Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n°® 312 COGPI/SEAE/MF
Rio de Janeiro, 04 de dezembro de 2000.

Referéncia: Oficio n® 5973/00 GAB/SDE/MJ, de 27 de novembro de 2000.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO N.°
08012.006222/00-17.

Requerentes: Sovereign Adhesives, Inc. e Croda
Investments BV.

Operacao: Aquisicéo, pelo Grupo Sovereign, do
negocio de adesivos do Grupo Croda International
Plc.

Recomendacdo: inexistem, no mercado
brasileiro, sobreposi¢cdes entre as atividades das
empresas envolvidas na operacdo, ndo havendo
gue se falar em concentracdo horizontal ou
integracdo vertical decorrentes da mesma, e sim
conglomeracdo, sem efeitos danosos a
concorréncia. Sugestao: aprovacao.

Versdo: Publica.

A Secretaria de Direito Econémico do Ministério da Justica, solicita a SEAE, nos termos do
Art. 54 da Lei n° 8.884/94, parecer técnico referente ao ato de concentracdo entre as
empresas Sovereign Adhesives, Inc. e Croda Investments BV.

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

N&o_encerra, por isto, conteudo decisdrio ou vinculante, mas apenas_auxiliar_ao
julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE, dos atos e
condutas de que trata a Lel.

A divulgacdo de seu teor atende ao propdsito de conferir publicidade aos conceitos
e critérios observados em procedimentos da espécie pela Secretaria de
Acompanhamento Econdmico — SEAE, em beneficio da transparéncia e
uniformidade de condutas.
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I. Das Requerentes
.1 —Sovereign Adhesives, Inc.

Empresa subsidiaria integral da Sovereign Specialty Chemicals, Inc. (do Grupo Sovereign) e
constituida para realizacéo da presente operacgao.

O Grupo americano Sovereign atua no mercado de colas, adesivos, produtos para vedacao
e revestimentos, ndo possuindo subsidiarias no Brasil ou em outros paises do Mercosul,
operando nesses mercados somente atraves de reduzidas exportacdes.

Segundo as requerentes, o Grupo Sovereign comercializa, no Brasil, Argentina e Chile,
adesivos e produtos de revestimento utilizados em embalagens flexiveis e aplicacbes de
artes gréaficas. Os principais produtos exportados pela Sovereign para o Brasil sdo: (i)
adesivos utilizados na industria aeroespacial e de aeronaves (vendas estimadas em US$38
mil); e (i) adesivos e produtos para vedagdo utilizados na construgdo civil (vendas
estimadas em US$8 mil).

O Grupo Sovereign obteve, em 1999, um faturamento, no Brasil, equivalente a R$90.000,00
(US$ 50,000.00). Vale destacar que tal faturamento refere-se somente a exportacées. No
Mercosul, o faturamento do Grupo foi de aproximadamente US$1,7 milhdo
(US$950,000.00). Ainda em 1999, o faturamento do Grupo, a nivel mundial, foi de R$426
milhdes (US$237 milhdes) *.

Segundo as requerentes, nenhum membro da direcdo do Grupo é, igualmente, membro da
direcdo de quaisquer outras empresas com atividades nos mesmos setores.

.2 —Croda Investments BV

A Croda Investments BV € uma subsidiaria integral de Spring & Moller BV (do Grupo Croda
International Plc). Atua como empresa de investimentos e foi utilizada como veiculo para a
presente operacao.

O Grupo inglés Croda International Plc atua nos mercados de industria quimica e
petroquimica, industria farmacéutica, produtos de higiene, colas, adesivos, produtos para
vedacdo e revestimentos. Suas principais atividades incluem refino de petréleo,
industrializacdo de tintas, vernizes, solventes e industrializacdo de produtos de higiene
pessoal.

O Grupo atua no Brasil por meio de suas subsidiarias Croda do Brasil
Ltda. (que atua no mercado de matéria-prima para a linha cosmética, farmacéutica,
industrial e amidas) e Croda Adesivos do Brasil Ltda. Na Argentina, atua por meio de sua
subsidiaria Croda Argentina S.A. (que distribui e revende os produtos fabricados pela Croda
Adesivos e Croda Brasil).

! Taxa de conversio utilizada pelas requerentes: US$1,00=R$1,81.
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A empresa diretamente envolvida na operacéo € a Croda Adesivos do Brasil Ltda., que
produz e comercializa adesivos para embalagens flexiveis e encadernacédo, classificados
genericamente como “adesivos para embalagens flexiveis” e “adesivos do tipo hot melt”.

Em 1999, O Grupo obteve, no Brasil, um faturamento de aproximadamente R$23,5 milhdes
e de aproximadamente R$541 mil nos demais paises do Mercosul. No mundo, o faturamento
do Grupo em 1999 foi de aproximadamente R$1,04 bilh&o’.

Segundo as requerentes, nenhum membro da dire¢cdo do Grupo é, igualmente, membro da
direcédo de quaisquer outras empresas com atividades nos mesmos setores.

II. Da Operacgéo

Trata-se de uma aquisicéo. A operacao mundial, ocorrida em 31 de outubro de 2000, refere-
se a aquisicao, pelo Grupo Sovereign, do negdcio de adesivos do Grupo Croda International
e foi formalizada por meio do Business and Share Sale and Purchase Agreeement,
firmado entre as partes. No Brasil, a empresa diretamente envolvida na operacéo € a Croda
Adesivos do Brasil Ltda.

Os atos complementares a operacao foram os seguintes: Protocolo de Ciséo Parcial da
Croda do Brasil Ltda. e Laudo de Avaliacdo; Ata de Reunido de Quotistas da Croda do
Brasil Ltda., Ata de Reunido de Quotistas da Croda Adesivos do Brasil Ltda.; 212 Alteracao
do Contrato Social da Croda do Brasil Ltda.; 12 Alteracdo do Contrato Social da Croda
Adesivos do Brasil Ltda., Support Services Agreement; Belgium Business Sale Agreement;
Commercial Lease Agreement; e Transitional Services Agreement.

Vale ressaltar que, segundo as requerentes, até o0 momento nao foi firmado nenhum acordo
de acionistas ou quaisquer outros acordos que incluam regras relacionadas a administracao
do negdcio adquirido.

Os ativos envolvidos na operacdo referem-se ao negécio mundial de adesivos do Grupo
Croda International, o qual inclui producao, distribuicdo e venda de adesivos. No Brasil, os
ativos envolvidos na operacdo referem-se somente ao negocio de adesivos da Croda
Adesivos.

O valor total da operacdo é de R$117 milhdes e a mesma foi submetida ao Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 21/11/00, em razdo do faturamento dos grupos

envolvidos. Vale ressaltar que, conforme informacdes prestadas pelas requerentes, a
operacgéao ora sob andlise ja foi aprovada pela autoridade antitruste norte-americana.

[ll. Da Definicdo do Mercado Relevante

I1l.1 Dimensao Produto

% Taxa de conversdo utilizada pelas requerentes: £1,00=R$2,82.
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Conforme ja mencionado, o Grupo Sovereign comercializa, no Brasil: (i) adesivos utilizados
na industria aeroespacial e de aeronaves; e (ii) adesivos e produtos para vedacéo utilizados
na construgéo civil. Por seu turno, o Grupo Croda fabrica e comercializa no mercado
brasileiro adesivos para embalagens flexiveis e encadernacéo, classificados genericamente
como (i) adesivos para embalagens flexiveis e (ii) adesivos do tipo hot melt. O quadro
abaixo ilustra a situagc&o descrita acima.

Quadro |
Produtos Ofertados pelas Empresas Envolvidas
na Operacao — Brasil

Produtos Grupo Sovereign | Grupo Croda

Adesivos utilizados na indUstria X
aeroespacial e aeronaves
Adesivos e produtos para vedacao X
utilizados na construgao civil
Adesivos para embalagens flexiveis X

Adesivos do tipo hot melt X
Fonte: Requerentes.

Ainda segundo as requerentes, nenhum dos adesivos exportados pelo Grupo Sovereign
para o mercado brasileiro guardam relagéo de substitutibilidade (quer pelo lado da oferta
guer pelo da demanda) com os adesivos para embalagens flexiveis ou do tipo hot melt
fabricados pela Croda no Brasil, jA que existem significativas diferencas entre os tipos de
adesivos e suas respectivas utilizagoes.

Assim, enquanto o Grupo Sovereign oferta no Brasil adesivos para a industria aeroespacial
e aeronaves e adesivos e produtos de vedacao utilizados na construcao civil, 0 Grupo Croda
produz e oferta no mercado brasileiro adesivos para embalagens flexiveis e para
encadernagao.

Os adesivos para embalagens flexiveis (utilizadas para embalar alimentos) tém as seguintes
destinacdes: laminagcédo (sela as diferentes camadas de filmes utilizadas na embalagem
final); verniz (protege a tinta ou da acabamento na parte externa do filme); e fechamento da
embalagem (ap0s o produto ser envasado). Por seu turno, os do tipo hot melt séo adesivos
solidos a base de resina, que necessitam ser fundidos a uma temperatura especifica para
serem aplicados, sendo utilizados para a encadernacéo de livros e revistas e no fechamento
de caixas.

Especificamente, sdo os seguintes os produtos ofertados pela Croda Adesivos do Brasil:

Crodalam — adesivo a base de agua para laminacdo, sendo geralmente utilizado em
embalagens flexiveis para alimentos, principalmente salgadinhos;

Croda Release Lacquer - verniz de acabamento para embalagens flexiveis. E um verniz
de alto brilho para ser utilizado juntamente com adesivo do tipo ‘told seal” a base de
polimero, com o objetivo de dar brilho e protecéo a impressao;

Crodaseal — adesivo a base de latex, utilizado para vedar embalagens flexiveis a frio;
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Crodacoat — verniz termoselavel a base de agua, utilizado para conferir brilho ou protecéao
a embalagens flexiveis, sobretudo as de biscoitos;

Crodamelt — adesivo hot melt a base de resina, utilizado para encadernacao de livros e
revistas, bem como no fechamento de embalagens tipo caixas de papel ou papeléo;
Crodafix — adesivo a base de PVA, utilizado principalmente para fechamento de
envelopes, mas também como base para posterior aplicacdo de hot melt em livros, para
garantir melhor fixacdo desse adesivo a superficie de papel;

Defoamer — aditivo especifico para o Crodaseal, utilizado para reduzir o nivel de espuma
guando da aplicacdo do Crodaseal na embalagem do produto final;

San 7021 — aditivo usado na aplicacdo do Croda Release Lacquer, com o objetivo de
ajustar o coeficiente de friccdo na embalagem final.

Isto posto, inexistem sobreposicbes entre as atividades das empresas envolvidas no
mercado brasileiro, ndo havendo que se falar em concentracdo horizontal ou integracéo
vertical decorrentes da operacéo. Trata-se, pois, de uma conglomeracao.

IV. Recomendacéao

A andlise precedente demonstrou inexistirem sobreposi¢cdes entre as atividades das
empresas envolvidas na operacgdo, nao havendo que se falar em concentracéo horizontal ou

integracdo vertical decorrentes da mesma, e sim conglomeracéo, sem efeitos danosos a
concorréncia. Isto posto, recomenda-se a aprovacao da operagdo sem restricoes.

A apreciacg&o superior.

CECILIA VESCOVI DE ARAGAO
Assistente Técnico

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora COBED

CRISTIANE ALKMIN JUNQUEIRA SCHMIDT
Coordenadora-Geral

De acordo.

PAULO CORREA
Secretéario Adjunto

De acordo.
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CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretéario de Acompanhamento Econémico



