Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n.° 423 COBED/COGPI/SEAE/MF

Rio de Janeiro, 18 de dezembro de 2002

Referéncia: Oficio SDE/GAB n.° 1973/01, de 07 de maio de 2001

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.
08012. 002838/2001-08

Requerentes: Companhia Vale do Rio Doce
S.A. e Ferteco Mineracéao S.A.

Operacdes: Aquisicao, pela CVRD, de 100% do
capital votante da Ferteco

Recomendacéo: Aprovacao com restricao.
Versao: 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 concentracado entre as
empresas COMPANHIA VALE DO RIO DOCE S.A. e FERTECO MINERACAO S.A.

l. — Das Requerentes

I.1.— Companhia Vale do Rio Doce S.A.

A Companhia Vale do Rio Doce S.A. ("CVRD") foi constituida em 1942 pelo Governo
Federal, tendo seu controle privatizado em 1997. O grupo CVRD atua nos setores de
recursos naturais (minério de ferro, indastria de papel e celulose, energia elétrica etc.) e
de logistica (através de portos e ferrovias, por exemplo).

Os acionistas da CVRD podem ser vistos na tabela abaixo:

Tabela | — Composicdo Acionéaria da CVRD

Acionistas Participacdo (%)
Valepar S.A. 42 %
Tesouro Nacional/BNDES 32%
Litel Participagbes S.A 10 %
BNDESPar/INSS/FPS 5%
Outros 11 %
Total 100 %
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Fonte: Requerentes

Nos ultimos trés anos foram apresentados ao Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia — SBDC, os seguintes atos de concentracao envolvendo a CVRD:

Aquisicao de 26,85% do capital social da CVRD pela Valepar (Ato de Concentracgao,
“AC”, n.° 08000.01801/97-52);

Aquisicao de 42,5% do capital votante da Celmar pela CVRD (Aprovada pelo CADE
em 26 de agosto de 1998, AC n.° 08012.008602/97-01);

Arrendamento dos bercos 203, 204 e 205 do Cais de Capuaba pela Terminal de Vila
Velha S.A. a CODESA (Aprovado pelo CADE em 15 de dezembro de 1999, AC n.°
08012.007405/98-47);

Constituicdo de Joint Venture Mineracdo Serra do Sossego S.A. pela Mineragcao
Andira (grupo CVRD) e pela Phelps Dodge do Brasil Ltda. (grupo Phelps) (Aprovado
pelo CADE em 20 de janeiro de 1999, AC 08012.007682/98-87);

Arrendamento do Cais de Sepetiba, por empresa do grupo (Aprovado pelo CADE);

Concessao do servico de transporte da Malha Centro-Leste, pela Ferrovia Centro-
Atlantica (“FCA”") (Aprovado pelo CADE, AC 08000.018879/96-46);

Arrendamento do Porto de Angra dos Reis por empresa controlada da FCA (Sob
andlise do SBDC, AC 08012.000225/99-98);

Transferéncia para a FERROBAN do direito de exploracéo do servigo de transporte na
Malha Paulista, que pertencia a RFFSA (Aprovada pelo CADE em 23 de fevereiro de
2000, AC n.° 08012.009666/98-00);

Aquisicdo pela CVRD da participacéo acionaria da CADAM na PPSA (Sob analise do
SBDC, AC n.° 08012.011436/99-65);

Aquisicdo pela CVRD das acbes detidas pela Usiminas na Vupsa (Aprovada pelo
CADE, AC n.° 08012.012710/99-41);

Aquisicdo pela CVRD das acOes detidas pela ABS Empreendimentos Imobiliarios
Participacfes e Servicos S.A. na Companhia Ferroviaria do Nordeste (Sob analise do
SBDC, AC n.° 08012.000652/00-54);

Aquisicdo pela Hydro Aluminium de participacdo acionaria no capital social da
Alunorte, empresa do grupo CVRD (Sob analise do SBDC, AC n.° 08012.001050/00-
97);

Alteracdo do grupo controlador da Ferrovia Centro-Atlantica (Sob anéalise do SBDC,
AC n.° 08012.001157/00-81);

Concessdo para exploracdo do aproveitamento hidrelétrico de Candonga pelo
consorcio formado pela CVRD e EPP (Sob analise do SBDC, AC n.°
08012.002226/00-37);
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- Cessédo das cotas partes detidas pela Samarco, Minasligas e Mineracdo Rio Novo
para a CVRD e CEMIG para a exploracdo do potencial hidrelétrico das corredeiras do
Rio Funil, em Rio Grande, MG (Sob analise do SBDC, AC n.° 08012.002445/00-13);

- Aquisicao, pela Litel Participacbes S.A e Eletron S.A. da participacdo societaria detida
pela CSN Steel Corporation na Valepar S.A. (Sob andlise do SBDC, AC n.°
08012.005226/00-88).

- Aquisicao, pela CVRD, do capital total da Mineracdo Socoimex S.A. (Sob analise do
SBDC, AC n.° 08012.000640/2000-09

- Aguisigéo, pela CVRD, do capital total da S/A Mineragéo Trindade - SAMITRI (Sob
analise do SBDC, AC n.° 08012.001872/2000-76

O faturamento do grupo CVRD, no Brasil, no ano de 2000 foi de R$2.494 milhdes (dois
bilhdes, quatrocentos e noventa e quatro milhdes de reais), enquanto que seu

faturamento mundial neste mesmo ano foi de R$ 9.820 milhdes (nove bilhdes, oitocentos
e vinte milhdes de reais).

[.2.— Ferteco Mineracao S.A.

Os acionistas da Ferteco podem ser vistos na tabela abaixo:

Tabela Il — Composicdo Acionaria da Ferteco

Acionistas Participagéo (%)
Exploration und Bergbau GmbH 99,99 %
Ferrotec Empreendimentos e Participacdes S.A. 00,01 %
Total 100,00 %

Fonte: Requerentes
O grupo Ferteco possui participacdo nas seguintes empresas:

- Companhia de Mineracao Serra da Moeda S.A. (99,64%);

- Companhia Portuaria da Baia de Sepetiba (100%);

- Ferrotec Empreendimentos e Participacdes (95%);

- Ferteco International Ltd. (100%);

- Empreendimentos e Participacdes Tejuco S.A. (subsidiaria integral aSerra da Moeda);
- MRS Logistica (10,5% do capital total e 17,85% do capital votante).

Nos ultimos trés anos, ndo houve aquisicdo, fusdo ou qualquer tipo de associacao
envolvendo empresas do grupo Ferteco no Brasil e no Mercosul.

Ressalta-se que o grupo Ferteco pertence a um grupo maior, o Thyssen Krupp Sthal
(“TKS”) da Alemanha. O Grupo TKS atua, principalmente, na producdo de aco, bens de
capital e servico.

O faturamento da Ferteco, tanto no Brasil quanto no mundo, ndo estéo disponiveis.
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Il. — Operacao

A operacao consiste na aquisicao de 100% do capital total da Ferteco pela CVRD (atraves
de sua subsidiaria integral Zagaia Participacdes S/A — criada para esta operacdo). A
operacao tem data de 28 de abril de 2001, no valor de US$ 650 milhdes (seiscentos e
cinqienta milhdes de ddlares americanos), que € equivalente a, aproximadamente, R$
1.189 milhdes?* (um bilh&do, cento e oitenta e nove milhdes de reais).

lll. — Da Definicdo do Mercado Relevante

Antes de iniciar a definicdo do mercado relevante cumpre destacar que a analise de um
ato de concentracdo por esta SEAE? baseia-se em argumentos microeconémicos,
utilizados de forma corrente na literatura de analise antitruste, portanto, esta 6tica pode,
por vezes, diferir da Otica de negdcios de uma empresa, onde esta Ultima, por se ater a
condi¢cBes de concorréncia em varios mercados, pode imaginar uma estratégia unica para
todos eles, tendendo assim, a imaginar um mercado relevante que ndo seja idéntico ao
que seria definido quando de uma o6tica puramente econdmica embasada por uma
literatura antitruste.

7

A definicho de um mercado relevante é o processo de identificacdo do conjunto de
agentes econdmicos, consumidores e produtores, que efetivamente limitam as decisdes
referentes a precos e quantidades da empresa resultante da operacao. Dentro dos limites
de um mercado, a reacdo dos consumidores e produtores a mudancas nos precos
relativos - o grau de substituicdo entre os produtos ou fontes de produtores - € maior do
que fora destes limites. O teste do “monopolista hipotético”, descrito adiante, € o
instrumental analitico utilizado para se aferir o grau de substitutibilidade entre bens ou
servicos e, como tal, para a definicdo do mercado relevante.®

O mercado relevante se determinara em termos dos produtos e/ou servicos (de agora em
diante simplesmente produtos) que o compdem (dimensdo do produto) e da area
geografica para qual a venda destes produtos é economicamente viavel (dimenséo
geografica). Segundo o teste do “monopolista hipotético”, o mercado relevante € definido
como o menor grupo de produtos e a menor area geografica necessarios para que um
suposto monopolista esteja em condi¢cdes de impor um “pequeno porém significativo e
nao transitorio” aumento de precos.

O teste do “monopolista hipotético” consiste em se considerar, para um conjunto de
produtos e area especificos, comecando com os bens produzidos e vendidos pelas
empresas participantes da operagao, e com a extensao territorial em que estas empresas
atuam, qual seria o resultado final de um “pequeno porém significativo e ndo transitorio”

! Taxa de cambio de venda do dia 28 de abril de 2001, onde US$ 1.00 = R$ 1,9161 (Fonte: Banco Central do Brasil).

% A andlise da SEAE utiliza-se dos argumentos do “teste do monopolista hipotético”, conforme descrito na
Portaria Conjunta SEAE/SDE n.° 50 de 01° de agosto de 2001, publicado no Diario Oficial da Uni&o n.° 158-
E, de 17/08/01, Se¢éo 1, pagina 12 a 15.

Destaque-se que este ndo € o Unico instrumental possivel de ser utilizado na delimitacdo do mercado
relevante. Outros métodos, tais como o da elasticidade cruzada ou o teste da correlacéo de precos ao longo
do tempo (price correlation over time), também podem ser (teis. Entretanto, seja qual for o método utilizado,
a lgica do teste do "monopolista hipotético" deve estar sempre presente, isto €, identificar os produtos e as
regides geograficas que possam limitar a capacidade de decisdo da nova firma criada quanto a precos e
quantidades.
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aumento dos precos para um suposto monopolista destes bens nesta area. Se o resultado
for tal que o suposto monopolista ndo considere o aumento de precos rentavel, entdo a
SEAE e a SDE acrescentardo adefinicdo original de mercado relevante o produto que for
0 mais préximo substituto do produto da nova empresa criada e a regido de onde provém
a producdo que for a melhor substituta da producdo da empresa em questdo. Esse
exercicio deve ser repetido sucessivamente até que seja identificado um grupo de
produtos e um conjunto de localidades para 0s quais seja economicamente interessante,
para um suposto monopolista, impor um “pequeno porém significativo e nao transitorio
aumento” dos precos. O primeiro grupo de produtos e localidades identificado segundo
este procedimento serd o menor grupo de produtos e localidades necessario para que um
suposto monopolista esteja em condi¢cdes de impor um “pequeno porém significativo e
ndo transitrio” aumento dos precos, sendo este o mercado relevante delimitado.* Em
outras palavras, "o mercado relevante se constituird do menor espaco econdémico no qual
seja factivel a uma empresa, atuando de forma isolada, ou a um grupo de empresas,
agindo de forma coordenada, exercer o poder de mercado."

Um suposto monopolista esta em condi¢cfes de impor um “pequeno porém significativo e
ndo transitério” aumento de preco quando os consumidores ndo puderem desviar uma
parcela significativa da demanda para bens substitutos ou bens provenientes de outra
regido. Os conjuntos de produtos e areas geograficas que um hipotético monopolista deve
controlar para que possa impor um “pequeno porém significativo e n&o transitério
aumento” dos pregos determinam, respectivamente, a dimenséao do produto e a dimenséo
geografica do mercado relevante.®

O efeito de um “pequeno porém significativo e ndo transitorio aumento” de pre¢os para 0
monopolista hipotético depende da reacdo dos consumidores. Esta reacdo, por sua vez, €
dada em funcédo da propensdo com que os consumidores estejam dispostos a desviar sua
demanda para um produto substituto ou a para produto idéntico oriundo de outra area,
como resposta a um “pequeno porém significativo e ndo transitorio” aumento de preco.
Para examinar a possibilidade de os consumidores desviarem sua demanda a produtos
substitutos de uma mesma regido e para produtos idénticos porém de uma area distinta, a
SEAE e a SDE considerarao os seguintes fatores:

- caracteristicas fisicas dos produtos;

- caracteristicas dos processos produtivos;

- propriedades comerciais dos produtos;

- evolucdo dos precos relativos e das quantidades vendidas;®

- tempo e os custos envolvidos na decisdo de consumir ou produzir produtos
substitutos;

- tempo e os custos envolvidos na decisdo de consumir ou produzir produtos idénticos
provenientes de outras areas; e

* Para finalidades de aplicacdo do procedimento anterior, a SEAE e a SDE adotardo como referéncia de um
“pequeno porém significativo e ndo transitério aumento” de preco o aumento de 5%, 10% ou 15%, conforme
g caso concreto, por um periodo nédo inferior a um ano.

Os efeitos da existéncia de produtores potencialmente competidores (a entrada) sobre as decisdes da
empresa resultante da operacéo serdo investigados na Etapa lIll.
® Além de consultas 2 empresas requerentes, seus competidores e consumidores, outro procedimento que
pode ser adotado, especialmente como ponto de partida para a definicio de mercado relevante, é a
utilizacdo de dados sobre a evolugcdo dos precos relativos e das quantidades vendidas para teste de
correlacdo estatistica. Este instrumental, especialmente quando aplicado exclusivamente avariavel precos
(a informacéo geralmente disponivel), é utilizado com bastante frequéncia. Todavia, seus resultados devem
ser interpretados com bastante reserva uma vez que conclusdes definitivas dependeriam do comportamento
da variavel quantidade, uma informagéo raramente disponivel.
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- evidéncias de que os consumidores desviardo sua demanda ou levardo em conta a
possibilidade de desvia-la em funcdo de mudancas nos precos relativos ou em outras
varidveis de competicdo (comportamento passado dos consumidores).

Em casos especificos poderdo ser considerados como participantes do mercado os
produtores potenciais de curto prazo, isto €, empresas que ndo produzem atualmente,
mas que podem passar a produzir em resposta a um “pequeno porém significativo e ndo
transitério aumento” dos precos, em um periodo ndo superior a um ano e sem a
necessidade de incorrer em custos significativos de entrada ou de saida. Serdo
considerados significativos o0s custos de entrada ou de saida que ndo puderem ser
cobertos em um periodo igual ou inferior a um ano, a contar do inicio da oferta do produto.

I11.1.— Da Dimenséao Produto

Os produtos ofertados pelas Requerentes sao:

Tabela lll - Produtos Ofertados pelas Requerentes
Produtos Grupo CVRD' Grupo Ferteco
Minério de Ferro — Granulado ) [

Minério de Ferro —Sinter feed < 3
Minério de Ferro — Pelotas J L
J

Transporte ferroviario
Servigos portudrios
Transporte maritimo

Produtos siderurgicos

Outros produtos e/ou servigos®
Fonte: Requerentes

XXX X |[X>

XX XXX XXX

I11.1.1.— Minério de Ferro Granulado, Sinter Feed e Pelotas

Antes de prosseguir com a analise da tabela acima a partir da dimenséo geografica de
cada um dos produtos e/ou servicos que apresentaram integracdo vertical e/ou
sobreposicdo horizontal, deve-se fazer, preliminarmente, uma breve explanacao sobre a
definicdo dos produtos granulado, sinter feed e pelotas como sendo distintos ao invés de
considera-los como sendo apenas um Unico produto (minério de ferro).

Algumas caracteristicas, tanto pelo lado da demanda, quanto pelo lado da oferta,
permitem concluir que a melhor forma de definir o minério de ferro seria separando-o nos
trés produtos descritos anteriormente.

Pelo lado da demanda as companhias sidertrgicas® afirmaram que existem minérios de
qualidade diferentes, existindo minérios “corretivos” e minérios “de carga”, onde a maior
parte do minério que ira constituir a carga a ser utilizada no alto forno teria uma qualidade
inferior e seria corrigida pelos minérios “corretivos”.

! Peticdo inicial e resposta ao oficio n.° 3448 COBED/COGPI/SEAE/MF de 27 de julho de 2001.

® Estes outros produtos e/ou servigcos sdo: pesquisa mineral, minério de manganés, ferro-ligas, ouro, prata, potassio,
caulim, bauxita metallrgica, alumina, aluminio primario, celulose e papel, florestas, energia e comércio eletrdnico.

o Respostas aos oficios n.° 2517 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2518 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2519
COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2520 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2521 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.°
2522 COBED/COGPI/SEAE/MF e n.° 2937 COBED/COGPI/SEAE/MF, respectivamente para a COSIPA,
Acesita, Usiminas, CSN, CST, Belgo Mineira e Acominas.
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Em apresentacéo realizada pelas requerentes, pode-se perceber que a classificacéo de
um minério em minério de carga ou em minério corretivo ndo poderia ser realizada de
forma precisa e objetiva, uma vez que a qualidade do minério varia de acordo com a
quantidade de contaminantes (silica, manganés, aluminio, enxofre etc.) e da taxa de ferro
contido. Um minério de carga em um determinado momento, por exemplo, poderia ser o
minério corretivo em outro momento. Além disto, em uma mesma mina a quantidade de
contaminantes pode variar em cada trecho.

De forma geral, os minérios de melhor qualidade (com baixos contaminantes e maior
qguantidade de ferro contido) se apresentam, em estado natural, na forma de granulados,
enquanto que os de pior qualidade precisam ser beneficiados, apresentando-se sob a
forma de sinter feed e pellet feed (que apds a etapa de pelotizacao transforma-se em
pelotas).

Ja pelo lado da oferta tem-se que apds a lavra do minério de ferro na jazida — conhecida
como run of mine (“ROM”) — ocorre um processo de separacdo em produtos finais de
granulometria diversa, que sao classificados em granulado, sinter feed e pellet feed, os
quais podem também ser classificados de acordo com outros fatores, como teor de ferro,
silica etc.. A pelota (também chamada de pellet) €, por sua vez, o produto resultante da
aglomeracéao do pellet feed, o que é feito nas pelotizadoras.

De acordo com as requerentes, as “diferentes formas de ocorréncia de minério na
natureza nado levam a processos de producdo significativamente distintos. Em linhas
gerais, esse processo é composto de duas etapas principais: extracdo e separacao.
Contudo, devido & especificidades de uma determinada jazida e do uso comercial que se
deseja, podem ser necessarios processos especificos ou, diversamente, pode ocorrer que

determinadas etapas do processo basico ndo sejam realizadas”*.

De forma geral, a extracdo é feita simplesmente mediante o uso de materiais explosivos.
O minério bruto € transportado em caminhfes fora-de-estrada até a usina de
beneficiamento. Na usina, o minério é britado para a redu¢édo do seu tamanho e posterior
separacdo. O minério britado de tamanho inferior a duas polegadas (2”) € separado por
uma grelha e o de tamanho maior do que 2” passa por um novo processo de britagem.

A partir deste momento, todo o minério de ferro que ir4 continuar o processo produtivo
possui granulometria ndo superior a 2”. A segunda etapa da separagado envolve passar o
minério por uma peneira de dois decks, isto €, duas telas, uma mais grosseira, que
classificard as particulas superiores a um quarto de polegada (¥4) das particulas
inferiores a ¥4. O minério de particulas superiores a ¥4 é denominado granulado'!. O
minério com granulometria inferior a ¥2 €, entdo, novamente classificado por tamanho de
particulas, para produzir o sinter feed e o pellet feed. O processo da-se da seguinte
maneira: as particulas que passam pela segunda tela da peneira de dois decks (de
tamanho inferior a ¥4) sdo misturadas com agua para retirar as impurezas. A mistura de
agua e minério passa por um “classificador em espiral’, que consiste em uma rampa
inclinada em forma de espiral e permite separar as particulas de diferentes tamanhos.
Quanto mais grossa a particula, mais rapida € a sua sedimentacdo na mistura com a
agua. Das particulas mais grossas, entre 0,1mm e ¥, que ficam sedimentadas, é retirada

10 Resposta ao oficio n.° 3767 COBED/COGPI/SEAE/MF de 21 de agosto de 2001.

1 Quando se trata de minérios hematiticos, o granulado é um produto comercializavel sem a necessidade
de concentracdo. O minério itabiritico de tamanho superior a ¥ usualmente nao tem destinagdo como um
produto final (granulado), pois possui alto teor de silica. Neste caso, 0 minério passa por uma britagem
“mais fina” e dai para a etapa seguinte de separacgéao, voltada para a producado de sinter feed e pellet feed.
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a agua e obtém-se o sinter feed, ou minérios “finos”. As particulas mais leves, de menos
de 0,01 mm de granulometria, ficam suspensas e sdo levadas pelo fluxo de agua para
outro equipamento de separacéo, denominado “ciclone”*?. O ciclone separa o pellet feed ,
ou “superfinos”, e rejeitos que sdo levados para uma barragem de rejeitos. A cadeia
produtiva pode ser melhor entendida de acordo com o esquema abaixo:

ROM

v

Britagem [d———

¢ x> 2"

Peneiramento

¢x<2”
Yi<x<2

Classificagdo | Granulado

¢x<1/4’

Classificadorem | 0,1mm <x < 1/4’I Sinter feed
Espiral

¢x<0,1mm
Over f : Under f
Rejeitoc. €——————  ‘Ciclone’  |———""—p Pelletfeed

O pellet feed, quando h& destinagdo comercial para 0 mesmo, € levado a uma planta de
pelotizacdo, em que é moido para formar particulas ainda menores, de forma a atingir a
superficie especifica necessaria para o processo (aproximadamente 1800 cm?/gr). Estas
particulas passam entao por um processo de aglomeracdo, formando “pelotas verdes”,
que depois sdo queimadas em fornos que funcionam a altissimas temperaturas para
formar as pelotas.

Cumpre destacar que as siderurgicas ndo adquirem o pellet feed, sendo este utilizado
somente pela mineradora para a producao das pelotas, dado que sdo as mineradoras que
possuem as pelotizadoras. Por outro lado, o sinter feed é considerado, pelas siderurgicas,
como um produto, pois apesar de necessitar passar por um processo de sinterizagao
antes de ser utilizado para a producao de aco, este processo pode ser realizado por todas
as siderdargicas nacionais.

[11.1.2.— Transporte Ferroviério

O transporte ferroviario consiste no servico de deslocamento de pessoas ou cargas
através de linhas ferroviarias. No Brasil, o servico de transporte ferroviario € utilizado
basicamente para o transporte de cargas que precisam ser transportadas por longas

distancias e/ou em grandes quantidades.

12 .. . L, . L. ~
O minério itabiritico normalmente passa por processos fisico-quimicos de concentragcdo, que envolvem a
retirada de “contaminantes” como silica e alumina.
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Segundo informacdes do Departamento de Transporte Ferroviario da Secretaria de
Transportes Terrestres do Ministério dos Transportes (DTF/STT/MT)®® existem dez
empresas concessionarias do servigo publico de transporte ferroviario de cargas que
atuam em diversas regides do pais. A Tabela abaixo indica quais séo estas empresas, em
que regido atuam e quais sdo as principais cargas transportadas em cada uma das

ferrovias:

Tabela IV — Empresas Concessionarias de Ferrovias Nacionais

Empresa Area de Atuacio Principais Produtos
ALL — América Latina Logistica do Brasil Farelo de soja, derivados de petréleo, alcool, arroz,
PR, SCeRS )
S.A. adubo e soja.
CFN — Companhia Ferroviaria do Nordeste MA, PI, CE, RN,| Derivados de petroleo, alcool, cimento e ferro-
PB, PE e AL gusa.
EFC — Estrada de Ferro Carajas PA e MA Minério 'de ferro, minério de manganés, ferro-
gusa, veiculos, combustivel e soja.
Minério de ferro, calcéario, carvdo mineral, ferro-
EFVM — Estrada de Ferro Vitéria a Minas MG e ES gusa, ago, coque, farelo de soja, escoria,

derivados de petroleo, cimento e celulose.

FCA — Ferrovia Centro Atlantica S.A.

MG, GO, BA, SE,

Derivados de petréleo, cimento, calcario, farelo de

ES, RJ e DF soja, trigo e soja.
FERROBAN - Ferrovia Bandeirantes S.A. SP e MG r[))ee”ne\@dos de petroleo, adubos, gréos, minerais e
FERROPAR — Ferrovia Parana S.A. PR Soja, calcario, farelo, cimento, adubo, trigo.
_ : i Carvdo mineral tipo energético da Usina

FTC — Ferrovia Tereza Cristina SC Termoeléctrica GERASUL .

Minério de ferro, coque, enxofre, calcario,
MRS — MRS Logistica S.A. RJ, SP e MG containers, cimento, produtos siderlrgicos,

carvao e ferro-gusa.

Derivados de petréleo, minérios de ferro e
Ferrovia Novoeste S.A. SP e MS manganés, soja, produtos siderurgicos e farelo

de soja.

Fonte: http://www.transportes.com.br/STT/DTF/Concessiondrias/Default.asp

Além das ferrovias em que foram estabelecidos contratos de concessao, existe ainda
outras cinco estradas de ferro no territério nacional atuando no transporte de carga e
passageiros, conforme pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela V — Outras Empresas Ferroviarias Nacionais

Empresa Area de Atuacio Principais Produtos
EFA — Estrada de Ferro do Amapa AP Cromita
EFJ — Estrada de Ferro do Jari PA Madeira
EFT — Estrada de Ferro Trombeta PA Bauxita
FNS — Ferrovia Norte Sul MA Soja e fertilizante
FERRONORTE — Ferrovias Norte Brasil MS e MT Soja, farelo, cana de acucar, adubos e fertilizantes

Fonte: http://www.transportes.gov.br/STT/DTF/Anuario2001/Apresentacao.htm

Cabe ressaltar que o transporte ferroviario de passageiros nao € significativo no
faturamento do setor ferroviario, conforme pode ser visto na tabela abaixo. Além disto,
cada ferrovia tende a se especializar em um ou dois grupos bastante especificos de

produtos.

Tabela VI — Receita do Sistema Ferroviario (em R$ milhares - correntes)

Receitas 1997 1998 1999 2000
Mercadorias 1.721.184,70 1.870.500,40| 2.042.233,85| 2.469.825,74
Acessorias ao transporte ferroviario 26.037,00 35.323,00 48.078,00 42.766,71
Transporte nao ferroviario 17,00 5,00 7.670,00 27.499,00
Passageiros 15.889,60 17.895,00 11.508,27 12.634,70

13 Pégina da Internet: http://www.transportes.com.br/STT/DTF/default.asp
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Bagagens e encomendas 122,40 0,00 0,00 0,00
Animais 0,00 0,00 0,00 0,00
Outras 28.029,89 7.528,00 101.425,82 43.232,63
Total das receitas operacionais 1.791.280,59 1.931.251,40| 2.210.915,94| 2.595.958,78
Receitas ndo operacionais 604.885,06 33.341,00 70.501,11 30.793,57
Total das Receitas 2.396.165,65 1.964.592,40| 2.281.417,05| 2.626.752,35

Fonte: http://www.transportes.gov.br/STT/DTF/Anuario2001/Consolidado.htm

[11.1.3. - Servigos Portuarios

Os servicos portuarios consistem na exploracdo dos portos através do embarque e/ou
desembarque dos mais variados tipos de produtos em navios de carga, sejam eles
destinados ao mercado externo ou ao mercado interno. Alguns terminais portuarios
podem servir para 0 embarque e/ou desembarque de varios produtos, enquanto outros
servem somente para a exportacdo ou importacdo de um produto especifico.

Segundo informagcbes do Departamento de Portos da Secretaria de Transportes
Aquaviarios do Ministério dos Transportes (DP/STA/MT)* o Brasil possui 89 terminais
portuarios de uso privativo misto com contrato de adesédo em vigor e outros 38 terminais
de uso privativo misto em estudo para efetuar tais contratos. Além disto, existem 28
portos que fazem parte do programa de arrendamento do Ministério dos Transportes.

De todos os terminais listados pelo DP/STA/MT, os que apresentam relacdo com o setor
de mineracéo e siderurgia séo:

Tabela VIl — Terminais Ligados ao Setor Mineral e Siderargico

Empresa Terminal Localizagao Produtos
Mineragdo Rio do Norte Porto de Trombetas Oriximina, PA Minério de ferro e bauxita
Companhia Vale do Rio Doce | Ponta da Madeira Sao Luiz, MA Minério de ferro
Gerdau S.A. Salvador Salvador, BA Manganés e carvao coque
Mlner.agao Corumbaense | Corumba Corumbé, MS Minério de ferro e manganés
Reunidas S.A.

Sc_)medagle Brasne_lra de [ Corumba Corumbé, MS Minério de ferro e manganés

Mineracéo — Sobramil

Acominas/CST/Usiminas Produtos Sideruargicos | Vitoria, ES Produtos Siderurgicos

Companhia Vale do Rio Doce | Tubardo Vitéria, ES Minério de ferro e soja

Companhia Vale do Rio Doce | Praia Mole Vitoria, ES Carvao e pellets

Samarco Mineracao S.A. Ponta do Ubu Anchieta, ES Minério de ferro

Nuclebras Equipamentos | Nuclep ltaguai Produtos sideruargicos e cargas
guai, RJ .

Pesados S.A para sistema roll-on-roll-off

MBR MBR Mangaratiba, RJ | Minério de ferro

Usiminas Piacagiiera Santos, SP Produtos siderirgicos

Fonte: http://www.transportes.gov.br/STA/Dportos/TerminaisPrivativosMistos.htm

[11.1.4.— Transporte Maritimo

A CVRD oferta o servi¢co de transporte maritimo através de duas empresas pertencentes
ao grupo: a Navegacao Vale do Rio Doce (“DOCENAVE”) e por uma subsidiaria desta, a
Seamar Shipping Corporation (“Seamar”).

A DOCENAVE atua predominantemente no transporte de granéis secos (principalmente
bauxita e minério de ferro) e de contéineres na cabotagem brasileira. Porém, a

14 Pégina da Internet: http://www.transportes.gov.br/STA/DPortos/default.htm
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DOCENAVE, no presente momento, se desfez de toda sua frota propria de graneleiros
(dois de 47.000 tpb, dois de 75.500 tpb e dois de 173.000 tpb), mantendo-se somente
com a atividade de transporte de contéineres. Ressalta-se que todos 0s navios da
DOCENAVE possuem bandeira brasileira.

Por outro lado, a Seamar atua exclusivamente no transporte maritimo de granel seco de
longo curso, possuindo uma frota propria de nove navios graneleiros (dois de 73.000 tpb,
quatro de 75.500 tpb e trés de 152.000 tpb), todos com bandeira liberiana.

Cumpre esclarecer que uma possivel integracdo vertical entre este servico e o minério de
ferro ndo se sustenta, pois a escolha da empresa de transporte é feita pelo comprador do
minério de ferro e ndo pelo vendedor.

[11.1.5.— Produtos Siderargicos

De acordo com a resposta ao oficio n.° 3711 COBED/COGPI/SEAE/MF®, a CVRD
informou que os produtos siderurgicos produzidos através de suas empresas controladas
podem ser descritos na tabela abaixo:

Tabela VIIl — Produtos Siderurgicos ofertados pelo grupo CVRD
Empresas Local Produtos

CST Brasil Placas, bobinas a quente e fundidos.
Chapas grossas, laminados a quente, laminados a frio, carboquimicos (escéria,
lama, sucata etc.), eletrogalvanizados e produtos fundidos e forjados de aco.

Usiminas Brasil

California Steel Ii']srt]%dg)ss Laminados a quente, laminados a frio, galvanizados, tubos soldados.
Siderar Argentina Chapas grossas, laminados a quente, laminados a frio, galvanizados,

eletrogalvanizados e chapas estanhadas (folha de flandres)

Fonte: CVRD

Porém, uma vez que a importancia dos produtos siderurgicos para o ato é em funcao da
integragdo vertical apresentada com o minério de ferro, a preocupacgéo desta SEAE sera
somente com as usinas siderurgicas localizadas no territorio nacional.

Entretanto, apesar de possuir participacdo na Usiminas, a CVRD néo participa do grupo
de controle desta usina (conforme tabela abaixo), portanto, ndo ha motivos para que se
considere a Usiminas como possivel beneficiada pelas operacgdes.

Tabela IX — Capital Votante da USIMINAS (Agosto de 2001)

- Participacbes Separacao do
Acionista Indiv%ugais Grupg de (;Controle
Nippon Usiminas 18,4 %
Empregados / Fundo de Pensédo 13,4 %
Votorantim 7,3%
Camargo Corréa 7,3%
Bradesco 25% 532%
Banco América do Sul 1,9%
Rio Negro 1,3%
Fasal 1,1%
Companhia Vale do Rio Doce S.A. 23,0 % 23,0 %
PREVI 149% 149%
Outros 8,9 % 8,9 %

1% Oficio referente aos atos de concentracdo n.° 08012.002294/2001-76 (BHP Limited e Billiton PLC) e n.°
08012.001791/2001-57 (Bank of America — Billiton Investiments Jersey Limited)
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Total | 100,00 % |

Fonte: USIMINAS (http://www.usiminas.com.br/empresa/default.asp)

100,00 %

Portanto, a Unica usina siderurgica que se considerara como pertencente ao grupo CVRD
para efeitos de integracdo vertical sera a CST (Companhia Siderdrgica de Tubardo),
conforme pode ser visto na Tabela abaixo:

Tabela X — Composicdo Acionéria da CST (em 31/01/2002)

Acionistas Ordinérias Preferenciais Total
Acos Planos Sul (*) 43,91 % 33,14 % 37,29 %
CVRD 20,51 % 24,32 % 22,85%
Japoneses 20,51 % -% 7,91 %
California Steel 4,00 % -% 1,54 %
Ciest / Funssest 5,46 % 1,73 % 3,17 %
QOutros 5,61 % 40,81 % 27,24 %
Total 100,00 % 100,00 % 100,00 %

(*) Através da Acesita / Usinor
Fonte: CST (http://www.cst.com.br/index.html).

Conforme descrito na Tabela VIII, os produtos ofertados pela CST sao placas, bobinas a
guente e fundidos. As placas ofertadas pela CST sao produtos semi-manufaturados para
posterior laminacdo em produtos planos com aplicacdes diversas, tais como na industria
automobilistica, em eletrodomésticos, na industria naval, em tubos, gasodutos e
oleodutos, na construcgdo civil e em estruturas metalicas.

Ja as bobinas aquente, que serdo ofertadas em 2002, possuirdo quatro especificacdes:
bobina a quente seca — “as rolled”, bobinas a quente com laminacdo de acabamento
(HSP), bobinas aquente com bordas aparadas e bobinas aquente decapadas — BQD. Os
principais segmentos da industria aos quais serdo destinadas as bobinas sao:
relaminacdo, centro de servicos e distribuicdo, autopecas, compressores, tubos,
construcéo e perfilacéo.

A CST oferta também cinco tipos de materiais fundidos, quais sejam: lingoteras (peca em
ferro fundido utilizada no vazamento do aco liquido para producéo de lingotes), placas de
base (peca em ferro fundido, de diferentes formatos, para apoio das lingoteras durante o
vazamento do aco liquido), mastro (peca em ferro fundido, utilizada nos conjuntos
ligoteras/placas de base, para lingotamento indireto, possibilitando o vazamento do aco
liquido em varias lingoteiras simultaneamente), esfera (peca esférica em ferro fundido,
utilizada para quebra de gusa, na producao de sucata) e coquilha (peca em ferro fundido
utilizada na producéo de lingotes para producao de cilindros de ago).

[ll.2. — Da Dimensao Geogréafica

[11.2.1.— Minério de Ferro Granulado e Sinter Feed

l11.2.1.1. — Otica de Negocio

Segundo as requerentes, 0s precos que sdo praticados internamente guardam uma
relacdo com os precos praticados por estas empresas no mercado externo. De uma forma
geral, a negociacao de precos no mercado internacional ocorre anualmente na Europa e
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no Japdo, onde estes sdo acordados em reunides entre as principais mineradoras
(ofertantes) e as principais siderurgicas mundiais (demandantes).

A relacdo entre as mineradoras e as siderargicas ocorre através da celebracdo de
contratos de fornecimento de longo prazo, onde sdo estabelecidos as quantidades que
serdo comercializadas durante a vigéncia do contrato (usualmente sdo estabelecidas
guantidades minimas e maximas para cada ano, permitindo que o demantante escolha
uma quantidade qualquer dentro do intervalo). Esta variagdo permite que as siderurgicas
favorecam & mineradoras que primeiramente estabelecam seus precos, adquirindo uma
maior quantidade destas em detrimento das outras mineradoras, pois, de forma geral, as
siderurgicas possuem contratos de fornecimento com varias grandes mineradoras.

Os precos determinados nestas reunides sao validos para todo o ano civil, € mesmo
quando sado estabelecidos apés o inicio do ano, o valor do minério de ferro fornecido
durante este periodo é recalculado aos novos valores e as diferengas sdo acertadas.

Quando a CVRD estabelece o preco de seus produtos no mercado mundial, ela utiliza-os
como referéncia para a formacéo dos precos que serdo praticados no mercado interno. A
formacdo de preco da CVRD para o mercado interno é, em tese, bem simples. Um
exemplo pode ser o minério que a CVRD entrega no porto de Rotterdam, na Europa, que
tenha sido extraido no interior de Minas Gerais. Primeiramente, a CVRD retira todos os
custos envolvidos para a entrega do minério no porto de Rotterdam, ou seja, custos de
transporte maritimo do porto de Tubardo até o porto de Rotterdam, custo do embarque do
minério de ferro no porto de Tubaréo, custo do transporte ferroviario da mina até o porto
de Tubardo, estabelecendo, assim, um preco que poderia ser chamado de FOB-Mina.
Sobre este preco a CVRD acrescenta o custo de transporte da mina até a siderudrgica que
adquiriu o minério de ferro. Esta logica é utilizada para qualquer minério da CVRD,
inclusive para as pelotas.

Devido a estas caracteristicas, as requerentes procuraram sustentar que a dimensao
geogréfica para o mercado de minério de ferro seria a internacional, pois 0 preco
praticado no mercado interno seria resultante da concorréncia que existe no mercado
internacional deste produto.

11.2.1.2. — Otica Antitruste

A definicdo geogréfica do mercado relevante deve considerar, entre outras variaveis, as
areas onde os produtores conseguem ofertar seus produtos e o0s consumidores,
demandar estes mesmos produtos. De acordo com as informacdes prestadas na peticéo
inicial deste ato de concentracdo, a participacdo das exportacdes de minério de ferro
representa cerca de 75% da producao nacional deste produto.

Apesar de existir possibilidade teorica de importacdo de minério de ferro, pois o comércio
transoceénico deste produto € intenso, sua importacdo pelos consumidores nacionais nao
€ viavel. Primeiramente, ha uma diferenca estrutural nos portos preparados para a
importacao de minério de ferro e para a exportacdo de minério de ferro. Nos portos para a
exportacdo de minério de ferro, o produto (seja ele granulado, sinter feed ou pelota) é
transportado desde a pilha de estocagem até o navio por uma correia transportadora,
sendo simplesmente descarregado no poréo do navio. Porém, em um porto de importacéo
de minério de ferro (e de granéis solidos de forma geral), o produto € retirado do porao do
navio por um equipamento especifico, semelhante a uma cacamba, que descarrega o
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produto em uma correia transportadora, que levard& o minério até um péatio de
armazenagem ou diretamente para o modal de transporte.

A transformacg&o de um porto preparado para a exportacdo de minério em um porto para a
importacao de minério de ferro depende da troca de equipamentos, podendo, segundo as
requerentes, “envolver recursos significativos e dilatado periodo de tempo”.

Apesar de existirem outros portos preparados para a importacdo de granéis solidos, como
o Terminal de Praia Mole da CVRD (em Vitoria, ES), o terminal de Carvdo da CSN (no
estado do Rio de Janeiro) e o terminal da COSIPA (no estado de S&o Paulo), estes tém
sua operacdes voltadas para a importacdo de carvao mineral, que é utilizado, assim como
o minério de ferro, pelas siderargicas para a producéo de aco.

Porém, o maior impedimento para a aquisicdo de minério de ferro importado esta na
diferenca de precos. Estimativas do Instituto Brasileiro de Siderurgia’® mostram que o
minério de ferro importado alcancaria valores médios entre US$ 34.50 e US$37.52, por
tonelada, para o minério de ferro fino e grosso (sinter feed) e de US$ 41.66 a US$ 44.68,
por tonelada, para o minério de ferro granulado. Por outro lado, o preco médio, em 2000,
no mercado internacional, praticado pela CVRD foi de US$ 17.98 para o sinter feed e de
US$ 22.57 para o granulado. J& no caso das pelotas, o preco da CVRD para o0 mercado
externo, para este periodo, foi, em média, de US$32.45. Apesar de ndo possuir uma
estimativa de preco para a pelota importada, pode-se supor que 0 menor preco para este
produto seria o preco do granulado, uma vez que a pelota é um produto de preco bastante
superior ao granulado tanto no mercado externo quanto no mercado interno.

Segundo informacdes prestadas pela CVRD e por seus clientes e concorrentes, 0S precos
praticados no mercado interno € um prec¢o proporcional e inferior ao preco FOB praticado
pela CVRD, pois o preco de minério de ferro praticado no mercado nacional é
tradicionalmente formado tendo como base o pre¢co FOB do minério de ferro, retirando-se
0s custos de embarque e o custo de transporte ferroviario proporcional adistancia néo
percorrida.

Portanto, tem-se que a diferenca entre o preco do produto internado em relacédo ao preco
doméstico sera ainda maior do que a diferenca entre o preco internacional da CVRD e o
preco internado. Desta forma, a importacdo de minério de ferro ndo é economicamente
viavel e, portanto, ndo se pode definir a dimenséo geografica do mercado relevante como
sendo internacional.

Por outro lado, aceitar entdo, simplesmente, que a dimenséo geografica deste mercado é
nacional também pode nao ser correto, pois um demandante em uma determinada regido
do pais podera ndo conseguir obter o minério de ferro de alguma outra regiao.

Na Tabela XI, pode-se verificar qual o corredor de transportel’ é utilizado por cada uma
das minas das principais mineradoras.

16 Resposta ao oficio n.° 3076 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 05 de julho de 2001

" Por “Corredor de Transporte” entende-se a estrada de ferro (ou a rodovia, em alguns casos) que
transporta o minério de ferro desde a mina até o local de desembarque, seja este uma siderdrgica ou um
porto para a exportagao.
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Tabela Xl — Corredor de Transporte Utilizado por cada Mina

Mina Mineradora| EF.C® | EFVM® | MRrs® | Iransporte | Mineroduto
Rodoviario Mariana
Andrade Belgo X
Brumado Brumafer X
Casa de Pedra CSN X
Brucutu CVRD X
Capanema CVRD X
Carajas CVRD X
Caué (Itabira) CVRD X
Fazendao CVRD X
Malaco CVRD X
Pires CVRD X
Timbopeba CVRD X
Fabrica Ferteco X X
Feijdo Ferteco X
Brumadinho Itaminas X
Fernandinho Itaminas X
Itacolomy Itaminas X
Sarzedo Itaminas X X
Nova Lima MBR X
Pico MBR X X
TPS MBR X
Belo Horizonte Rio Verde X
Alegria Samitri X
Cérrego do Meio | Samitri X
Ubu (Samarco) | Samitri X
Gongo Soco Socoimex X

Fonte: Usinas Siderurgicas

7

Ja na Tabela Xll pode-se verificar qual corredor de transporte € utilizado pelas
siderurgicas.

Tabela XIl — Corredor de Transporte Utilizado pela Siderargica®

Siderdrgica E.F.C. E.F.V.M. MRS Transporte | Mineraduto
Rodoviario Mariana

Acesita X X

Acominas X X X

Belgo Mineira X X

COSIPA* X X X X

CSN X

CST X

Usiminas X

Fonte: Usinas Siderurgicas

'8 Estrada de Ferro de Carajas (“EFC”) é a estrada de ferro que liga a regido mineradora de Carajas, no
interior do Para, até o porto de Ponta da Madeira. Tanto a estrada de ferro como o porto sdo operados pela
CVRD e sdo conhecidos como Setor Operacional Norte da CVRD

° Estrada de Ferro Vitéria-Minas (“EFVM”) é a estrada de ferro que liga o quadrilatero ferrifero do interior de
Minas Gerais até o porto de Tubarao em Vitéria, ES. Também neste caso, tanto a EFMV quanto o porto de
Tubardo s&o operados pela CVRD, sendo conhecidos como Setor Operacional Sul da CVRD. E importante
ressaltar que a EFVM interliga-se com a Estrada de Ferro Centro-Atlantica (“FCA”).

% A estrada de ferro pertencente a MRS Logistica (“MRS”) é a estrada de ferro que liga o quadrilatero
ferriferro do interior de Minas Gerais aos portos de Sepetiba e Guaiba, na Baia de Sepetiba, RJ. Além disto,
Elossui ramais que a levam tanto ao interior quanto ao litoral do estado de Sao Paulo.

Respostas aos oficios n.° 2517 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2518 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2519

COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2520 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.° 2521 COBED/COGPI/SEAE/MF, n.°
2522 COBED/COGPI/SEAE/MF e n.° 2937 COBED/COGPI/SEAE/MF, respectivamente para a COSIPA,
Acesita, Usiminas, CSN, CST, Belgo Mineira e Acominas.
2 p utilizacao tanto da EFC quanto da EFVM ndo ocorre de forma direta, mas associado ao transporte
maritimo, uma vez que o minério de ferro é transportado pela ferrovia até o porto e depois, através de navio,
para a Cosipa. Isto ocorre uma vez que a MRS apresenta restricdo de capacidade para o trecho entre o
litoral paulista (onde se localiza a Cosipa) e o interior.
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Através das informacg8es obtidas com as usinas siderurgicas, péde-se verificar que todas
as suas unidades produtivas que adquirem minério de ferro granulado e sinter feed da
Ferteco estdo localizadas tanto na EFVM quanto na MRS. Da mesma forma, todas as
siderurgicas localizadas ao longo da MRS que adquirem minério de ferro granulado e
sinter feed o fizeram de minas localizadas tanto na MRS quanto na EFVM, o que ocorre
devido a localizacdo destas siderargicas. Portanto, tem-se que a dimensao geografica
mais apropriada para o presente ato de concentracao seria a area formada pela MRS e
pela EFVM, que pode ser definida como sendo a regido sudeste.

Desta forma, dois dos mercados relevantes para o presente ato de concentracdo sao: o
mercado de minério de ferro granulado da Regido Sudeste e o mercado de sinter
feed da Regido Sudeste.

I11.2.2. — Pelotas

No caso das pelotas, deve-se considerar a localizacdo das usinas de pelotizacdo de cada
uma destas empresas. A Unica pelotizadora da Ferteco localiza-se no interior do estado
de Minas Gerais, podendo escoar a sua producgao tanto pela EFVM quanto pela MRS. Por
outro lado, as pelotizadoras da CVRD estéo localizadas junto ao Complexo de Tubaréo,
de forma que pode alcancar tanto os clientes que estdao na CVRD quanto os que estdo no
litoral.

Desta forma, tem-se que o Unico potencial consumidor localizado na regido sudeste que
nao pode ser alcancado pelas pelotas da CVRD é a Companhia Siderurgica Nacional.
Porém, com esta ndo faz uso de pelotas, todos os consumidores efetivos de pelotas
podem suprir suas demandas tanto com pelotas da Ferteco quanto com pelotas da

CVRD. Portanto, pode-se definir um dos mercados relevantes atingidos pelo ato como
sendo o mercado de pelotas da Regido Sudeste.

1.2.3. — Transporte Ferroviario %3

A CVRD possui participacdo na EFVM, na EFC, na FCA e na FERROBAN, entre outras,
enquanto que a Ferteco possui participacdo na MRS. Desta forma, deve-se verificar se a
MRS estd na mesma dimenséao geografica de alguma ferrovia pertencente aCVRD.

Tanto a Ferteco quanto a Acominas podem utilizar, a principio, a MRS e a EFVM para a
exportacdo de seus produtos (respectivamente, minério de ferro e produto siderurgico) e,
no caso desta Ultima, para a importacdo de insumos e/ou matéria prima (carvao mineral,
por exemplo).

Cumpre destacar algumas caracteristicas técnicas da MRS e da EFVM. Primeiramente, a
MRS liga o sul de Minas Gerais ao litoral do Rio de Janeiro, se estendendo até S&o Paulo,
enquanto que a EFVM sai do sul de Minas Gerais, atravessa o interior do estado no
sentido norte e depois segue até o litoral do Espirito Santo. Além disto, a bitola®* da MRS

23 . ~ .
o Os mapas das ferrovias estdo localizadas em anexo.

Bitola € o termo técnico para a distancia entre os trilhos de uma ferrovia. De forma geral as bitolas séo de
1,00m (métrica) ou de 1,60m.
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é de 1,60cm enquanto que a bitola da EFVM é métrica, ou seja, ndo é possivel para o
trem que esteja em uma ferrovia utilizar a outra ferrovia.

Neste momento pode surgir a seguinte davida: por que somente a Agcominas e a Ferteco
podem utilizar as duas ferrovias? A resposta a esta questdo esta no fato da localizacao
das minas da Ferteco, bem como de sua pelotizadora, (em Fabrica) e da usina siderurgica
da Acominas (que fica na localidade de Ouro Branco)?°.

O transporte de minério de ferro da Ferteco ocorre tanto pela EFVM quanto pela MRS.
Conforme peticdo protocolada em 28 de fevereiro de 2002, em esclarecimentos a
resposta ao oficio n.° 3272 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 17 de julho de 2001, as
requerentes informam que a Ferteco, para a exportacdo de seus produtos, utiliza trés
corredores de transporte: (i) EFVM — Porto de Tubaréo, (i) MRS — Terminal da Ferteco
(Sepetiba) e (iii) MRS — terminal de Ilha Guaiba (pertencente a MBR). Desta forma, resta
claro que, para a Ferteco tanto a MRS quanto a EFVM s&o op¢des de transporte para a
exportacao de seus produtos.

Em relacdo ao transporte ferroviario dos produtos siderurgicos produzidos pela Acominas
para a exportacdo, tem-se que esta utiliza-se somente a EFVM, pois para o embarque
destes produtos nos navios, a Acominas utiliza-se de suas instalacdes portuarias
localizadas em Praia Mole/Vitéria/ES, que sao alcancadas apenas pela EFVM. Desta
forma, tem-se que a MRS e a EFVM néo estdo no mesmo mercado relevante, para o
transporte ferroviario de produtos siderurgicos.

No que se refere ao transporte de carvao mineral, a Agcominas informou que atualmente
possui um contrato de descarga deste produto no terminal de Praia Mole e outro para o
transporte ferroviario, pela EFVM, deste porto até sua usina. Desta forma, ndo ha porque
acreditar que as duas ferrovias pertencam ao mesmo mercado relevante para o transporte
ferroviario de carvdo mineral. Adicionalmente em resposta ao oficio n.° 4479
COBED/COGPI/SEAE/MF, a Acominas informou que uma variavel relevante para a
escolha do porto de descarga esta na rota dos navios graneleiros. Desta forma, uma vez
estabelecida a rota do graneleiro, a Acominas ndo poderia mais escolher, livremente, o
porto e, consequentemente, a ferrovia que gostaria de utilizar.

Com relacdo & demais ferrovias pertencentes a CVRD h4, no maximo, uma
complementaridade com a MRS, ou seja, um usuéario de uma ferrovia da CVRD, a FCA
por exemplo, utiliza-se de um trecho da FCA e de um trecho da MRS, mas nao escolhe
entre uma ou outra.

Desta forma, a dimensao geografica para esta sobreposi¢céo horizontal é: o transporte de
minério de ferro (em todas as suas formas) do patio de minérios da Ferteco para os
portos de exportacao.

[11.2.4. — Servigos Portuarios

A sobreposicdo horizontal nas atividades de servicos portuarios apresenta-se uma vez
gue a Ferteco possui 0 arrendamento de um porto para a exportacdo de minério de ferro
localizado na Baia de Sepetiba, ligado aMRS, enquanto que a CVRD possui trés portos
para a exportacao de minério de ferro ao longo da costa brasileira (Ponta da Madeira, em

%5 Maiores detalhes, ver Figura 1 do anexo.
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Sao Luis — MA, ligado a EFC; Ponta do Ubl, em Anchieta — ES, ligado ao mineroduto
Mariana-Ubua; e Tubardo, em Vitoria — ES, ligado a EFVM). Porém, uma vez que o
transporte ferroviario de minério de ferro para a exportagdo ocorre através de ferrovias ou
minerodutos, uma condicdo necessdria para que um porto possa competir com outro é
que as ferrovias e/ou minerodutos que se ligam a estes portos também possam competir.

De acordo com o item 111.2.3, a Ferteco pode utilizar trés corredores de transporte para a
exportacdo do minério de ferro (EFVM — Porto de Tubardo, MRS — Terminal da Ferteco
(Sepetiba) e MRS — terminal de Ilha Guaiba). Desta forma, pode-se concluir que o Porto
de Tubardo, o terminal da Ferteco e o terminal de Ilha Guaiba pertencem ao mesmo
mercado relevante, ocorrendo, portanto, sobreposicdo horizontal entre 0s servigos
portuarios do Porto de Tubaréo (pertencente aCVRD) e o terminal da Ferteco.

Cumpre observar que para os demais produtores de minério de ferro que se localizam ao
longo da MRS, h& somente dois terminais para a exportagcdo dos seus produtos: o
terminal da Ferteco e o terminal de Ilha Guaiba (MBR), ndo apresentando assim
sobreposicéo horizontal entre os portos da CVRD e da Ferteco.

[11.2.5.— Produtos Siderurgicos

A andlise deste mercado ir4 ocorrer uma vez que a CVRD esta adquirindo uma empresa
que produz minério de ferro, que é utilizado como insumo para a producao de aco. Desta
forma, a dimensdo geogréafica a ser determinada deve identificar quais consumidores
nacionais podem ser prejudicados a partir desta concentragéao.

Uma vez que as minas que estdo sendo adquirida podem escoar sua producédo tanto pela
EFVM quanto pela MRS, pdde-se identificar que as Unicas siderurgicas e/ou mineradoras
que podem ser prejudicadas pela possivel integracdo vertical sdo aquelas localizadas sob
a area de influéncia da EFVM?® e da MRS?', j& que estes ndo possuem outra forma de
obter o minério de ferro que néo seja através das minas localizadas nestas ferrovias.

Desta forma, pode-se concluir que a dimenséo geogréfica relevante para a analise da
integracédo vertical é idéntica adimenséo geografica dos varios tipos de minério de ferro.
[11.3.— Concluséo

Diante do exposto, pode-se concluir que a presente operacdo gera concentracao
horizontal nos seguintes mercados:

- Mercado de minério de ferro granulado da Regido Sudeste;

- Mercado de minério de ferro sinter feed da Regido Sudeste;

- Mercado de pelotas da Regido Sudeste; e

- Transporte de ferroviario de minério de ferro a partir do entroncamento da MRS/EFVM,;

Além disto, verificam-se as seguintes integracdes verticais:

% As siderurgicas Acesita, Belgo Mineira, CST e Usiminas e as mineradoras Belgo Mineira, CVRD, Ferteco,
Itaminas, Rio Verde, Samitri e Socoimex
2 ps siderurgicas Agcominas, Cosipa e CSN e as mineradoras CSN, Itaminas e MBR.
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- O transporte ferroviario do minério de ferro da Ferteco pela EFVM,;

- O embarque do minério de ferro da Ferteco pelo Complexo de Tubarao;

- A venda de minério de ferro da Ferteco para as siderirgicas onde a CVRD possui
participacéo, ao longo da EFVM.

IV.— Da Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado

IV.1.— Da Concentragéo Horizontal

Antes de apresentar a participacdo das Requerentes nos mercados relevantes de minério
de ferro, cumpre destacar a forma como estes dados foram obtidos. Primeiramente foram
enviados oficios & principais siderurgicas localizadas em territdrio nacional que séo
consumidoras de minério de ferro em seus diversos tipos. Em resposta a estes oficios, as
sideruargicas informaram a quantidade e a mina de origem (quando possivel) de cada um
dos tipos de minério de ferro adquiridos, bem como o respectivo corredor de transporte.

A partir destas informacdes foi possivel montar a participacdo de cada um dos produtores
de granulado, sinter feed e pelotas no mercado relevante definido, ou seja, a participacao
de mercado utilizada nos itens abaixo representa a participagdo das mineradoras nas
compras das siderurgicas que estao localizadas nos respectivos mercado relevante.

IV.1.1.— Mercado de Minério de Ferro Granulado na Regido Sudeste

A participacdo das empresas ofertantes de minério de ferro granulado na regido sudeste
pode ser representada pela tabela abaixo:

Tabela XlIl — Mercado de Minério de Ferro Granulado da Regido Sudeste

Empresa 1997 1998 1999 2000
CVRD 27,98% 29,53% 22,72% 25,70%
Socoimex 7,36% 8,51% 7,06% 7,94%
Samitri 14,84% 12,29% 9,25% 10,83%
Ferteco 8,34% 14,48% 21,32% 13,38%
Sub total 58,52% 64,81% 60,36% 57,85%
MBR 13,64% 4,90% 4,03% 7,17%
Itaminas 24,96% 19,22% 20,12% 17,73%
CSN 0,78% 6,81% 10,19% 11,48%
Brumafer 0,00% 0,32% 2,44% 3,29%
Rio Verde 2,10% 2,80% 1,62% 1,16%
Herculano 0,00% 0,84% 1,23% 0,84%
Mannesmann 0,00% 0,30% 0,00% 0,49%
Belgo 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Dados: Siderurgicas, Elaboracédo: SEAE

Desta forma, tem-se que a operacdo gera possibilidade de exercicio de poder de
mercado, uma vez que a participacdo da CVRD no mercado relevante definido aumenta
de 44,47% para 57,85%, enquanto que o C4 aumenta de 87,06% para 94,26% do

mercado relevante.
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IV.1.2.— Mercado de Sinter Feed na Regido Sudeste

A participacdo das empresas ofertantes de sinter feed na regido sudeste pode ser

representada pela tabela abaixo:

Tabela XIV — Mercado de Sinter Feed da Regido Sudeste

Empresa 1997 1998 1999 2000
CVRD 73,15% 59,81% 39,87% 44,11%
Socoimex 8,13% 8,58% 10,21% 11,89%
Samitri 4,09% 2,86% 3,19% 4,08%
Ferteco 1,81% 7,36% 10,30% 12,10%
Sub total 87,18% 78,62% 63,57% 72,18%
MBR 3,85% 1,78% 9,97% 1,00%
CSN 0,20% 7,04% 12,79% 12,23%
Itaminas 8,77% 9,40% 10,48% 11,06%
Herculano 0,00% 1,00% 1,78% 1,14%
Rio Verde 0,00% 1,82% 1,41% 1,00%
Brumafer 0,00% 0,00% 0,00% 0,72%
Mannesmann 0,00% 0,35% 0,00% 0,67%
Belgo 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Dados: Sideruargicas, Elaboracdo: SEAE

Desta forma, tem-se que a operacdo gera possibilidade de exercicio de poder de
mercado, uma vez que a participacdo da CVRD no mercado relevante definido aumenta
de 60,08% para 72,18%, enquanto que o C4 aumenta de 95,47% para 96,61% do

mercado relevante.

IV.1.3.— Mercado de Pelotas da Regido Sudeste

A participacdo das empresas ofertantes de pelotas neste mercado relevante na regiao

sudeste pode ser representada pela tabela abaixo:

Tabela XV — Mercado de Pelotas da Regido Sudeste

Empresa 1997 1998 1999 2000
CVRD 92,15% 99,89% 100,00% 93,70%
Samitri (Samarco) 0,01% 0,00% 0,00% 0,00%
Ferteco 7,84% 0,11% 0,00% 6,30%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Dados: Siderurgicas, Elaboracédo: SEAE

Desta forma, tem-se que a operacdo concentra os dois Unicos produtores de pelotas do
que ofertam no mercado relevante. Cumpre destacar que a Samarco (empresa que
pertence 50% a CVRD e 50% a BHP-Billiton) também produz pelotas, mas ofertou
somente em 1997 para uma siderurgica, representando somente 0,01% deste mercado
naquele ano (em que o total vendido foi cerca 1/3 do total vendido em 2000). Portanto,
acredita-se que ha possibilidade de exercicio de poder de mercado no mercado relevante

definido.
IV.1.4.— Transporte Ferroviario de Minério de Ferro

A Unica empresa que pode utilizar-se tanto da MRS quanto da EFVM para o transporte de
minério de ferro € a prépria Ferteco. Desta forma, uma vez que esta esta sendo adquirida
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pela propria CVRD, ndo ha porque se acreditar que a Ferteco sera prejudicada com o ato,
uma vez que ela era integrada com a propria MRS.

Portanto, ndo h& porque continuar com a analise do presente mercado relevante, uma vez
que a Unica empresa que potencialmente poderia ser prejudicada também esta sendo
adquirida.

IV.2.— Da Integracdao Vertical

IV.2.1.— Minério de Ferro e Transporte Ferroviario

A principio, pode-se supor a existéncia de duas integracfes verticais: 0 minério de ferro
da CVRD e o transporte pela MRS e o minério de ferro da Ferteco e o transporte pela
EFVM. No primeiro caso, esta integracdo vertical ndo se sustenta, pois, devido a
localizacdo das minas da CVRD, estas ndo podem utilizar a MRS como opcéo para
escoar seu minério.

No segundo caso, integracdo vertical entre o minério de ferro da Ferteco e o servi¢o de
transporte realizado pela EFVM, pode provocar efeitos negativos tanto para a MRS
qguanto para os demais usuarios da EFMV, pois a CVRD podera transportar o minério de
ferro produzido na Ferteco através somente da EFVM, o que prejudicaria tanto a MRS
(que teria uma demanda menor pelos seus servigos) quanto os usudrios da EFVM (que
teriam uma oferta menor do servico de transporte pela EFVM). Portanto, faz-se
necessario verificar a probabilidade deste fechamento de mercado.

IV.2.2.— Minério de Ferro e Servi¢cos Portuarios

Analogamente ao explicado no item 1V.2.1, a principio, pode-se supor a existéncia de
duas integracOes verticais: o minério de ferro da CVRD e o servi¢o portuario do porto de
Sepetiba e o minério de ferro da Ferteco e o servi¢co portuério do porto de Tubardo. No
primeiro caso, esta integracao vertical ndo se sustenta, pois, devido a localizacdo das
minas da CVRD, estas ndo podem utilizar a MRS como opc¢ao para escoar seu minério e,
consequentemente, ndo podem utilizar o terminal de Sepetiba da Ferteco.

No segundo caso, integracdo vertical entre o minério de ferro da Ferteco e o servi¢o de
portuario em Tubardo, da CVRD, pode provocar efeitos negativos tanto para o porto de
Guaiba (porto ligado a MRS e que exporta minério de ferro da Ferteco) quanto para os
demais usuarios do porto de Tubardo, pois a CVRD podera exportar o minério de ferro
produzido na Ferteco através somente do porto de Tubardo, o que prejudicaria tanto o
porto de Guaiba (que teria uma demanda menor pelos seus servigos) quanto 0s usuarios
do porto de Tubardo (que teriam uma oferta menor do servico de portudrios). Portanto,
faz-se necessario verificar a probabilidade deste fechamento de mercado.
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IV.2.3.— Minério de Ferro e Produtos Siderurgicos

Nesta integracao vertical € necessario verificar a possibilidade de fechamento de mercado
tanto para os produtores de minério de ferro quanto para os produtores de produto
siderurgico.

Para os ofertantes de minério de ferro, o fechamento de mercado poderia ocorrer com a
reducdo, ou mesmo eliminacdo, das aquisicbes de minério de ferro pela CST?#
(pertencente aCVRD) das mineradoras que vendem minério de ferro na regido sudeste,
dado que a CVRD esta adquirindo uma empresa produtora de minério de ferro. Porém,
esta probabilidade de fechamento de mercado ja existia antes da operacao, uma vez que
a producéo da CVRD ao longo da EFVM (cerca de [CONFIDENCIAL], em 2000)?° é muito
superior & necessidades da CST (cerca de [CONFIDENCIAL] também em 2000)°.

Por outro lado, o fechamento do mercado de minério de ferro para as siderurgicas
nacionais é, em tese, possivel, uma vez que estas ndo possuem fonte alternativa aos
varios tipos de minério de ferro que ndo sejam os provenientes de minas localizadas na
regido sudeste. Desta forma, para que este fechamento ndo seja possivel € necessario
gue nao haja probabilidade de poder de mercado por parte das Requerentes nos
mercados de granulados, de sinter feed e de pelotas, todos na Regido Sudeste.

Portanto, uma vez que a existéncia da probabilidade de exercicio de poder de mercado
nestes trés mercados ainda nao foi descartada, € necessario prosseguir a analise para
verificar a possibilidade de fechamento destes mercados para os consumidores.

IV.3.— Conclusao

Diante do exposto, foi verificado que o presente ato de concentracdo gera possibilidade
de exercicio de poder de mercado nos seguintes mercados onde se verificaram
concentracdes horizontais:

- Mercado de minério de ferro granulado da Regido Sudeste;
- Mercado de minério de ferro sinter feed da Regido Sudeste; e
- Mercado de minério de ferro pelotas da Regido Sudeste.

Além disto, apresenta possibilidade de exercicio de poder de mercado nos seguintes
mercados onde se apresentaram integragdes verticais:

- Transporte ferroviario pela EFVM,;

- Embarque de produtos no Complexo Portuéario de Tubaréo;
- Venda de minério de ferro granulado para as siderurgicas;

- Venda de minério de ferro sinter feed para as sideruargicas; e
- Venda de minério de ferro pelotas para as siderurgicas.

28 A CST adquiriu, em 2000, minério de ferro da CVRD, da Socoimex e da Ferteco.
29 Resposta ao oficio n.° 4117 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 10 de setembro de 2001.
%0 Resposta ao oficio n.° 4405 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 02 de outubro de 2001.
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V.- Da Probabilidade do Exercicio de Poder de Mercado

V.1.— Concentracao Horizontal

V.1.1.— Mercado de Minério de Ferro Granulado, Sinter Feed e Pelotas da Regiao
Sudeste

V.1.1.1.— Barreiras aEntrada

Segundo informacdes obtidas com representantes de siderurgicas e mineradoras, a
implementagdo de uma mina para exploragdo de minério de ferro apresenta custos
elevados, pois, além da propria mina, € necessario também investimentos em infra-
estrutura e logistica, onde, por exemplo, o custo de implementacdo de um quilometro de
ferrovia pode alcancar cerca de um milhdo de délares americanos.

Segundo as requerentes, em resposta ao oficio n.° 3769 COBED/COGPI/SEAE/MF, para
gue uma mina entre em operacao, considerando-se 0s equipamentos necessarios e as
obras civis associadas, seria necessario um investimento de US$ 100 milhdes e um
periodo de dois anos, para que esta mina tivesse uma producéo entre cinco e dez milhdes
de toneladas por ano de minério de ferro.

Neste mesmo oficio, ha a citacdo de uma obra de Camilo (Analise do Impacto do
Processo Decisorio de Investir na Taxa de Rentabilidade dos Projetos: O caso da
Indastria de Minério de Ferro) onde o investimento necessario para a construcdo de uma
usina pelotizadora, com capacidade de produzir quatro milhdes de toneladas de minério
de ferro seria de US$ 200 milh&es, em um periodo de aproximadamente trés anos.

A tecnologia empregada para a producdo de minério de ferro apresenta um carater
maduro, onde as inovac¢des sdo geradas no setor de bens de capital, sendo assim
disponiveis para todos os produtores de minério de ferro.

Existem algumas barreiras institucionais para a lavra de minério de ferro, pois para que
uma empresa comece a operar € necessario obter o direito de lavra do Ministério de
Minas e Energia, além das permissfes dos 6rgdos ambientais.

Além disto, as Requerentes informaram, segundo dados do Departamento Nacional de
Prospeccdo Mineral, sobre as reservas minerais do estado de Minas Gerais, que pelo
menos 62,92% do direito de lavra em relacdo as reservas ja medidas®!, 43,20% das
reservas indicadas e 73,37% das reservas inferidas pertencem a CVRD, a Socoimex, a
Samitri e aFerteco.

%1 Esses conceitos se referem ao nivel de conhecimento geoldgico que se tem dos recursos minerarios. As
reservas medidas correspondem a recursos ja mensurados, segundo a metodologia do DNPM. As reservas
indicadas se referem a estimativas feitas a partir das reservas medidas, também segundo metodologia
aplicada pelo DNPM. Ja as reservas inferidas apontam o volume de recursos minerais estimados a partir de
evidéncias geoldgicas.
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Desta forma, apesar de ser caracterizado por um mercado de facil acesso atecnologia,
existem algumas barreiras institucionais que podem dificultar a entrada neste mercado.
Porém, a necessidade de uma grande quantidade de capital para realizar o0s
investimentos necesséarios e o volume reduzido de reservas cujo direito de lavra ndo
pertencem aCVRD inviabilizaria a entrada de novos produtores no mercado relevante.

V.1.1.2.— Rivalidade

V.1.1.2.1. — Minério de Ferro Granulado

A rivalidade no mercado de granulados da Regido Sudeste, pode, a principio, parecer
intensa, uma vez que existem trés grandes ofertantes neste mercado, além do grupo
CVRD, que séo a Itaminas (17,73%), a CSN (11,48%) e MBR (7,17%)).

Entretanto, a CSN possui um acordo com a CVRD, criado a partir da realizacdo do ato de
concentracdo que propiciou o descruzamento societario entre estes dois grupos, que
garante a CVRD a preferéncia na aquisicdo de qualquer minério de ferro excedente
produzido pela mina Casa de Pedra, ou seja, caso a CSN aumente sua producéo e queira
vender esta producdo adicional para algum consumidor, a CVRD tem o direito de, nos
mesmos termos, adquirir este minério prioritariamente. Portanto, a CSN ndo conseguiria
ser um rival efetivo da CVRD, pois qualquer tentativa da CSN em ofertar seu produto por
um preco mais baixo do que o da CVRD, esta poderia exercer seu direito de preferéncia.

Ja a MBR, que exporta cerca de [CONFIDENCIAL] de toneladas de granulado, néo teria
capacidade para atender toda a demanda interna por este produto, pois ndo conseguiria,
inclusive, entregar seus produtos de forma economicamente eficiente para algumas
siderargicas (notadamente aquelas localizadas ao longo da EFVM).

Segundo os proéprios representantes da Itaminas, em reunido realizada neste Ministério,
esta empresa ndo tem condicbes de competir com a CVRD, pois possui uma estrutura
bastante modesta, sem condi¢cdes de arcar com o0s elevados custos de ampliacdo de
capacidade. Destaca-se ainda que a Itaminas ndo exporta minério de ferro de qualquer
tipo, portanto, ndo ha porque se falar em desviar as exportacfes para atender o mercado
interno.

Desta forma, conclui-se que a rivalidade ndo € capaz de impedir a probabilidade de
exercicio de poder de mercado pela CVRD no mercado de minério de ferro granulado da
regiao sudeste.

V.1.1.2.2.— Minério de Ferro Sinter Feed

A rivalidade no mercado de sinter feed da Regidao Sudeste, diferentemente do mercado
anterior, possui, a principio, somente dois grandes ofertantes, além do grupo CVRD, que
sdo a CSN (12,23%) e a Itaminas (11,06%).

Conforme explicado no item V.1.1.2.1 a CSN possui um contrato com a CVRD onde esta

ultima tem a preferéncia na aquisi¢do da producdo excedente da mina Casa de Pedra, o
que inviabilizaria qualquer tentativa da CSN em contestar a posicdo da CVRD. Ja a
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Itaminas, como também j& explicado no item V.1.1.2.1 nao possui condi¢cdes de disputar
este mercado com a CVRD.

7

Desta forma, conclui-se que a rivalidade ndo é capaz de impedir a probabilidade de
exercicio de poder de mercado pela CVRD no mercado de minério de ferro sinter feed da
regido sudeste.

V.1.1.2.3. — Pelotas

Ndo h& em se falar de rivalidade entre os concorrentes no mercado de pelotas apés a
operacdo uma vez que sO existiam dois ofertantes no mercado relevante definido: a
CVRD e a Ferteco. Dado que a operacdo em analise consiste na aquisicdo da Ferteco
pela CVRD o mercado relevante de pelotas se torna um monopdlio.

V.1.1.3.— Importacdes

Conforme descrito na primeira parte da definicdo da dimenséo geografica, a importacéo
de minério de ferro ndo é viavel para os consumidores nacionais uma vez que 0S portos
nacionais ndo estdo preparados para a importacdo de minério de ferro, apesar do
comeércio transoceanico de minério de ferro ser intenso.

Ja a “importacao” do minério de ferro de outra regido do Brasil diversa da Regido Sudeste
também néo é possivel, pois as siderurgicas localizadas nesta regido (Acesita, Acominas,
Belgo Mineira, Cosipa, CSN, CST e Usiminas) ndo conseguiriam comprar minério de
outra regido pois ndo teriam condi¢cdes de transporta-lo até suas usinas. A outra regiao
produtora de minério de ferro seria o0 Complexo de Carajas, no Para. Para adquirir o
minério de ferro de Carajas seria necessario trazé-lo através do transporte maritimo de
cabotagem, no caso da Acesita, Acominas, Belgo Mineira e CST, até o Porto de Tubarao,
em Vitoria (ES), desembarca-lo do navio para a EFVM e assim transporta-lo até as usinas
siderurgicas, 0 que ndo seria economicamente viavel. J4 para as siderurgicas que podem
utilizar a MRS (Acominas, Cosipa e CSN), o transporte teria que ser até o porto da
Cosipa, em Santos (SP), ou até o terminal de carvao da CSN em Sepetiba (RJ), de onde
seria transportado pela MRS até a usina siderurgica.

Desta forma, as importacdes ndo seriam suficientes para garantir o ndo exercicio de
poder de mercado.

V.1.1.4. - Outros Fatores

Existem dois argumentos apresentados pelas requerentes mostrando que a CVRD néao
apresentaria a probabilidade de exercer o poder de mercado proveniente de sua
participacéo elevada no mercado relevante determinado.

O primeiro argumento considera o fato do preco no mercado interno ser proporcional ao
preco praticado no mercado externo (conforme explicado no item Il1.2.1.1) e que esta
determinacdo dos precos domésticos sempre foi feita desta forma e que continuaria
sendo, ilustrando tal fato com a apresentagdo de contratos de longo prazo para o
fornecimento de minério de ferro [CONFIDENCIAL], onde o preco do minério de ferro,
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para cada um dos tipos, € uma proporcdo do preco praticado, para cada um dos tipos,
pela CVRD no mercado mundial.

O segundo argumento seria que as principais siderargicas brasileiras possuem entre seus
acionistas importantes siderurgicas européias e/ou japonesas e que estas também seriam
grandes clientes da CVRD, de tal forma que se a CVRD *“forcasse” um aumento nos
precos internos do minério de ferro, as siderdrgicas européias e/ou japonesas poderiam
deixar de adquirir minério de ferro da CVRD como retaliacdo ao aumento dos precos
domeésticos.

Conforme discutido nos itens 111.2.1.1 e 11.2.1.2, o fato da formacao de pre¢cos no mercado
interno seguir, por tradicdo, a formacao dos prec¢os internacionais ndo encontra respaldo
na determinacdo da dimensdo geografica do produto. Portanto, uma vez que 0S
demandantes nacionais de minério de ferro ndo conseguem, a precos economicamente
viaveis, obter minério de ferro de outros paises, a CVRD tem incentivos para praticar
precos mais elevados, pois poderia facilmente praticar um preco “FOB-mina” para as
vendas para o mercado mundial, onde compete com produtores de todo o0 mundo e um
preco “FOB-mina” mais um prémio para as vendas no mercado interno, onde teria
probabilidade de exercicio de poder de mercado.

Por outro lado, o argumento de que os prec¢os praticados internamente pela CVRD nao se
elevariam devido a algum tipo de represalia por parte de seus clientes internacionais, uma
vez que estes clientes sdo os proprietarios das principais siderdrgicas nacionais nao se
sustenta por dois motivos: (i) as siderdrgicas com participacdo em seu capital social de
outros demandantes internacionais de minério de ferro ndo sdo 0s unicos consumidores
nacionais de minério de ferro e (ii) ndo ha como garantir que a estrutura societaria das
siderudrgicas nacionais se mantenham constantes ao longo do tempo, pois, caso contrario,
nao haveria mais como, ainda que tal hipétese pudesse ser aceita, garantir que a CVRD
nao usaria seu poder de mercado para aumentar 0s pre¢os internos.

V.1.2.— Concluséao

Conforme pbde ser verificado ao longo de todo o item 1V.1, h&a probabilidade de exercicio
de poder de mercado por parte da CVRD nos mercados de granulados da regido sudeste,
de sinter feed da regido sudeste e de pelotas da regido sudeste, pois ndo ha possibilidade
de importacdo de outros mercados, a entrada nestes mercados mostrou-se pouco
provavel e os demais concorrentes, quando existem, ndo possuem condicdes de serem
rivais efetivos da CVRD. Desta forma, torna-se necessario prosseguir com a analise do
presente ato de concentragéo.

V.2.—Integracao Vertical

V.2.1.— Transporte Ferroviario pela EFVM e Minério de Ferro

Segundo informagBes obtidas na pagina do Ministério dos Transportes
(http://www.transportes.gov.br), pode-se observar que o minério de ferro é o produto que
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utiliza a maior parte da disponibilidade das locomotivas. Em 2000, o transporte de minério
de ferro representou 79,85% (medidos em TKU®?) dentre as mercadorias transportadas.
Além disto, conforme pode ser visto na tabela abaixo, o transporte de carga representou

97,22% da utilizac&o dos trens da EFVM.

Tabela XVI - Trem Hora (EFVM)

Especificacdo 1997 1998 1999 2000
Passageiros de Longo Percurso 2,44 % 2,41 % 2,99 % 2,78 %
Carga 97,56 % 97,59 % 97,01 % 97,22 %
Mistos -% -% -% -%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Dados: Ministério dos Transportes (http://www.transportes.gov.br/STT/DTF/Anuario2001/EFVM.htm)

Elaboracéo: SEAE/MF

J& a taxa de disponibilidade e de utilizacdo da disponibilidade podem ser vistas na Tabela

XVII abaixo:
Tabela XVII — Taxa de Disponibilidade e Taxa de Utilizagdo da Disponibilidade (EFVM)
Especificacao 1997 1998 1999 2000
Taxa de Disponibilidade 83,70 % 84,70 % 81,80 % 86,60 %
Taxa de Utilizacdo da Disponibilidade 75,40 % 73,20 % 77,70 % 82,10 %

Fonte: Ministério dos Transportes (http://www.transportes.gov.br/STT/DTF/Anuario2001/EFVM.htm)

Uma vez que ja se utiliza 82,10% da disponibilidade da ferrovia e que o transporte de
carga ocupa 97,22% do numero de trens-hora da ferrovia, pode-se concluir que o
transporte de carga responde por 79,82% da utilizacdo da disponibilidade da ferrovia.
Sendo o transporte de minério de ferro responsavel por 79,85% do transporte de carga,
tem-se que o transporte deste produto utiliza 63,73% da disponibilidade da ferrovia.
Portanto, qualquer aumento de producdao da CVRD no Sistema Sul geraria uma
necessidade maior de utilizacdo da EFVM pela prépria CVRD, reduzindo a disponibilidade
desta ferrovia para terceiros interessados.

Porém, segundo informacdes prestadas pelas requerentes em resposta ao oficio n.° 1460
COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25 de abril de 2002, quando estimaram a producdo das
minas envolvidas antes e ap6s a operacao, pbde-se verificar que a estimativa de
producdo das minas pertencentes aFerteco [CONFIDENCIAL], portanto, pode-se concluir
gue [CONFIDENCIAL] o aumento de producdo da CVRD ja poderia provocar a reducéo
da carga transportada por terceiros na EFVM. Logo, os incentivos ao fechamento de
mercado para o transporte de produtos de terceiros ndo serdo alterados de forma
significativa com a presente operacao.

V.2.2.—Servigo Portuario no Terminal de Tubar&o e Minério de Ferro

O problema apresentado por esta integracéo vertical € que a CVRD, a partir do momento
gque aumenta sua producdo de minério de ferro com a aquisicdo da Ferteco, podera
restringir suas operacdes portuarias no Terminal de Tubar&do & outras empresas que nao
pertencem ao grupo CVRD.

%2 Tonelada por quilometro atil.
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A principio, a CVRD néo podera causar prejuizos aos demais usuarios do Terminal de
Tubardo, favorecendo, por exemplo, o embarque de seus produtos em detrimento ao
embarque de produtos de terceiros. Para entender o porque disto, deve-se fazer uma
breve descrigdo de como funcionam as normas do servico portuério.

Segundo informacdes prestadas pela CVRD, o pagamento de multas demmurage) ou
recebimento de prémios (despatch) € de responsabilidade do terminal portuario. Portanto,
caso a CVRD resolva atrasar o carregamento de carga de terceiros em um navio, sera
obrigada a arcar com a multa decorrente do atraso no embarque. Desta forma, pode-se
acreditar que, para os contratos em vigor, a integracao vertical ndo tera probabilidade de
gerar efeitos nocivos aos demais consumidores.

Em relacdo a novos contratos para a prestacdo de servigos portuarios no Terminal de
Tubardo, ndo ha incentivos, caso haja disponibilidade no terminal, para que a CVRD se
recuse a prestar o servico, uma vez que a nao prestacdo deste servico ndo ir4
proporcionar a qualquer empresa do grupo alguma vantagem adicional.

Por outro lado, caso o terminal esteja operando em sua taxa de ocupacao 6tima, pode-se
argumentar que a CVRD, ao terminar os atuais contratos de prestacdo de servico
portuario poderd ndo renova-los pois possuird maior quantidade de produtos préprios para
escoar pelo Terminal de Tubaréo.

Porém, conforme descrito no V.2.1, a producéo estimada para a Ferteco até 2020 néo se
alterou ap0s a aquisi¢céo desta pela CVRD, logo, a operacado nao alterou os incentivos ao
fechamento de mercado que existiam antes da operac¢do. Portanto, pode-se concluir que
ndo sera a operacdo que podera provocar o fechamento do mercado de servicos
portuarios para terceiros, mas qualquer aumento de producéo da CVRD podera fazé-lo.

V.2.3.— Concluséao

Desta forma, conclui-se que as integracdes verticais verificadas, apesar de serem
capazes de provocar o fechamento do mercado de transporte ferroviario pela EFVM e o
do mercado de servicos portudrios no porto de Tubardo, estas ndo seriam provocados
diretamente pelo presente ato de concentracdo, mas sim pela propria CVRD quando do
aumento de sua producéo de minério de ferro para a exportacdo. Portanto, a possibilidade
de fechamento de mercado ndo apresenta nexo com a presente operacao.

VI. — Eficiéncias da Operacgéo

Antes de se fazer uma andlise das eficiéncias alegadas pelas Requerentes como sendo
geradas pelo presente ato de concentracdo, deve-se esclarecer como esta SEAE procede
a analise destas.

A andlise de eficiéncias consiste em quatro principios basicos:

» As eficiéncias apresentadas devem ser especificas da operacdo, ou seja, hdo Sao
possiveis de serem obtidas de outra forma menos restritiva a concorréncia que nao
seja através da operacao;
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» As eficiéncias devem ser alegadas em relagdo a economias reais, ou seja, quando a
eficiéncia for resultado somente de uma transferéncia de recursos entre agentes
econdmicos, esta ndo serad considerada uma eficiéncia. Em geral, eficiéncias
relacionadas a concentragdes horizontais sdo economias de escala e/ou economias
de escopo;

» As eficiéncias devem ser apresentadas de forma clara e precisa, ndo sendo
consideradas quando forem estabelecidas vagamente, de forma especulativa ou
guando ndo puderem ser verificadas por meios razoaveis; e

» Por ultimo, cumpre destacar que quanto maior forem os efeitos anticompetitivos, maior
devem ser as eficiéncias.

VI.1. - Eficiéncias Alegadas

Para demonstrar as eficiéncias geradas pelo presente ato de concentracdo, as
Requerentes apresentaram, em dezembro de 2001, um estudo realizado pela empresa de
consultoria Accenture.

O estudo da Accenture foi dividido em [CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].
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[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].
[CONFIDENCIAL].

Desta forma, pode-se resumir a quantificacdo das eficiéncias realizada no estudo da
Accenture de acordo com a tabela abaixo:

Tabela XVIIl — Sumério das Sinergias
[CONFIDENCIAL]

As eficiéncias alegadas pelas Requerentes serdo analisadas no item a seguir.
VI.2.— Consideracdes

Neste item, sera feita a analise das eficiéncias alegadas no item anterior. Para facilitar a
compreensao, a analise sera feita para cada item separadamente.
[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

[CONFIDENCIAL].

Uma vez que o lucro liquido obtido pela CVRD em 2000, que foi de R$ 2.133.000.000,00
e que a taxa de cambio média para este mesmo periodo foi de R$ 1,8295 por ddlar, pode-
se dizer que o lucro liquido da CVRD, em délar médio de 2000, foi de aproximadamente
US$ 1.165.892.320,31. Comparando-se este valor com o valor da perpetuidade gerada
pelas eficiéncias, percebe-se que o ganho de eficiéncia anual da CVRD seria de
aproximadamente [CONFIDENCIAL] do seu lucro liquido, o que seria muito pouco para
compensar o alto nivel de concentracao apresentado ao longo da analise.

Do exposto, conclui-se que as eficiéncias geradas ndo sao suficientes para compensar 0s
riscos de perda de bem estar do consumidor.
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VII. — Outros Fatores

VII.1. - Particularidades do Mercado de Minério de Ferro

O mercado de minério de ferro (granulado, sinter feed e pelotas) possui caracteristicas
bastante peculiares. De uma forma geral, este mercado é definido pela existéncia de
poucos ofertantes (as mineradoras) e também de poucos demandantes (as siderurgicas).
Tal fato sustenta-se quando da andlise da participacdo de mercado de cada uma das
empresas mineradoras, que foi formado a partir da demanda de cada siderurgica para
cada um dos produtos, sendo possivel, inclusive, determinar de qual mina o produto foi
extraido.

Por outro lado, apesar de ser uma boa aproximagao da importancia de cada mineradora
nos mercados relevantes definidos, ndo se pode esquecer da existéncia dos produtores
de ferro gusa que também se fazem presentes nos mercados relevantes definidos, pois,
apesar de ndo possuirem, individualmente, uma demanda significativa, também séao
consumidores destes produtos e devem ser protegidos contra usos indevidos de poder de
mercado.

Desta forma, qualquer medida, seja ela comportamental ou estrutural, que venha a ser
tomada no ambito deste e dos demais atos de concentracdo em andlise no SBDC deve
considerar ndo somente as grandes usinas siderurgicas, mas também os produtores de
ferro-gusa.

VII.2. — Preocupacao da CVRD em sua Competitividade Internacional

Uma das razdes apresentadas pela CVRD para justificar as operacbes € que o setor
siderargico no mundo estda passando por um processo de fusdes que estariam
aumentando seu poder para negociar precos, e que por isto a CVRD necessitaria
aumentar sua capacidade produtiva para poder negociar com estes novos grupos. No
entanto, a CVRD é a maior produtora de minério de ferro do mundo, conforme, inclusive,
foi anunciado em comerciais de televisdo no momento em que os trabalhadores puderam
utilizar o FGTS para adquirir as agdes da companhia que eram detidas pelo Governo
Federal.

Assim, mesmo a SEAE entendendo que a CVRD possa estar preocupada em manter-se
como a maior mineradora do mundo para ndo perder competitividade internacional,
entende também que a CVRD nao necessita tornar-se praticamente uma monopolista no
mercado nacional, com uma alta probabilidade de reduzir o bem estar do consumidor
brasileiro, como forma de viabilizar suas exportacdes, e nem que possiveis restricbes nas
recomendacdes das operacdes possam afetar a competitividade internacional da dita
empresa.

A argumentacao fundamenta-se em pelo menos dois fatos: primeiro porque de acordo
com informacdes prestadas pela propria CVRD, a capacidade produtiva do chamado
Sistema Norte (Carajas) € bastante importante, sendo que estes recursos podem atender
ao mercado externo, possibilitando, inclusive, que a CVRD redirecione a producdo do
Sistema Sul para os mercados relevantes afetados pelas operagoes.
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Adicionalmente, tem-se que a capacidade produtiva das minas, cuja alienacao foi
sugerida nas medidas estruturais na recomendacdo no conjunto das operacdes, seriam
responsaveis por, no maximo, 4% da demanda mundial de minério de ferro até o ano de
2020, supondo que a demanda por minério de ferro, no mundo, se mantenha durante todo
0 periodo nos mesmos niveis do ano de 2000, ndo sendo, portanto, suficientes para
prejudicar a CVRD na manutencédo do seu posto de maior mineradora de minério de ferro
do mundo.

Portanto, esta Seae entende que as recomendacdes sugeridas no conjunto das
operacdes ndo é capaz de prejudicar a competitividade internacional da CVRD.

VII.3.— Medidas Comportamentais

As requerentes procuraram, ao longo da andalise do processo, indicar que possiveis
medidas comportamentais poderiam ser sugeridas por esta Secretaria ao Cade como
sendo suficiente para imfedir qualquer utilizacdo de poder de mercado pela CVRD apés o
conjunto das operacbes®. Para sustentar tal argumentacéo, as requerentes fizeram uma
apresentacao sobre contratos de longo prazo contendo clausulas de arbitragem, alegando
gue estas seriam suficientes para garantir gue a CVRD néo teria possibilidade de utilizar
seu poder de mercado, pois no momento em que 0s precos fossem estabelecidos, tendo
como referéncia o preco internacional do minério de ferro, qualquer discordancia no
momento de renovacdo do contrato faria com que fosse convocado um tribunal de
arbitragem para soluciona-la.

Como a CVRD argumenta que o preco no mercado interno € formado a partir do preco
estabelecido no mercado externo (pelas negociacdes entre as mineradoras e as principais
siderargicas européias e japonesas), esta empresa acredita que contratos com clausulas
de arbitragem seriam suficientes para que ela ndo abusasse de sua posicdo dominante no
mercado brasileiro.

Assim, esta SEAE entende que uma das formas de aprovar as operacdes apresentadas
seria impor um contrato de fornecimento de minério de ferro de longo prazo, do tipo
apresentado pela CVRD, em que o0s precos cobrados em um determinado ano seriam
uma proporcao dos precos praticados pela CVRD naguele mesmo ano nas suas vendas
para o mercado internacional. O arbitro neste caso, em vez de ser um agente privado,
seria o proprio CADE.

Desta forma, seria garantido que os precos praticados pela CVRD no mercado interno,
para qualquer consumidor de minério de ferro, seria proporcional aos precos praticados
pela CVRD no mercado externo.

VIl.4. - Medidas Estruturais

Assim como as medidas comportamentais, as medidas estruturais tém como objetivo
tornar nula a probabilidade de utilizagdo de poder de mercado, pois, desta forma, as
operacOes sugeridas nos atos de concentracdo, quando ndo gerassem beneficios

¥ por “conjunto das operaces” entenda-se a aquisicdo da Socoimex (Ato de Concentracdo

08012.000640/2000-09), aquisicdo da Samitri (Ato de Concentracdo 08012.001872/2000-76), aquisicdo da
Ferteco (este ato) e aquisicdo da Caemi (Ato de Concentracao 08012.002962/2001-65).
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suficientes para compensar 0s riscos da utilizacdo de poder de mercado pela empresa
resultante, ndo provocariam prejuizos a concorréncia e, conseqguentemente, aos
consumidores.

Cumpre destacar que as medidas estruturais sugeridas por esta Secretaria buscam
minimizar a intervencéao do Poder Publico nas atividades privadas das empresas, além de
buscar manter todas as possiveis eficiéncias alegadas, quando estas ndo forem
suficientes para compensar as perdas do consumidor, pois o0 objetivo final € ndo permitir
que o bem estar do consumidor seja afetado negativamente. Adicionalmente, a aplicacéo
de medidas comportamentais podem exigir uma fiscalizacdo constante dos érgdos do
governo, para evitar desvios de conduta por parte daquele ao qual tal medida foi dirigida

Desta forma, a Seae, buscando manter a concorréncia no mercado relevante definido
pela operacdo procurou adotar uma medida que, no conjunto das operacodes, fosse
suficiente para garantir um nivel minimo de concorréncia e, a0 mesmo tempo, interferisse
o minimo possivel nas operagdes. Assim, as medidas estruturais do presente ato de
concentracao consistem alienacao dos ativos e direitos adquiridos através do presente ato
de concentracdo, bem como de todo o investimento que tenha sido feito pela CVRD,
incluindo, mas nao se limitando, estudos geoldgicos, maquinas e equipamentos, para a
melhor utilizacdo destes ativos. Sendo adotada, adicionalmente, as recomendacdes
estruturais  sugeridas nos atos de concentracdo 08012.000640/2000-09,
08012.001872/2000-76 e 08012.002962/2001-65.
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VIIl. - Recomendacgéo

Como ha concentragbes horizontais e integracdes verticais que podem representar
prejuizo ao bem estar do consumidor, e as eficiéncias especificas geradas pelo presente
ato ndo compensam estes possiveis prejuizos, conclui-se, do ponto de vista estritamente
econdmico, pela adocdo de uma das seguintes recomendacfes (sendo a primeira de
carater comportamental e a segunda de carater estrutural):

) aprovacao do presente ato de concentragao sujeito a celebracdo de um termo de
compromisso entre a CVRD e o Cade nos seguintes termos:

i.a) A formacao do preco a ser praticado pela CVRD no mercado interno sera o
preco praticado pela CVRD no mercado internacional, para aquele produto,
deduzido de todos os custos de exportacdo do mesmo, como, por exemplo,
frete maritimo, embarque portuario e frete ferroviario da mina ao porto;

i.b) Os precos de referéncia da CVRD no mercado mundial deverdo ser
divulgados para o publico em geral, inclusive na pagina da empresa na
internet;

i.c) O preco praticado para o consumidor nacional precisara aparecer separado
dos demais servigcos prestados pela CVRD para o consumidor, como, por
exemplo, o transporte ferroviario, para que seja possivel uma melhor
fiscalizacdo do termo de compromisso;

i.d) O termo de compromisso deverd ter a duracdo de 20 (vinte) anos, onde, ao
termino deste periodo, o Cade podera impor sua renovacao;

i.e) O descumprimento deste termo de compromisso implicara na revisao pelo
Cade de sua decisdo de aprovar a operagao.

i) Caso néo seja possivel a celebracdo do termo de compromisso estabelecido na
medida comportamental acima, esta Secretaria recomenda a aprovacao do
presente ato de concentracéo sujeito as recomendacgdes estruturais estabelecidas
para os atos de concentragcdo 08012.000640/2000-09, 08012.001872/2000-76 e
08012.002962/2001-65 alem da:

ii.a) alienacdo dos ativos e direitos adquiridos através do presente ato de
concentracédo, bem como de todo o investimento que tenha sido feito pela
CVRD, incluindo, mas nédo se limitando, estudos geol6gicos, maquinas e
equipamentos, para a melhor utilizacédo destes ativos.
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A apreciag&o superior.

LEANDRO PINTO VILELA
Coordenador da COBED

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora-Geral de Produtos Industriais

De acordo.

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretario de Acompanhamento Econdémico
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IX.— Anexo

Figura 1 — Mapa das Ferrovias da Regido Sudeste do Brasil
(Fonte: Companhia Vale do Rio Doce)
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Figura 2 — Mapa das Ferrovias da Regiao Nordeste do Brasil

MT

(Fonte: Companhia Vale do Rio Doce)

& Terminal Maritimo
b de Ponta da Madeira

Sao Luls

Paragominas

Redencao
Conceicho do Araguaia®

Santa Terezinha # TO

AL _\
f SE
| ! -l
Sao Félix do | Peixe Barreiras Terminal Maritimo
Araguaia \\Ji BA Inécio Barbosa
Agua Boa o
V\Tva Kavantina ® GO
@ Aruana — EFC
i w— FHE
Distrito Federal
..... CFMN
Hidrovia

== Rodovia

36



Versédo Publica SEAE/MF Ato de Concentracdo n.° 08012.002838/2001-08

Figura 3 — Mapa das Ferrovias da Regido Nordeste do Brasil
(Fonte: Ferrovia Centro Atlantica)
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Figura 4 — Mapa das Minas e Siderargicas do Quadrilatero Ferrifero
(Fonte: Mineracdo Ferteco S.A.)
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