A505 - MONTE TITOLI/SERVIZI DI POST-TRADING
Provvedimento n. 27380

L’AUTORITA GARANTE DELLA CONCORRENZA E DEL MERCATO
NELLA SUA ADUNANZA del 24 ottobre 2018;

SENTITO il Relatore Professor Michele Ainis;

VISTO I’articolo 102 del Trattato sul Funzionamento dell’Unione Europea (TFUE);

VISTO il Regolamento n. 1/2003 del Consiglio del 16 dicembre 2002, concernente 1’applicazione delle
regole di concorrenza di cui agli articoli 81 e 82 del Trattato CE (ora 101 e 102 TFUE);

VISTA la legge 10 ottobre 1990, n. 287 e, in particolare ’articolo 14-fer introdotto dalla legge 4 agosto
2006, n. 248, che ha convertito con modifiche il decreto-legge 4 luglio 2006, n. 223;

VISTO il Decreto del Presidente della Repubblica 30 aprile 1998, n. 217;

VISTA la “Comunicazione sulle procedure di applicazione dell’articolo 14-ter della legge 10 ottobre 1990
n. 2877, assunta nell’adunanza del 6 settembre 2012 e pubblicata sul Bollettino n. 35 del 15 settembre 2012;

VISTO il proprio provvedimento n. 27161 del 9 maggio 2018, con il quale ¢ stato avviato, nei confronti
della societa Monte Titoli S.p.A., un procedimento istruttorio ai sensi dell’art. 14 della legge n. 287/90, per
accertare 1’esistenza di violazioni dell’art. 102 del TFUE, consistenti in politiche di prezzo con finalita
escludente attraverso la compressione dei margini degli operatori attivi nel mercato dell’offerta dei servizi
della custodia finanziaria, nonché in scelte discriminatorie nei confronti delle controparti contrattuali;

VISTA la comunicazione del 28 settembre 2018 (cfr. Allegato 1 alla presente delibera), con la quale Monte
Titoli S.p.A., secondo le modalita e tempistiche indicate specificatamente nell’apposito “Formulario per la
presentazione degli impegni ai sensi dell’articolo 14 ter della legge n. 287/90”, ha presentato, ai sensi
dell’articolo 14-ter della legge n.287/90, i seguenti impegni comportamentali:

“(1) Modifica della struttura delle commissioni di settlement degli ICP

[...] Monte Titoli modifichera la struttura delle proprie commissioni di settlement per gli ICP, portandola

pienamente in linea con quella adottata nei confronti nei confronti delle DCP e con cio eliminando
qualsiasi dubbio [...] circa il differenziale di costo tra ICP e DCP [...]. Piu specificamente, in luogo della
commissione onnicomprensiva forfettaria per transazione attualmente applicata, anche le tariffe per le ICP
separeranno la commissione dovuta alla Banca Centrale Europea (BCE) per i servizi di T2S per ciascuna
istruzione [...], da quella relativa alla remunerazione dei costi in cui incorre Monte Titoli per i servizi alle
ICP/[...].

(2) Predisposizione di una contabilita analitica

[...] Monte Titoli propone di trasmettere, con cadenza annuale, alle autorita di regolazione del settore, e
segnatamente a Banca d’ltalia e CONSOB, della documentazione contabile, in linea con quella gia
condivisa con le stesse amministrazioni nel corso del procedimento di autorizzazione in qualita di CSD
attualmente pendente, contenente un livello analitico dei costi relativi ai servizi di settlement (primario) che
va ben al di la rispetto a quanto richiesto dal Regolamento (UE) n. 909/2014. [...] In questo modo, [...]
sara possibile osservare in modo separato i costi da essa sopportati per offrire i servizi di settlement alle
DCP e ICP, ossia, da un lato, alla categoria di clienti contro cui la presunta condotta escludente sarebbe in
thesi rivolta e, dall’altro, alla categoria di clienti che invece [...] sarebbe oggetto della condotta contestata.

(3) Eliminazione di sconti per i nuovi clienti

[...] Monte Titoli eliminera lo sconto riconosciuto ai nuovi intermediari partecipanti al servizio di gestione
accentrata e al servizio di liguidazione, previsto attualmente nella propria schedule fee [ ...].

(4) Costituzione anticipata del comitato degli utenti

[...] Monte Titoli propone di perfezionare la costituzione del comitato degli utenti, previsto dall’art. 28

della CSDR, con un significativo anticipo rispetto ai termini di legge”.



In merito al periodo di validita di tali impegni: “Monte Titoli si impegna ad attuare gli impegni entro e non
oltre 1 mese dalla data della decisione finale di codesta Autorita di accettare gli impegni proposti e renderli
vincolanti.

Gli impegni sub n. 1, 2 e 3 di cui sopra, ossia tutte le misure proposte eccetto quella sub n. 4 (che una volta
attuata restera in vigore ai sensi della CSDR), saranno applicabili per un periodo di 3 (tre) anni ai sensi
dell’art. 14-ter della legge n. 287/90, fatti salvi per quanto riguarda ['impegno n. 2 eventuali vincoli
regolamentari [ ...]”;

CONSIDERATO che gli impegni presentati, nel loro complesso, appaiono non manifestamente infondati e
tali da essere suscettibili di pubblicazione, impregiudicata ogni valutazione dell’ Autorita sulla loro idoneita
a risolvere le problematiche concorrenziali sollevate in sede di avvio;

RITENUTO, pertanto, di poter disporre la pubblicazione dei sopra citati impegni presentati Monte Titoli
S.p.A. affinché i terzi interessati esprimano le loro osservazioni.

DELIBERA

a) di pubblicare in data 29 ottobre 2018 sul sito internet dell’ Autorita i sopra citati impegni allegati al
presente provvedimento, di cui costituiscono parte integrante, presentati da Monte Titoli S.p.A. ai sensi
dell’articolo 14-ter della legge n. 287/90;

b) che eventuali osservazioni sugli impegni presentati da Monte Titoli S.p.A., dovranno pervenire per
iscritto, entro e non oltre il 28 novembre 2018, alla Direzione Generale per la Concorrenza — Direzione
Credito, Poste ¢ Turismo dell’Autorita (Piazza G. Verdi, 6/A, 00198 Roma, Tel.: +39-06-85821.266, Fax:
+39.06.85.821.227, pec: protocollo.agcm@pec.agcm.it );

c¢) che eventuali rappresentazioni da parte di Monte Titoli S.p.A., della propria posizione in relazione alle
osservazioni presentate da terzi sugli impegni, nonché 1’eventuale introduzione di modifiche accessorie agli
stessi, dovranno pervenire per iscritto all’ Autorita entro e non oltre il 28 dicembre 2018.

IL SEGRETARIO GENERALE IL PRESIDENTE ff.
Filippo Arena Gabriella Muscolo




