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MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n.° 424 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.°
08012.002962/2001-65.

Requerentes: Mitsui & Co., Ltd.; Cayman
Iron Ore Investment Co. e Companhia Vale
do Rio Doce S.A..

Operacdao: Aquisicao, pela CVRD, de 50%
do capital votante da Caemi Mineragao.
Recomendacgéo: Aprovacédo com restricoes.
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 concentracdo entre as
empresas MITSUI & CO., LTD.; CAYMAN IRON ORE INVESTMENT CO. e COMPANHIA
VALE DO RIO DOCE S.A..

|. — 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).



Versédo Publica SEAE/MF Ato de Concentragdo n.° 08012.002962/2001-65

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 Participacfes S.A 10 %
BNDESPar/INSS/FPS 5%
Qutros 11 %
Total 100 %

Fonte: Requerentes

Nos dultimos trés anos foram apresentados ao Sistema Brasileiro de Defesa da
Concorréncia (SBDC), os seguintes atos de concentracao:

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. & 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 Mineracao
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 servigco de transporte na
Malha Paulista, que pertencia a RFFSA (Aprovada pelo CADE em 23 de fevereiro de
2000, AC n.° 08012.009666/98-00);

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

Aquisicao pela CVRD das ac¢les detidas pela Usiminas na Vupsa (Aprovada pelo
CADE, AC n.°08012.012710/99-41);

Aquisicdo pela CVRD das acles detidas pela ABS Empreendimentos Imobiliarios
Participacdes e Servigos S.A. na Companhia Ferroviaria do Nordeste (Sob anélise do
SBDC, AC n.° 08012.000652/00-54);

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

- Aquisicao do controle acionéario pela CVRD da Socoimex S.A. (Sob anélise do SBDC,
AC n.° 08012.000640/00-09);

- Agquisicdo do controle acionario pela CVRD da Samitri (Sob anélise do SBDC, AC n.°
08012.001872/00-76);

- Cessédo das cotas partes detidas pela Samarco, Minasligas e Mineracdo Rio Novo
para a CVRD e CEMIG para a explora¢éo 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 Participaces 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); e

- Aquisicéo do controle acionario pela CVRD da Ferteco Mineracdo S.A. (Sob anélise do
SBDC, AC n.° 08012.002838/2001-08).

O faturamento do grupo CVRD 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.— Caemi Mineracéo e Metalurgia S.A.

A Caemi Mineracdo e Metalurgia S.A. (“Caemi”) é uma empresa holding que, através de
suas subsidiarias, atua na exploracdo de minério de ferro, na exploracdo de caulim, na
exploracéo de bauxita e no transporte ferroviario.

A Caemi possui participacao direta em quatro importantes empresas:
- Mineracgdes Brasileiras Reunidas S.A. (“MBR”), com 84,6%;

- Quebec Cartier Mining Co. (“QCM”), com 50,0%;

- Cadam S.A. (“Cadam”), com 100%; e

- MSL Minerais S.A. (“MSL"), com 85%.

As duas primeiras empresas atuam na exploracdo de minério de ferro, onde a MBR atua
na regido conhecida como quadrilatero ferrifero e a QCM, no Canada. A Cadam atua no
mercado de extracdo de caulim para revestimento de papel e a MSL na extracdo de
bauxita refrataria e bauxita metallrgica.

A participacdo da Caemi no setor de transporte ferroviario decorre de sua participacao
indireta na MRS Logistica (“MRS”), através da participacao de 15,5% no capital votante,
pertencente a MBR.

Segundo as requerentes, a Caemi ndo realizou atos de concentracdo econdémica nos
altimos trés anos.
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O faturamento mundial do grupo Caemi no ano de 2000 foi de aproximadamente R$
1.431.879.000,00 (um bilhdo, quatrocentos e trinta e um milhdes, oitocentos e setenta e
nove mil reais). No Brasil, neste mesmo periodo, o grupo Caemi faturou R$
218.857.000,00 (duzentos e dezoito milhdes, oitocentos e cinquenta e sete mil reais).

[.3.— Mitsui & Co., Ltd.

A Mitsui & Co., Ltd. ("Mitsui") é uma sociedade japonesa com investimentos em todo o
mundo. O grupo Mitsui atua, principalmente, nos setores de: transportes e servicos de
logistica, importacdo, exportacdo, comercio nacional e internacional, pesquisa de
mercado e financeiro.

Destaca-se que a Mitsui possui 40% das acdes ordinarias da Caemi Mineragdo e
Metalurgia S.A. (“Caemi”) e que exerceu o direito de preferéncia para a aquisicdo das
demais acOes ordinarias. Desta forma, apesar de ndo configurar como uma das
requerentes, a Caemi sera descrita mais adiante.

Os principais acionistas da Mitsui podem ser vistos na tabela abaixo:

Tabela Il — Composicdo Acionéria da Mitsui

Acionistas Participagéo (%)

The Sakura Bank, Limited 4,83 %
The Chuo Mitsui Trust and Banking Co. 3,88 %
Mitsui Mutual Life Insurance Company 3,62 %
The Fuji Bank, Limited 3,56 %
The Bank of Tokyo-Mitsubishi, Ltd. 3,19%
Outros 80,92 %

Total 100,00 %

Fonte: Requerentes

A Mitsui esta presente em varias atividades no Brasil, entre elas, a extracdo de minério de
ferro, bauxita e caulim, através de sua participacdo na Caemi. Também de forma indireta,
através de participacbes em outras empresas, a Mitsui exerce atividade no setor de
transporte e logistica, através da MRS Logistica.

A Mitsui se faz representar no Brasil pela Mitsui Brasileira Importacdo e Exportagao S.A.
(“Mitsui Brasil”), da qual tem 99,8% das acdes ordinarias. As atividades da Mitsui Brasil
sdo as mesmas de sua controladora.

Nos ultimos trés anos, a Mitsui realizou os seguintes atos de concentracdo no Brasil e no
Mercosul:

- Tri-Net Logistica Brasil Ltda., em julho de 2000;

- Japéao Logistica Ltda., em julho de 2000;

- MBK - Furukawa Sistemas S.A., em junho de 1999; e
- Terminales Rio de la Plata, em julho de 1998.

O faturamento mundial do grupo Mitsui no exercicio social encerrado em 31 de marco de
2000 foi de US$ 128,162,000,000.00 (cento e vinte e oito bilhdes, cento e sessenta e dois
milhdes de délares americanos), cerca de R$ 221.648.885.376,00* (duzentos e vinte e um
bilhGes, seiscentos e quarenta e oito milhdes, oitocentos e oitenta e cinco mil, trezentos e

! Taxa de cambio: US$ 1.00 = R$ 1,73 Fonte: Requerentes
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setenta e seis reais). No Brasil, neste mesmo periodo, o grupo Mitsui faturou R$
1.086.634.989,00 (um bilhdo, oitenta e seis milhdes, seiscentos e trinta e quatro mil,
novecentos e oitenta e nove reais).

[.4.— Cayman Iron Ore Investment Co.

A Cayman lIron Ore Investment Co. ("CIOIC") é uma empresa com sede nas llhas
Cayman. A CIOIC foi criada em 15 de marco de 2001 e a partir de 13 de abril de 2001
passou a pertencer integralmente a Mitsui.

A CIOIC nao possui operacdes e tdo pouco, faturamento.

Il. — Operacao

A operacdo do presente ato de concentragcdo pode ser separada em duas etapas: na
primeira etapa, a CIOIC, subsidiaria integral da Mitsui, ird exercer o direito de preferéncia
gue possui para a aquisicdo de 60% do capital votante da Caemi, que estavam em poder
dos senhores Guilherme Augusto Frering e Mario Augusto Frering (“Irméos Frering”)
quando da oferta destes a BHP Minerals Holdings Proprietary Ltd.

ApoOs a aquisicao pela a CIOIC, o grupo Mitsui ira vender 5/6 destas acfes para a CVRD.
Desta forma, apds as operacdes, as acdes com direito a voto da Caemi estaréo divididas,
igualmente, entre a Mitsui e a CVRD, como pode ser verificada na tabela abaixo:

Tabela lll — Capital Ordinario da Caemi Mineracédo e Metalurgia S.A.

- Antes da Apos a
Acionista ~ ~
Operacédo Operacéo

Mario Augusto Frering 30 % -%
Guilherme Augusto Frering 30 % -%
Mitsui & Co., Ltd. 40 % 50 %
Companhia Vale do Rio Doce S.A. - % 50 %
Total 100 % 100 %

Fonte: Requerentes

Cumpre destacar que o direito de preferéncia da Mitsui surgiu do fato de que os irmaos
Frering haviam negociado suas participagcdes na Caemi com a mineradora australiana
BHP (atualmente BHP-BIlliton), sendo que esta negociacdo chegou a ser apresentada ao
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (Ato de Concentracdo n.°
08012.001347/2001-31), sendo arquivada no momento em que a Mitsui exerceu este
direito.

lll. — Da Definicdo do Mercado Relevante

Antes de iniciar a definicdo do mercado relevante cumpre destacar que a anélise de um
ato de concentracdo por esta SEAE? baseia-se em argumentos microecondmicos,

2 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 Unido n.° 158-
E, de 17/08/01, Secéo 1, pagina 12 a 15.
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utilizados de forma corrente na literatura de analise antitruste, portanto, esta 6tica pode,
por vezes, diferir da ética de negocios de uma empresa, onde esta Ultima, por se ater a
condicdes 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 Otica puramente econdmica embasada por uma
literatura antitruste.

7z

A definicdo de um mercado relevante € 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 mudangas 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 servi¢os (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 (dimensdo
geografica). Segundo o teste do “monopolista hipotético”, o mercado relevante é definido
como o menor grupo de produtos e a menor area geografica necessarios para que um
suposto monopolista esteja em condi¢bes 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 é&rea especificos, comegcando 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 transitério”
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 acrescentarao a definicdo 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 producédo 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 os 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 sera 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 transitério” aumento dos precos, sendo este o mercado relevante delimitado.* Em
outras palavras, "o mercado relevante se constituira do menor espac¢o econémico 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."

3 Destaque-se que este ndo é o Unico instrumental possivel de ser utilizado na delimitagdo do mercado
relevante. Outros métodos, tais como o da elasticidade cruzada ou o teste da correlacéo de pregos ao longo
do tempo (price correlation over time), também podem ser Uteis. Entretanto, seja qual for o método utilizado,
a ldgica 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
guantidades.

Para finalidades de aplicagcdo do procedimento anterior, a SEAE e a SDE adotardo como referéncia de um
“pequeno porém significativo e ndo transitério aumento” de pre¢o o aumento de 5%, 10% ou 15%, conforme
0 caso concreto, por um periodo nao inferior a um ano.
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Um suposto monopolista estd em condi¢des de impor um “pequeno porém significativo e
nao transitério” aumento de preco quando os consumidores nao puderem desviar uma
parcela significativa da demanda para bens substitutos ou bens provenientes de outra
regido. Os conjuntos de produtos e areas geogréaficas que um hipotético monopolista deve
controlar para que possa impor um “pequeno porém significativo e nao transitorio
aumento” dos precos determinam, respectivamente, a dimensdo do produto e a dimensao
geogréfica do mercado relevante.®

O efeito de um “pequeno porém significativo e ndo transitorio aumento” de pre¢os para o
monopolista hipotético depende da reacdo dos consumidores. Esta reacao, 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 consideraréo os seguintes fatores:

- caracteristicas fisicas dos produtos;

- caracteristicas dos processos produtivos;

- propriedades comerciais dos produtos;

- evolugao dos precos relativos e das quantidades vendidas;®

- tempo e o0s 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

- 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
variaveis de competicdo (comportamento passado dos consumidores).

Em casos especificos poderdo ser considerados como participantes do mercado o0s
produtores potenciais de curto prazo, isto é, empresas que nao produzem atualmente,
mas que podem passar a produzir em resposta a um “pequeno porém significativo e nédo
transitorio 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 os 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.

® 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 as 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 a variavel 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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I11.1.— Da Dimenséao Produto

Os produtos ofertados pelas Requerentes sao:

Tabela IV — Produtos Ofertados pelas Requerentes

Produtos Grupo CVRD' Grupo Caemi
Minério de Ferro — Granulado X ) J X
Minério de Ferro —Sinter feed X <€ L X
Minério de Ferro — Pelotas X J
Transporte ferroviario X J X
Servicos portuarios X L X
Transporte maritimo X J /
Produtos siderurgicos X
Bauxita Metallrgica X
Bauxita Refrataria X
Caulim de Revestimento — Platy X
Caulim de Revestimento — Fino X
Outros produtos e/ou servicos® X

Fonte: Requerentes

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”.

Em apresentacédo realizada pelas requerentes, pode-se perceber que a classificacdo 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.

! 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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De forma geral, os minérios de melhor qualidade (com baixos contaminantes e maior
quantidade 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 pelotizacdo 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
aglomeracdao do pellet feed, o que € feito nas pelotizadoras.

De acordo com as requerentes, as “diferentes formas de ocorréncia de minério na
natureza nédo levam a processos de producado significativamente distintos. Em linhas
gerais, esse processo é composto de duas etapas principais: extracdo e separacao.
Contudo, devido as 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") é 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 ird continuar o processo produtivo
possui granulometria ndo superior a 2”. A segunda etapa da separagédo envolve passar o
minério por uma peneira de dois decks, isto €, duas telas, uma mais grosseira, que
classificara as particulas superiores a um quarto de polegada (¥") das particulas
inferiores a ¥". O minério de particulas superiores a %" é denominado granulado’. O
minério com granulometria inferior a %" €, 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 ¥") 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 %4”, que ficam sedimentadas, é retirada
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 séo 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:

1o Resposta ao oficio n.° 3767 COBED/COGPI/SEAE/MF de 21 de agosto de 2001.

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 ndo tem destinagcdo como um
produto final (granulado), pois possui alto teor de silica. Neste caso, 0 minério passa por uma britagem
‘l‘Enais fina” e dai para a etapa seguinte de separacao, voltada para a producao de sinter feed e pellet feed.

O minério itabiritico normalmente passa por processos fisico-quimicos de concentracdo, que envolvem a
retirada de “contaminantes” como silica e alumina.
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O pellet feed, quando h& destinacdo 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 sideruargicas 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.

Segundo informa¢cdes do Departamento de Transporte Ferroviario da Secretaria de
Transportes Terrestres do Ministério dos Transportes (DTF/STT/MT)®® existem dez
empresas concessionarias do servigco publico de transporte ferroviario de cargas que
atuam em diversas regides do pais. A Tabela abaixo indica quais sdo estas empresas, em
que regido atuam e quais sdo as principais cargas transportadas em cada uma das
ferrovias:

13 Pégina da Internet: http://www.transportes.com.br/STT/DTF/default.asp
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TabelaV — Empresas Concessionarias de Ferrovias Nacionais

Empresa Area de Atuacio Principais Produtos
ALL — América Latina Logistica do Brasil Farelo de soja, derivados de petroleo, 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, mlngrlo de manganés, ferro-
gusa, veiculos, combustivel e soja.
Minério de ferro, calcario, carvao mineral, ferro-
EFVM — Estrada de Ferro Vitéria a Minas MG e ES gusa, ago, coque, farelo de soja, escoria,

derivados de petréleo, cimento e celulose.
Derivados de petréleo, cimento, calcario, farelo de

FCA — Ferrovia Centro Atlantica S.A. MG, GO, BA, SE,

ES, RJ e DF soja, trigo e soja.
FERROBAN — Ferrovia Bandeirantes S.A. | SP e MG E;l“e‘;';‘dos de petroleo, adubos, gréos, minerais e
FERROPAR — Ferrovia Parana S.A. PR Soja, calcario, farelo, cimento, adubo, trigo.
: . Carvdo mineral tipo energético da Usina
FTC - Ferrovia Tereza Cristin .
C —Ferrovia Tereza Cristina SC Termoeléctrica GERASUL.

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

carvao e ferro-gusa.

Derivados de petrdleo, minérios de ferro e
Ferrovia Novoeste S.A. SP e MS manganés, soja, produtos siderdrgicos 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 territdério nacional atuando no transporte de carga e
passageiros, conforme pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela VI - Outras Empresas Ferroviarias Nacionais

Empresa Area de Atuacgéo 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 ndo € 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 VIl — 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 ndo ferroviario 17,00 5,00 7.670,00 27.499,00
Passageiros 15.889,60 17.895,00 11.508,27 12.634,70
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.qov.br/STT/DTF/Anuario2001/Consolidado.htm
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[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 informacbes 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 mineracao e siderurgia séo:

Tabela VIl — Terminais Ligados ao Setor Mineral e Siderurgico

Empresa Terminal Localizagao Produtos
Minerac&o 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_a(;ao 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

Minerag¢do — Sobramil

Agominas/CST/Usiminas Produtos Siderurgicos | Vitoria, ES Produtos Siderurgicos

Companhia Vale do Rio Doce | Tubaréo Vitoria, ES Minério de ferro e soja

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

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

Nuclebras Equipamentos Nuclep ) Produtos sio_lerurgicos e

Pesados S.A Itaguai, RJ cargas para sistema roll-on-
roll-off

MBR MBR Mangaratiba, RJ | Minério de ferro

Usiminas Piacaglera Santos, SP Produtos siderdrgicos

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

[1l.1.4.— Transporte Maritimo

A CVRD oferta o servi¢o de transporte maritimo através de duas empresas pertencentes
ao grupo: a Navegacéao 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
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.

14 Pégina da Internet: http://www.transportes.gov.br/STA/DPortos/default.htm
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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 Siderurgicos

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

Tabela IX — 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]iaad(;)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
integracado vertical apresentada com o minério de ferro, a preocupacgédo desta SEAE sera
somente com as usinas siderurgicas localizadas no territério nacional.

Entretanto, apesar de possuir participacdo na Usiminas, a CVRD ndéo 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 X — Capital Votante da USIMINAS (Agosto de 2001)

— Participacdes Separacao do
Acionista Indivi%ugais Grupg degControIe
Nippon Usiminas 18,4 %
Empregados / Fundo de Penséo 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 14,9 % 14,9 %
Qutros 8,9 % 8,9 %
Total 100,00 % 100,00 %

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

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

Tabela XI — Composi¢éo Acionaria da CST (em 31/01/2002)

Acionistas Ordinarias 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%
Qutros 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 IX, os produtos ofertados pela CST sao placas, bobinas a
guente e fundidos. As placas ofertadas pela CST s&o produtos semi-manufaturados para
posterior laminagdo em produtos planos com aplicages diversas, tais como na industria
automobilistica, em eletrodomésticos, na industria naval, em tubos, gasodutos e
oleodutos, na construcao civil e em estruturas metalicas.

J& as bobinas a quente, que serdo ofertadas em 2002, possuirdo quatro especificacdes:
bobina a quente seca — “as rolled”, bobinas a quente com laminacdo de acabamento
(HSP), bobinas a quente com bordas aparadas e bobinas a quente decapadas — BQD. Os
principais segmentos da induUstria 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 (pe¢ca em
ferro fundido utilizada no vazamento do aco liquido para producao 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
liguido em varias lingoteiras simultaneamente), esfera (peca esférica em ferro fundido,
utilizada para quebra de gusa, na producdo de sucata) e coquilha (peca em ferro fundido
utilizada na producéo de lingotes para producao de cilindros de ago).

111.1.6. — Bauxita'®

Antes da descri¢do das caracteristicas fisico-quimicas da bauxita, cumpre destacar que a
atuacdo da CVRD em bauxita ocorre através de sua participacao, indireta, de 40% no
capital total da Mineracdo Rio do Norte S.A. (MRN). Por outro lado, a participacdo da
Caemi na producao de bauxita ocorre através da sua participacdo de 85% do capital total
da MSL Mineracéo (MSL).

De acordo com informagfes prestadas pelas Requerentes, bauxita “é a denominacao
genérica do minério composto de hidréxidos de aluminio (principalmente boemita, gipsita

'® Todas as citacBes contidas neste item foram retiradas de um estudo apresentado pelas requerentes em
resposta ao item 05 do oficio n.° 5163 COBED/COGPI/SEAE/MF de 03 de dezembro de 2001 com o titulo:
“Estudo Sobre Efeitos Concorrenciais da Operacdo Caemi sobre os Mercados de Bauxita Metallrgica e
Refrataria e de Caulins Platy e Fino para Revestimento de Papéis: Definicdo dos Mercados Relevantes”.
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e diaspora)’’ e impurezas sob a forma de silica, argila, hidréxidos de ferro e 6xido de
titnio”. Desta forma, de acordo com as concentragdes e tipos de hidroxidos de aluminio e
de impurezas encontrados em cada mina (que variam de acordo com a época ha qual o
deposito foi formado), pode-se classificar a bauxita em diferentes tipos, de acordo com a
sua utilizacdo. Os principais tipos sdo: bauxita metallrgica, bauxita refrataria, bauxita
abrasiva e bauxita quimica. No presente ato de concentracdo, dar-se-a atencao especial a
bauxita metallrgica e a bauxita refrataria (que sao os tipos ofertados pelas requerentes).

Em relacdo a bauxita metallrgica, o estudo apresentado pelas requerentes informa, nas
paginas 09 e 10, que:

“32. A bauxita metallirgica, usada na fabricagdo do
aluminio, distingue-se pelo seu maior teor de Oxido de ferro, que
permite a producdo de aluminio por meio de dois processos
guimicos: por meio do processo Bayer, que envolve lixiviagdo em
soda cdustica, € produzida a alumina; a alumina é entdo dissolvida
em criolita sintética fundida a 970°C e convertlda em aluminio por
meio de eletrolise (processo de Hall-Heroult).™

33. Na estrutura em que € desenvolvido o processo Bayer,
os fatores criticos para que o produto final seja adequado séo (i) a
composicao mineraldgica, j& que os diferentes minerais que podem
estar presentes terdo graus variados de solubilidade na soda
caustica: dos trés hidroxidos de aluminio encontrados na bauxita
(gipsita, boemita e diaspora), a gipsita € o mais facilmente soltvel na
soda caustica. A gipsita € soluvel na soda céaustica a 140°C,
enquanto a boemita torna-se soluvel apenas a temperaturas
superiores a 200°C e a diaspora a temperaturas acima de 300°C; e
(i) a composicdo quimica: a propor¢cdo entre alumina e silica é
importante em virtude da interacéo desta com a soda caustica.

34. Esses dois fatores sdo determinantes para o custo de
beneficiamento da bauxita, isto €, de sua conversdo em alumlna por
determinarem as exigéncias do processo de beneficiamento.*® Com
efeito, a bauxita com maiores teores de boemita ou diaspora
demandara aquecimento a temperaturas superiores no processo de
beneficiamento do que a bauxita em que predomina a gipsita.”® Da
mesma forma, embora seja fisicamente possivel extrair alumina de
outros graus de bauxita além do grau metallrgico, o processo requer
0 aguecimento do produto a temperaturas muito superiores, o0 que
envolve altissimos custos de energia e adequacgdo de equipamentos
e tem rendimentos muito baixos em termos da quantidade de
alumina produzida. E, por isso, inviavel economicamente,
especialmente diante da disponibilidade de bauxita de grau
metalurgico.

' Boemita: 6xido de aluminio AIO(OH); Gipsita: hidréxido de aluminio Al(OH)s; Diaspora: 6xido de aluminio:
HAIO,. A didspora ndo é comumente encontrada nas reservas brasileiras.

8 European Aluminium Association, Bauxite Mining and Rain Forest: www.aluminium.org e Mineral
Informatlon Leaflet N° 6, Department of Mines and Energy, Australia, janeiro de 1998.

° 0s paragrafos seguintes tém por referéncia principal “Uses and Specifications of Bauxite.” J.H. Sidews in
Bauxite. Leonard Jacob, Jr. (Ed.). American Institute of Mining, Metallurgical and Petroleum Engineers. New
York 1984.

A bauxita metallrgica brasileira, caracterizada pela predominancia de gipsita, tem custos de
processamento inferiores & bauxita de outras origens.
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35. Outros fatores que tém influéncia substancial nos
custos de producdo da alumina sdo a facilidade de extracéo,
determinada pela localizagdo do minério; a distancia da mina a planta
de aluminio; o tipo de transporte disponivel e a disponibilidade de
infra-estrutura proxima a mina.”*

36. As especificacfes tipicas da bauxita metallrgica séo
as seguintes®:
Composicdo quimica Teores — bauxita metallrgica

A0z (alumina) 50-55%

SiO; (silica) 0-15%

Fe203(6xido de ferro) 5-30%

TiO2 (6xido de titanio) 0-6%
37. O teor médio de alumina na bauxita produzida pela

MRN é de 50% e o teor médio de silica reativa é de 4%. A umidade
variade 5a 12%.”

Ja em relacdo a bauxita refrataria, 0 mesmo estudo, nas paginas 15 e 16, informa que:

“39. A bauxita refrataria € usada na fabricagdo de tijolos
refratarios, fornos e outros equipamentos utilizados em processos
industriais que envolvem temperaturas elevadas. Diferencia-se do
tipo metalirgico por sua composicdo mineralégica e suas
propriedades. De modo geral, a bauxita destinada ao uso em
refratarios deve conter alto teor de alumina (aproximadamente 60%
em estado bruto) e baixo teor de Oxido de titanio (aproximadamente
1,6% para a bauxita refrataria em estado bruto). A bauxita refrataria
caracteriza-se também pelo baixo teor basico, sendo encontrada
apenas em solo pouco alcalino.?®

40. Além do alto teor de alumina e baixo teor de 6xido de
tithnio (geralmente 4% no maximo), para que a bauxita possa ter
usos refratarios, precisa apresentar as seguintes caracteristicas:

® baixo teor de Oxido de ferro, geralmente 2,5% no
maximo apoés a calcinagdo (aproximadamente 1,6% antes da
calcinagéo);

(i) guantidades residuais de alcalis e terras raras;
(iii) o teor em silica maior que 10% pode ser aceitavel mas

deve estar presente principalmente como argila (n&o reativa)
e ndo quartzo.

! Esses fatores determinam, por exemplo, a maior competitividade das minas da regido da Australia
ocidental em detrimento das minas da regido de Weipa. Apesar da qualidade superior das minas dessa
Ultima, por causa de sua distancia dos centros de consumo e da necessidade que houve de implantar a
infra-estrutura necesséria por ocasido do inicio da exploragdo das minas, a significancia dessas reservas no
mercado mundial hoje é atribuida em grande parte a situacdo do mercado na segunda metade dos anos
1950, quando entraram em operacdo essas minas. Na época, as reservas que atendiam o mercado do
Pacifico (india, Malasia e Indonésia) encontravam graves limitacées de quantidade ou acesso e as reservas
E)zrasileiras e africanas ainda ndo haviam sido descobertas.

D.S. Walllis. Mineral Information Leaflet No. 6: Bauxite. Department of Mines and Energy, Australia, janeiro
de 1998.

2 HILL, V. G. Industrial Minerals and Rocks: Bauxite. www.books.smenet.org/imar-ch12-sc00-pt00-bod.htm
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41. A bauxita é calcinada antes do uso a uma temperatura
de 1600°C a 1700°C. Durante esse tratamento ocorrem 0s seguintes
processos:

(0 € removida a agua livre e combinada,;

(i) 0s minérios silicatos presentes sob forma de argila sdo
convertidos em mulita, um silicato de aluminio. O processo é
acompanhado pela liberagéo de silica que, por sua vez, reage
com o aluminio presente e produz mais mulita;

(iii) a gipsita, didspora e boemita passam por uma série de
mudancas de fase apds a hidratacdo. Parte da alumina é
absorvida na reagdo com a silica e o restante forma alfa-
alumina (corundum);

(iv)  nos estagios finais da calcina¢éo ocorre a densificagdo
do produto, que deve ser completada para evitar
encolhimento durante as fases subsequentes do
processamento e durante a utilizag&o final.

42. Além da composi¢cdo quimica, sdo importantes na
determinacdo da adequabilidade do produto ao uso na industria
refrataria as caracteristicas fisicas, entre as quais as principais sao
Pyrometric Cone Equivalent (PCE) (medida da temperatura de
amolecimento); densidade aparente; e porosidade aparente.”

Mais adiante, neste mesmo estudo, as requerentes afirmam que apesar da bauxita
metallrgica e da bauxita refrataria possam ter teores de silica e 6xido de titanio parecidos,
o proprio DNPM classifica a bauxita metalirgica como substancia mineral metélica,
enguanto que a bauxita refrataria é classificada como substancia mineral ndo metalica.

Diante do exposto, conclui-se que bauxita metallrgica e bauxita refrataria sdo produtos
distintos ndo apresentando, portanto, sobreposicéo horizontal entre as Requerentes.

1.1.7.— Caulim?®

Antes da descricdo das caracteristicas fisico-quimicas do caulim, cumpre destacar que a
atuacdo da CVRD neste mercado ocorre através de sua participacdo de 72% no capital
total da Para Pigmentos S.A. (PPSA). Por outro lado, a participacdo da Caemi na
producdo de caulim ocorre através da sua participacdo de 61,48% no capital total da
CADAM S.A. (CADAM).

Com relacdo as caracteristicas fisico-quimicas do caulim, as Requerentes informaram
que:

“62. Os caulins sdo minérios argilosos cujo principal

componente é a caulinita, um silicato hidratado de aluminio -

** Todas as citacBes contidas neste item foram retiradas de um estudo apresentado pelas requerentes em
resposta ao item 05 do oficio n.° 5163 COBED/COGPI/SEAE/MF de 03 de dezembro de 2001 com o titulo:
“Estudo Sobre Efeitos Concorrenciais da Operacdo Caemi sobre os Mercados de Bauxita Metallrgica e
Refrataria e de Caulins Platy e Fino para Revestimento de Papéis: Definicdo dos Mercados Relevantes”.
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AI4(Si4010)(OH)8.25 Geralmente contém outros metais, como ferro e
titdnio, considerados impurezas.

63. O caulim se destaca dos demais minerais industriais
pela combinacdo das seguintes caracteristicas: bom poder de
revestimento quando utilizado como pigmento em aplicacdes de
cobertura e preenchimento; baixa abrasividade; inércia quimica em
ampla faixa de pH; cor branca ou quase branca; e baixa
condutividade térmica e elétrica.

64. O caulim extraido de jazidas distintas difere em
atributos como alvura, composicdo quimica e mineraldgica,
granulometria e viscosidade. Essas diferencas determinam sua
aplicagcéo industrial e seu valor de mercado. Na industria do papel,
por exemplo, sdo rigidas as especificacbes quanto a granulometria,
alvura e viscosidade, caracteristicas que conferirdo ao papel maior
ou menor opacidade, lisura, capacidade de absor¢do da tinta,
qualidade de impressao, entre outros atributos detalhados abaixo —
com efeito, essas especificacdes determinardo, como se vera, a
funcdo de cada tipo de caulim na carga ou no revestimento de
papéis. Por outro lado, na industria de cimento, o fator mais
importante € a composicdo quimica. Para a ceramica, sao
importantes plasticidade, cor, ponto de vitrificacdo, retracéo linear e
resisténcia mecanica a deformac&o.*®”

O Caulim possui duas aplicacdes na industria de papel: para carga, também conhecido
como caulim filler, e para revestimento, conhecido como caulim coating. Segundo as
Requerentes, existem diferencas significativas de preco e de qualidade entre o coating e 0
filler, além disto, as requerentes atuam somente na producéo de caulim para revestimento
de papéis. Ainda assim o caulim produzido pelas requerentes ndo estaria no mesmo
mercado relevante, pois possui caracteristicas distintas, conforme descrito a seguir:

“81. Os caulins produzidos pela PPSA e pela CADAM séo
utilizados quase exclusivamente para revestimento de papéis.”’ S&o,
no entanto, produtos distintos entre si, que, no processo de
revestimento de papéis, exercem fungdes diferentes.

% 0 termo caulim é utilizado para denominar a rocha que contém a caulinita bem como o produto resultante
do beneficiamento da mesma.

% 0 Anexo | contém descricdo de aplicacdes industriais do caulim fora da indUstria papeleira. A fonte
principal para as informacdes constantes deste capitulo é: Addo Benvindo da Luz e Eduardo Camilher
Damasceno. Caulim: um Mineral Industrial Importante. Centro de Tecnologia Mineral - CETEM/CNPq. Série
Tecnologia Mineral N° 65, janeiro de 1994.

Excepcionalmente, as duas empresas vendem caulim para outras finalidades. O caulim vendido para
essas outras finalidades € aquele produzido incidentalmente fora das especificacdes do caulim para
revestimento em virtude de falhas técnicas no processamento ou no transporte do produto destinado ao
mercado de revestimento para papéis ou como residuo do caulim para revestimento apds o recolhimento
deste Ultimo nas sacas utilizadas para transporte aos produtores de papel. A CADAM vendeu, em 2000,
volume infimo (615 toneladas, aproximadamente 0,088% da produc¢éo) de caulim Amazon — nome comercial
de seu produto desenvolvido e destinado ao mercado de revestimento de papéis — para uma empresa que
reprocessa o produto de modo a torna-lo adequado para utilizacdo na inddstria de tintas. Parte das reservas
de caulim da PPSA relne caracteristicas que possibilitariam sua exploragdo como caulim filler. Trata-se de
subprodutos da extracdo de caulim para revestimento. Nao ha, no entanto, atualmente, produto
desenvolvido nesse sentido 0 que requereria investimentos em pesquisa e desenvolvimento, marketing e
infra-estrutura para processamento.
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82. O processo de revestimento confere ao papel
caracteristicas como lisura, brilho, opacidade e alvura, entre outras.
As industrias papeleiras usam, para o revestimento de seus papéis,
uma mistura de caulins — conforme descrito detalhadamente adiante,
h& dois tipos principais de caulins para revestimento, o caulim
“coarse” ou “platy” e o caulim fino — e de carbonato de calcio natural
(GCQ).

83. As inclusbes e as propor¢cdes de cada produto na
mistura dependem das caracteristicas do papel de base (ainda nédo
revestido) e do produto final desejado. De modo geral, o caulim platy
ou naturalmente delaminado, de particulas maiores, predominara nos
papéis fabricados com pastas mecanicas, conhecidos como Coated
Wood Containing (“CWC”), tais como o Light Weight Coated
(“LWC”Y® e o caulim fino nos papéis de tipo Coated Woodfree
(“CWF" ou “woodfree revestido”).”

Mais adiante, no mesmo estudo, as requerentes afirmam que:

“84. As diferengas entre os caulins platy e finos derivam
essencialmente das caracteristicas das jazidas: no Estado do Para,
em que se encontram tanto a PPSA quanto a CADAM, duas regides
principais concentram as reservas de caulim: a regido do Rio Jari, na
divisa do estado com o estado do Amapa, onde esta situada a
CADAM, e a regidao do Rio Capim, ao sul de Belém, onde esta
situada a PPSA e a Rio Capim Caulim, do grupo Imerys® As
reservas da regido do Rio Capim, origem do produto Century, da
PPSA, e do caulim da empresa Rio Capim Caulim S/A, do Grupo
Imerys, sdo de caulim “platy”. Aquelas da regido do Rio Jari, origem
do produto Amazon da CADAM, séo de caulim fino. As reservas de
caulim das duas regides apresentam caracteristicas distintas
principalmente no que se refere a granulometria e a alvura.”

As reservas ao longo do Rio Capim e do Rio Jari possuem as seguintes caracteristicas:

Tabela Xll — Caracteristicas das Reservas de Caulim

Caracteristica Rio Capim Rio Jari
Caolinita >99% 99%
Mica Residuos Residuos
Feldspato - -
Fe20s 0,45 1,73
TiO2 0,42 1,14
K20 0,15 0,01
Porcentagem de particulas < 2nm 85-92 97
Alvura ISO 89,0 86,5a88,0
Slurry solids* 69-71 71
Aspecto** 15:1a25:1 10:1

Fonte: Estudo apresentado pelas Requerentes
* quantidade de sélidos no caulim liquido — medida de umidade do produto (% do peso).
** relagdo entre cumprimento e largura das particulas.

Adicionalmente ao estudo apresentado, foram elaborados oficios aos principais
produtores nacionais de papel, para que fosse possivel verificar se o caulim produzido

%8 No Brasil, 90% do papel CWC é LWC, de baixa gramatura. O restante & Medium Weight Coated (MWC).
Do ponto de vista da utillizacdo do caulim para revestimento, esses papéis reinem as mesmas
caracteristicas.

20 grupo Imerys detém atualmente cerca de 43% do mercado mundial de caulim.
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pela PPSA seria, do ponto de vista da demanda, diferente do caulim produzido pela
CADAM. As empresas oficiadas foram: a Inpacel, a Schweitzer Mauduit (Pirahy), a
Suzano, a Votorantim Papel e Celulose e a Ripasa.

A Inpacel informou que seu processo produtivo exige a utilizagao tanto do Caulim Amazon
produzido pela CADAM quanto o Caulim Century produzido da PPSA, pois estes
possuem caracteristicas diferentes entre si.

A Schweitzer Mauduit (Pirahy) informou que ‘tomo visdo técnica, entendemos que o
caulim da CADAM (CAEMI), comercialmente conhecido como Caulim Amazon, néo
possui similar no mercado nacional. Utilizamos o Caulim da Para Pigmentos em produtos
especiais que néo necessitam do caulim da CADAM. Estes dois produtos nédo sao contra-
tipos (um nao substitui o outro)”.

Ja a Suzano nao informou se existe alguma diferenca técnica entre os dois tipos de
caulim produzidos, porém, informou que ndo adquire o produto da PPSA.

A Votorantim Papel e Celulose informou que o produto da CADAM “possui caracteristicas
Gnicas que proporcionam alto brilho aos papéis revestidos fabricados pela Votorantim.
Quanto aos outros fornecedores, estamos continuamente investindo em pesquisa para
conseguirmos obter melhorias de qualidade, j& que estes tem caracteristicas diferentes do
produto da CADAM mas que podem ser utilizados em outras aplicacdes”.

A Ripasa informou que ‘txistem varios tipos de caulim para revestimento, o produto,
Amazon 88, que consumimos é um produto fino, utilizado para conseguir brilho no nosso
papel. J& os demais produtos da Para [Para Pigmentos S.A. — PPSA], RCC [Rio Capim
Caulim S.A.] e Monte Pascoal [Mineracdo Monte Pascoal S.A.] sdo produtos caulim de
laminado mais grosso”. Adicionalmente, informou que adquire somente o produto da
CADAM.

Portanto, uma vez que o caulim produzido pela PPSA, do grupo CVRD, néo €é substituto
do caulim produzido pela CADAM, do grupo CAEMI tem-se que nao existe sobreposicao
horizontal, entre as requerentes, nestes mercados.

[1l.2. — Da Dimenséo Geografica

I11.2.1.— Minério de Ferro Granulado e Sinter Feed

l11.2.1.1. — Otica de Negocio

Segundo as requerentes, 0s pre¢cos 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
no Japéo, 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 sao estabelecidos as quantidades que
serdo comercializadas durante a vigéncia do contrato (usualmente sédo estabelecidas
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quantidades minimas e maximas para cada ano, permitindo que o demantante escolha
uma quantidade qualquer dentro do intervalo). Esta variacdo permite que as siderargicas
favorecam as mineradoras que primeiramente estabelecam seus precos, adquirindo uma
maior quantidade destas em detrimento das outras mineradoras, pois, de forma geral, as
siderargicas possuem contratos de fornecimento com varias grandes mineradoras.

Os precos determinados nestas reunifes sdo validos para todo o ano civil, e mesmo
quando sdo estabelecidos ap0s o inicio do ano, o valor do minério de ferro fornecido
durante este periodo é recalculado aos novos valores e as diferencas séo acertadas.

Quando a CVRD estabelece o preco de seus produtos no mercado mundial, ela utiliza-os
como referéncia para a formacgéo dos precos que serdo praticados no mercado interno. A
formacdo de preco da CVRD para o mercado interno €, 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 Tubarédo, custo do transporte ferroviario da mina até o porto
de Tubarao, 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 siderurgica que
adquiriu o minério de ferro. Esta logica € utilizada para qualquer minério da CVRD,
inclusive para as pelotas.

Devido a estas caracteristicas, as requerentes procuraram sustentar que a dimenséao
geografica para o mercado de minério de ferro seria a internacional, pois o0 preco
praticado no mercado interno seria resultante da concorréncia que existe no mercado
internacional deste produto.

111.2.1.2. — Otica Antitruste

A definicdo geogréafica do mercado relevante deve considerar, entre outras variaveis, as
areas onde os produtores conseguem ofertar seus produtos e 0s consumidores,
demandar estes mesmos produtos. De acordo com as informacdes prestadas na peticédo
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 tetérica de importacdo de minério de ferro, pois o comércio
transoceanico deste produto é intenso, sua importacéo pelos consumidores nacionais nao
é viavel. Primeiramente, ha uma diferenca estrutural nos portos preparados para a
importacdo 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 pordo do navio. Porém, em um porto de importacao
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
produto em uma correia transportadora, que levard& o minério até um pétio de
armazenagem ou diretamente para o modal de transporte.

A transformacéo de um porto preparado para a exportacdo de minério em um porto para a
importacdo de minério de ferro depende da troca de equipamentos, podendo, segundo as
requerentes, “envolver recursos significativos e dilatado periodo de tempo”.
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Apesar de existirem outros portos preparados para a importacao de granéis sélidos, como
o Terminal de Praia Mole da CVRD (em Vitoria, ES), o terminal de Carvao da CSN (no
estado do Rio de Janeiro) e o terminal da COSIPA (no estado de Sdo Paulo), estes tém
sua operac0des voltadas para a importacdo de carvao mineral, que € utilizado, assim como
o0 minério de ferro, pelas siderurgicas para a producao 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 pregco 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. Ja no caso das pelotas, o preco da CVRD para o 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 preco 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 preco FOB do minério de ferro, retirando-se
0s custos de embarque e o custo de transporte ferroviario proporcional a distancia ndo
percorrida.

Portanto, tem-se que a diferenca entre o pre¢o do produto internado em relagéo ao precgo
doméstico serd 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 dimensao geografica do mercado relevante como
sendo internacional.

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

Na Tabela XIlII, pode-se verificar qual o corredor de transporte®! é utilizado por cada uma
das minas das principais mineradoras.

%0 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 XlIl — Corredor de Transporte Utilizado por cada Mina

Mina Mineradora| EF.C2 | EFVM® | Mrs* | lransporte | 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 XIV pode-se verificar qual corredor de transporte é utilizado pelas
siderurgicas.

Tabela XIV — Corredor de Transporte Utilizado pela Siderturgica®

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

% 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,
gsossui 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.
%A 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.

1.2.2. — Transporte Ferroviario ™’

Antes de prosseguir com a analise do presente ato de concentracao, faz-se necessario
estabelecer algumas consideracdes a partir deste ponto. E de conhecimento publico que
h&, no SBDC, um ato de concentracdo que representa a aquisicao da Ferteco Mineracao
S.A., Ato de Concentracdo (AC) 08012.002838/2001-08, pela CVRD. Sabe-se também
gue a aquisicdo da Ferteco provoca efeitos em mercados idénticos ao afetados pela
presente operacao.

Desta forma, neste item, e quando se fizer necessario, a analise da aquisicdo da
participacdo da CVRD na Caemi sera dividida em duas situacfes: a Situacdo | estara
considerando que as recomendacfes estruturais do AC 08012.002838/2001-08 foram
aceitas, enquanto que a Situacdo Il estara considerando que as recomendacdes
estruturais do AC 08012.002838/2001-08 ndo foram aceitas.

Cumpre destacar que as recomendacdes estruturais ao AC 08012.002838/2001-08 foram:
(i) alienacdo dos ativos e direitos adquiridos através do presente ato de concentracao,
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; e (ii) manutencdo das recomendacOes estabelecidas nos atos de concentragao
08012.000640/2000-09°®, 08012.001872/2000-76°° e no presente ato de concentracao.

Especificamente para o transporte ferroviario, a Situacao | indica que a CVRD néo possui
participagcdo na MRS, sendo adquirida junto com a participacdo da Caemi, enquanto que
na Situacao Il, a CVRD ja tera participacdo acionaria na MRS, sendo sua participacao
somente reforgcada com a presente operacéo.

Feitas estas consideracdes, prosseguir-se-4& com a analise do presente ato de
concentracéo contemplando as duas situacoes.

¥ 0s mapas das ferrovias estéo localizadas em anexo.
% Ato de Concentracdo onde a CVRD adquiriu 100% da Mineragdo Socoimex S.A..
% Ato de Concentrac¢éo onde a CVRD adquiriu 79% da SAMITRI — S/A Mineracao de Trindade.
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[1.2.2.1.— Situagdo | — Recomendag¢des Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08
séo aceitas

A CVRD possui participagcédo na EFVM, na EFC, na FCA e na FERROBAN, entre outras,
enquanto que a MBR possui participagdo na MRS. Desta forma, deve-se verificar se a
MRS esta na mesma dimenséao geografica de alguma ferrovia pertencente a CVRD.

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 importacado 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
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 duvida: por que somente a Acominas 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 petigcdo 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 exportagdo de seus produtos, utiliza trés
corredores de transporte: (i) EFVM — Porto de Tubarao, (ii) 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 sao opc¢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 sdo 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 siderargicos.

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 carvao 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

“O Bitola é 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.
*! Maiores detalhes, ver Figura 1 do anexo.
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estabelecida a rota do graneleiro, a Acominas nao poderia mais escolher, livremente, o
porto e, consequentemente, a ferrovia que gostaria de utilizar.

bY

Com relagcdo as demais ferrovias pertencentes a CVRD ha, 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.

[1.2.2.2.— Situacgéo Il — Recomendagdes Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08
nao sao aceitas

Neste caso, a CVRD ja deteria uma participacdo na MRS, obtida no momento em que
adquiriu a Ferteco. Ainda assim, poder-se-ia imaginar quais seriam as empresas afetadas
neste mercado.

Conforme descrito no item 111.2.2.1, somente a Ferteco poderia ser prejudicada com a
aquisicao, pela CVRD, de uma participacdo na MRS. Porém, uma vez que estamos
trabalhando com a hipétese de que as recomendacdes estruturais do ato de concentracao
08012.002838/2001-08 nao foram aceitas e a CVRD adquiriu a Ferteco, ndo ha empresas
gue nédo sejam pertencentes a CVRD que participassem deste mercado relevante.

Portanto, esta Secretaria entende que, caso as recomendacdes estruturais sugeridas no
ato de concentracdo 08012.002838/2001-08 ndo sejam aceitas, nao ha porque continuar
com a analise da concentracao horizontal em transporte ferroviario.

[11.2.3. — Servi¢os Portuérios

Da mesma forma como descrito no item 111.2.2, tem-se que analisar duas situacdes: a

primeira quando as recomendacfes estruturais sugeridas no ato de concentracdo
08012.002838/2001-08 sao consideradas (Situacdo ) e a segunda quando tais
recomendacdes estruturais ndo sao consideradas (Situagao Il).

Especificamente para o servico portuario, a Situacdo | indica que a CVRD n&o possui
participacdo em terminais portuarios para exportacdo de minério de ferro ao longo da
MRS, possuindo somente o porto de Tubardo, na EFVM, para tal finalidade. Por outro
lado, na Situacao Il, a CVRD tera um terminal portuario (terminal de Sepetiba, da Ferteco)
ao longo da MRS.

[11.2.3.1.— Situacdo | — Recomendacdes Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08
séo aceitas

A sobreposicdo horizontal nas atividades de servigcos portuarios apresenta-se uma vez
gue a Caemi possui um porto cativo para a exportacdo de minério de ferro localizado na
Baia de Sepetiba (Ilha Guaiba), ligado a MRS, enquanto que a CVRD possui trés portos
para a exportacdo de minério de ferro ao longo da costa brasileira (Ponta da Madeira, em
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Sao Luis — MA, ligado a EFC; Ponta do Ubu, em Anchieta — ES, ligado ao mineroduto
Mariana-Ubu; 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 11.2.2.1, 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 a CVRD) e o terminal de llha Guaiba.

Por outro lado, quando se considera somente os produtores de minério de ferro que estéao
localizados ao longo da MRS (como, por exemplo, Itaminas e CSN) a dimensao
geografica se restringe somente aos portos ligados a MRS, ou seja, o terminal da Ferteco
e o terminal Ilha Guaiba. Tendo sido as recomendacfes estruturais ao ato
08012.002383/2001-08 aceitas, ndo ha sobreposicdo horizontal neste mercado entre a
CVRD e a Caemi.

[1.2.3.2.— Situacéo Il — Recomendagdes Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08
ndo sao aceitas

Neste caso, assim como descrito no item 111.2.3.1, existe sobreposi¢cé&o horizontal entre as
requerentes, pois enquanto a CVRD possui dois portos relevante (Terminal de Tubar&o e
Terminal da Ferteco), o outro terminal € o da MBR (Ilha Guaiba).

Por outro lado, quando se considera somente os produtores de minério de ferro que estéao
localizados ao longo da MRS (como, por exemplo, Itaminas e CSN) a dimensao
geografica se restringe somente aos portos da MRS, ou seja, o terminal da Ferteco e o
terminal llha Guaiba. Desta forma, ndo tendo sido as recomendac¢des estruturais ao ato
08012.002383/2001-08 aceitas, ha sobreposicao horizontal neste mercado entre a CVRD
(terminal da Ferteco) e a Caemi (terminal llha Guaiba).

[11.2.4.— Produtos Siderurgicos

Uma vez que as minas da MBR estdo todas localizadas na MRS e que as siderurgicas
onde a CVRD possui participacdo estdo na EFVM e que, conforme o parecer técnico do
ato de concentracdo 08012.000640/2000-09 (aquisicdo da Socoimex pela CVRD)
verificou-se que as usinas siderurgicas localizadas ao longo da EFVM nao podem obter
minério de ferro das minas localizadas em outras regifes, tem-se que a integracédo vertical
entre o minério de ferro da MBR e as usinas siderurgicas da CVRD néo se sustenta.

l11.3.— Conclusao

Diante do exposto, pode-se concluir que a presente operagcdo gera concentragao
horizontal nos seguintes mercados, independentemente da aceitacdo ou ndo das
recomendacdes estruturais sugeridas no ato de concentracdo 08012.002838/2001-08:
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- Mercado de minério de ferro granulado da Regido Sudeste;
- Mercado de minério de ferro sinter feed da Regido Sudeste.

Além disto, caso as recomendac¢fes estruturais sugeridas no ato de concentracao
08012.002838/2001-08 sejam consideradas (Situacéo 1), tem-se a seguinte concentracao
horizontal:

- O transporte de ferroviario de minério de ferro a partir do entroncamento da
MRS/EFVM.

Neste caso, ndo existiriam integracdes verticais.

Por outro lado, caso as recomendagfes estruturais sugeridas no ato de concentragao
08012.002838/2001-08 ndo sejam consideradas (Situacdo Il), tem-se a seguinte
concentracao horizontal:

- Servico Portuario de embarque de minério de ferro para os produtores localizados ao
longo da MRS.

E as seguintes integracdes verticiais:

- Embarque do minério de ferro da Ferteco pelo terminal de llha Guaiba; e
- Embarque do minério de ferro da MBR pelo terminal de Sepetiba.

IV.— Da Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado

IV.1.— Situagédo | — Recomendagbes Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08 sé&o
aceitas

IV.1.1.— Da Concentragcédo 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 as principais siderurgicas localizadas em territério nacional que séo
consumidoras de minério de ferro em seus diversos tipos. Em resposta a estes oficios, as
siderurgicas 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 participagdo de cada um dos produtores
de granulado, sinter feed e pelotas no mercado relevante definido, ou seja, a participacéo

de mercado utilizada nos itens abaixo representa a participacdo das mineradoras nas
compras das siderurgicas que estao localizadas nos respectivos mercado relevante.

IV.1.1.1.— 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:
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Tabela XV — Mercado de Minério de Ferro Granulado da Regido Sudeste (2000)

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%
MBR 13,64% 4,90% 4,03% 7.17%
Sub total 63,82% 55,23% 43,07% 51,64%
Iltaminas 24,96% 19,22% 20,12% 17,73%
Ferteco 8,34% 14,48% 21,32% 13,38%
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 51,64%, enquanto que o C4 aumenta de 87,06% para 94,23% do

mercado relevante.

IV.1.1.2.— 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 XVI — Mercado de Sinter Feed da Regido Sudeste (2000)

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%
MBR 3,85% 1,78% 9,97% 1,00%
Sub total 89,22% 73,04% 63,24% 62,08%
CSN 0,20% 7,04% 12,79% 12,23%
Ferteco 1,81% 7,36% 10,30% 12,10%
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 62,08% para 63,08%, enquanto que o C4 aumenta de 95,47% para 96,47% do

mercado relevante.

IV.1.1.3.— Transporte ferroviario de minério de ferro a partir do entroncamento da
MRS/EFVM

Conforme descrito no item 111.2.2.1, tem-se que a Unica empresa afetada pela operacéo
que poderia utilizar-se das duas ferrovias é a Ferteco, pois esta pode utilizar-se tanto da
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MRS quanto da EFVM para a exportacdo de seus produtos. Com a operacéo, a CVRD,
que ja detém 100% da EFVM, passara a deter 14,9% da MRS. Porém, a Ferteco possui
17,22% da MRS, desta forma, entende-se que a operagdo ndo proporcionard aumento do
poder da CVRD na MRS para aumentar arbitrariamente o preco do frete de forma a
prejudicar a Ferteco. Ndo sendo necessario, portanto, continuar com a andlise desta
concentracao horizontal.

IV.1.2.— Da Integracao Vertical

N&do ha integracdo vertical entre as requerentes quando ndo se considera as
recomendacdes estruturais sugeridas no parecer técnico do ato de concentracao

08012.002838/2001-08.

IV.2.— Situagdo Il — Recomendacgdes Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08 né&o
sao aceitas

IV.2.1.— Da Concentracao Horizontal

IV.2.1.1.— 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 XVII — Mercado de Minério de Ferro Granulado da Regido Sudeste (2000)

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%
MBR 13,64% 4,90% 4,03% 7,17%
Sub total 72,16% 69,71% 64,39% 65,02%
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: 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 57,85% para 65,02%, enquanto que o C4 aumenta de 94,26% para 97,55% do
mercado relevante.
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IV.2.1.2.— 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 XVIIl — Mercado de Sinter Feed da Regido Sudeste (2000)

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%
MBR 3,85% 1,78% 9,97% 1,00%
Sub total 91,03% 80,40% 73,54% 73,18%
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 72,18% para 73,18%, enquanto que o C4 aumenta de 96,61% para 97,61% do

mercado relevante.

IV.2.1.3.— Servicos Portuérios de Embarque de Minério de Ferro para os produtores
localizados ao longo da MRS

Para os demais produtores de minério de ferro ao longo da MRS (como, por exemplo, a
Itaminas e a CSN) so existem dois portos que podem ser utilizados para a exportacdo de
seus produtos: o terminal de llha Guaiba e o terminal de Sepetiba. Desta forma, quando
0s dois portos passam a pertencer a um mesmo grupo econémico (a CVRD) estes
produtores perdem a capacidade que tém de escolher entre um porto e outro, pois ao se
desconsiderar as recomendacdes estruturais sugeridas no parecer técnico referente ao
ato de concentracdo 08012.002838/2001-08, cria-se um monopodlio entre os terminais
para exportacdo de minério de ferro ao longo da MRS. Desta forma, torna-se necessario
prosseguir com a andlise do presente mercado relevante.

IV.2.2.— Da Integracao Vertical

IV.2.2.1.— Minério de Ferro da Ferteco e Terminal llha Guaiba

Em analises de Integracéo Vertical, deve-se observar a possibilidade de fechamento tanto
para os demandantes quanto para os ofertantes. Neste caso, em particular, ndo ha
problemas de fechamento para o ofertante de servico portuario, pois sé existe uma
empresa, apos a operacao, capaz de ofertar tal servigo, que € a prépria CVRD.
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Ja os possiveis demandantes deste servico (embarque de minério de ferro) ndo terao a
qguem recorrer caso a CVRD resolva ndo mais ofertar seus servigos a terceiros.

Desta forma, entende-se que a integracao vertical pode provocar o fechamento do
mercado de embarque de minério de ferro para terceiros interessados que ndo as
empresas pertencentes a CVRD.

IV.2.2.2.— Minério de Ferro da MBR e Terminal de Sepetiba

Da mesma forma que descrito no item IV.2.2.1, ndo h& problemas de fechamento para
outros prestadores de servico de embarque de minério de ferro simplesmente porque,
apos a operacao, somente a CVRD ira ofertar tal servico (a operacédo gera um monopolio
neste servico).

Ja no fechamento do mercado para os demais consumidores deste servico, entende-se
que estes nao terdo a quem recorrer caso a CVRD resolva ndo mais ofertar seus servigos
a terceiros.

Desta forma, conclui-se que a integracdao vertical pode provocar o fechamento do
mercado de embarque de minério de ferro para terceiros interessados que ndo as
empresas pertencentes a CVRD.

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

Caso as recomendacbOes estruturais sugeridas no ato de concentracéo
08012.002838/2001-08 nado sejam consideradas (Situacdao Il), tem-se, além das
possibilidades de exercicio de poder de mercado destacadas acima, a possibilidade de
poder de mercado na seguinte concentragao horizontal:

- Servico Portuario de embarque de minério de ferro para os produtores localizados ao
longo da MRS.

Além disto, ha possibilidade de fechamento de mercado para os demandantes de servigos
portuarios.
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V.- Da Probabilidade do Exercicio de Poder de Mercado

V.1. — Situacdo | — Recomendac¢des Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08 sao
aceitas

V.1.1.— Concentracao Horizontal

V.1.1.1.— Mercado de Minério de Ferro Granulado e Sinter Feed da Regido Sudeste

V.1.1.1.1. — Barreiras a Entrada

Segundo informagBes obtidas com representantes de siderurgicas e mineradoras, a
implementacdo de uma mina para exploracdo 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 dblares americanos.

Segundo as requerentes, em resposta ao oficio n.° 3769 COBED/COGPI/SEAE/MF, para
que 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 producao entre cinco e dez milhées
de toneladas por ano de minério de ferro.

Neste mesmo oficio, h4 a citacdo de uma obra de Camilo (Andlise 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 milhdes, em um periodo de aproximadamente trés anos.

A tecnologia empregada para a producdo de minério de ferro apresenta um carater
maduro, onde as inovagdes sao 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 érgados 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 59,73% do direito de lavra em relacdo as reservas ja medidas*, 41,14% das

2 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.

33



Versédo Publica SEAE/MF Ato de Concentragdo n.° 08012.002962/2001-65

reservas indicadas e 73,21% das reservas inferidas pertencem a CVRD, a Socoimex, a
Samitri (todas do grupo CVRD).

Desta forma, apesar de ser caracterizado por um mercado de facil acesso a tecnologia,
existem algumas barreiras institucionais que podem dificultar a entrada neste mercado.
Porém, a necessidade de uma grande quantidade de capital para realizar o0s
investimentos necessarios e o volume reduzido de reservas cujo direito de lavra nao
pertencem a CVRD inviabilizaria a entrada de novos produtores no mercado relevante.

V.1.1.1.2. - Rivalidade

Primeiramente, deve-se lembrar que nesta secdo estamos analisando a Situacao |, onde
as recomendacdes estruturais sugeridas no ambito do ato de concentracéo
08012.002838/2001-08 foram aceitas. Isto implica que a Ferteco ndo mais pertence ao
grupo CVRD, tornando-se uma possivel rival da mesma tanto no mercado de minério de
ferro granulado da regido sudeste quanto no mercado de minério de ferro sinter feed da
regiao sudeste.

A participacdo representativa da Ferteco nestes dois mercados (em ambos acima de
10%) provoca efeitos significativos na andlise de rivalidade da presente operacao.

V.1.1.1.2.1 — 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 Ferteco (13,38%) e a CSN (11,48%).

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 & 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.

Segundo os proéprios representantes da Itaminas, em reunido realizada neste Ministério,
esta empresa ndo tem condi¢bes de competir com a CVRD, pois possui uma estrutura
bastante modesta, sem condi¢cdes de arcar com o0s elevados custos de ampliacédo 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.

A Ferteco, de acordo com as informacdes prestadas pela CVRD em resposta ao oficio n.°
1460 COBED/COGPI/SEAE/MF de 25 de abril de 2002%, teria, em tese, alguma
possibilidade de rivalizar com a CVRD, porém, sua capacidade produtiva, isoladamente,
nao seria suficiente para garantir que a CVRD teria probabilidade nula de utilizar seu

3 Neste oficio foi solicitado, das requerentes, a producdo estimada das minas ativas e inativas da Ferteco,
da Caemi e da CVRD.
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poder de mercado no mercado de minério de ferro granulado da regido sudeste, conforme
pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela XIX — Producéo de Estimada de Minério de Ferro Granulado (milhdes de toneladas)

Ano 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
CVRD CONFIDENCIAL
Ferteco

Ano 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
CVRD CONFIDENCIAL
Ferteco

Fonte: Requerentes

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.1.1.1.2.2 — Minério de Ferro Sinter Feed

A rivalidade no mercado de granulados da Regidao Sudeste, pode, a principio, parecer
intensa, uma vez que existem trés grandes ofertantes neste mercado, além do grupo
CVRD, que sédo a CSN (12,23%) a Ferteco (12,10%) e a Itaminas (11,06%).

Conforme explicado no item V.1.1.1.2.1 a CSN possui um contrato com a CVRD onde
esta Ultima tem a preferéncia na aquisicdo da producdo excedente da mina Casa de
Pedra, o que inviabilizaria qualquer tentativa da CSN em contestar a posi¢cao da CVRD.
Ja a Itaminas, como também ja explicado no item V.1.1.1.2.1 ndo possui condi¢cdes de
disputar este mercado com a CVRD.

Assim como descrito no item V.1.1.1.2.1, a Ferteco, isoladamente, ndo seria capaz de
garantir, com as reservas que possui, que a CVRD teria probabilidade zero de utilizar seu
poder de mercado no mercado de minério de ferro sinter feed da Regido Sudeste,
conforme pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela XX — Producédo de Estimada de Minério de Ferro Sinter Feed (milhdes de toneladas)

Ano 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
CVRD CONFIDENCIAL
Ferteco

Ano 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
CVRD CONFIDENCIAL
Ferteco

Fonte: Requerentes

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 sinter feed da
regiao sudeste.

V.1.1.1.3. — Importacdes

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

J& a “importacdo” 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 Tubaréao,
em Vitéria (ES), desembarca-lo do navio para a EFVM e assim transporta-lo até as usinas
siderurgicas, 0 que nao seria economicamente viavel. Ja 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 carvdo 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.1.2.— Concluséao

Conforme verificado nos itens anteriores, tem-se que: (i) ndo ha possibilidade de entrada;
(i) ndo ha possibilidade de importacdes de outros mercados; e (iii) a rivalidade dos
demais concorrentes, apesar de existir, ndo é suficiente para evitar um possivel aumento
dos precos.

Portanto, considerando-se as hipoteses previstas quando da definicdo da Situacéo I, ou
seja, que as recomendacdes estruturais sugeridas no ato de concentragcéo
08012.002868/2001-08 sao aceitas, h& probabilidade de exercicio de poder de mercado
no mercado de minério de ferro granulado da regido sudeste e no mercado de sinter feed
da regido sudeste. Desta forma, torna-se necessario prosseguir para a analise das
eficiéncias da operacéo.

V.2.— Situacao Il — Recomendag¢des Estruturais do AC. 08012.002838/2001-08 néo
sao aceitas

V.2.1.— Concentrac¢ao Horizontal

V.2.1.1.— Mercado de Minério de Ferro Granulado e Sinter Feed da Regido Sudeste

V.2.1.1.1. — Barreiras a Entrada

Segundo informagBes obtidas com representantes de siderdrgicas 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-
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estrutura e logistica, onde, por exemplo, o custo de implementacdo de um quilometro de
ferrovia pode alcancar cerca de um milhdo de dolares americanos.

Segundo as requerentes, em resposta ao oficio n.° 3769 COBED/COGPI/SEAE/MF, para
que 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 producao entre cinco e dez milhées
de toneladas por ano de minério de ferro.

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

A tecnologia empregada para a producdo de minério de ferro apresenta um carater
maduro, onde as inovagdes 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 & Ferteco.

Desta forma, apesar de ser caracterizado por um mercado de facil acesso a tecnologia,
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 a CVRD inviabilizaria a entrada de novos produtores no mercado relevante.

V.2.1.1.2. - Rivalidade

V.2.1.1.2.1 — Minério de Ferro Granulado

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

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

** 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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garante a CVRD a preferéncia na aquisicdo de qualguer 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.

Segundo os proprios 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 nao exporta minério de ferro de qualquer
tipo, portanto, ndo ha porque se falar em desviar as exportacées 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
regido sudeste.

V.2.1.1.2.2 — Minério de Ferro Sinter Feed

A rivalidade no mercado de sinter feed da Regido 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.2.1.1.2.1 a CSN possui um contrato com a CVRD onde
esta Ultima tem a preferéncia na aquisicdo da producdo excedente da mina Casa de
Pedra, o que inviabilizaria qualquer tentativa da CSN em contestar a posi¢cao da CVRD.
J& a Itaminas, como também ja explicado no item V.2.1.1.2.1 ndo possui condi¢des de
disputar este mercado com a CVRD.

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 sinter feed da
regiao sudeste.

V.2.1.1.3.— Importacdes

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

J& a “importacdo” 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 0 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 Tubaréao,
em Vitéria (ES), desembarca-lo do navio para a EFVM e assim transporta-lo até as usinas
siderurgicas, 0 que nao seria economicamente viavel. Ja para as siderurgicas que podem
utilizar a MRS (Acominas, Cosipa e CSN), o transporte teria que ser até o porto da
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Cosipa, em Santos (SP), ou até o terminal de carvdo da CSN em Sepetiba (RJ), de onde
seria transportado pela MRS até a usina siderurgica.

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

V.2.1.1.4.— Conclusao

Conforme verificado nos itens anteriores, tem-se que: (i) ndo ha possibilidade de entrada;
(i) ndo h&a possibilidade de importagcbes de outros mercados; e (iii) a rivalidade dos
demais concorrentes, apesar de existir, ndo é suficiente para evitar um possivel aumento
dos precos.

Portanto, considerando-se as hipoteses previstas quando da definicdo da Situacéo Il, ou
seja, que as recomendacdes estruturais sugeridas no ato de concentracéo
08012.002868/2001-08 ndo sdo aceitas, ha probabilidade de exercicio de poder de
mercado no mercado de minério de ferro granulado da regido sudeste e no mercado de
sinter feed da regido sudeste. Desta forma, torna-se necessario prosseguir para a analise
das eficiéncias da operacéao.

V.2.1.2.— Servi¢o Portuario de Embarque de Minério de Ferro para os Produtores
Localizados ao Longo da MRS.

Cumpre destacar que a analise de probabilidade de exercicio de poder de mercado deve
ser dividida em trés etapas: condicOes de entrada, rivalidade e importacfes. Por defini¢ao,
servigos sdo definidos na literatura econémica como um produto non-tradable, ou seja,
um produto que ndo é comercializado fora de seu mercado relevante, logo, a importacao
torna-se inviavel sob qualquer 6tica. Também é impraticavel qualquer comentéario sobre
rivalidade neste mercado, uma vez que a operagdo, nesta situacdo, gera um monopodlio
na oferta deste servico. Com relacé@o a entrada de novos ofertantes deste servigo, tem-se
que a construcao de um porto é demorada e necessita de investimentos elevados.

Por exemplo, a CVRD, para ampliar a capacidade do terminal de Praia Mole de uma
capacidade de dez milhGes de toneladas/ano para quatorze milhfes de toneladas/ano
precisou realizar investimentos da ordem de US$ 42 milhdes.

Adicionalmente, tem-se na Lei 8.630, de 25 de fevereiro de 1993 que:

“Art. 2°. A prestacao de servicos por operadores portuérios e a construgao,
total ou parcial, conservacdo, reforma, ampliacdo, melhoramentos e
exploracdo de instalagBes portudarias, dentro dos limites da area do porto
organizado, serdo realizadas nos termos desta lei.”

Ja em seu capitulo 11, a Lei 8.630/93 informa que:

Art. 4° Fica assegurado ao interessado o direito de construir, reformar,
ampliar, melhorar, arrendar e explorar instalagdo portuaria, dependendo:

| - de contrato de arrendamento, celebrado com a Unido no caso de

exploracdo direta, ou com sua concessiondria, sempre através de licitacéo,
guando localizada dentro dos limites da area do porto organizado;
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Il - de autorizagdo do ministério competente, quando se tratar de terminal de
uso privativo, desde que fora da area do porto organizado, ou quando o
interessado for titular do dominio Gtil do terreno, mesmo que situado dentro
da area do porto organizado.

§ 1° A celebragéo do contrato e a autorizacdo a que se referem os incisos |
e Il deste artigo devem ser precedidas de consulta a autoridade aduaneira e
ao poder publico municipal e de aprovacao do Relatério de Impacto sobre o
Meio Ambiente (Rima).

§ 2° A exploracdo da instalagdo portudria de que trata este artigo far-se-a
sob uma das seguintes modalidades:

| - uso publico;

Il - uso privativo:

a) exclusivo, para movimentacao de carga prépria;

b) misto, para movimentacao de carga propria e de terceiros.

§ 3° A exploracdo de instalagdo portuéria de uso publico fica restrita & area
do porto organizado.

()

§ 6° Os investimentos realizados pela arrendataria de instalacdo portuéria
localizada em terreno da Unido localizado na area do porto organizado
reverterdo a Unido, observado o disposto na lei que regulamenta o regime
de concesséao e permissao de servigos publicos.”

Portanto, tem-se que além de demorada e custosa, a constru¢cdo de um porto necessita
de licencas institucionais, bem como processos licitatérios, o que atrasa, de forma
significativa, a entrada de um novo ofertante na prestacdo de servigos portuarios de
embarque de minério de ferro.

Desta forma, tem-se que o grupo CVRD tem probabilidade de exercicio de poder de
mercado no embarque de minério de ferro produzido ao longo da MRS. Sendo
necessario, portanto, continuar a analise do presente mercado.

V.2.2.— Integracdes Verticais

V.2.2.1.— Minério de Ferro e Servicos Portuarios

Conforme pode ser visto nos itens 1V.2.2.1 e IV.2.2.2, ndo ha possibilidade de fechamento
de mercado para os demais ofertantes de servico portuario de embarque de minério de
ferro ao longo da MRS (até porque nado existe outros ofertantes deste servico que nao
seja o grupo CVRD), existindo somente a possibilidade de fechamento para os demais
demandantes deste servico.

Contudo, uma vez que h& a probabilidade de exercicio de poder de mercado na

concentracdo horizontal de prestacdo do servico de embarque de minério de ferro
produzido ao longo da MRS (conforme demonstrado no item V.2.1.2) tem-se que também
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existe probabilidade de fechamento deste mercado, sendo necessario, portanto, continuar
a analise da presente integracao vertical.

V.3.— Concluséao

Conforme indicado nos itens V.1.2 e V.2.1.1.4, ha probabilidade de exercicio de poder de
mercado na oferta de minério de ferro granulado e na oferta de minério de ferro sinter
feed tanto na Situacéo | (quando as recomendacdes estruturais do ato de concentracao
08012.002838/2001-08 sao aceitas) quanto na Situacéo Il (quando as recomendacdes
estruturais do ato de concentracdo 08012.002838/2001-08 ndo séo aceitas).

Desta forma, independentemente da situacdo, ha a necessidade de se prosseguir com a
andlise do presente ato de concentracéo para verificar se as eficiéncias geradas pelo ato
sdo suficientes para compensar as possiveis perdas decorrentes da probabilidade de
poder de mercado da CVRD no mercado de minério de ferro granulado da regido sudeste
e no mercado de minério de ferro sinter feed da regido sudeste.

Adicionalmente, tem-se que a Situacdo Il também apresenta probabilidade de exercicio
de poder de mercado na prestacéo do servico de embarque de minério de ferro produzido
ao longo da MRS, onde foi verificada a concentracao horizontal, o que também pode
provocar o fechamento deste mercado para os demais produtores de minério de ferro
localizados ao longo da MRS, uma vez que o grupo CVRD também possui minas nesta
regido.

VI. — Eficiéncias da Operacao

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

A analise 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 operacéo;

» As eficiéncias devem ser alegadas em relagcdo a economias reais, ou seja, quando a
eficiéncia for resultado somente de uma transferéncia de recursos entre agentes
econbmicos, esta ndo sera 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.
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VI.1. - Eficiéncias Alegadas

Para demonstrar as eficiéncias geradas pelo presente ato de concentracdo, as
Requerentes apresentaram, em fevereiro de 2002, 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]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]

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

Tabela XXI — Sumario das Sinergias
[CONFIDENCIAL]

As eficiéncias alegadas pelas Requerentes serdo analisadas no item a seguir.
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VI.2.— Consideracdes
Neste item, sera feita a analise das eficiéncias alegadas no item anterior. Para facilitar a
compreensao, a andlise sera feita para cada item separadamente.
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]
[CONFIDENCIAL]

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 néo necessita tornar-se praticamente uma monopolista nos
mercados relevantes afetados, com uma alta probabilidade de reduzir o bem estar do
consumidor brasileiro, como forma de viabilizar suas exportagdes, e nem que possiveis
restricbes nas recomendacbes 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 operacodes, seria
responsavel 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 imPedir qualquer utilizacdo de poder de mercado pela CVRD apés o
conjunto das operacdes™. 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

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

08012.000640/2001-09), aquisicdo da Samitri (Ato de Concentracdo 08012.001872/2000-76), aquisicdo da
Ferteco (Ato de Concentracdo 08012.002838/2001-08) e aquisicdo da Caemi (este ato).
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suficientes para compensar 0s riscos da utilizacdo de poder de mercado pela empresa
resultante, ndo provocariam prejuizos a concorréncia e, consequentemente, 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
concentracdo consistem na alienacdo do complexo minerario de Jangada, bem como
todos os ativos e direitos relacionados a exploracdo deste complexo, e todo o
investimento que tenha sido feito pela CVRD, incluindo, mas ndo se limitando, estudos
geoldgicos, maquinas e equipamentos, para a melhor utilizacdo destes ativos. Sendo
adotada, adicionalmente, as recomendacfes estruturais sugeridas nos atos de
concentragédo 08012.000640/2000-09, 08012.001872/2000-76 e 08012.002838/2001-08.

VII.4.1. - Justificativas das Recomendacdes Estruturais

Neste momento, deve-se fazer uma explicacdo geral sobre as recomendacdes estruturais
adotadas no presente ato de concentracdo, bem como mostrar o porqué das
recomendacdes estruturais sugeridas nos atos de concentracdo 08012.000640/2000-09,
08012.001872/2000-76 e 08012.002838/2001-08 estarem ligadas entre si e com as
recomendacdes estruturais sugeridas neste parecer.

Em resposta ao oficio n.° 1459 COBED/COGPI/SEAE/MF e ao oficio n.° 1460
COBED/COGPI/SEAE/MF, ambos de 25 de abril de 2002, a CVRD informou a producéo
estimada de todas as minas ativas e inativas pertencentes a ela, bem como de todas as
minas ativas e inativas da Socoimex, da Samitri, da Ferteco e da MBR, do ano de 2001
até o ano de 2020.

Ressalta-se que foram apresentadas duas informacdes distintas para o nivel de producéo.
No primeiro cenéario foi informada a producdo de cada uma das minas se estas
continuassem a produzir como empresas distintas, enquanto que no segundo cenario foi
informada a producdo de cada uma das minas quando operadas conjuntamente pela
mesma empresa.

De fato, a producdo no cenario Il é maior do que a producdo no cenéario I. A justificativa
para tal decorre do fato de que algumas minas puderam ter seu ritmo de exploracéo
alterado (como no caso da mina de Gongo Soco, da Socoimex, por exemplo), enquanto
que outras puderam aumentar seu ritmo de exploragcdo por poder contar com novas
estruturas de beneficiamento (como no caso de Alegria, da Samitri, e Fazendéao, da
CVRD).

Desta forma, esta Secretaria buscou manter todas as sinergias entre os ativos da CVRD e
das empresas adquiridas de forma que o aumento de producéo identificado nos estudos
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de eficiéncias apresentados em cada um dos atos de concentragcdo se mantivessem
quando do momento de recomendar qualquer tipo de restricdo em cada um dos atos de
concentracdo. Desta forma, as sinergias apresentadas estariam sendo mantidas e
evitando-se 0 aumento do poder de mercado por parte da CVRD.

As principais recomendacdes estruturais sugeridas ao longo de todos os quatro atos de
concentracdo da CVRD foram:

» Alienacao das minas de Conta Historia e Fabrica Nova, da Samitri;
» Alienacao das minas de Timbopeba e Capanema, da CVRD;

» Alienacao da mina de Jangada, da MBR (Caemi); e

» Alienacéo de todos os ativos adquiridos da Ferteco.

Adicionalmente, solicitou-se também a alienacao dos ativos envolvidos diretamente na
operacdo destas minas, como, por exemplo, caminhfes, estudos, usinas de
beneficiamento etc.

A tabela abaixo mostra a producdo da CVRD antes das operacdes (cenario |) e a
producdo da CVRD apos as operacoes, ja considerando-se as recomendacdes estruturais
sugeridas como aceitas.

Tabela XXIl — Producgao Estimada da CVRD (no Sistema Sul) Antes e Depois das Operagdes (em Mt.)
Granulado Sinter Feed Pellet Feed
Antes Depois Variacao Antes | Depois | Variacao Antes Depois | Variacao

Ano

2001
2002 |
2003 |
2004 |
2005 |
2006 |
2007
2008
2009
2010
2011 |
2012 |
2013 |
2014 |
2015 |
2016
2017
2018
2019
2020
Fonte: CVRD

CONFIDENCIAL CONFIDENCIAL CONFIDENCIAL

E 6bvio que qualquer recomendacio de alienacdo de ativos ird reduzir a producdo da
CVRD em relagdo a aprovacdo incondicional das operacdes, porém, ndo se sustenta
qualquer tipo de argumentacdo de que as recomendacdes estruturais sugeridas iriam
reduzir o potencial produtivo da CVRD a niveis piores do que aquele que a empresa

possuia antes das operacoes.
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Portanto, uma vez demonstrado o fato de que as restricdes ndo colocam a CVRD em uma
situacdo pior do que antes das operacdes, ou seja, uma vez que as operacdes nao
reduzem a capacidade produtiva da CVRD, tem-se que verificar se as recomendacdes
estruturais sugeridas séo suficientes para impedir a utilizacdo de poder de mercado por
parte da CVRD (ou se as eficiéncias geradas sao suficientes para compensar a
probabilidade deste exercicio).

Neste momento, tem-se que comparar a capacidade produtiva da CVRD com a
capacidade produtiva da nova empresa em cada um dos cinco mercados relevantes de
minério de ferro definidos ao longo dos atos de concentracdo em analise.

E certo que o ideal seria comparar a capacidade produtiva de todos os potenciais rivais,
porém, devido a problemas de informacdo, bem como de algumas consideracfes ja
realizadas nos itens V.1.1.1.2.1, V.1.1.1.2.2, V.2.1.1.21 e V.2.1.1.2.2 do presente
parecer, nos itens V.1.1.2.1 e V.1.1.2.2 do parecer da Socoimex (ato de concentracao
08012.000640/2000-09) e no item V.1.1.2.3 do parecer da Ferteco (ato de concentracéo
08012.002838/2001-08), a comparacao da capacidade produtiva da nova firma com a
capacidade produtiva da CVRD € uma boa proxi da potencial rivalidade nestes mercados.

Nos mercados de minério de ferro da EFVM - mercados relevantes definidos nos
pareceres da Socoimex e da Samitri, tem-se que:

Tabela XXIIl — Oferta e Demanda de Minério de Ferro na EFVM (em Mt.)
Granulado Sinter Feed

Ano Nova Demanda Nova Demanda
CVRD Empresa | Estimada CVRD Empresa | Estimada

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

2009 |
2010

2011 |
2012
2013
2014

2015 |

2016 |
2017
2018
2019
2020

Fonte: CVRD e Sider(rgicas; Elaboragdo: SEAE

CONFIDENCIAL CONFIDENCIAL

Cumpre esclarecer que os dados de producéo, conforme explicado anteriormente, foram
fornecidos pela CVRD. J4 a demanda estimada foi obtida através dos mesmos dados
fornecidos pelas siderargicas no momento de elaborar a participacdo de mercado das
requerentes e de seus concorrentes. A partir da demanda verificada em 2000, aplicou-se
uma taxa de crescimento da demanda de 2,5%a.a. para todos os tipos de minério
(granulado, sinter feed e pellet feed).

48



Versédo Publica SEAE/MF Ato de Concentragdo n.° 08012.002962/2001-65

Utilizando o mesmo procedimento descrito acima, foi possivel construir a seguinte tabela
para os mercados de minério de ferro da regido sudeste (que foram definidos no parecer
da Ferteco e neste parecer):

Tabela XXIV — Oferta e Demanda de Minério de Ferro na Regido Sudeste (em Mt.)

Granulado Sinter Feed Pellet Feed / Pelotas

Ano Nova Demanda Nova Demanda Nova Demanda
CVRD Empresa | Estimada CVRD Empresa | Estimada CVRD Empresa | Estimada

2001
2002
2003
2004

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

2013 |
2014
2015
2016
2017
2018

2019 |
2020

CONFIDENCIAL CONFIDENCIAL CONFIDENCIAL

Fonte: CVRD e Siderurgicas; Elaboracdo: SEAE

Cumpre observar que no ultimo mercado tem-se a producdo estimada de pellet feed da
CVRD e da nova empresa, mas a demanda estimada é de pelotas. Como a pelota é feita
somente com a aglomeracgao de pellet feed, a comparacao entre estes dois produtos néo
apresentaria problemas significativos.

Em uma andlise das tabelas acima, pode-se perceber que a nova empresa passa a ter
condi¢Oes efetivas de rivalizar com a CVRD, pois quando n&do possui uma capacidade de
oferta proxima a da prépria CVRD, possui condicbes de abastecer todo o mercado,
impedindo assim qualquer possibilidade de exercicio de poder de mercado por parte da
CVRD.
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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 do 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
08012.002838/2001-08 alem da:

ii.a) alienacdo do complexo minerario de Jangada, bem como todos os ativos e
direitos relacionados a exploracdo deste complexo, e todo o investimento
que tenha sido feito pela CVRD, incluindo, mas néo se limitando, estudos
geoldgicos, maquinas e equipamentos, para a melhor utilizacdo destes
ativos. Tal alienacdo deve ser feita, preferencialmente, de forma conjunta
com a alienacdo sugerida nas recomendacdes do ato de concentragao
08012.002838/2001-08.
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A apreciacao superior.

LEANDRO PINTO VILELA
Coordenador da COBED

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora Geral

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
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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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