CIRCULAR N° 3.590, DE 26 DE ABRIL DE 2012

Dispbe sobre a analise de atos de concentracdo no Sistema Financeiro Nacional e sobre a remessa de
informacdes pelas instituicbes financeiras e pelas demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sessao realizada em 24 de abril de 2012, com base
no art. 18, § 2°, da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e tendo em conta o disposto no art. 10, inciso
X, alineas "c" e "g", da referida Lei,

RESOLVE:

Art. 1° Serdo analisadas sob o ponto de vista de seus efeitos sobre a concorréncia, sem prejuizo do exame
relativo a estabilidade do sistema financeiro, as operagcfes abaixo indicadas que envolvam duas ou mais
instituicfes financeiras ou demais instituicées autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil:

| - transferéncia de controle societério;

Il - incorporacéo;

Il - fusao;

IV - transferéncia do negdcio; e

V - outros atos de concentracéo.

§ 1° Para os efeitos desta Circular, entende-se como:

| - ato de concentracéo, a operacdo que leve ao aumento de participacao relativa de instituicdes financeiras
ou demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil em segmentos do mercado em
gue atuem; e

Il - transferéncia do negécio, a cesséo de estrutura geradora de operagfes ou de servigos financeiros.

§ 2° O disposto no caput ndo se aplica a operacdes que envolvam apenas instituicbes do mesmo
conglomerado ou a cessdes de créditos que ndo envolvam transferéncia do negécio.

Art. 2° Para fins da analise das operacgfes de que trata o art. 1°, as instituicbes envolvidas devem indicar
uma delas para fornecer as seguintes informac¢des e documentos ao Departamento de Organiza¢do do
Sistema Financeiro (Deorf):

| - indicagdo dos mercados de produtos e de servicos financeiros e do perfil de clientes de cada institui¢cdo
envolvida, bem como das respectivas areas geogréficas de atuacdo, demonstrando, por meio de quadros
comparativos, as participacdes relativas de cada instituicao, antes e apés a operacao pretendida;

Il - copia dos instrumentos firmados pelas instituicdes envolvidas relacionados com a operacao;

Il - detalhamento da natureza, das caracteristicas e dos objetivos estratégicos da operacgao;

IV - descricdo fundamentada do desempenho econémico e financeiro das instituicbes envolvidas, nos
respectivos segmentos do mercado financeiro em que atuam, nos Ultimos trés anos, apresentando ainda:

a) as estruturas organizacional e operacional;

b) os produtos e os servicos que disponibilizam e a tecnologia utilizada; e

c) o perfil dos clientes;

V - andlise da operacao sob o aspecto microeconémico, identificando:

a) o mercado geografico e os mercados relevantes do produto ou do servigo financeiro considerados na
operagao;

b) os concorrentes diretos nesses mercados e as respectivas participagdes relativas;

c) as possiveis barreiras a permanéncia desses concorrentes no mercado e a entrada de novos
participantes; e

d) os ganhos de eficiéncia esperados com o ato de concentracdo que possam resultar em beneficio aos
usuarios de produtos e de servigcos financeiros, explicitando aqueles derivados de economias de escala, de



economias de escopo, da introducdo de novas tecnologias, da geracdo de externalidades positivas e de
sinergias, com a quantificacdo dos respectivos valores;

VI - analise da operagdo sob o aspecto macroecondmico, descrevendo 0s cendrios de conjuntura
econdmica e expectativas nos curto, médio e longo prazos utilizados como parametros para a operacao; e
VII - fatores que motivam a operagéo, descrevendo:

a) a aderéncia da operacdo aos objetivos estratégicos definidos nos planos de negécio da instituicdo
adquirente, no caso de transferéncia de controle ou de incorporagdo, ou das demais instituices envolvidas,
nos demais casos;

b) as caracteristicas da operacao que agregam valor a instituicdo adquirente, no caso de transferéncia de
controle ou de incorporacao, ou as instituicées envolvidas, nos demais casos; e

c) os reflexos da operacdo sobre as estruturas organizacional e operacional da instituicido adquirente, no
caso de transferéncia de controle ou de incorporacao, ou das instituicdes envolvidas, nos demais casos, e
seu impacto sobre os produtos e os servicos disponibilizados a clientela, indicando eventuais medidas
projetadas em decorréncia da operacao, inclusive planos de reestruturacdo e de remanejamento de
dependéncias.

§ 1° Na hipotese de operacao de transferéncia de controle ou de incorporagdo de instituicdo referida no art.
1°, devem ser fornecidas ao Deorf as seguintes informacdes adicionais:

| - avaliagdo econdmica e financeira da instituicdo adquirida ou incorporada, fundamentando o preco pago,
os critérios de fixacdo do valor de bens ou de direitos intangiveis relacionados a operagdo, bem como
eventuais ajustes no preco decorrentes de due diligence, quando houver; e

Il - andlise do pre¢co pago com base no método de mdltiplos de mercado, relacionado, nho minimo, aos
valores do Patriménio de Referéncia (PR), as opera¢des de crédito, a rede de dependéncias e a clientela.

§ 2° As informagdes quantitativas devem corresponder a mesma data-base.

§ 3° As informag®es, inclusive célculos e proje¢des, devem ser acompanhadas de estudos e de documentos
comprobatérios contendo a metodologia utilizada para as estimativas, bem como referéncias as suas fontes.
§ 4° A instituicdo indicada nos termos do caput é responsavel pelo fornecimento dos documentos e das
informacdes referentes a todas as pessoas juridicas envolvidas nas operacdes, incluindo aquelas que nao
dependem de autorizacdo do Banco Central do Brasil para funcionar.

Art. 3° O Deorf pode requisitar outros documentos e informagfes, inclusive a instituicbes do sistema
financeiro que, embora ndo envolvidas na operacdo, sejam relevantes para a andlise do ato de
concentracao.

Art. 4° A analise dos atos de concentracdo de que trata esta Circular seguird o disposto no Guia para
Andlise de Atos de Concentracdo (Guia), a ser divulgado pelo Deorf.

Paragrafo Unico. Sem prejuizo do disposto no Guia, a analise contemplara as seguintes etapas, conforme
sejam necessarias para a apreciagéo do ato de concentragao:

| - definicdo do mercado relevante das instituicdes participantes;

Il - determinacéo das parcelas de mercado sob controle das instituicdes participantes;

Il - andlise quanto a probabilidade de exercicio de poder de mercado pela instituicdo ou instituicbes
resultantes da operacéo pretendida;

IV - analise quanto as eficiéncias econdmicas que possam ser geradas pelo ato; e

V - avaliacdo da relacéo entre custo e beneficio do ato de concentracéo.

Art. 5° No ato de aprovacao dos atos de concentracdo, o Banco Central do Brasil podera estabelecer
restricbes com o fim de mitigar efeitos que possam reduzir o bem-estar do usuario de produtos ou de
servigos financeiros ou a eficiéncia econémica.

§ 1° Para efeito de cumprimento do disposto no caput, o Banco Central do Brasil podera exigir que as
instituicBes envolvidas no ato de concentracdo formalizem Acordo em Controle de Concentracdo (Acordo),



no qual seréo estipulados compromissos relativos ao compartilhamento de ganhos de eficiéncia resultantes
do ato.

§ 2° O descumprimento dos compromissos formalizados no Acordo sujeitara as instituicdes envolvidas e
seus administradores as san¢des administrativas cabiveis.

Art. 6° Fica o Deorf autorizado a estabelecer procedimentos especificos para o fornecimento de informacgdes
pelas cooperativas de crédito para o exame de atos de concentracdo nesse segmento.

Art. 7° Esta Circular entra em vigor na data de sua publicacéo.
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