MINISTERIO DA FAZENDA

Secretaria de Acompanhamento Econémico
Parecer n.° 475/COGPA/SEAE/MF

Brasilia, 05 de dezembro de 2000.

Referéncia: Oficio n°® 2794/00 SDE/GAB, de 24/05/00

Assunto: Ato de  Concentragdo n°
08012.007454/00-49

Requerentes: Cargill Agricola S. A. e Fertiza —
Companhia Nacional de Fertilizantes
Operagdo: Agquisicio do negécio de
fertilizantes da Fertiza pela Cargill.
Recomendacao: Aprovacédo com restricoes.
Versdo: Publica

O presente parecer técnico destina-se ainstrucdo de processo constituido na forma da Lei
n® 8.884, de 11 de junho de 1994, em curso perante o Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia— SBDC.

Nao encerra, por isto, conteudo decisério ou_vinculante, mas apenas auxiliar ao
julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — CADE, dos atos e
condutas de que trata a Lei.

A divulgacdo de seu teor atende ao proposito de conferir publicidade aos conceitos e
critérios observados em procedimentos da espécie pela Secretaria de Acompanhamento
Econémico — SEAE, em beneficio da transparéncia e uniformidade de condutas.

A Secretaria de Direito Econdmico do Ministério da Justica solicita a SEAE,
nos termos do artigo 54 da Lei n°® 8884/94, parecer técnico sobre a aquisicdo do negocio
de fertilizantes da Fertiza — Companhia Nacional de Fertilizantes pela Cargill Agricola
S.A.

|. — DAS REQUERENTES

2. A Cargill Agricola S.A., CNPJ n° 60.498.706/0001-57, empresa com sede
em S&o Paulo, atua nos seguintes setores: producdo e comercializacdo de produtos
derivados do cacau, da soja, producdo e venda de suco de laranja concentrado,
processamento de milho por via imida, alimento para animais — linha pet (caes e gatos),
comercializagao de gréos, producdo e comercializagao de fertilizantes, producéo e venda
de farinha de trigo, processamento de sementes oleaginosas e comercializagdo de café.
A Cargill pertence ao grupo Cargill Incorporated.
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3. O grupo Cargill Incorporated, de nacionalidade norte-americana, atua em 66
paises nos seguintes setores: processamento de sementes oleaginosas, processamento
de milho umido e seco, comercializacdo de graos, alimento para animais, produgédo e
venda de fertilizantes. O grupo produz fertilizantes basicos (fosfatados e nitrogenados) e
amoénia. Nos Estados Unidos e Canada, o grupo atua, também, no desenvolvimento e
producdo de sementes. No Brasil, 0 grupo possui participacdo acionaria de 23% no
consorcio Fertifés, controlador das empresas produtoras de matérias-primas e
fertilizantes basicos, Fosfértil e Ultrafértil’. Seus faturamentos, em 1999, foram de US$
2.000.000.000,00 e US$ 56.000.000.000,00 respectivamente, no Brasil e no mundo.

4, A Fertiza € uma empresa brasileira, atuando apenas no Brasil, com sede no
estado de S&o Paulo e CNPJ n° 61.337.230/0001-69. Suas atividades comerciais
realizam-se no setor de fertilizantes. Essa empresa detém participagdo acionaria de
cerca de 10% no consoércio Fertifés. Seu faturamento em 1999 foi de R$ 314.974.000,00.

Il. - DA OPERACAO

5. A operacdo consiste na aquisicdo, em operagdo restrita ao territorio
brasileiro, pela Cargill, do controle acionario da Fertiza. Essa operacao realizou-se em 02
de maio de 2000 pelo valor de US$ 58.000.000,00.

6. Uma implicacdo importante desta operagdao, como pode ser observado na
Figura 1, é a concentracdo acionaria dentro do Grupo Fertifés, que é controlador das
empresas Fosfértil e Ultrafértil. A Cargill possuia uma participagcdo de 23% no capital
acionério da Fertifés. Com a compra da Fertiza, esta participacdo passa a ser de 33%.
Também esta sendo apreciado pelo Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia o ato
de concentracdo entre Manah e Serrana, que resulta em uma participacao de 52,3% da
Serrana no capital votante da Fertifos.

! Esse controle deve-se ao fato da Cargill ter adquirido a empresa produtora de fertilizantes, Solorrico, em
02 de julho de 1999, conforme exposto no Ato de Concentracdo n° 08012.006551/99-54, sob andlise do
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia.
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Figura 1: Composicao acionaria do Grupo Fertifés e da Fosfértil — Acdes Ordinarias *

Fosfértil: Composicéo Acionaria G'ruplo'Fertlfos ) CompOS|g~ao Grupo Fertifés - Composigao Acionaria
Acionéaria antes das operag8es* Depois da Operacdo
Sulabén outros Ceribras OULGS .
tures SA 11.9% ertibras : Cargill ] Cargill/
7,2% 13% 2% 23% Fertibras Fertiza
13% 33%
/ Serranal Fertiza
CVRD Fertifés 29% 10% Serrana
11,0% 69,9% Manah 29%
23% Manah
23%
7. Em razdo da operacgdo resultar em uma participacdo acionaria de 33% no

capital votante do grupo Fertifés, a SEAE considera que as requerentes terdo poder para
interferir nas decisbes comerciais da Fosfértil e da Ultrafértil. Por essa razdo, na anélise
do presente ato, as parcelas de mercado da Ultrafértil e da Fosfértil serdo consideradas
como integrantes da parcela de mercado das requerentes.

8. Esse processo foi apresentado ao Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia em 23 de maio de 2000. A exigéncia de sua andlise deve-se ao fato de
envolver empresas cujo faturamento conjunto € superior a 400 milhées de reais e cuja
participacdo de mercado conjunta é superior a 20% do mercado relevante.

lIl. — DEFINICAO DO MERCADO RELEVANTE
ll.1 — FERTILIZANTES BASICOS FOSFATADOS

9. As requerentes atuam no mercado de fertilizantes basicos fosfatados. Os
fertilizantes basicos fosfatados sdo “commodities” cujos precos internos sdo fixados a
partir dos seus precos internacionais. A maior parte das importacdes de fertilizantes se
destina aos estados litoraneos, enquanto os estados centrais possuem uma participacao
pequena de fertilizantes importados, que pode ser explicada pelo custo adicional do frete.

10. As requerentes possuem plantas em Paranagud — PR e em Cubatdo — SP.
Como as fabricas estéo localizadas na regido litoranea, o mercado relevante sofre grande
influéncia do produto importado. Assim, o mercado relevante considerado abrange o
conjunto dos seguintes estados litoraneos: RS, SC, PR, SP, RJ, ES, BA, SE, PA, PB, AL,
RN, CE, PI, MA.

! Também esta em andlise no Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia o Ato de Concentragéo n°
08012.004904/00-97, entre Serrana (Bunge) e Manah, que resulta no aumento, para 52%, da participacéo
de Serrana no capital votante do Grupo Fertifés.
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1.2 - MISTURAS

11. As misturas NPK apresentam reduzido comércio internacional em funcéo da
estrutura atomizada da sua demanda, composta por fazendeiros sem grande capacidade
de importar. Além disso, as misturas de fertilizantes devem ser preparadas com
propor¢cdes de nitrogénio, fosforo e potassio especificas para as condicbes de solo da
regido e para a cultura aqual é destinada. A Cargill tem plantas produtivas localizadas em
Sao Paulo, Minas Gerais, Bahia, Parana e Goias. A Fertiza tem plantas localizadas em
Minas Gerais e Parana, além de se utilizar de plantas de terceiros. As requerentes
comercializam fertilizantes, simultaneamente, nos estados de S&o Paulo, Minas Gerais,
Goias, Parana, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul. Este Ultimo conjunto de estados sera
considerado como um mercado relevante geografico.

IV — POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DO PODER DE MERCADO
IV.1 — FERTILIZANTES BASICOS FOSFATADOS

12. A Tabela 1 mostra a participagao das requerentes nos mercados relevantes
de fertilizantes béasicos fosfatados. Observa-se que a Cargill, a Ultrafértil e a Fertiza
possuem, juntas, 17,7% de participacdo no mercado relevante de fertilizantes basicos
fosfatados, o que nédo possibilita o exercicio unilateral de poder de mercado. O exercicio
coordenado de poder de mercado também néo é possivel, pois a parcela de mercado das
guatro maiores empresas € inferior a 75%.

Tabela 1 - Participacdo percentual da Cargill, da Fertiza nos mercado de fertilizante
bésicos fosfatados em 1999 (estados litoraneos brasileiros).

Empresas Participacdo no mercado relevante
Cargill 4,1%
Ultrafértil 8,6%
Fertiza 5,0%
Cargill + Ultrafértil + Fertiza 17,7%
Serrana/Manah 18,3%
Hydro/Trevo 15,9%
Galvani 9,4%
CR4 antes 38,9%
CR4 depois 43,0%

Fonte: Requerentes.
V.2 - MISTURAS NPK

13. A Tabela 2, a seguir, mostra a participacdo das principais empresas no
mercado de misturas NPK. Observa-se que a participacdo das requerentes no mercado
relevante é de 17%, o que n&o possibilita o exercicio unilateral de poder de mercado.
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Como a parcela de mercado das quatro maiores empresas € inferior a 75%, considera-se
gue também nao é possivel o exercicio coordenado de poder de mercado.

Tabela 2: Participacéo percentual da Cargill e da Fertiza nos mercados de NPK de Sé&o
Paulo, Minas Gerais, Goias, Parana, Mato Grosso e Mato Grosso do Sul em 1999

Mercado Participacao
Manah/Serrana 40,7%
Cargill 11,7%
Fertiza 5,3%
Cargill + Fertiza 17,0%
Heringer 9,0%
Fertipar 8,0%
CR4 antes 69,4%
CR4 depois 74, 7%

Fonte: Requerentes.
V — CONCENTRACAO ACIONARIA NO GRUPO FERTIFOS

14. O presente ato de concentragcdo envolve concentragdo no mercado
relevante de fertilizantes basicos fosfatados e de misturas NPK. Adicionalmente, envolve
concentracdo aciondria no consorcio Fertifés, controlador das empresas Fosfeértil e
Ultrafértil que detém grande participacdo nos mercados de matérias-primas e fertilizantes
basicos nitrogenados e fosfatados.

15. O mercado de fertilizantes vem passando por um processo concentrador
desde a privatizacdo das empresas produtoras de insumos (Fosfértil e Ultrafértil), apesar
de vigorarem medidas estipuladas pelo CADE visando impedir comportamentos néo-
concorrenciais no mesmo, mediante um Termo de Compromisso de Desempenho,
assinado pela Fosfértil/Ultrafértil, pelo Grupo Fertifés e por todas as suas acionistas. No
entanto, as condi¢des iniciais do mercado aépoca da privatizacao da Ultrafértil mudaram.

16. Depois do processo de privatizacdo, o numero de fusbes e aquisicdes
intensificou-se no setor, determinando grandes mudancas societarias, principalmente
dentro do consorcio Fertifds que havia adquirido a Fosfértil e, por meio desta, a Ultrafértil.

17. Na Tabela 3, pode-se observar a concentracdo do capital social da Fertifés
nas maos da Bunge/Serrana e da Cargill. Inicialmente, o grupo Fertifés era formado por
seis acionistas, todas atuantes no setor de misturas fertilizantes, elo final da cadeia. Em
1998, a Bunge/Serrana tornou-se socia da Fertifés, gracas aaquisicdo da IAP (23,07%).
Ainda em 1998, Serrana e Manah compraram a Takenaka, sendo que a Serrana tornou-
se controladora, com 2/3 do capital votante da Takenaka. Com isso, a Bunge passou a
deter 29,24% do capital social do Grupo Fertifés. Em 1999, a Cargill comprou a Solorrico
(23,07%). Em 2000 a Bunge/Serrana adquiriu a Manah, passando a deter 52,3% do
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capital da Fertifés (ato ainda sob andlise no SBDC) e a Cargill comprou a Fertiza
(presente ato de concentracdo), o que Ihe confere 33,07% do capital votante da Fertifés.

Tabela 3 - Evolucédo da participagdo dos grupos econdmicos no capital social da Fertifos

Situacgéo Inicial (privatizagdo - 1994) Situacéo Atual
IAP 23,07% Bunge/Serrana (IAP + Takenaka + Manah) 52,30%
Manah 23,07% Cargill (Solorrico + Fetiza)
33,07%
Solorrico 23,07% Fertibras
12,76%
Fertibras 12,76% Outros
1,89%
Fertiza 10,00%
Tanenaka 6,17%
Outros 1,89%

Fonte: SEAE/Cogpa

1998: Bunge/Serrana compra IAP.

1998: Bunge/Serrana, Manah e Banco Sul América compram Takenaka, sendo Bunge/Serrana a controladora.
1999: Cargill compra Solorrico.

2000: Bunge/Serrana compra Manah(AC n° 08012.004904/00-97, em analise no SBDC).

2000: Cargill compra Fertiza (presente ato de concentragao).

18. A composicdo societaria da Fosfértil ndo se alterou apdés o processo de
privatizagdo. A Fertifds continua sendo a maior acionista da Fosfértil, com 69,88% do
capital social, seguidas pela Companhia Vale do Rio Doce com 10,96%, pelo Banco Sul
América com 4,36%, pela Fertibrds com 4,30%, pela Benzenex S/A Adubos com 2,86% e
por outros acionistas pequenos que juntos totalizam 7,64% de participagdo. No que se
refere aUltrafértil, 100% das acbes desta pertencem aFosfértil.

19. Na verdade, um ponto importante para a aprovacdo da operacao de
privatizacdo da Ultrafértil foi a existéncia de um rival que poderia representar um
contrapeso & controladoras da Fosfértil/Ultrafértil. Esse rival seria a Serrana, atualmente
controlada pelo grupo Bunge. O Conselheiro do CADE Antonio Fonceca, relator do AC n°
02/94, que tratou da aquisicao da Ultrafértil pela Fosfértil, explanou em seu voto: “S&o
relacionados entdo fatores que n&o possibilitam significativo aumento do poder de
mercado dos produtores de insumos em decorréncia da verticalizagcao: (...) existéncia de
grupos poderosos em atuacao no segmento de misturas (Mitsui, Ipiranga Serrana, Bunge
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Y Born e Trevo).” Com o passar do tempo, a Serrana ndo sé passou a participar do grupo
controlador da Fertifés como tem aumentado sensivelmente sua participagdo no mesmo.

20. Apesar do presente ato em si, ndo implicar em significativas modificacdes
nas condicdes dos mercados (insumos e misturas) que possam ser prejudiciais a
concorréncia, a dinamica concentradora desses mercados e a prépria dindmica da Cargill
e da Bunge envolvendo a Fertifés deve ser analisada com cuidado, uma vez que as
condic¢des iniciais que favoreceram a aprovacao do ato de privatizacao da Ultrafértil j& ndo
se verificam. Assim, considerando-se que a concentracdo societaria dentro do Grupo
Fertifés intensifica o problema da verticalizacdo entre a producdo de matérias primas,
fertilizantes basicos e misturas fertilizantes, a SEAE sugere alteracdes no Termo de
Compromisso de Desempenho, com a finalidade de reduzir o impacto da integragao
vertical apontada anteriormente. Deve-se destacar, ainda, que o referido termo de
compromisso prevé que qualquer reorganizacdo societaria dentro do grupo Fertifés
deve ser avaliada pelo CADE.

21. O Termo de Compromisso de Desempenho, assinado pela
Fosfértil/Ultrafértil e por suas acionistas diretas e indiretas (Fertifés, CVRD, Banco Sul
América, IAP, Manah, Solorrico, Fertibras, Fertiza e Takenaka) na ocasido da
privatizacdo do setor de fertilizantes da Petrobras, em 1994, exigia que a empresa
fornecesse ao CADE, dados anuais de suas vendas de fertilizantes basicos para as suas
acionistas e concorrentes. Segundo o voto do Conselheiro Relator Antdénio Fonseca "0
exame da participagdo das seis maiores acionistas, somadas e individualmente, nas
vendas totais pode revelar se a politica de comercializagdo tem concentrado vendas para
acionistas em detrimento de outras empresas.” Os dados fornecidos pela
Fosfértil/Ultrafértil encontram-se na tabela a seguir. Como pode-se observar, a
participacdo das vendas destinadas & acionistas do grupo Fertifés no total
comercializado pela Fosfértil/Ultrafértil tem sido crescente, chegando préximo a 60%, em
1999. Como a dificuldade de aquisicdo de matéria prima importada na regido central do
pais € uma importante barreira a entrada de novas misturadoras, estes dados indicam
que, realmente, as misturadoras concorrentes teriam dificuldade de expandir sua
producao, pois a Fosfeértil/Ultrafértil € o principal fornecedor de fertilizantes basicos nesta
regido.
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Tabela 4: Participacdo das empresas acionistas do Grupo Fertifés nas vendas
da Fosfértil/Ultrafértil

Fertilizante 1995 1996 1997 1998 1999
MAP Granulado 51,1 41,1 43,3 56 59,8
Superfosfato Triplo 48,5 33,6 35,3 52,7 58,5
Uréia 52,7 43,2 43,3 57,3 61,9
Nitrato de Amonio 51,9 49,2 52,2 57,6 56,3
Nitrocélcio 49,8 43,2 43,9 50,4 49,7

Fonte: Fosfértil/Ultrafértil

22. Em seu contrato de fornecimento anual de fertilizantes bésicos, a
Fosfértil/Ultrafértil adota uma conduta que é claramente prejudicial aindustria de misturas
fertilizantes. Trata-se do “B6nus de Performance”, pelo qual a Fosfértil concede um
desconto de 2% sobre a quantidade total de fertilizantes adquirida pelas misturadoras.
Esse desconto s6 é fornecido & misturadoras se estas ndo efetuarem a importacéo de
produtos estrangeiros similares ou se, ao efetuarem a importagéo, tenham obtido
manifestacdo prévia e por escrito da Fosfértil, informando-lhes ndo haver
disponibilidade dos produtos que pretendem importar. Em caso de
descumprimento desta clausula, o contrato prevé a perda do desconto de 2% sobre
a quantidade total de todos os produtos fertilizantes adquiridos pelas misturadoras
naquele ano. Como se pode notar, essa clausula praticamente inviabiliza as
importacdes, pois uma eventual vantagem de preco obtida pela importagéo dificiimente
sera maior que a perda do desconto de 2% sobre toda a compra de fertilizantes do ano.
Além disso, a clausula fere o direito das empresas de realizarem transacdes comerciais
livremente, pois deve submeter sua decisdo de importar a autorizacdo de uma terceira
empresa, que, no fundo, é sua concorrente no setor de misturas.

23. O contrato de fornecimento prevé, também, a concessdo de descontos
progressivos em funcgéo do valor anual das compras. Considerando-se que as acionistas
da Fosfértil/Ultrafértil sdo verticalizadas e possuem grande participacdo no setor de
misturas, observa-se que este desconto, indiretamente, beneficia as acionistas em
detrimento das pequenas misturadoras concorrentes, prejudicando sua competitividade, o
que vai contra o préprio Termo de Compromisso, que proibe a Fosfértil/Ultrafértil de dar
tratamento diferenciado a acionistas e concorrentes, no que se refere ao fornecimento de
matéria prima. Neste caso, 0s maiores descontos sao oferecidos & proprias
acionistas, pois estas sdo as maiores clientes da Fosfértil/Ultrafértil. Este tipo de
desconto é comum em diversos setores da economia, porém este € um caso especial, em
gue a fornecedora de insumos é controlada por empresas que sdo grandes concorrentes
de suas demais clientes. Por essa razao, sugere-se que o CADE analise com cuidado
esta questao.
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VI — RECOMENDACAO

24. Concluindo, recomenda-se a aprovacao do presente ato de concentragao,
condicionando-se & seguintes restrigdes:

a) postergamento do prazo final de vigoragdo do Termo de Compromisso de
Desempenho, estabelecido quando da privatizagdo da Ultrafértil, por tempo
indeterminado, enquanto o controle da Fosfértil/Ultrafértil for detido por empresas
verticalizadas;

b) revisdo do Termo de Compromisso de Desempenho, de forma que este contenha as
seguinte condigdes:

b.1) fixacdo de uma porcentagem maxima das vendas anuais de cada
fertilizante béasico produzido pela Fosfeértil/Ultrafértil fornecido para suas acionistas.
Conforme relatado anteriormente, os dados indicam que tem ocorrido um aumento
gradativo na porcentagem de fertilizantes fornecidos pela Fosfértil/Ultrafértii a suas
acionistas, o que fere a determinacdo do Termo de Compromisso. Porém, a inexisténcia
de um valor limite dificulta a imposi¢céo de qualquer sancdo, o que torna a determinacéo
ineficaz. Esta € uma medida necessaria, dado o nivel de integracdo vertical entre o
principal fornecedor de fertilizantes basicos e as maiores empresas do setor de misturas,
além da dificuldade de se adquirir matéria prima importada, a pre¢cos competitivos, na
regido central do pais;

b.2) proibicdo de préaticas que impecam as clientes da Fosfeértil/Ultrafértil de
importarem livremente produtos similares aos fornecidos pela Fosfértil/UItrafértil, como &
0 caso do “Bonus de Performance”, que oferece desconto de 2% sobre o total das
compras do ano, para as empresas que nao efetuarem a importacao de fertilizantes;

A apreciacao superior,

Gustavo Henrique Fideles Taglialegna Ricardo Kalil Moraes
Assistente Técnico Assistente Técnico

Nilma Maria de Andrade
Coordenadora

Eduardo Luis Ledo de Sousa
Coordenador-Geral de Produtos Agricolas

De acordo.

Claudio Monteiro Considera
Secretario de Acompanhamento Econémico
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