MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n® 019 COGPI/SEAE/MF

Rio de Janeiro, 14 de janeiro de 2002.

Referéncia: Oficio n.° 5096/2001/SDE/GAB, de 13 de dezembro de 2001.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO N.°
08012.007666/01-51.

Requerentes: Elevadores do Brasil Ltda. e ABC
Assisténcia Técnica de Elevadores e Comércio
de Pecas Ltda.

Operacao: cesséo, a Elevadores do Brasil Ltda.,
de cerca de 49 contratos e acordos para
conservacgao e/ou manutencao de
aproximadamente 91 elevadores, firmados pela
ABC Assisténcia Técnica de Elevadores e
Comeércio de Pecas Ltda.

Recomendagé&o: a concentragao decorrente da
operacao nao altera a estrutura do mercado de
maneira significativa, ndo havendo como concluir
que a mesma € a causa do controle de uma
parcela de mercado suficientemente alta e da
existéncia de condicbes que favorecam o0
exercicio de poder de mercado. Sugestdo:
aprovacao sem restricoes.

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 Elevadores do Brasil Ltda. e ABC Assisténcia Técnica de Elevadores e
Comércio de Pecas Ltda.

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.
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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.

I. Das Requerentes
|.1 - Elevadores do Brasil Ltda.

Empresa do Grupo Otis Elevator Company, controlado pela United Technologies
Corporation, holding do Grupo norte-americano UTC, o qual opera mundialmente ofertando
produtos de alta tecnologia para aplicagOes aeroespaciais e construcao civil.

A Otis Elevator Company (divisao do Grupo UTC) atua mundialmente na producdao,
comercializacdo e manutencdo de elevadores, escadas e esteiras rolantes e shuttle
systems e detém 100% do capital social da Elevadores Otis Ltda.

A empresa Elevadores Otis Ltda. controla quase a totalidade do capital social das seguintes
empresas do segmento de manutencao de elevadores: Elevadores do Brasil Ltda. (antiga
Porte Comércio e Conservacdo de Elevadores Ltda.) e Neves — Elev. Comércio e
Manutencao de Elevadores Ltda.

As demais empresas ligadas ao Grupo UTC com atuacdo no Brasil sdo: Carrier S.A.
Industria e Comércio, Carrier Transicold Brasil Equipamentos de Ar Condicionado e de
Refrigeragdo para Transporte Ltda., Climazon Industrial Ltda., Companhia Eletromecénica,
Power Transmission Industries do Brasil S.A., Springer Carrier S.A. Sundstrand Aerospace
do Brasil Servicos Ltda., Electrolux Ltda., Electrolux do Brasil S.A., Electrolux da Amazodnia
Ltda., Consércio Nacional Prosddcimo S/C Ltda., Plotter Engenharia S/C Ltda.; e Racks
Refrigeracao Ltda.

Com relacdo ao segmento de elevacéo vertical (objeto da presente operacao), o Grupo Otis
oferta, nos mercados brasileiro e mundial, os seguintes produtos/servicos: venda e
instalacdo de elevadores, escadas e esteiras rolantes; servicos de conservacao,
manutencao, reparos e modernizacao de elevadores, escadas e esteiras rolantes.

Além dos produtos acima, o Grupo UTC oferta, no Brasil e no mundo, os seguintes produtos:
engates, transmissores de forca, aparelhos de tracdo, turbinas para avides, turbinas de
foguetes e sistemas de propulsdo espacial, bombas de flutuacéo, compressores usados em
aparelhos de ar condicionado e sistemas de refrigeracdo, sistemas de lancamento,
helicopteros comerciais e militares, aparelhos de energia elétrica e ventiladores usados em
aeronaves, aparelhos de ar condicionado, sistemas de controle de vbo, de energia e de
emergéncia de aeronaves.
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Segundo as requerentes, a Elevadores do Brasil atua em todo o territério nacional na
producdo, desenvolvimento, manutencdo e modernizacdo de elevadores, incluindo a
fabricacdo de partes e componentes utilizados na montagem desses equipamentos,
utilizados predominantemente para consumo cativo.

Segundo as requerentes, a Elevadores do Brasil faturou, no Brasil, no exercicio de 2000,
R$1,4 milhdo. O Grupo UTC faturou, no Brasil, em 2000, R$507,01 milhdes (US$276
milhdes) e, no mundo, R$ 48,7 bilhdes (US$26,5 bilhdes)".

No que diz respeito a atos de concentracdo econdmica efetuados nos ultimos trés anos, a
Otis Elevator Company associou-se a LG Industrial Systems Co. Ltd. em novembro de 1999.
Em dezembro de 2000, a Elevadores Otis adquiriu a empresa Elevadores Meka Ltda.,
atuante no segmento de prestacdo de servicos de conservacao e reparos de elevadores em
Goiania. Concomitantemente a apresentacdo deste Ultimo ato, foi submetido ao Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia o ato de concentracdo entre Elevadores Otis Ltda. e
Conservel — Conservadora de Elevadores Ltda., atuante em Salvador. Em marco de 2001, a
Elevadores Otis adquiriu a Schin Elevadores Comércio e Representacdes Ltda., atuante em
cidades do litoral norte de S&o Paulo. Em abril de 2001, a Elevadores Brasil (Otis) adquiriu a
Well Elevadores Ltda., atuante nos mercados de Brasilia (DF) e cidades satélites, Fortaleza
(CE), Belo Horizonte (MG), Belém (PA), Sédo Luis (MA) e Goidas. Em maio de 2001 a
Elevadores do Brasil Ltda. adquiriu carteira de clientes da Vertical Elevadores Jointis Ltda.,
atuante em Brasilia (DF) e cidades satélites. Em junho de 2001 a Elevadores do Brasil
adquiriu o portfolio da Eleven Comércio de Pecas para Elevadores Ltda., atuante na regido
de Piracicaba, Americana, Tatui, Limeira, Rio Claro, Capivari, Botucatu e Matdo Em julho de
2001, a Elevadores do Brasil Ltda. adquiriu carteira de clientes da Well Elevadores Goiania
Ltda. Em agosto de 2001, a Elevadores do Brasil Ltda. adquiriu carteira de clientes da
Unido Guanabara Elevadores Ltda., atuante em na regiao de Juiz de Fora, Rio Pomba, Uba,
Barbacena, Santos Dumont, Sao Joao del Rei, Muriaé, Leopoldina, Carangola e Itaperuna, a
carteira de clientes da Canal Sul Conservacédo de Elevadores, atuante na regido de Itatiaia,
Resende, Barra Mansa, Volta Redonda e Angra dos Reis e também a carteira de clientes da
Vertical Elevadores Ltda., atuante na regido de Campo Grande, Nova Alvorada do Sul,
Amabai e Corumba. Em outubro de 2001, a Elevadores do Brasil adquiriu a carteira de
clientes da Oficina do Elevador Conservacdo e Manutencdo Ltda., atuante na regido
metropolitana de Curitiba e municipios de Sdo José dos Pinhais, Ponta Grossa e
Apucarana.

Com relacdo ao Grupo UTC, tem-se que 0 mesmo participou, nos ultimos trés anos, dos
seguintes atos de concentracdo: associacdo mundial entre a Toshiba Corporation e a
Carrier Corporation; incorporacdo da Sundstrand Corporation; venda do negécio automotivo
daUTC a Lear; aquisicdo das a¢fes ordinarias emitidas pela ICP; aquisicdo dos negdécios
aeroespaciais da Cade Industries; aquisicdo dos negdécios aeroespaciais da Dallas
Aerospace; aquisicdo dos negdcios de refrigeracdo comercial da Electrolux; aquisicdo dos
negocios de bombas da YZ, LINC e YZ Sales; constituicdo da joint venture Carrier LG
Limited pela transferéncia dos ativos de refrigeracdo comercial da LG Industrial Systems
para a Carrier; constituicdo da joint venture Myaircraft.com para a criagdo de portal para
gerenciar atividades de e-commerce da indulstria aeronautica; aquisicdo do controle

! valores em dolares dos EUA convertido & taxa de cAmbio média em 2000 de 1,836991. Fonte: Requerentes.
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acionario da Specialty; reorganizacao da joint venture Myaircraft.com para criagdo do portal
Cordiem.com; aquisi¢cao dos ativos da Turbotech; formacao de joint venture com a SOPC
denominada Hydrogensource para atuar no segmento de sistemas de geracdo de
hidrogénio; aquisicdo da totalidade das quotas de propriedade da Randon na Transicold,
atuante na producdo e comercializacdo de equipamentos para ar condicionado e
refrigeracado comercial mével.

.2 — ABC Assisténcia Técnica de Elevadores e Comércio de Pecas Ltda.

Sociedade brasileira com sede em Santo André (SP) e ndo vinculada a qualquer grupo
econbmico. Segundo as requerentes, a empresa, que ndo tem entre seus quotistas
guaisquer pessoas juridicas, atua na prestacao de servicos de manutencao e modernizacao
de elevadores.

Segundo as requerentes, o faturamento da empresa € proveniente unicamente de sua
atuacéo no Brasil, tendo alcancado, no exercicio de 2000, R$195 mil.

Ainda segundo as requerentes, ndo houve aquisi¢oes, fusdes, associacdes ou constituicdes
conjuntas de novas empresas efetuadas pela Oficina do Elevador no Brasil ou Mercosul nos
ualtimos trés anos.

[I. Da Operacéo

A operacao, ocorrida no Brasil em 20/11/01 por meio da assinatura do Contrato de
Aquisicdo de Portfolio, refere-se a cessédo, a Elevadores do Brasil Ltda., de cerca de 49
contratos e acordos para conservacdo e/ou manutencdo de aproximadamente 91
elevadores, firmados pela ABC Assisténcia Técnica de Elevadores e Comeércio de Pecgas
Ltda. Foi avencado, também, o direito de uso exclusivo do nome ABC pela Elevadores do
Brasil.

Consta do contrato que a cessao soO sera considerada aceita pela Elevadores do Brasil se,
dentro de 120 dias contados da data da assinatura do contrato, algumas condicdes forem
satisfeitas, a saber: que o cliente de cada contrato tenha aceito a cessédo e assinado um
termo de cessao do contrato da ABC para a Elevadores do Brasil ou celebrado um contrato
de manutencdo com esta; que, apos a cessado dos contratos o primeiro faturamento a eles
correspondente seja pago pelo cliente; que as unidades compreendidas em cada um dos
contratos atendam aos padrdes de seguranca da ABNT e da Elevadores do Brasil; e que a
ABC apresente prova da extingao definitiva de toda e qualquer acdo, reclamacao, processo
ou procedimento judicial e/ou administrativo contra a Elevadores do Brasil ou empresas
controladoras ou coligadas.

A operacgédo tem o valor de R$197.303,43 e foi submetida ao Sistema Brasileiro de Defesa
da Concorréncia em 11/12/01.
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Segundo as requerentes, o negécio é parte da estratégia nacional da divisdo Otis do Grupo
UTC de expandir suas atividades relacionadas ao segmento de manutencado e reparos de
elevadores. Ademais, ainda segundo as requerentes a operagao representa a possibilidade
de ampliacédo da escala de operacdes do Grupo Otis no Estado de Sao Paulo.

[ll. Da Definicdo do Mercado Relevante
lll. 1 Dimensé&o Produto

Conforme demonstra o quadro abaixo, a sobreposicdo de atividades em virtude da
operacao ocorre no segmento de prestacdo de servicos de conservacao, manutencao e
reparos de elevadores.

Quadro |
Produtos/Servicos Ofertados pelas Empresas Envolvidas
na Operagao

Produtos/Servigos Grupo Otis ABC

Producéo, comercializacéo e X
instalacédo de elevadores, escadas
e esteiras rolantes

Servigcos de modernizacao, X X
manutengdo, conservagao e reparo
de elevadores

Servigos de modernizacao, X
manutengdo, conservacao e reparo
de escadas rolantes
Servigos de modernizagéao, X
manutengdo, conservacao e reparo
de esteiras rolantes
Fonte: Requerentes.

Segundo as requerentes, 0S servicos objeto da operagdo destinam-se a modernizagéao,
conservacao, manutencgéao e reparo de elevadores, garantindo a funcionalidade, a seguranca
e a durabilidade dos mesmos. Assim, a modernizacdo envolve, por exemplo, a troca de
algumas partes e componentes que objetivam “torna-lo mais luxuoso, mais confortavel, mais
rapido e mais econémico no consumo de energia’. A conservacdo envolve visitas de
manutencdo preventiva sem aplicacdo de pecas, enquanto a manutencdo envolve a
reposicao de pecas. Por seu turno, o servigco de reparo € prestado quando ocorrem avarias
no equipamento e engloba a venda de servicos de manutencao corretiva ndo cobertos pelos
contratos de manutencéo e/ou conservagao.

Na presente andlise, estaremos considerando modernizacdo, manutencéo, conservacao e
reparo em um Unico mercado (prestacdo de servicos), posto que “a flexibilidade de oferta
entre estes segmentos é plena” e os conhecimentos técnicos necessarios a prestacdo de
determinado tipo de servico sdo “absolutamente similares aos necessarios as demais
categorias”, conforme informacgdes prestadas pelas requerentes.

[ll. 2 Dimenséao Geografica
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Em peticdes iniciais de atos de concentracdo anteriores ao presente caso e que envolviam
o Grupo Otis, foi indicado o mercado nacional como a abrangéncia geografica das
operacdes, sob a alegacao de que se tratava de grupo de empresas com atuacao nacional
(aluséo somente as empresas do Grupo Otis). Em outros casos envolvendo o Grupo Otis, as
requerentes, alegando que esta SEAE, na analise dos ditos atos de concentracdo, havia
adotado em seus pareceres postura diferente com relacdo a definicdo da abrangéncia
geografica, passaram a prestar informac6es sobre mercados regionais para cada uma das
operacoes, de forma a adotar 0 mesmo posicionamento da SEAE. Interpretaram a posicéo
da SEAE da seguinte forma: “como estes atos de concentracdo envolviam a aquisi¢ao de
empresas com atuagao estritamente regional, a d. SEAE entendeu que o mercado relevante
geogréfico restringia-se a cidade onde a prestadora estava localizada, expandida para
municipios proximos”.

Em outros atos de concentracdo envolvendo o Grupo Otis e também no presente ato, as
requerentes interpretaram a posicao da SEAE para definicdo da abrangéncia geogréafica de
operacoes envolvendo prestacao de servicos de manutencdo, conservagao e reparos em
elevadores como “a area geografica na qual os clientes da empresa adquirida (ou os
clientes constantes na carteira de contratos transferida) podem contratar os servicos em
guestao”, mas informaram que “em atos de concentracao anteriores, a Elevadores do Brasil
e a Otis adotaram como proxy para a delimitacdo geogréfica do mercado relevante em
guestao a regiado formada pelas localidades onde estdo situados os clientes da empresa
adquirida (ou da carteira de contratos transferida)”, o que leva a concluir pela adocdo do
critério de area de atuagcdo da empresa adquirida.

Sobre as alegacOes acima vale destacar alguns aspectos. Em primeiro lugar, dado que
todas as empresas de projecdo nacional ja se encontravam localizadas na regido de
atuacdo das empresas adquiridas (e também na regido de atuacdo da ABC), & possivel
concluir que os vendedores ja fundamentaram as suas decis6es empresariais levando em
conta a substitutibilidade entre eles mesmos e outros vendedores localizados fora de seus
territérios, em resposta a mudancas relativas nos precos e/ou em outras variaveis
competitivas, decidindo atuar em mercados regionais, como tém demonstrado as
estratégias de aquisicdo do Grupo Otis no que diz respeito ao mercado de prestacdo de
servicos (regionalizacdo). Assim, ndo vale a argumentacdo de que a abrangéncia
geografica da presente operac¢ao seria o0 mercado nacional.

Em segundo lugar, cumpre esclarecer que a andlise da SEAE ndo se baseia na area de
atuacdo da empresa adquirida, como interpretaram as requerentes, mas considera a
aplicacdo do denominado “Teste do Monopolista Hipotético”, segundo o qual o mercado
relevante é definido como sendo o menor grupo de produtos e a menor area geografica
necessarios para que um suposto monopolista esteja em condicbes de impor um "pequeno
porém significativo e n&o transitorio" aumento de precos, de forma a que os consumidores
ndo possam desviar uma parcela significativa da demanda para bens substitutos ou bens
provenientes de outra regido. Assim, o Teste do Monopolista Hipotético depende da reacao
dos consumidores, que por sua vez, € uma fungéo da propensdo com que 0S mesmos estao
dispostos a desviar sua demanda a um produto substituto ou a um produto idéntico ou
substituto oriundo de outra area, como resposta a um "pequeno porém significativo e ndo
transitério” aumento de preco.
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Assim, tendo em vista as peculiaridades do mercado de prestacdo de servicos de
manutencao, conservacao e reparo de elevadores, a SEAE considera undamentalmente
gue os consumidores levam em conta a possibilidade de substituir, nas suas aquisic¢oes,
prestadores de servigos localizados em uma dada regidao geografica por outros localizados
em outras regides (em resposta a mudancgas relativas nos precos e/ou em outras variaveis
competitivas) se o tempo e o custo da substituicao for para eles vantajosa. Estas séo, neste
mercado, variaveis muito importantes para a escolha do consumidor, sendo de grande
importancia para a definicdo da abrangéncia geogréfica da operacao.

As requerentes alegaram no presente ato de concentragdo que “a justificativa para a
delimitacao regional do mercado em tela apdia-se unicamente na restricdo imposta pelos
custos de deslocamento do técnico que presta o atendimento, que constituem os custos de
transporte. Nao ha outros fatores que determinam a definicéo regional do mercado, uma vez
gue 0s servicos em questao caracterizam-se por serem estritamente técnicos, ndo sendo a
demanda nem a oferta influenciadas por aspectos regionais.”

As requerentes do ato de concentracdo n° 08012.004793/01-06, de interesse das
empresas Elevadores do Brasil Ltda. e Well Elevadores Goiania Ltda. acabaram por
reconhecer que “além do tamanho da cidade e do perfil de construcdes (quantidade de
construcdes verticais), o limite geogréafico deste mercado relevante também depende de
outros fatores como o valor do contrato (que justifique os custos de transporte), além de
aspectos subjetivos, como a tolerancia do cliente ao tempo de espera para a realizacdo do
atendimento”.

A Atlas Schindler, em resposta aos Oficios n°s 3083 e 3167 COGSE/SEAE/MF,
respectivamente de 25/09/01 e 28/09/01, informou que CONFIDENCIAL.

Baseadas na argumentacdo de que o mercado geografico deve ser determinado com base
na regido de atuacdo da empresa adquirida, as requerentes inicialmente apresentaram o
mercado geografico da operacdo como sendo a regido atendida pela ABC e que abrange
clientes localizados nas cidades de S&o Paulo, Santo André, Sdo Caetano do Sul, Sdo
Bernardo do Campo, Diadema, Osasco e Barueri. Contudo, baseado em estudos
realizados quando da apresentacdo do Ato de Concentracdo n°® 08012.004910/01-23, de
interesse das empresas Elevadores Otis Ltda. e Kone Participacdes e Importagdes Ltda.
(operacéo nao concretizada pelas partes), que envolvia a cidade de Sao Paulo e a partir de
indagacdes desta SEAE naquela oportunidade sobre a regido geografica dentro da qual os
clientes da empresa adquirida poderiam adquirir os servicos mencionados, as requerentes
definiram como mercado relevante geografico da presente operacéo a regido constituida
pelas cidades de S&o Paulo, Guarulhos, Mogi das Cruzes, Suzano, S&o Bernardo do
Campo, Santo André, Sdo Caetano do Sul, Diadema, Osasco, Barueri, Tabodo da Serra,
Cotia e Poa.

Em estudo elaborado em outubro de 2001 por Edgard Antonio Pereira e Maria Margarete
da Rocha, intitulado “Nota sobre definicdo de mercado relevante geografico em servicos a
elevadores” e apresentado pelas requerentes do Ato de Concentragdo n°
08012.004240/01-45, de interesse de Elevadores do Brasil Ltda. e Eleven Comércio de
Pecas para Elevadores Ltda. — ME., consta a observacdo de que “h& alguma dose de
subjetividade envolvida na identificacdo da regido geogréfica onde os impactos do ato de
concentracdo em questao se fazem sentir”, sendo o principal fator para limitacdo da regido
7
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geografica a ser estudada “os custos envolvidos no deslocamento dos técnicos até o local
onde 0 equipamento esta instalado”. As requerentes do presente ato, todavia, nao
estimaram tais custos.

De fato, € dificil a utilizacdo de critérios objetivos para a definicdo de mercado relevante
geografico no caso de prestacdo de servicos. Nao ha, por exemplo, a questdo da
perecibilidade do produto, como nos casos do cimento e concreto, ou do acesso a fontes de
matérias-primas.

Assim, incluir outras cidades como parte do mercado relevante geogréafico da operacéo so
faria diluir muito as participagbes das empresas envolvidas, perdendo-se a nogéo da real
importancia das mesmas. Por outro lado, seria demasiado custoso para o Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia uma investigagdo sobre quais 0s raios de
possibilidades de os diversos clientes das diversas localidades onde atua a ABC desviarem
suas demandas para servicos oriundos de outras areas, o que poderia vir a ampliar
significativamente o mercado a ser analisado. Assim, aceita-se a estrutura de mercado
apresentada pelas requerentes por ser a melhor informacéo disponivel, ou seja, a regiao
constituida pelas cidades de Sao Paulo, Guarulhos, Mogi das Cruzes, Suzano, Sao
Bernardo do Campo, Santo André, Sdo Caetano do Sul, Diadema, Osasco, Barueri, Taboao
da Serra, Cotia e Poa, como a abrangéncia geografica da operacao, permitindo, assim,
uma analise mais conservadora dos efeitos da mesma.

IV. Da Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado
IV.1 - Determinacgéo da Parcela de Mercado das Requerentes

As requerentes apresentaram a seguinte estrutura do mercado de prestacao de servigcos em
elevadores na regido constituida pelas cidades de Séo Paulo, Guarulhos, Mogi das Cruzes,
Suzano, Séo Bernardo do Campo, Santo André, Sdo Caetano do Sul, Diadema, Osasco,
Barueri, Tabodo da Serra, Cotia e Poa para o ano 2000.

Quadro Il
Mercado de Prestacao de Servi¢cos de Conservacao,
Manutencgao e Reparo de Elevadores em S&o Paulo, Guarulhos, Mogi das Cruzes,
Suzano, Sado Bernardo do Campo, Santo André, Sdo Caetano do Sul, Diadema,
Osasco, Barueri, Tabodo da Serra, Cotia e Poa — 2000

Empresas Participacao (%)
Atlas/Schindler 36,1
Elevadores do Brasil (Otis) 18,4
Thyssen/SQr 9,0
Kone 6,4
ABC 0,3
Qutros 29,8
TOTAL 100,0

Nota: A aquisicdo, a nivel nacional, da Kone Corporation pelo Grupo Thyssen ocorreu
em 14/11/01 (posteriormente ao periodo abrangido pela estrutura de mercado
apresentada pelas requerentes), sendo objeto do Ato de Concentracéo
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n° 08012.007171/01-21.
Fonte: Requerentes.

Pelo quadro acima verifica-se que a concentracdo decorrente da operacdo é de 18,7%,
sendo o acréscimo de participacdo de 0,3 ponto percentual. Vale ressaltar que, com a
operacdo, a Elevadores Brasil ainda mantém-se na segunda coloca¢do no mercado, atras
da Atlas/Schindler.

Assim, tem-se que a concentracdo decorrente da operacdo nao altera a estrutura do
mercado de maneira significativa, ndo havendo como concluir que a mesma € a causa do
controle de uma parcela suficientemente alta e da existéncia de condi¢gdes que favorecam o
exercicio de poder de mercado.

VI. Recomendacéao

A analise precedente demonstrou que a concentracdo decorrente da operacao nao altera a
estrutura do mercado de maneira significativa, ndo havendo como concluir que a mesma é a
causa do controle de uma parcela suficientemente alta e da existéncia de condigbes que
favorecam o exercicio de poder de mercado. Isto posto, recomenda-se a aprovacao da
operacéo sem restricoes.

A apreciacg&o superior.
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