productes també es troba considerablement
determinada per la politica expansionista o restrictiva del BCE, trobant-se les possibilitats d'actuacié limitades per
la regulaci6 bancaria (per exemple, amb ratios de palanquejament i els riscos als quals poden exposar-se), si que pot
destacatr-se una circumstancia: s'observen alts margens de beneficis abans de la concentracié®, de lus que les
propies entitats fan gala, referint-se a este aspecte i a la relativa anormalitat del mateix de manera reiterada en les
comunicacions als seus accionistes alguna cosa que, en principi, si hi haguera competéncia, i especialment en tractar-
se de substituts quasi perfectes, no haguera de passar>.

La part més problematica del jui que ha de ser realitzat, no obstant aixo, radica a analitzar si la concentracié permet
crear una estructura de mercat que facilite la col'lusid, aixo és, que la faca no sols possible, siné plausible en atencio
a l'existencia d'efectes coordinats, alguna cosa que sembla particularment cert en el mercat bancari. Es considera
que quan els operadors en qiiestié disposen de quotes de mercat més similars, un semblant nivell d'integracié
vertical o una estructura de costos semblants, com succeix en el mercat bancari espanyol, poden afavorir estes
condicions. I permet que en una coordinacié tacita sense necessitat de recérrer a un acord col-lusori®® que genere
que les empreses no competisquen entre si, sind al contrari, alineen el seu comportament respectiu, incrementant
las condiciones i declinant qualsevol forma de guerra de preus®.

Entenem que esta concentracié pot facilitar o tornar si cap més estable o efectiva la coordinacié entre empreses
que ja s'estaven coordinant abans de la concentraci6é®’. En general, es considera que estos efectes sén més probables

de domini (20-30%), que, sumades a altres elements, com el grau de concentraci6 sota (existint empreses de grandaria relativament significativa,
encara que estant el 50% del mercat fragmentat en xicotets operadors) i que l'increment que suposava l'absorcié d'una de les empreses (per
davall del 5%), on es va descartar l'existéncia d'efectes anticompetitius (COMP/M.7184 — Matine Harvest/Motpol). Perque aci la quota que
s'adquirix del Banc de Sabadell és considerable.

52 Directtius, ap. 32.

3 De fet, en revisar les estadistiques oferides una altra vegada pel BCE, s'aprecia , per exemple, que els bancs espanyols remuneren els deposits
de families a la vista molt per davall dels bancs d'altres Estats del nostre entorn, en un 0,19, i a les empreses, 0,68 (pet exemple, a Alemanya es
fa en un 0,57 i 0,98 respectivament)(https://data.ecb.curopa.cu/main-figures/bank-interest-rates/deposits). I, a més, amb una tendencia,
decreixent des de 2000, independentment dels cicles de tipus elevats o baixos
data.ecb.curopa.cu/data/datasets/mir/mir.m.es.b.121.a.r.0.2250.cur.n). Per part seua, els préstecs tenen uns interessos de 7,42 per a
families i 4,32 per a empreses, per damunt en els dos casos de la mitjana europea (https://data.ccb.curopa.cu/main-figures/bank-interest-
rates/loans?tab=corporations), marcant-se en este cas clarament el cicle de tipus elevats en 2022 per al cas de les empreses, perd mantenint-se
estable per al cas dels particulars
(https://data.ecb.europa.cu/data/d
5* Directrius, ap. 28.

5 Senténcia TPI Assumpte T-342/99, Airtours plc contra Comissié de les Comunitats Europees, ap. 61, oferix una definicié de posici6
dominant col-lectiva «Per consegiient, pot crear-se una situacié de posicié dominant col-lectiva que obstaculitze de manera significativa la
competéncia efectiva en el mercat comu o en una part substancial d'este a conseqiiencia d'una concentracié quan, tenint en compte les propies
caracteristiques del mercat de refereéncia i de la modificacié que provocatia en la seua estructura la realitzacié de l'operacio, esta donaria lloc al
fet que cada membre de l'oligopoli dominant, sent conscient dels interessos comuns, considerara possible, economicament racional i, per tant,
preferible adoptar de manera duradora una mateixa linia d'accié en el mercat, amb la finalitat de vendre per damunt dels preus competitius,
sense necessitat de celebrar un acord o recérrer a una practica concertada en el sentit de l'art. 81 ce (veure, en este sentit, la Senténcia Gencor
c. Comissid, abans citada, apartat 277), i aixo sense que els seus competidors actuals o potencials, ni els clients, ni tampoc els consumidors,
puguen reaccionar d'un mode efectiun.

5 Els models de Cournot i Bertrand, que afonen les seues arrels en la teotia de I'equilibri no-cooperatiu de Nash, determinen que les empreses
en un régim simplificat de duopoli no coordinen el seu comportament, siné que determinen les seues variables de produccié i preu en funcié
del que creuen que faran els seus competidors. El model aconseguira el seu punt d'equilibri quan les dos empreses hagen correctament conclos
la quantitat o preu que produira el seu competidor i hagen adaptat la seua produccié i preu respectivament. D'esta manera, cada emptesa produix
la quantitat que maximitza el seu benefici, donada la produccié dels seus rivals.

57 Les proves d'una coordinacié realitzada en el passat sén un element important si les caractetistiques del mercat de referéncia no han canviat
de manera apreciable o si no és probable que ho facen en un futur proxim, Directrius, aps. 40, 43.

atasets/mir/mir.m.es.b.a2b.a.r.a.2250.eur.n).
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quantto menys complex, amb productes poc diferenciats, més estable> i menys poblat siga l'entorn economic,
alleugerint els problemes i desajustaments que poden produir-se en la coordinacio, alguna cosa que, com hem
assenyalat, concotre en este mercat en el qual, per exemple, es produix un cert nivell d'homogeneitzacié dels
productes en servicis basics, la contractacié és en massa amb condicions generals, els preus base dels que es partixen
sén indexs publics transparents® i disponibles per a tots, existint, addicionalment, diverses entitats de supervisié
constantment elaborant, en les seues facultats de control, informes sobre la marxa dels mercats, i comparadors
digitals piblicament disponibles®. Els preus (interessos) es fixen de manera relativament senzilla presentant clares
simetries en les seues estructures i composicié entre les empreses del sector. Encara que és cert que s'operen
xicotetes variacions en els diferencials, es partix generalment d'unes xifres estandard (indexs de referéncia publics
-Euribor-, tipus d'interés fixats pel BCE i tipus de préstec interbancari), que només posteriorment es modifiquen en
funcié de les condicions personals del contractant, depenent també del seu poder de negociacié. No obstant aixo,
el punt de partida en la determinacié del preu, que té un impacte innegable en el resultat final, és bastant homogeni
en el sector bancari, especialment en banca minorista. Addicionalment, les empreses tenen estructures de costos
bastant similars (origen del financament els bancs -interna i externa-), amb quotes de mercat bastant proximes,
igual que les possibilitats d'integracié vertical (asseguradores)©l.

Finalment, ha de ser assenyalat que no considerem que el mercat bancari haja sigut alié en el passat a esta mena de
fenomens coordinats. Els contractes bancaris sén, en la seua majoria, contractes atipics, sense un regim juridic de
Dret privat determinat per cap norma que requerisca I'aparicié d'elements fixos i, per tant, on la llibertat de les parts
és quasi absoluta. Malgrat este llen¢ contractual en blanc que se'ls oferix, porta la jurisprudéncia espanyola observant
uns fenomens d'alineacié de condicions, especialment il-legals, en este mercat, que ha afectat, sobretot, a
consumidors i Pimes®, en materia, també, de defensa de la competencia®.

3 S'entén que un creixement intern substancial d'algunes empreses en el mercat o la freqiient entrada de noves empreses poden ser indicis que
la situaci6é no és prou estable perqué la coordinacié tresulte probable (Directrius, aps. 44 i 45), alguna cosa que esta lluny d'esdevindre en el
mercat bancari espanyol.

% Com més transparent és el mercat, més senzill és realitzar un control de les desviacions de comportament de les empreses. Esta transparencia
depén, entre altres, de com es produixen les transaccions en un mercat; és alta quan el mercat és obert i baixa quan els compradors i venedors
negocien confidencialment i de manera bilateral, alguna cosa que, en banca minorista, succeix relativament poc en existir escas poder de
negociaci6 (Directrius, aps. 50).

¢ Directtius, ap. 47.

¢! Directrius, ap. 48.

62 Per exemple, sembla curids que, en el passat, quan s'ha demandat per la inclusié de determinades clausules abusives en els contractes en massa
i d'adhesié amb consumidors (en el segment minotista), els litigis hagen afectat transversalment la major part dels operadors de banca tradicional.
Encara que es cert que no sempre afectavan a tots els grans bancs de la banca tradicional, si que es pot observar una tendencia generalitzada
cap a la reproducci6 d'esta mena de comportaments. Alguns bancs més xicotets es van mantindre al marge d'estes practiques, la qual cosa és
positiu, perd esta circumstancia subratlla al seu torn un fenomen preocupant: que la competéncia que exercix este tipus d'operadors és
testimonial, al no haver aconseguit fer la pressié suficient per a excloure estes clausules en els contractes amb els grans bancs.

Este és un escenati que no s'ha produit precisament de forma aillada. Podem observar este fenomen d'alineacio, entre altres, en relacié amb les
clausules sol, dirigides a limitar I'impacte de la baixada dels tipus d'interés en hipoteques de tipus variable; pero també ha succeit amb els gastos
hipotecaris, obligant els clients a assumir la totalitat dels costos relatius a la notaria, registre, gestoria, etc., en contractar un préstec hipotecari.
Aixi mateix, s'ha produit en clausules relatives al venciment anticipat, que permetien al banc reclamar la totalitat del préstec per I'impagament
d'una sola quota. Les clausules de penalitzaci6 relatives a interessos de demora excessius han patit una alineacié similar; també, en alguns casos,
I'ds d'indexs alternatius a I'Euribor que han sigut objecte de controversia per falta de transparéncia, etc.

Els canvis en el mercat i l'eliminacié d'esta mena de clausules no han vingut de la pressié competitiva i les dinamiques internes del mercat, sind
que només s'han produit de la ma de jurisprudéncia, espanyola i europea, i del canvi de la normativa (Llei 5/2019, de 15 de marg, reguladora
dels contractes de crédit immobiliari).

Encara que no s'ha considerat per les autoritats de competencia que estiguérem davant practiques col-lusories, estes tendéncies si que semblen
revelar una falta de diferenciaci6 en el sector, que també s'ha estés cap a altres productes, com, pet exemple, els servicis de pagament o deposits.
Aixi, es pot observar que es fixen comissions similars per servicis basics com el manteniment de comptes, emissi6 de targetes, transferéncies o
retirada d'efectiu en caixers aliens a la seua xarxa, etc. Este fenomen, per exemple, va cridar l'atenci6 en 2021, quan moltes entitats van comengar
a cobrar comissions de manteniment a clients sense vinculacié especifica, com domiciliar la nomina o contractar altres productes financers. I
encara que alguna d'estes practiques puga respondre als estandards del mercat, com, per exemple, la introduccié de campanyes comercials
similars de manera simultania (promocions d'hipoteques a tipus fix, etc.), o no incrementar la contraprestacié en els casos de deposits i comptes
d'estalvi quan els tipus d'interés es van elevar argumentant excés de liquiditat, en qualsevol cas, es tracta d'una situaci6 que sens dubte reflectix
una falta de diferenciaci6 real entre entitats.

Sense oblidar, per descomptat, I'escandol de les patticipacions preferents o els bons convertibles, que va afectar a practicament totes les entitats
de la banca tradicional (entre altres, Bankia, Novagalicia Banc, La Caixa, Caixa Catalunya (Catalunya Caixa), Banc Popular, Banc de Valencia,
etc.). En este cas, el que es qiiestiona és l'alineaci6 en la (qiiestionable) qualitat i forma (falta de transparéncia) en la qual es comercialitzen una
serie de productes d'inversié i estalvi.

En esta linia, i com observa la propia CNMC en la seua proposta de resolucié en analitzar l'impacte de la concentracié sobre la possibilitat de
redirigir els clients del Sabadell cap als productes del BBVA de manera automatica, s'arriba a la conclusi6é que “els productes de les dos entitats
tenen unes condicions bastant similars en termes de comissions i condicions” i, quan s'observen diferéncies, es posa en relleu que les condicions
son pitjors en el BBVA.

%3 Encara que I'Audiéncia Nacional ha anul-lat molt recentment les multes de 91 milions d'euros imposades per la CNMC als quatte grans bancs
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Considerem que ens trobem, en consequéncia, enfront d'un escenari clarament oligopolistic, on la concentracié
sol'licitada comporta l'eliminacié d'importants pressions competitives, entre si i per a la resta dels competidors.
Entenem per aix6 que l'operacié pot donar lloc al refor¢ d'una posicié de forca en el mercat, que generara
l'oportunitat per a dur a terme conductes d'explotacié d'esta, perod, sobtetot, que originara un risc sensible de
coordinacié entre els membres de l'oligopoli, independentment que 'entitat resultant no tinga una quota de mercat
apreciablement superior (o en absolut superior) a les dels seus competidors més proxims. No és una situaci6
extraordinaria que les agéncies de competéncia obsetven estos escenaris també com altament arriscats® rad per la
qual han requerit habitualment de l'oferta d'uns compromisos prou atractius com per a aprovar l'operacid®, alguna
cosa que no entenem que concorrega en el present cas (vegeu l'apartat relatiu als compromisos).

2.2. Barreres d'entrada i expansio

L'entrada de nous competidors com a factor compensatori atendible requerix que es complisquen tres condicions.
En primer lloc, que esta siga probable, la qual cosa depén de l'existéncia de barreres d'entrada en el mercat de
referéncia, siguen estes de naturalesa legal, técnica o estratégica. En segon lloc, que la entrada es produisca amb
suficient promptitud, aixo és, que hos competidors potencials han de poder accedir al mercat amb la suficient
rapidesa i perseveranca com per a impedir I'exercici del poder de mercat. El compliment d'este requisit depén de
les caracteristiques i dinamica del mercat en questid, aixi com de les aptituds que demostren posseir els competidors
potencials. Finalment, la entrada ha de tindre una magnitud i abast suficient com per a impedir que la concentraci6
tinga efectes anticompetitius, aixo és, ser prou important com per a dissuadir a les parts de la concentracié de pujar
els preus.

L'analisi de les barreres d'entrada respecte del mercat i sector en la concentracié que ens ocupa ha de partir del
reconeixement que, a Espanya, el sector bancari esta liberalitzat, havent-se eliminat gran part de les barreres
d'entrada juridiques que tradicionalment havien existit. Igualment, pot considerar-se que tots els operadors tenen
almenys, potencialment, accés a la tecnologia necessatia per a operar en este, i que la informacié sobre els preus és
completa i esta disponible per als consumidors i entitats.

No obstant aixo, estes afirmacions han de ser matisades fortament. En primer lloc, perqué es tracta d'un mercat
que, si bé liberalitzat, esta també moderadament concentrat® i intensament regulat (per mitja de normativas
nacional, europea i internacional), la qual cosa impacta sobre molts aspectes de l'operativa bancatia i afavorix, en
pro de l'estabilitat del sistema, la consolidacié de grans bancs (ratios de palanquejament i solvéncia, exigencia de
matalassos de capital, preferéncia per divetsificacié d'actius i preséncia internacional, etc.). I, en segon terme, perqué
els recursos necessatis per a entrar i mantindre's en el mercat sén considerables (per exemple, es tracta d'un sector
on els beneficis de les economies d'escala i abast son considerables, la qual cosa genera un funcionament més
ineficient d'aquelles empreses de dimensi6 reduida o amb xarxes comercials menys rendibles; aix{ mateix perque
el desenrotllament de la banca en linia de manera que produisca eficiencies realment considerables i amb aixo de
verdaders avantatges competitius requerix d'un necessari control de dades del que els nous entrants dificilment
disposen -a excepcid del que pot succeir amb els BigTech que, com hem vist, també esta enfrontant problemes

(Banc Santander, BBVA, Banc de Sabadell i CaixaBank) per concertar-se per a fixar el preu per damunt dels preus en condicions de mercat dels
derivats que eren utilitzats com a cobertura del risc de tipus d'interés associat a credits sindicats per al financament de projectes, la declaracié
d'infraccié es manté.

64 Per exemple, en el cas Hutchinson 3G Austria/Orange Austria (M6497 (2012)) es produia una reduccié dels operadors de xarxes de
comunicacions mobils a Austria de quatre a tres: les parts (quart i tercer operador respectivament abans de la fusié) amb una quota global de
mercat per un nombre total d'abonats del 20-30%, Telekom Austria, amb el 40-50% i T-Mobile amb el 30-40%. A pesar que la concentracié
donava lloc sol'a el tercer operador austriac, amb una quota més baixa que les dels altres dos operadors, la Comissi6 va identificar problemes
de competencia, a saber, efectes unilaterals, donada I'eliminacié d'Orange del mercat minorista de la prestacié de setvicis de comunicacions
mobils a clients finals. Entre els principals factors que es van tindre en compte: I'estructura del mercat, ja molt concentrat, i sense perspectives
d'entrada de nous operadors, els alts coeficients de desviament entre les parts, els importants margens aconseguits i la importancia de les parts
abans de la concentracié quant a l'adquisicié de nou negoci. La Comissié va considerar que Hutchinson 3G era una important for¢a competitiva
en el mercat que contribuia al fet que els preus en ell anaren baixos en comparacié amb els altres estats membres i va estimar que els incentius
per a competidor de manera agressiva disminuitien a conseqiiencia de la concentracié. L'analisi de la Comissié preveia una important pujada de
preus per part de l'entitat resultant de la concentracié en segments determinats, que no seria compensada de manera completa i efectiva ni pels
seus competidors ORM (que no tenien incentius per a augmentar l'oferta i baixar els preus en resposta a tal pujada) ni pels operadors virtuals o
altres proveidors de setvicis actius en el mercat austriac.

65 M.3653- Siemens VA Tech (2005) on es va aprovar l'operacié condicionada a una serie de compromisos entre els quals podien trobar-se
obligacions de desinversié (alienar una série d'activitats i actius relacionats amb els segments on la concentracié podria haver reduit
significativament la competéncia), venda de parts del negoci (en el sector de I'automatitzacié industrial), etc.

% A Espanya s'ha considerat barrera d'entrada la concentracié de 'oferta, la posicié de mercat, la grandaria de les patts i dels seus principals
competidors. (expedient C-0098/2008 Gas natural/Unién Fenosa).
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d'accés al mercat-). Igualment, es tracta d'un sector en el qual la confianca del s consumidors en les entitats és clau
per a l'estabilitat i rendibilitat de l'activitat, afavorint estes circumstancies als incumbents i la seua reputacié i fent
complicat que, almenys en determinats segments, hi haja una tendencia a la contractaci6 en linia a conseqiiencia de
la falta de confianga en la seguretat digital®’, perd també per qliestions generacionals on s'aprecia una falta de
familiaritzacié amb les tecnologies digitals®®, i una preferéncia per la contractacié fisica®, especialment quan el
producte és complex.

Estes circumstancies determinen que la competéncia potencial, que normalment és rellevant en mercats de
productes relativament homogenis, jugue un paper reduit en el mercat bancari perque és improbable que els
competidors augmenten substancialment els seus subministraments. L.a mera existencia de capacitat de produccio
disponible no significa necessariament, no obstant aixd, que puga descartar-se automaticament el risc d'efectes
anticompetitius, en tant que no n'hi ha prou que els competidors disposen d’esta capacitat, siné que a més han de
donat-se els correctes incentius perque s'empre degudament.

D'altra banda, han d'analitzat-se igualment les barreres especifiques vinculades al canvi de clients entre entitats, i
en quina mesura compten aquells amb alternatives viables a les quals acudir en un mercat com el bancari on estes
s6n habitualment limitadas (i cada vegada més, a causa de les successives concentracions)™. I aixo no sols per esta
escassetat de proveidors alternatius, siné perque el canvi implica costos considerables (sobretot en un segment
minorista on predominen els préstecs hipotecaris). Encara que és cert que el marc normatiu actual facilita este canvi
en el que concernix, entre altres productes, a comptes corrents, fons d'inversié, plans de pensions i hipoteques, en
moltes ocasions els costos de canvi s6n considerables i van més enlla del que la simplificaci6 i facilitacié merament
juridica dels mateixos pot aspirar a llimar”!. Aixi, pot condicionar-se a una serie de conductes per part dels clients
que ho obstaculitzen en la practica -des d'impediments relatius a l'accés a la informacio, a l'execucié material
(escassetat d'oficines i d'horatis d'atenci6 al public), penalitzacions economiques, tant directes com indirectes (en
moltes ocasions, es contracten productes vinculats que oferixen una série de beneficis que, en diversificar entre
bancs, es perden, reduint-se, per tant, la competéncia en mercats connexos d'aquells productes amb els quals es
fidelitza al consumidor, com el préstec hipotecari per a vivenda)-. S6n estes barreres que tén un efecte considerable,
atés que si l'operadora resultant decidira unilateralment incrementar els seus preus després de I'operacid, els seus
clients s'enfrontarien a dificultats no menors per a trobar fonts alternatives de subministraments. L'operacio, a
més, afectara especialment clients vulnerables que tradicionalment hagen recorteguts a les dos parts a fi d'obtindre
uns preus competitius i per a les quals els costos referits tenen una major importancia relativa.

Igualment, en el mercat bancari, molts dels contractes que se subscriuen sén de llarga duracié, prolongant-se durant
anys i amb clausules de penalitzaci6 per a suposits en els quals es desitge rescindir els contractes anticipadament.
Estos clients han de ser considerados com especialment vulnerables als augments de preus, de la mateixa manera
que aquells que tradicionalment hagueren recorregut a les dos empreses que es concentraran a fi d'obtindre preus
competitius.

Addicionalment, considerem que l'entitat fusionada estaria en condicions d'impedir l'expansié dels seus
competidors™, no sols a conseqliéncia de practiques agressives de competéncia™, siné d'una seglient onada de
concentracions amb les quals puga fagocitar-se els xicotets operadors que encara exercixen una certa pressio
reminiscent en alguna concreta veta de mercat .

2.3. El poder de la demanda

El poder de negociacié de la demanda és considerat en l'analisi tradicional de concentracions com a factor
compensatori en entendre que esta pot contrarestar els efectes anticompetitius si disposa de poder de negociacié
suficient i efectiu. Esta possibilitat, en un mercat amb una demanda amb les caracteristiques del mercat de

07 PWC, “Digital Banking Survey”, 2019.

% Deloitte, “Global Banking Consumer Survey”, 2020, Accenture, “2020 Banking Study”, 2021.

6 Capgeminis, “World Retail Banking Report”, 2020.

70 Directrius, ap. 31.

7 Arteplegant la CNMC una manifestacié del Banc de Sabadell on s'argumenta que la taxa d'aband6 d'una entitat bancatia per consumidors és
del 8,1%.

72 Directrius, ap. 31.

73 Directrius, ap. 36.

7 Que també poden produir-se com la clara reticéncia i agilitat a obrir I'accés a la banca oberta, malgtrat la normativa PSD2, que obliga a
compartir dades amb tercers autoritzats, que podtien ser les noves Fintech, al-legant raons de ciberseguretat

75 Directrius, ap. 64 ss
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financament, no obstant aixo, és altament quiestionable. Aix{, han de considerar-se dos elements: la concentracié
de la quota de la demanda, pero també l'elasticitat d'esta.

Per una part, és public i notori que, en el segment de banca minorista, la demanda es troba altament atomitzada, la
qual cosa impedix individualment, exercir pressié per a combatre eficagment unes taxes de concentracié com les
que llancaria l'entitat post-concentracié. Es possible considerar que la demanda puga actuar com a poder
compensatori en banca corporativa, per exemple, per a alguns clients grans de negociar amb el proveidor per la
seua grandaria i importancia comercial. No obstant aixo, no pot concloute's que el poder de negociacié de la
demanda compense suficientment els efectes negatius de la concentracié si només garantix que un segment
determinat dels clients, amb una particular fortalesa de la negociacié, puga quedar a resguard del previsible augment
significatiu dels preus o d'un empitjorament d'unes condicions determinades’.

Sobre l'elasticitat, entesa com la capacitat de reaccié davant increments o variacions de les condicions oferides per
l'entitat, tampoc sembla probable que existisca capacitat per a trobar alternatives creibles sense retards excessius,
almenys en el segment de banca minorista, on les necessitats de credit i els llargs processos de negociacié, sén
petemptoties quan s'acudix a ell.

3. ELS REMEIS PROPOSATS

Les concentracions que presenten problemes de competéncia poden ser, no obstant aixd, autoritzades si tals
obstacles observats per I'autoritat es resolen de manera adequada i suficient a través dels anomenats “compromisos”
o “remeis” (art. 59 LDC169.5 Reglament), 'objecte del qual és el d'articular les condicions estructurals’” necessaries
perqué la competeéncia efectiva, amenagadona per 'operacid, no resulte afectada o puga restablir-se. I la carrega de
la prova de la resolucié del problema concurrencial descansa sobre la part promotora’.

En ser I'objectiu central declarat de la proposicié d'estos remeis l'aconseguir una certa garantia d'una estructura de
compreu competitiva, sembla que el més convenient per a aconseguir esta fi sén els compromiss estructuralés (que
comprenen no unicament desinversions, siné que es poden oferires férmules alternatives com a rescissié d'acords
d'exclusivitat, donar accés a competidors, o concedir llicencies, compartit determinades infraestructures, reduir
barreres d'entrada, etc.). No vol aixo significar que les autoritats descatrten prima facie els remeis de comportament
pur, que poden ser oportuns per a concentracions verticals i conglomerades, pero s'exigix per a tals suposats una
prova de la seua efectivitat més elevada’.

D'altra banda, els remeis proposats han d'abordar tots els problemes de competeéncia plantejats per la concentracié
i hauran de ser proporcionats al mal identificat®’, complets i efectius®!, considerant-se que lus compromisos relatius
al comportament futur de l'entitat procedent de la concentracié només s'admetran excepcionalment en
circumstancies molt concretes, en entendre que, per exemple, compromisos que consistisquen a no pujar els preus,
no reduir les gammes de productes o suprimir marques, etc., no eliminaran en general els problemes de competéncia
derivats de solapaments horitzontals®.

Els compromisos a analitzar en la concentracié plantejada comprenen una seérie de mesures.

Sobre els compromisos en trelacié amb els clients vulnerables (duracié de 3 anys), l'entitat resultant els oferira un
producte nou (Compte per a clients vulnerables) als qui informaran que poden contractar el mateix en la seua
pagina web. L'autoritat considera que, precisament el fet d'haver-los identificat com a clients pertanyents a esta
classe, amb menor accés a mitjans digitals i major dependencia de servicis fisics, al requerir que estos clients
contracten el producte en linia, es contradiu I'objectiu del compromis. Addicionalment, es permeten dos retirades
exclusivament de diners en efectiu sense carrecs en una xarxa d'oficines que es veura igualment afectada (i dos
ocasions més a través de “correus cash”, que no esta disponible en totes les oficines de correus o que ha de ser

76 Directrius, ap. 67.

77 Comunicacié de la Comissi6 relativa a les solucions admissibles conformement al Reglament (CE) n o 139/2004 del Consell i al Reglament
(CE) n 0 802/2004 de la Comissi6 (2008/C 267/01) (d'ara en avant, “Comunicacié”), ap. 151 17 preferint els compromisos de cessio.

8 Comunicacio, ap. 7.

79 ROSENTHAL, THOMAS, European merger control, Nomos, 2010, pag. 266. I I'expedient COMP/M.2220., aps. 531 ss.

80 Senténcia del Tribunal de Justicia (Gran Sala) de 14 de desembre de 2006, Alrosa v. Comissio, assumpte C-441/04 P, on s'arreplega un mandat
dirigit a la Comissié Europea, consistent en un deur d'actuar amb prudéncia i garantir que les solucions no siguen desproporcionades en relacié
amb els efectes anticompetitius de la concentracio.

81 Comunicacié, ap. 81 9.

82 Comunicacio, ap. 17.
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reservat préviament en aquelles considerades "punts d'atencié rural", genera una certa incertesa al no conéixer si hi
ha disponibilitat d'efectiu en tot moment), quan un dels aspectes problematics centrals és la desaparicié d'oficines
3
que els torna, al seu torn, en vulnerables. Este compromis no aborda adequadament les necessitats especifiques
dels clients vulnerables. Encara que sembla una mesura compensatoria, les restriccions i 'enfocament digital poden
S
incrementar l'exclusié financera.

Sobre els compromisos en relacié amb les comunicacions als clients (duracié de 18 mesos), l'autoritat de
competencia considera que la informacio i la transparéncia és un element indispensable de les relacions comercials
lleials i efectiu en la protecci6 dels consumidors quan existix competeéncia que els permeta adoptar decisions en
existir alternatives competidores. Asi, encara que la informaci6 sobre les noves condicions i com esta es transmet
és important, no mitiga el problema subjacent de pérdua d'alternatives competitives. Precisament, la distribucié de
mercat que resultaria de la concentracié apunta a un empitjorament de l'estructura del mercat i de les condicions
que els seran aplicables (per exemple, es concreta entre la informaci6 que se'ls propotcionara “les noves comissions
aplicables com a resultat de la modificacié”). En este sentit, semblaria també raonable que, en lloc de proporcionar
informacié sobre les millores dels productes “equiparables o millors” per a la contractaci6 dels quals complisquen
les condicions, se'ls apliquen directament previ subministrament d'informacié. La transpaténcia és necessaria, perod
insuficient per a mitigar els efectes adversos d'una estructura de mercat menys competitiva. Este compromis no
resol el problema de fons.

Sobre els compromisos en relacié amb el manteniment de la preséncia fisica a través dels que assegura no abandonar
(ni substituir per agent, ofibus o caixer) cap municipi en els quals a conseqiiencia de I'operacio siga present alguna
de les parts i només una o cap oficina competidora (duracié de 3 anys), considerem que és un compromis insuficient
que permet, com s'obsetva en les exclusions, tancat totes les oficines de 'entitat resultant a excepcié d'una per
municipi. Igualment, es compromet a no tancar oficines de la nova entitat resultant quan no hi haja una altra oficina
de les patts a una distancia inferior a 300 metres. Aix{ mateix, s'obliga a mantindre oficines en codis postals en els
quals el nivell de renda no depasse determinat llindar. L'horari de les oficines del Banc de Sabadell que es
mantinguen i que disposen de servici de caixa mantindra el servici en el mateix horari. Al reduir el nombre d'oficines,
augmenta la carrega de treball en les oficines restants, la qual cosa podria empitjorar la qualitat del servici. Aixi,
s'esta presentant una reduccié d'output o empitjorament de la qualitat, atés que hi haura més clients per a operar
amb el mateix horari, empitjorant el servici que es presta. Igualment, el compromis té una duracié curta (3 anys),
insuficient per a garantir estabilitat en l'accés a servicis fisics en el llarg termini.

Sobre els compromisos sobre les condicions comercials oferides en els codis postals de concentracié elevada en
termes de sucursals de les parts, 'entitat es compromet (amb una duracié de 3 anys) a no modificar les condicions
dels productes i servicis contractats pels clients residents en estos codis postals, excepte que es tracta de contractes
per temps indefinit per als quals poden millorar les condicions, després de ser informats, igual que altres clients
pertanyents a altres arees. Tampoc se'ls imposaran recarrecs per les operacions de finestreta si previa concentracié
l'operacié haguera sigut gratuita durant la vigencia dels compromisos. Finalment, es compromet a continuar
mantenint una sola politica comercial a nivell nacional de productes i preus per al segment PIME. En este sentit, i
concordant amb la valoracié de la CNMC, considera esta autoritat que aplicar una base nacional estandarditzada
en absolut proscriu la possibilitat que, en 'eventual negociacié postetior de vatiacié d'estes condicions, les Pimes
que es troben en arees especialment afectes puguen veure com el seu poder de negociacié es reduix de la ma
d'abséncia d'alternatives de financament.

Sobre els compromisos en relaci6 al accés transitori als caixers automatics, remei amb una duracié de 18 mesos:
BBVA assegura que de posar-se fi a I'acord que vincula al Banc de Sabadell amb les entitats adherides a la xarxa
EURO 6000, s'oferira als clients accés als caixers que eren titularitat del Banc de Sabadell en les mateixes condicions
econdomiques. No obstant aixo, l'autoritat considera que estos clients que es beneficiaven de les oficines del Banc
de Sabadell experimentaran una reduccié dels seus drets en la mesura en la qual els compromisos tenen una duracié
curta, en comparacié amb aquella prevista per al manteniment de presencia fisica, pero, a més, en qualsevol cas, el
manteniment d'estos caixers no esta garantit per a totes les oficines (altres compromis que s'han ocupat d'este
problema han compromés mitjans alternatius (Correu-vos Cash) que no s'ha posat a la disposicié dels clients de
tercera entitats.

Sobre els compromisos sobre la desinversié dels excessos de participacions estatutaries en societats de gestié de
pagaments, el BBVA es compromet a complir les obligacions estatutaries i parasocials en matéria de desinversio
del percentatge de participacié del capital social titularitat del grup que excedisca el limit previst en els mateixos
com a resultat de l'adquisicié de les accions del Banc de Sabadell o no exercir els drets de vot per al cas en que
susdita desinversié no siga possible.
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Sobre els compromisos sobre el manteniment de credits a Pimes (amb una vigencia de 18 mesos), es compromet
a mantindre les linies de circulant (venciment o renovaci6 igual o menor d'un any) del Banc de Sabadell als seus
clients i el volum de credit, de no ser que siguen evidents les condicions de deterioraci6 financera del client. Al
marge que no s'especifica en quines condicions es mantindra, esta autoritat considera que un dels argumentes
principals d'una concentracié és la d'aconseguir muiscul econdomic suficient que permeta incrementar el nombre de
productes a oferir. En canvi, el que s'advertix és d'una possible restriccié d'output encoberta a través d'este
compromis.

Finalment, sobre els compromisos en relacié els servicis de adquiréncia, es compromet a reduir la quota de mercat
per davall del nivell necessari per a no superar la del principal competidor, en un periode de 24 mesos, que és
excessivament prolongat, a més de no haver-se concretat, conforme disposa la Comunicacié, de quina forma es
produira el mateix.

A la vista de les objeccions, considera l'autoritat que els compromisos oferits no garantixen amb la suficient
extensio, seguretat i en un temps agil que no vagen a produir-se els efectes unilaterals i coordinats anunciats.

4. AFECTACIO A PART DEL MERCAT ESPANOL

Esta Comissi6 és de 'opinié que, per les quotes de mercat aconseguides i els arguments exposats en els apartats
que precedixen esta patt final, pot considerar-se que I'operacié projectada reduitia significativament la competéncia
en el sector bancari espanyol a nivell nacional. Este concentracié comporta un risc d'efectes coordinats propis d'un
mercat concentrat, en el qual I'al voltant del 70% de quota de mercat en tots els segments estaria controlat per tres
grans operadors, situacié que generaria facilitats i incentius de coordinacié i alineament tacit en detriment dels
consumidors i clients i unilaterals, consistents en menors incentius per a millorar el servici al client (impactant
parametres de qualitat, com per exemple, I'assessorament, perd també las condiciones dels productes que s'oferixen,
eliminant vies d'accés fisic a estos, reduint oufpaut, etc.), majots costos (taxes i comissions), i preus menys competitius
per als consumidors (remuneracions de deposits), directa i inditectament a conseqiiéncia de I'impacte en els clients
no consumidors bancaris.

Aix{ mateix, la operacié promoguda per BBVA té un impacte especialment greu en part del mercat espanyol: Illes
Balears, Catalunya i Comunitat Valenciana, com es pot concloure de les dades aportades per la propia CNMC i
l'entitat sollicitant. Les Comunitats afectades representen un PIB ressenyable a Espanya que, en 2022 (dltimes
xifres publicades per I'INE), es cortesponen amb les segiients: Barcelona 191.424.044, Valencia 67.520.682, Alacant
41.051.389, Balears 35.465.293, Tarragona 26.735.171, Girona 23.289.183, Castell6 17.844.235, Lleida 13.705.408.
En termes de poblaci6 (families i consumidors), Barcelona representa en habitants per al mateix periode, 5.727.615;
Valencia, 2.605.757; Alacant, 1.901.594; Balears, 1.176.659; Tarragona, 830.075; Girona, 793.478; Castell, 590.616;
Lleida, 441.443%. Finalment, i per a aportar dades complementaries al PIB, volem ressaltar que l'operacié és
susceptible d'afectar un nombre considerable d'empreses registrades per cada una de les provincies afectades. En
Alacant, en 2024, consten 140.468. En Illes Balears figuren 100.430; a Barcelona, 453.568; a Castell6, 39.437; en
Girona, 64.130, Lleida, per part seua, té amb 32.028; Tarragona, 52.980; i finalment, Valencia, 181.329.

Considerem que de les dades exposades pot deduir-se el profund impacte que la concentracié generaria, no sols a
nivell nacional, sin6 especialment en les comunitats auténomes més afectades per ser alli major la presencia dels
operadors, arees geografiques on s'alteraran estos mercats de manera més que significativa, que suposen un
percentatge gens menyspreable de ciutadans i empreses que representen gran part del PIB espanyol (en concret,
més d'una quarta part del mateix).

IV. CONCLUSIONS

En atenci6 a tot l'anterior, la CDCCV, responent a la sollicitud d'informe realitzada per la CNMC, considera que
una autoritzacié de concentracié com la presentada generaria una estructura de mercat que amb altes probabilitats
causara els efectes unilaterals i coordinats analitzats en apartats anteriors, que repercutiran en detriment del benestar
no sols dels consumidors i empreses de la Comunitat Valenciana, on l'impacte de la concentracié projectada és
superior a la mitjana nacional, siné també a nivell estatal.

A conseqliencia d'aixo, es recomana prohibir la concentracié davant la deteccié de possibles obstacles a la

83 INE, nota de premsa, a consultar en https://ine.es/prensa/cre 2022.pdf.
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competencia que considerem no resolts, esmenats o compensats ni per les eficiencies al-legades ni pels
compromisos oferits per l'entitat promotora.
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ANNEX1I

PROVINCIA D'ALACANT. OFICINES BANCARIES PER MUNICPI I CP
Font: Banc d'Espanya, llistat oficines a 30 de juny de 2024
(https://app.bde.es/exbwciu/exbwciuias/xml/arranque.html#)

%

Segons les dades del Banc d'Espanya, a la provincia d'Alacant, a 30 de juny de 2024, existixen 613 oficines d'entitats supervisades amb tipus
d'oficines operatives (excloses les de representacio), de les quals:

429 corresponen a bancs (el 66,99% del total)
154 corresponen a Cooperatives de credit (25,12%)

17 sén oficines de compravenda de moneda estrangera (2,77%)

7 son oficines de Caixes d'Estalvi (1,14%)
3 s6n entitats de pagament (0,49%)
2 s6n establiments financers (0,33%)

1 és una sucursal comunitaria (0,16%)

Tenint en compte les oficines de les entitats de credit (bancs, cooperatives i caixes d'estalvi), a data de referéncia a la provincia existixen un
total de 590 oficines, la distribucié per entitats és la segiient, de major a menor presencia:

Banc de Sabadell, 129 oficines (el 21,9% del total de la provincia)

CaixaBank, 102 oficines (17,3%)

BBVA, 76 oficines (12,9%)

Cajamar Caixa Rural, S.C. c., 58 oficines (9,8%)

Banc de Santander, 56 oficines (9,5%)

Caixa R. Central, S.C.C, 50 oficines (8,5%)
Bankinter, 26 oficines (4,4%)

Eurocaja Rural, S.C.C, 18 oficines (3,1%)

Deutsche Bank, 10 oficines (1,7%)

Caixa R. Altea, C.C.V., 10 oficines (1,7%)

Ibercaja, 7 oficines (1,2%)

Kutxabank, 7 oficines (1,2%)

Caixa d'Estalvis i M.P. d'Ontinyent, 7 oficines (1,2%)
Caixa R. de Callosa d'en Satria , CCV, 5 oficines (0,8%)
Abanca, 4 oficines (0,7%)

Unicaja Banc, 4 oficines (0,7%)

C.R. Albacete, C. Real i Cuenca, SCC (4 oficines, 0,7%)
Caixa Popular-Caixa Rural, S.C.C.V (4 oficines, 0,7%)
Caixa de Credit De Petrer, C.R.,CC (4 oficines, 0,7%)
Banca March, 3 oficines (0,5%)

Renda 4 Banc, 2 oficines (0,3%)

Andbank Espafia Banca Privada, 1 oficina (0,2%)
Banc Pichincha Espafia, 1 oficina (0,2%)

Arquia Bank, 1 oficina (0,2%)

Caixa C. dels Enginyers, S.C.C, 1 oficina (0,2%)

Per municipis i codis postals, tenint exclusivament en compte les oficines bancaries, les de les caixes d'estalvi i les de les cooperatives de
credit, el resultat és el seglient, sobre les 590 oficines existents d'eixes entitats, i tenint exclusivament en compte aquells municipis on existisca
més d'una entitat bancaria, o on existisca almenys una oficina del Banc de Sabadell o del BBVA:

MUNICIPI CP OBSERVACIONS
AGOST 03698 Tiene 3 entidades. 2 Bancos y 1 Cooperativa de Crédito
1 Banco de Sabadell (BSabadell)
1 Caixabank (Caixa)
1 Cajamar Caja Rural SCC (Cajamar)
ALBATERA 03340 Tiene 5 entidades, 3 bancos y 2 Cooperativas de crédito

1 BSabadell (CL Meson 6)
1 BBVA (CL Mayo 06)

1 Caixabank

1 Caja R. Central, SCC
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1 Cajamar

ALCOI

En Alcoi operan 9 entidades, de las que 5 son bancos (Bankinter, Caixabank, B Santander,
B Sabadell y BBVA), 1 es Caja de Ahorros (CA de Ontinyent), y 3 son cooperativas de
crédito (Cajamar, Eurocaja Rural y Caixa Popular-Caixa Rural).

e Bankinter dispone de 1 oficina
. Caixabank dispone de 2 oficinas
. Santander, dispone de 2 oficinas
. Sabadell, dispone de 4 oficinas

. BBVA, dispone de 3 oficinas
En total, los bancos disponen de 12 oficinas en Alcoi

La CA de Ontinyent dispone de 3 oficinas
Las cooperativas de crédito disponen de 3 oficinas, una por cada una de ellas.

Por CP, la ordenacion es la siguiente:

03800

Tiene 2 entidades, bancos
1 Bankinter
1 Caixabank

03801

Tiene 5 entidades. 3 Bancos, 1 Caja de Ahorros y 2 Cooperativas de crédito:
2 Oficinas del B de Santander

1 Oficina del BSabadell (Av Pafs Valencia, 15)

1 Oficina del BBVA (Av. Pais Valencia, 40-42)

1 Oficina de la CA de Ontinyent

1 Oficina de Cajamar

1 Oficina de Eurocaja Rural SCC

03802

Tiene 2 entidades, banco y CA:
1 BSabadell
1 CA Ontinyent

03803

Tiene 3 entidades, bancos:

1 BSabadell (paseo Alameda, 43)
1 BBVA (paseo Alameda, 54)

1 Caixabank

03804

Tiene 4 entidades, 2 bancos, 1 CA y una CC
1 BSabadell (CL Valencia, 20)

1 BBVA (CL Sabadell 16)

1 CA Ontinyent

1 Caixa Popular-Caixa Rural SCC

ALFAS DEL PI

En Alfas del Pi operan 6 entidades, de las que 4 son bancos (Caixabank, B Santander, B
Sabadell y BBVA), y 2 son cooperativas de crédito (Caixa R. Altea y Eurocaja Rural).

. Caixabank dispone de 2 oficinas
. Santander, dispone de 1 oficina
. Sabadell, dispone de 2 oficinas

. BBVA, dispone de 2 oficinas
En total, los bancos disponen de 7 oficinas en I’Alfas del Pi

Las cooperativas de crédito disponen de 3 oficinas, 2 de la Caixa Rural Altea y 1 de Eurocaja
Rural.

Por CP, la ordenacion es la siguiente:

03580

Tiene 5 entidades, 4 bancos, 2 CC

2 Oficinas del BSabadell (Av. Pais Valencia 26, y Av del Albir, 14)

2 Oficinas del BBVA (CL Federico Garcia Lorca, 33, y Av del Albir 2)
2 Oficinas de Caixabank

2 Oficinas de Caixa R. Altea SCC

1 Oficina de Eurocaja Rural, SCC

03581

Tiene 1 entidad, el Banco de Santander
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ALICANTE

En Alicante operan 20 entidades, de las que 15 son bancos (B Santander, B Sabadell, Caixa-
bank, Arquia Bank, Bankinter, BBVA, Andbank Espafia, Ibercaja, Kutxabank, Deutsche
Bank, Banca March, Abanca, Unicaja, Banco Pichincha, y Renta 4 Banco), y 5 son coopera-
tivas de crédito (Caja R Central, Caixa Enginyers, Cajamar, Eurocaja Rural y Caja Rural de
Albacete, C. Real y Cuenca).

. B Sabadell, dispone de 20 oficinas
e BBVA, dispone de 16 oficinas
Caixabank dispone de 15 oficinas

Santander, dispone de 12 oficinas
Cajamar Caja Rural, 6 oficinas
Unicaja banco, 4 oficinas
Bankinter dispone de 3 oficinas
Caja R. Central, 3 oficinas
Abanca, 2 oficinas

Kutxabank, 2 oficinas

Eurocaja Rural, 2 oficinas

Arquia Bank, 1 oficina

Andbank Espafia Banca Privada, 1 oficina
Ibercaja banco, 1 oficina

Deutsche Bank, 1 oficina

Banca March, 1 oficina

Banco Pichincha, 1 oficina

. Renta 4 Banco, 1 oficina

. Caixa C. dels Enginyers, 1 oficina

. C.R. Albacete, C. Real y Cuenca, 1 oficina

En total, los bancos disponen de 81 oficinas en Alicante. Las cooperativas de crédito dispo-
nen de 13 oficinas. El 21,3% corresponden a Banco de Sabadell y el 17% al BBVA. Estas
36 oficinas del Banco de Sabadell y del BBVA suponen el 38,3% del total en el municipio
de Alicante

Por CP, la ordenacion es la siguiente:

03001

En este CP hay 5 oficinas:

1 B Santander
1 B Sabadell
2 Caixabank
1 Arquia Bank

03002

En este CP hay 9 oficinas:

2 B Santander

1 B Sabadell (Rambla Méndez Nufiez, 15)
1 BBVA (Rambla Méndez Nuiiez, 42)

1 Bankinter

1 Andbank

1 Ibercaja

1 Kutchabank

1 Caixabank

03003

En este CP hay 15 oficinas:

3 B Sabadell (Av. Dt. Gadea, 7; Av Federico Soto, 13; y Av Oscar Espi esq Pintor L. Casa-
vona, s/n)

1 BBVA (CL General O’Donell, 11)

2 Caixabank

1 Deutsche Bank

1 B Santander

1 Banca March

1 Bankinter

1 Abanca

1 Unicaja

1 Caja R Central

1 Caixa C. del Enginyers

1 Cajamar

03004

En este CP hay 9 oficinas:
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2 B Sabadell (Av Alfonso X El Sabio, nims. 14 y 32)

2 BBVA (Av. Alfonso X El Sabio, 12, y Av. de Alcoy, 2)
1 Banco Pichicha

1 Caixabank

1 Caja R Central

2 Cajamar

03005

Hay 6 oficinas:

1 B Sabadell (CL Pintor Gisbert, 7)

2 BBVA (CL Poeta Vicente Mojica, 7 y Av. Estacién 8)
1 B Santander

1 Caixabank

1 C.R. Albacete, C. Real y Cuenca

03006

Hay 4 oficinas:

1 B Sabadell (Av. Orihuela, 82)
1 BBVA (Av. Orihuela, 136)

1 B Santander

1 Cajamar C.R.

03007

Hay 11 oficinas, de 6 entidades:

2 B de Sabadell (Av. Oscar Espl4, 37 y PL La Via, s/n)
1 BBVA (CL Ori6n, 20)

3 B de Santander

3 Caixabank

1 Renta 4 Banco

1 Eurocaja Rural

03008

Hay 2 oficinas:
1 B de Sabadell (Av Elche, 178)
1 BBVA (CL Ramén Gémez Sempere, 8)

03009

Hay 3 oficinas:

1 B de Sabadell (Av. Novelda, 115)
1 BBVA (Av. Novelda, 59)

1 Cajamar CR

03010

Hay 3 oficinas:
1 B de Sabadell
1 Abanca

1 Caixabank

03011

Hay 1 oficina del B de Sabadell

03012

Cuenta con 4 oficinas de 3 entidades:

2 B de Sabadell (CL San Mateo, 25 y CL Jaime Segarra, 75)
1 BBVA (CL Maestro Alonso, 148)

1 B de Santander

03013

Cuenta con 4 oficinas, de dos bancos y dos cooperativas (cajas rurales):
1 BBVA

1 Caixabank

1 Caja R. Central

1 Eurocaja Rural

03014

03015

Cuenta con 9 oficinas, de 8 entidades distintas, 7 bancos y 1 cooperativa:
1 B de Sabadell (Av Pintor Xavier Soler, 2)

1 BBVA (Av de Juan Sanchis Candela, 28)

1 B de Santander

1 Bankinter

1 Kutxabank

1 Caixabank

2 Unicaja Banco

1 Cajamar C.R.

03016

Cuenta con 1 oficina del BBVA

03112

Cuenta con 1 oficina del BBVA
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03540

Cuenta con 7 oficinas de 5 entidades bancarias:

2 B de Sabadell (Av Holanda, 10 y CL Deportista Sergio Cardell, 2)
1 BBVA (Av Costa Blanca, 117)

1 B de Santander

2 Caixabank

1 Unicaja Banco

ALMORADI

03160

Cuenta con 5 entidades, 3 bancos y 2 cooperativas, con una oficina cada una de ellas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Caja R. Central

1 Cajamar CR

ALTEA

Cuenta con 8 entidades, 7 bancos y 1 cooperativa, con un total de 11 oficinas, distribuidas
en los siguientes CCPP:

03581

1 Bankinter

03590

2 B de Sabadell (CL conde de Altea, 66, y Av I’Alt Rei En Jaume I, 12)
1 BBVA (CL Jaime I, 33)

2 Caixa R. Altea

1 Deutsche Bank

1 B de Santander

1 Banca March

1 CaixaBank

03599

1 Caixa R. Altea

ASPE

03540

Cuenta con 7 entidades, 4 bancos y 3 cooperativas, con una oficina cada una de ellas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

1 Eurocaja rural

1 C.R. de Albacete, C. Real y Cuenca

BANYERES
RIOLA

DE MA-

03540

Cuenta con 6 entidades, 4 bancos, 1 caja de ahorros y 1 cooperativa, con una oficina cada
una de ellas, distribuidas:

1 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 CA y MP de Ontinyent

1 Cajamar CR

BENIDORM

Cuenta con 9 entidades, de las que 7 son bancos y 2 son cooperativas de crédito, que en
total cuentan con 21 oficinas:

5 B de Sabadell

4 BBVA

3 B de Santander

3 CaixaBank

1 Bankinter

1 Abanca

1 Kutxabank

2 Caixa R. de Callosa ’En Sarria
1 Eurocaja Rural

La distribucién por CCPP es la siguiente:

03500

Existen 4 oficinas de las siguientes entidades:
2 B de Santander

1 Bankinter

1 Caixa R. de Callosa d’En Sarria

03501

Existen 7 oficinas de las siguientes entidades:
3 B de Sabadell
1 B de Santander
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1 Kutxabank
1 Caixabank
1 Eurocaja Rural

03502

Existen 5 oficinas de las siguientes entidades:
1 B de Sabadell

2 BBVA

1 Abanca

1 CaixaBank

03503

Existen 5 oficinas de las siguientes entidades:
1 B de Sabadell

2 BBVA

1 CaixaBank

1 Caixa R. de Callosa ’En Sarria

BENISSA

03720

Existen 4 entidades, 3 bancos y una cooperativa de crédito con una oficina cada una de ellas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Caixa R. Altea

BENITACHELL/POBLE
NOU DE BENITATXELL
(EL)

03776

Unicamente existe 1 oficina del B de Sabadell

BIAR

03410

Existen 3 entidades, 2 bancos y 1 cooperativa de crédito:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

BIGASTRO

03380

Existen 3 entidades, 2 bancos y 1 cooperativa de crédito:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Caja R Central

CALLOSA DE SEGURA

Existen 7 entidades, 4 bancos y 3 cooperativas de crédito, con un total de 9 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

2 CaixaBank

1 Caja R. Central

1 Cajamar CR

1 Caixa R de Callosa d’En Sarria

Distribuidas en los siguientes CCPP:

03360

Existen las siguientes 6 oficinas de las siguientes entidades:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Caja R. Central

1 Cajamar CR

03510

Existen las siguientes 3 oficinas:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Caixa R de Callosa d’En Sarria

CALP

03710

Existen 6 entidades, con otras tantas oficinas, de las que 5 son bancos y 1 cooperativa de
crédito:

1 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 Bankinter

1 CaixaBank

1 Caixa R Altea

CAMPELLO (EL)

03560

Existen 7 entidades, 5 bancos y 2 cooperativas de crédito, que disponen 8 oficinas, distri-
buidas:
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2 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander
1 Deutsche Bank
1 CaixaBank

1 Caja R Central
1 Cajamar CR

CASTALLA

03420

Existen 5 entidades, 3 bancos y 2 cooperativas de crédito, con otras tantas oficinas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

1 Eurocaja Rural

CATRAL

03158

Existen 3 entidades, 2 bancos y 1 cooperativa de crédito:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Caja R Central

COCENTAINA

03820

Existen 5 entidades, 3 bancos, 1 caja de ahorros y 1 cooperativa de crédito:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 CAyMP de Ontinyent

1 Cajamar CR

COX

03350

Existen 5 entidades, 3 bancos y 2 cooperativas de crédito:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

CREVILLENT

03330

Existen 6 entidades, 4 bancos y 2 cooperativas de crédito, con un total de 7 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 B de Santander

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

DENIA

03700

Existen 11 entidades, 9 bancos y 2 cooperativas de crédito, con un total de 12 oficinas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

2 CaixaBank

1 B de Santander

1 Deutsche Bank

1 Banca March

1 Bankinter

1 Ibercaja Banco

1 Kutxabank

1 Caixa Popular Caixa Rural
1 Cajamar CR

DOLORES

03150

Existen 5 entidades, 3 bancos y 2 cooperativas de crédito, con otras tantas oficinas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

ELX / ELCHE

En el municipio de Elx/Elche, operan 14 entidades, de las que 10 son bancos y 4 coopera-
tivas de crédito, con un total de 58 oficinas, distribuidas por entidades en:

. B Sabadell, dispone de 15 oficinas
. BBVA, dispone de 6 oficinas

. Caixabank dispone de 12 oficinas
. Santander, dispone de 8 oficinas

. Cajamar Caja Rural, 5 oficinas
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. Bankinter dispone de 2 oficinas

. Caja R. Central, 2 oficinas

. Eurocaja Rural, 2 oficinas

. Renta 4 Banco

. Abanca, 1 oficina

. Kutxabank, 1 oficina

. Ibercaja banco, 1 oficina

. Deutsche Bank, 1 oficina

. C.R. Albacete, C. Real y Cuenca, 1 oficina

En total, los bancos disponen de 48 oficinas en Elx. Las cooperativas de crédito disponen
de 10 oficinas. El 26% corresponden a Banco de Sabadell y el 10% al BBVA. Estas 21
oficinas del Banco de Sabadell y del BBVA suponen el 36,2% del total en el municipio de
FElx/FElche

Por CP, la ordenacion es la siguiente:

03194

Existen 2 entidades, con otras tantas oficinas:
1 CaixaBank
1 Caja R Central

03195

Existen 2 entidades, con otras tantas oficinas:
1 CaixaBank
1 Caja R Central

03201

Existen 11 entidades, con 17 oficinas:
3 B de Sabadell

1 BBVA

4 CaixaBank

2 B de Santander

1 Deutsche Bank

1 Ibercaja Banco

1 Kutxabank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

1 Eurocaja Rural

1 C.R. Albaacete, C.Real y Cuenca

03202

Existen 7 entidades, con 13 oficinas:
3 B de Sabadell

2 BBVA

2 CaixaBank

2 B de Santander

1 Renta 4 Banco

1 Bankinter

2 Cajamar CR

03203

Existen 3 entidades, con 5 oficinas:
2 B de Sabadell

2 B de Santander

1 CaixaBank

03204

Existen 4 entidades, con 6 oficinas:
3 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 Cajamar CR

03205

Existen 3 entidades, con 4 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

03206

Existen 2 entidades, con 1 oficina cada una:
1 BBVA
1 CaixaBank

03292

1 Oficina de CaixaBank

03294

1 Oficina de B de Sabadell
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03295

1 Oficina de Abanca

03320

Existen 3 entidades con una oficina cada una:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

03600

1 Oficina de Bankinter

ELDA

03600

Existen 9 entidades, con 11 oficinas, de las que 9 son bancos y 3 cooperativas de crédito:

3 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 Bankinter

1 Ibercaja Banco

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Eurocaja Rural

1 Caja de Crédito de Petrel CR

FINESTRAT

03509

Existen 3 entidades, con 4 oficinas. 2 bancos y 1 cooperativa de crédito:
2 Banco de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

GATA DE GORGOS

03740

Existen 3 entidades con otras tantas oficinas:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

GUARDAMAR DEL
SEGURA

03140

Existen 6 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

IBI

03440

Existen 8 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Bankinter

1 C.A. y M.P. de Ontinyent

1 Caixa Popular — Caixa Rural

1 Cajamar CR

JAVEA/XABIA

03730

Existen 6 entidades, con 9 oficinas:
2 Banco de Sabadell

2 BBVA

2 CaixaBank

1 B de Santander

1 Bankinter

1 Cajamar CR

JIJONA/XIXONA

03100

Existen 4 entidades con otras tantas oficinas:
1 B de Sabadell

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

MONOVAR/MONOVER

03640

Existen 6 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 B de Santander

1 Eurocaja Rural

1 Cajamar CR
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MONTESINOS (LOS)

03187

Existen 3 entidades:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Caja R Central

MURO DE ALCOY

03830

Existen 6 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 B de Santander

1 CA y MP de Ontinyent

1 Cajamar CR

MUTXAMEL

03110

Existen 4 entidades:
1 Banco de Sabadell
1 BBVA

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

NOVELDA

03660

Existen 7 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 B de Santander

1 Bankinter

1 Cajamar CR

Burocaja Rural

NUCIA (LA)

03530

Existen 4 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Caixa R. Altea

ONDARA

03760

Existen 5 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Caixa R. Altea

ONIL

03430

Existen 3 entidades, con otras tantas oficinas:
1 BBVA

1 CaixaBank

1 Deutsche Bank

ORBA

03790

Existen 2 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell
1 Caixa R. de Callosa d’En Sarria

ORIHUELA

En el municipio de Orihuela, operan 7 entidades, de las que 5 son bancos y 2 cooperativas
de crédito, con un total de 35 oficinas, distribuidas por entidades en:

. B Sabadell, dispone de 7 oficinas

. BBVA, dispone de 2 oficinas

. Caja R. Central, dispone de 16 oficinas
. Caixabank dispone de 4 oficinas

. Bankinter dispone de 3 oficinas

. Santander, dispone de 1 oficina

. Cajamar Caja Rural, 1 oficinas

. Ibercaja banco, 1 oficina

En total, los bancos disponen de 18 oficinas en Orihuela. Las cooperativas de crédito dis-
ponen de 17 oficinas. El 20% corresponden a Banco de Sabadell y el 5,7% al BBVA. Estas
9 oficinas del Banco de Sabadell y del BBVA suponen el 25,7% del total en el municipio de
Orihuela.

Por CP, la ordenacién es la siguiente:
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03189

Hay 5 entidades, con 7 oficinas:
3 B de Sabadell

1 BBVA

1 Bankinter

1 CaixaBank

1 Caja R Central

03192

1 Oficina de Bankinter

03300

Hay 8 entidades que cuentan con 16 oficinas:

3 B de Sabadell

1 BBVA

6 Caja R Central
2 CaixaBank

1 B de Santander
1 Bankinter

1 Ibercaja Banco
1 Cajamar CR

03310

1 oficina de Caja R Central

03311

1 oficina de Caja R Central

03312

2 oficinas de Caja R Central

03313

2 oficinas de Caja R Central

03314

1 oficina de Caja R Central

03315

3 oficinas:

1 B de Sabadell
1 CaixaBank

1 Caja R Central

03318

1 oficina de Caja R Central

PEDREGUER

03750

Existen 3 entidades con oficinas:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

PEGO

03780

Existen 4 entidades, con otras tantas oficinas:

1 Banco de Sabadell
1 BBVA

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

PETRER

03610

Existen 5 entidades, con 8 oficinas:
2 Banco de Sabadell

1 BBVA

3 Caja de Crédito de Petrel

1 CaixaBank

1 Eurocaja Rural

PILAR DE
HORADADA

03190

Existen 7 entidades, con otras tantas oficinas:

1 Banco de Sabadell
1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Deutsche Bank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

PINOS (EL)/PINOSO

03650

Existen 4 entidades con oficinas:

1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Cajamar CR

1 CR de Albacete, C. real y Cuenca

POLOP

06520

Existen 2 entidades:
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1 B de Sabadell
1 Caixa R de Callosa d’En Sarria

RAFAL

03369

Existen 2 entidades:
1 B de Sabadell
1 Caja R Central

ROJALES

03170

Existen 5 entidades que cuentan con 6 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 Bankinter

1 CaixaBank

1 Caja R Central

ROMANA (LA)

03669

Cuenta con 2 entidades:
1 B de Sabadell
1 Cajamar

SAN FULGENCIO

03177

Cuenta con 3 entidades:
1 B de Sabadell

1 Bankinter

1 CaixaBank

SAN VICENTE DEL RAS-
PEIG/SANT VICENT
DEL RASPEIG

03690

Existen con 9 entidades que cuentan con 12 oficinas:
3 B de Sabadell

1 BBVA

2 B de Santander

1 Bankinter

1 Ibercaja Banco

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Cajamar

1 Eurocaja Rural

SANT JOAN D' ALACANT

03550

Existen 8 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 CaixaBank

1 Ibercaja Banco

1 KutxaBank

1 Eurocaja Rural

1 Cajamar CR

SANTA POLA

03130

Existen 6 entidades, con 9 oficinas:
2 Banco de Sabadell

2 BBVA

2 CaixaBank

1 B de Santander

1 Bankinter

1 Caja R Central

SAX

03630

Existen 5 entidades, con otras tantas oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Eurocaja Rural

1 Cajamar CR

TEULADA

03724

Existen 7 entidades, con 8 oficinas:
1 Banco de Sabadell

1 BBVA

2 CaixaBank

1 B de Santander

1 Deutsche Bank

1 Bankinter

1 Cajamar CR

TORREVIEJA

En el municipio de Torrevieja, operan 9 entidades, de las que 7 son bancos y 2 cooperativas
de crédito, con un total de 24 oficinas, distribuidas por entidades en:
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. B Sabadell, dispone de 7 oficinas

. BBVA, dispone de 3 oficinas

. Caixabank dispone de 3 oficinas

. Santander, dispone de 3 oficinas

. Deutsche Bank, 2 oficina

. Bankinter dispone de 2 oficinas

. Caja R. Central, dispone de 2 oficinas
. KutxaBank, 1 oficina

. Cajamar Caja Rural, 1 oficina

En total, los bancos disponen de 21 oficinas en Torrevieja. Las cooperativas de crédito
disponen de 3 oficinas. El 29,2% corresponden a Banco de Sabadell y el 12,5% al BBVA.
Estas 10 oficinas del Banco de Sabadell y del BBVA suponen el 41,7% del total en el muni-
cipio de Torrevieja.

Por CP, la ordenacién es la siguiente:

03180

Operan 6 entidades, con las siguientes 10 oficinas:
1 BBVA

2 Deutsche Bank

2 B de Santander

2 Bakinter

1 CaixaBank

2 Caja R Central

03181

Operan 4 entidades que cuentan con 7 oficinas:
3 B de Sabadell

2 CaixaBank

1 B de Santander

1 KutxaBank

03182

Existen 2 entidades con oficinas:
1 B de Sabadell
1 Cajamar CR

03183

Unicamente hay 1 oficina del B de Sabadell

03184

Unicamente hay 1 oficina del B de Sabadell

03185

Unicamente hay 1 oficina del BBVA

03188

Hay dos oficinas:
1 B de Sabadell
1 BBVA

VERGER (EL)

03770

Existen 4 entidades con otras tantas oficinas:
1 B de Sabadell

1 BBVA

1 CaixaBank

1 Cajamar

VILLAJOYOSA/VILA
JOIOSA(LA)

03570

Operan 7 entidades que cuentan con 8 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 Bankinter

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Caixa R Altea

VILLENA

03400

Operan 9 entidades que cuentan con 10 oficinas:
2 B de Sabadell

1 BBVA

1 B de Santander

1 Bankinter

1 CaixaBank

1 Caja R Central

1 Cajamar CR

1 Eurocaja Rural
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1 Caixa Popular-Caixa Rural

XALO

03727

Cuenta con 3 entidades:
1 B de Sabadell

1 CaixaBank

1 Caixa R Altea
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