MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdémico

Parecer n°® 06181/2002/ R} COBED/COGPI/SEAE/MF

Rio de Janeiro, 18 de outubro de 2002.

Referéncia: Oficio n.° 1749/2002/SDE/GAB, de 18 de abril de 2001.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°
08012.002453/2002-13

Requerentes: Companhia Brasileira de
Aluminio, Paranapanema S.A., Companhia
Mineira de Metais, S.A. Industrias Votorantim
e Companhia Paraibuna de Metais.
Operacédo: aquisicdo, pela Companhia
Brasileira de Aluminio, empresa do Grupo
Votorantim, da Companhia Paraibuna de
Metais, de propriedade da Paranapanema
S.A.

Recomendacédo: a probabilidade de
exercicio de poder de mercado em virtude
da operacdo no mercado de zinco pode ser
considerada baixa, dadas a rivalidade entre
0S participantes e a possibilidade de
importacoes, sob certas condicoes,
provenientes de um numero significativo de
ofertantes internacionais. No caso dos
mercados de geracdo e comercializacao de
energia elétrica, as concentracdes
decorrentes da operagcao néo alteraram suas
estruturas de maneira significativa, nao
havendo como concluir que as mesmas séo
a causa do controle de uma parcela
suficientemente alta e da existéncia de
condicbes que favorecam o exercicio de
poder de mercado. Sugestdo: aprovacao
sem restricoes.

Versédo Publica

A Secretaria de Direito Econdmico 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 Companhia Brasileira de Aluminio,
Paranapanema S.A., Companhia Mineira de Metais, S.A. Industrias Votorantim
e Companhia Paraibuna de Metais.
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O presente parecer técnico destina-se ainstrucdo de processo constituido na
forma a Lei n° 8.884, de 11 de junho de 1994, em curso perante o Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia — SBDC.

Ndo encerra, por isto, conteudo decisério ou vinculante, mas apenas auxiliar
ao_julgamento, pelo_Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE,
dos atos e condutas de que trata a Lel.

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

1. Das Requerentes
1.1 Grupo Votorantim

Grupo ao qual pertencem a Companhia Mineira de Metais, empresa diretamente
envolvida nas concentracdes decorrentes da operacao, e a Companhia Brasileira
de Aluminio, esta ultima a responsavel pela efetivacdo do negécio, como sera visto
mais adiante.

O Grupo Votorantim atua em variados setores, a saber:

(1) Cimento (cimento, cal, argamassa e concreto);

(i) papel e celulose (papel, celulose e filme de polipropileno);

(i)  energia (geracao, distribuicdo e comercializagao);

(iv)  mineracdo e metalurgia (aluminio, niquel, zinco e aco);

(v)  quimica (nitrocelulose, acido fluoridrico, acido sulfurico, soda céustica e
hipoclorito de calcio);

(vi)  comércio internacional (exportacdo, importacao e logistica);

(vii)  financeiro (banco, financeira e leasing); e

(viii) agroindustria (suco de laranja).

A Companhia Brasileira de Aluminio atua no setor de aluminio.

A Companhia Mineira de Metais (CMM) é a empresa diretamente envolvida na
operacao, tendo como principal produto o zinco. Possui minas nas cidades de
Vazante (MG) e Paracatu (MG), além de uma metallurgica em Trés Marias (MG).

Segundo as requerentes, em decorréncia dos investimentos realizados a partir de
1998, a CMM passou a ser considerada padréo internacional em algumas fases da
producdo do metal, tendo instalado recentemente uma das mais modernas salas de
eletrdlise do mundo. Nesse periodo de investimentos, a empresa elevou sua
producdo de 110 mil t/ano em 1998 para 160 mil t/ano em outubro/2001.
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O zinco produzido pela CMM é da categoria SHG (Special High Grade), com
99,995% de pureza. Além do zinco SHG e de suas diferentes ligas, a CMM produz
oxido de zinco, p6 de zinco, concentrado de chumbo, calcario dolomitico e &cido
sulfurico. Oferece também servicos de assisténcia técnica produtiva e ambiental e de
gerenciamento de risco de mercado.

Segundo as requerentes, o faturamento do Grupo Votorantim no Brasil, no ano 2000,
foi de R$5,9 bilhdes e, no mundo, no mesmo ano, de R$7,5 bilhdes.

Ainda segundo as requerentes, o Grupo Votorantim realizou, nos ultimos trés anos,

as seguintes operacgoes:

- Associacdo entre Brasdespar S.A., Companhia Siderargica Belgo Mineira, Docol
Metais Sanitarios Ltda., Pirelli S.A., Pirelli Cabos S.A., Tigre S.A. e Votorantim
Venture Capital Ltda. para a criacao do portal Estrutura.Net.;

Concessdo para a exploracdo do Aproveitamento Hidrelétrico do Complexo
Energético Capim Branco;

Concessao para exploracédo do Aproveitamento Hidrelétrico Serra do Facéo;
Concessdo para a exploracdo do Aproveitamento Hidrelétrico do Complexo
Energético Barra Grande (por intermédio da VBC Participacdes S.A., empresa
cujo controle encontra-se dividido igualmente entre os Grupos Votorantim,
Camargo Corréa e Bradesco);

Operacao envolvendo as empresas CSN, Votorantim e Companhia Vale do Rio
Doce;

Operacéo envolvendo as empresas Suzano, Klabin e Votorantim;

Aquisicdo, pela Votorantim Celulose e Papel S.A., de acdes correspondentes a
28% do capital votante e 12,3% do capital social da Aracruz Celulose S.A;
Concessdo para a exploracdo do Aproveitamento Hidrelétrico do Complexo
Energético Foz do Chapecé (por intermédio da VBC Participacbes S.A.);
Aquisicao, pela Sita, de estabelecimentos e ativos da Concrebras;

Aquisicao de participagdo minoritaria na Supermix (por intermédio do Grupo Itau);
Aquisicdo do controle da empresa Geral de Concreto (por intermédio do Grupo
Itaq).

Por fim, informam as requerentes que nao ha administradores do Grupo Votorantim
que também atuem em outras empresas pertencentes a outro grupo econémico no
mercado de zinco.

1.2 Grupo Paranapanema

Grupo ao qual pertence a Companhia Paraibuna de Metais, empresa com sede em
Juiz de Fora (MG) e objeto da operacao ora sob andlise.

A Paranapanema S.A., principal acionista da Companhia Paraibuna de Metais (com
99,94% do capital social), € a empresa holding do Grupo Paranapanema, localizado
no Rio de Janeiro (RJ) e que possui a seguinte composi¢cédo do capital social: Previ
(50,33%), Aerus (16,32%), Sistel (12,28%), Telos (3,36%), Petros (2,05%),
FPS/BNDES (0,98%) e Outros (14,65%).
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Sao as seguintes as empresas que compdem o Grupo Paranapanema: Caraiba
Metais (cobre eletrolitico e produtos de cobre, &cido sulfurico, oleum, SO3 liquido,
sulfato de niquel e lama anddica); Eluma (extrudados, laminados e conexdes de
cobre/latdo); Mamoré Mineracdo (estanho — anodo, lingote e liga estanho/chumbo),
Companhia Brasileira de Fertilizantes (matérias-primas para as empresas
misturadoras, que oferecem como produto final adubos de diferentes composicoes e
fertilizantes fosfatados) e Companhia Paraibuna de Metais (produtos de zinco,
acido sulfurico, diéxido de enxofre, sulfato de cobre, concentrado de prata e cadmio
metalico).

Os ativos da Companhia Paraibuna de Metais envolvem, além da refinaria de zinco,
a Usina Hidrelétrica de Sobragi, em operacdo desde 1998. Conforme informacdes
prestadas pelas requerentes, a capacidade da usina de Sobragi foi suficiente para o
funcionamento da Companhia Paraibuna de Metais até o ano 2000, quando a
refinadora ainda produzia 79 mil toneladas/ano. Ainda segundo as requerentes, 0
objetivo do Grupo era construir e explorar a Usina Hidrelétrica de Picada, também
em Juiz de Fora (MG), além de contar com a concessdo da Usina Hidrelétrica de
Campinho (ES).

Vale ressaltar que a Companhia Paraibuna de Metais ndo possui minas proprias. A
empresa adquire do mercado, especialmente via importacbes do Peru, o
concentrado de zinco, beneficiando-o de forma a fabricar os produtos de zinco.
Segundo as requerentes, a refinaria da empresa teve sua capacidade de producéo
de zinco aumentada de 59 mil toneladas em 1995 para 79 mil toneladas em 2000.
No inicio do ano de 2001 a empresa aumentou sua producdo para 94 mil
toneladas/ano.

Segundo as requerentes, o faturamento do Grupo Paranapanema no Brasil, no
exercicio de 2001, foi de R$1,4 bilhdo e, no mundo, de R$1,8 bilhdo.

Ainda segundo as requerentes, o Grupo Paranapanema realizou, nos ultimos trés
anos, a aquisicdo das acfes da Companhia Paraibuna de Metais e da Caraiba
Metais. Por fim, informam as requerentes que ndo ha administradores do Grupo
Paranapanema que também atuem em outras empresas pertencentes a outro grupo
econdmico no mercado de zinco.

2. Da Operacao
Trata-se da CONFIDENCIAL.

A presente operacéo foi submetida ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
em 17/04/2002 e tem o valor de CONFIDENCIAL.

Segundo as requerentes, o processo de venda da Companhia Paraibuna de Metais
faz parte da estratégia tracada pelo Grupo Paranapanema de dedicar-se as
atividades relacionadas a industria do cobre. Assim, o Grupo pode equacionar sua
divida, eis que
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“a Paranapanema encerrou o exercicio passado com prejuizo de
R$154 milhdes, dos quais R$30,8 milhdes relativos a Paraibuna,
sendo que esta apresenta uma situagao financeira dificil, com dividas
de quase US$100 milhbes, a maioria de curto prazo, decorrentes de
financiamentos para importagcbes de concentrado de zinco, n&o
havendo, por conseguinte, interesse do grupo constituido por
investidores, em manter constantes investimentos neste negocio”.

Para o Grupo Votorantim, a aquisicao da Paraibuna representa a possibilidade de
expansao de sua participacdo no mercado mundial, j& que podera
“concentrar seus esforcos de exportacdo em Juiz de Fora (ha
unidade da Paraibuna), por causa da proximidade do porto de
Sepetiba, na cidade do Rio de Janeiro (RJ), e dedicar a producédo de
Trés Marias (da CMM) para o mercado interno”.

Ainda segundo as requerentes, a operacao permite o alcance de sinergias
importantes, com substancial redu¢do de custos, permitindo a citada expansao do
Grupo no mercado mundial, especialmente no que diz respeito a concorréncia com a
empresa européia Outokumpu.

3. Definicdo do Mercado Relevante
3.1 Dimensao Produto

As atividades onde se verificam sobreposi¢cdes entre as empresas envolvidas na
operacdo estdo apresentadas no quadro abaixo. Para fins didaticos, ndo estardo
representados em detalhe todos os produtos atinentes ao Grupo Votorantim, eis que,
como ja mencionado em item especifico, 0 Grupo atua em variados setores de
atividades. Com relacdo ao Grupo Paranapanema, somente estardo representados
os produtos da Companhia Paraibuna de Metais, empresa objeto da operacao.

Quadro |
Sobreposicdes de Atividades entre as Empresas envolvidas na Operacéo

Produtos Grupo Votorantim Companhia
Paraibuna de Metais

Cimento

Papel e celulose

Aluminio

Niquel

Aco

IndUstria quimica

Suco de laranja

Concentrado de zinco

Zinco SHG

Ligas de zinco

Oxido de zinco

P& de zinco

XXX XX

Geracdo de energia elétrica

XX XXX XXX XX XX X | X

Distribuicdo de energia elétrica
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| Comercializacéo de energia elétrica | X X

Fonte: Requerentes.

3.1.1 Zinco

O zinco metalico é empregado em processos de galvanizacao e fundicdo de pecas
para utilizacdo nos setores de construcao civil, industria automobilistica, segmentos
da linha branca, ferragens etc., além da fabricacdo de pneus, pisos e revestimentos,
medicamentos, racao animal e tinta, dentre outros produtos.

Inicialmente, vale esclarecer que, segundo as requerentes, citando dados do
Departamento Nacional de Producao Mineral (DNPM), o Brasil responde por apenas
1,2% das reservas mundiais de zinco (medidas e indicadas). De acordo com
informacbes constantes do Ato de Concentracdo n.° 08012.007678/01-81, de
interesse das empresas Teck Cominco Metals Ltd. e Paranapanema S.A., além da
grande abundéancia mundial do metal, o zinco pode ser reciclado indefinidamente
sem perda de suas propriedades fisicas, sendo bastante comum e crescente sua
recuperacdo a partir de sucata. De acordo com estimativas das requerentes, a
producdo brasileira de zinco, toda ela proveniente de Minas Gerais, representou
2,8% da producao mundial de transformados de zinco.

A Companhia Mineira de Metais e a Companhia Paraibuna de Metais produzem
zinco metalico em suas diversas formas. Para tanto, utilizam o minério concentrado
de zinco, extraido das minas de zinco.

Vale ressaltar que o minério de zinco apresenta-se na natureza basicamente sob
duas formas: minério oxidado (silicatado) e minério sulfetado. Segundo as
requerentes,

“ndo obstante a escassez relativa de depésitos de zinco silicatado
(somente o Brasil e Irague possuem reservas economicamente
viaveis deste tipo de minério), a extracdo deste € mais econémica em
relacdo a do minério sulfetado, principalmente em razdo da maior
facilidade de lavra e da mais alta concentracédo do metal, variando de
15 a 40% de zinco contido, implicando menor custo de
beneficiamento”.

A Companhia Mineira de Metais possui minas proprias (Vazante e Paracatu), as
guais fornecem cerca de 75% das necessidades de concentrado da empresa (0
restante € complementando por meio de importacdes). A empresa explora minas de
zinco silicatado e sulfetado e é a Unica empresa do mundo que detém tecnologia
para extracdo e processamento do minério silicatado, o que lhe da vantagens
comparativas em relacdo aos demais concorrentes mundiais. A Companhia
Paraibuna de Metais, por seu turno, importa, principalmente do Peru, a totalidade do
minério concentrado que utiliza na producéo do zinco metalico.

Diante do exposto, conclui-se que da operacdo nado decorre sobreposicao de
atividades no que diz respeito a producédo de concentrado de zinco.
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Apés a lavra, o minério de zinco passa por processo de beneficiamento, com o
objetivo de separar o zinco de outros minerais extraidos conjuntamente, para
posterior concentragao.

Os chamados produtos de zinco, produzidos a partir do beneficiamento do zinco
concentrado (extraido das minas de zinco), sdo: (i) zinco SHG (alta pureza) em
lingote, utilizado para galvanizagao; (ii) liga de zinco GA, utilizada para galvanizagao;
(i) liga de zinco Zamac, utilizada em ferragens e autopecas; (iv) 6xido de zinco,
utilizado em pneumaéticos e borracha; e (v) p6 de zinco para pilhas.

As requerentes no presente ato de concentracdo ressaltaram que

“todos os fabricantes de zinco dispdem dessas linhas de producgéo
para obtencdo de economias de escala e de escopo. Por
conseguinte, um hipotético aumento do preco de, por exemplo, 6xido
de zinco, em caso da manutenc¢éo do preco de zinco metélico [SHG],
poderia levar os produtores a aumentar a producdo do primeiro, em
detrimento da do zinco metdlico [SHG], provocando um aumento da
oferta do 6xido de zinco e, por consequéncia, queda no preco do
produto ao nivel anterior.”

Em resposta ao Oficio n.° 0159 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 10/01/02, utilizado na
instrucdo do Ato de Concentracdo n.° 08012.007678/01-81, de interesse das
empresas Teck Cominco Metals Ltd. e Paranapanema S.A., as requerentes
informaram que CONFIDENCIAL

Ainda segundo as requerentes do ato de concentracdo acima citado, todos esses
produtos, embora diferenciem-se basicamente na forma e na adicdo de ligas (cujo
objetivo principal é agregar valor ao zinco SHG), utilizam pelo menos 90% de
equipamentos em comum em seus processos produtivos. Tais informacgdes
poderiam levar a consideracdo da substitutibilidade dos mesmos pelo lado da oferta
e a definicdo do mercado relevante da presente operacdo em sua dimensédo produto
como “produtos de zinco”.

Esta SEAE, buscando melhor compreender as caracteristicas dos produtos
envolvidos, de forma a definir com precisdo o mercado relevante, remeteu oficios ao
Instituto de Metais Nao-Ferrosos (ICZ) e também as requerentes, solicitando a
descricéo detalhada do processo de fabricacdo dos produtos de zinco, indicando a
possibilidade de substituicdo dos mesmos pelo lado da oferta.

Em resposta ao Oficio n.° 06013/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 02/05/02, o Instituto
de Metais N&o-Ferrosos destacou que as principais etapas do processo produtivo do
lingote de zinco (zinco SHG), 6xido de zinco, e ligas de zinco (a principal é a Zamac
— liga de zinco, aluminio, magnésio e cobre), produzidos a partir do concentrado de
zinco séo: (i) ustulacdo, quando € realizada a queima de elementos indesejados
presentes no concentrado sulfetado e a transformacdo do sulfeto em oOxido; (ii)
lixiviacdo, em que se d& a purificacéo e a filtracdo do ustulado, obtendo uma solucgéo
ou polpa; (iii) eletrdlise, em que a polpa é submetida a corrente elétrica em cubas
eletroliticas e o zinco é depositado no catodo presente na cuba; e (iv) fundicdo do
zinco presente no catodo para a obtencao do zinco SHG.
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Ainda conforme resposta do ICZ,

“as empresas operam, em geral, fornos de distintas capacidades
operacionais para a produgdo do SHG e das ligas de zinco. Do
mesmo modo, ha fornos destinados para a producdo do oOxido de
zinco, a partir dos lingotes e/ou da chamada borra obtida no
processo, em que o material é submetido a elevada temperatura e,
ao ser volatilizado e em contato com o oxigénio, forma o 6xido de
zinco. O processo de producédo, portanto, € basicamente o mesmo
gualquer que seja o produto final considerado. E as empresas
contam com linhas de fundicdo dedicadas aos diferentes produtos
finais, de acordo com as dimensdes dos respectivos mercados.”

As requerentes, em resposta aos Oficios n.°s 06001/COBED/COGPI/SEAE/MF, de
26/04/02, e 06019/COBED/COGPI/SEAE/MF, descreveram detalhadamente o
processo de fabricagcdo de produtos de zinco (no caso das requerentes, 0 processo
de transformacdo hidrometallrgica do zinco, o mais utilizado no mundo). Este
processo consiste, basicamente, na obtencdo de uma solucédo de sulfato de zinco
tdo pura quanto possivel e precipitacdo, por eletrdlise, do zinco metalico contido na
solucéo, seguindo as quatro etapas jA mencionadas na resposta do ICZ. Ao final, os
catodos obtidos na eletrélise sdo refundidos para producdo do zinco nas formas
usuais de comercializacdo, que séo: (i) zinco metalico (puro ou em ligas), produtos
empregados basicamente no processo de galvanizacao; (ii) 6xido de zinco, utilizado,
dentre outros, no processo produtivo de pneus e medicamentos; e pd de zinco,
utilizado para a confecgéo de pilhas alcalinas, explosivos, tintas, refino de ouro e
prata e pigmentos.

A partir de todo o detalhamento apresentado, as requerentes concluiram que,
embora ndo haja substitutibilidade entre os produtos sob a 6tica da demanda,

“0 processo de produgdo é o mesmo até a etapa de eletrolise (...).
Somente a partir dai, isto é, da obtencdo do catodo de zinco é que
ele é fundido, dando origem ao zinco SHG, as ligas, ao 6xido e ao p6
de zinco. A existéncia de certa ‘especializacdo’ de cada forno de
fundicdo, de acordo com o plano de producdo da empresa, é
determinada pela busca de maior produtividade, embora certos
produtos possam utilizar o mesmo forno. Isto €, tendo em vista as
dimensdes de cada mercado em particular, as linhas de fundicdo sédo
destinadas a fabricacdo dos diferentes produtos, ndo havendo
perdas na adaptacdo ou ajuste de um forno para fabricacdo de outro
produto.”

Ademais, as requerentes argumentaram que ofertam ao mercado todos os tipos de
produtos de zinco e, portanto,

“essa configuragdo produtiva intra-firma resulta na possibilidade de
imediata alteracdo do mix de produtos, sem que seja obrigatério
efetuar ajustes nos equipamentos para se atender a um hipotético
aumento de pregos.”

Ainda na resposta das requerentes, observa-se que, na Companhia Mineira de
Metais, na fase de fundicdo, existem, por exemplo, tanto fornos dedicados a
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fabricacdo de determinados produtos de zinco como fornos que além de produzirem
zinco SHG e pé de zinco, ainda alimentam forno dedicado a producao de ligas.

Contudo, verifica-se, na resposta ao Oficio n.° 06038/COBED/COGPI/SEAE/MF, de
23/05/02, que, no Brasil, ha fabricantes de pé de zinco, ligas de zinco e 6xido de
zinco que nado fabricam o zinco SHG, o que ensejou a remessa do Oficio n.°
06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 23/06/02, solicitando que as requerentes
indicassem o tempo e o investimento necessarios para que uma empresa que sO
produza um tipo de produto de zinco passe a produzir outro tipo.

Em resposta, as requerentes informaram que

“qualquer fundicdo que detenha conhecimentos técnicos e que ja
produza algum tipo de liga de néo-ferrosos podera redirecionar
facilmente a producdo para outro, desde que tenha os fornos de
fusdo e o de espera (ou o de liga). Caso os fornos ndo sejam
adequados, poderdo ser adquiridos sem dificuldade no mercado”
(grifo da SEAE).

Informaram, ainda, ser de doze meses o tempo necessario para a adaptacdo dos
equipamentos e/ou instalacdo de forno e lingoteira, com um investimento
aproximado de R$2 milhdes para o conjunto do equipamento (forno e lingoteira),
considerando a existéncia de outras facilidades como prédio e energia elétrica,
dentre outras.

Para a producdo de oxido de zinco, ha a necessidade de aquisicdo de baterias de
fornos e sistemas de exaustdo e filtragem, com tempo de instalacdo de
aproximadamente doze meses e investimento de cerca de R$3,5 milhdes, para uma
producédo de 7.200 toneladas de 6xido de zinco por ano.

Em resposta ao Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02, as
requerentes apresentaram série de precos praticados pela CMM nos ualtimos cinco
anos para os produtos zinco SHG, ligas Zamac e oOxido de zinco. Segundo
informac0es trazidas pelas requerentes, CONFIDENCIAL.

Ademais, segundo as requerentes, CONFIDENCIAL.
As requerentes concluiram, entdo, que
CONFIDENCIAL

A partir da informacdo acerca das razbes sociais dos principais produtores
brasileiros de ligas de zinco, Oxido de zinco e p6 de zinco, prestadas pelas
requerentes em resposta ao Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de
23/06/02, esta SEAE encaminhou oficios a tais empresas (Brasoxidos Industria
Quimica Ltda., Global Quimica Ltda., Minas Zinco Metalquimica Ltda., Alpha
Galvano Quimica Brasileira Ltda. e Comercial e Industrial de Metais Auricchio Ltda.),
solicitando informacdes sobre as fontes (atuais e alternativas) para aquisicdo de
zinco SHG para a fabricacdo de tais produtos. Solicitou, ainda, informacdes sobre o
tempo e o investimento necessarios para uma empresa que ja produza um tipo de
produto de zinco (zinco SHG, ligas de zinco, 6xido de zinco ou p6 de zinco) passe a
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produzir outro tipo, indicando, também, que adaptacGes seriam necessarias ao
processo produtivo e se haveria a possibilidade de flexibilizacdo do uso de
equipamentos. Especificamente, esta SEAE solicitou informacdes sobre o tempo e o
investimento necessarios para passar a produzir zinco SHG.

Em resposta ao Oficio n.° 06215 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a Global
Quimica Ltda. informou que produz apenas oxido de zinco e que

“ndo existe como um produtor de 6xido de zinco vir a produzir zinco
SHG na mesma planta, utilizando-se 0s mesmos equipamentos.
Seria necesséario uma tecnologia completamente diferente, bem
como 0s niveis de investimento ndo condizem com a Global
Quimica Ltda.”

Em resposta ao Oficio n.° 06214 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Brasoxidos Industria Quimica Ltda. informou ser produtora de 6xido de zinco de tipos
diferenciados, para uso em segmentos especificos, tais como: borracha, ceramica,
racdo animal, fertilizantes e outros. A empresa informou, ainda, que utiliza como
matéria-prima o zinco SHG e também residuos de zinco, gerados por empresas que
utilizam processo de galvanizacdo a fogo, os quais sao reciclados. Segundo a
empresa, 0S equipamentos industriais sdo especificos para a producdo
exclusivamente de Oxido de zinco e que para ela é impossivel fabricar zinco SHG
dado serem requeridos “vultuosos recursos financeiros” nao dispondo das
informacBes técnicas para a mensuracdo do tempo e dos recursos financeiros
necessarios para viabilizar outra linha de produto alternativo (como por exemplo o
zinco SHG).

Em resposta ao Oficio n.° 6217 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a empresa
Alpha Galvano Quimica Brasileira Ltda. informou que produz ligas de zinco a partir
do zinco SHG, adquirido da Companhia Mineira de Metais e da Companhia
Paraibuna de Metais. A empresa informou, ainda, que néo dispde das informacdes
sobre o tempo e o investimento necessarios para passar a produzir outro tipo de
produto de zinco, visto ndo haver, por parte da empresa, momentaneamente,
interesse nessas modificacoes.

Em resposta ao Oficio n.° 06216 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a Minas
Zinco Metalquimica Ltda. informou que produz liga de zinco Zamac e que as
requerentes séo seus fornecedores de zinco SHG no mercado nacional. A empresa
informou, ainda, que também adquire zinco SHG de terceiros via reciclagem de
materiais (através de beneficiamento de sucatas de metais ferrosos e néo ferrosos,
entre eles ligas de zinco). Ainda conforme informagdes contidas na resposta, a
empresa

“foi projetada Unica e exclusivamente para a producao de ligas de
Zinco; nossos equipamentos e maquinarios tém por finalidades
especificas a fabricacdo de um tipo de liga de zinco, bem como a
reciclagem de metais ferrosos e ndo ferrosos. Portanto, a fabricacéo
de outros produtos em outra linha de segmento, diferente do nosso,
resultaria em outra estrutura e outros equipamentos, tornando Nosso
projeto e equipamentos operacionais fora de condigBes técnicas
produtivas.”
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Com relacao especificamente a possibilidade de producédo de zinco SHG, a empresa
informou que

“para a producgéo de zinco SHG entendemos que seria necessario a
exploracdo de mineradora, 0 que, a principio foge do nosso objetivo.
Além do mais, acreditamos que no momento ndo temos condi¢des
financeiras para tal exploragéo”.

Em resposta ao Oficio n.° 06218 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Comercial e Industrial de Metais Auricchio Ltda. informou que produz ligas de zinco
(Zamac), 6xido de zinco e p6 de zinco, utilizando para a producao de tais produtos
sucata de zinco, adquirida no mercado nacional (80%). Os restantes 20% sao
supridos por meio de importacbes de zinco SHG. A empresa informou, ainda, que
ndo ha nenhuma possibilidade de adaptacdo de cada um de seus equipamentos
para produzir outro tipo de produto de zinco, pois

“cada um destes produtos de zinco exige um equipamento especifico

e um processo produtivo tipico daquele produto”.

Em linhas gerais, a partir de informagdes obtidas na reunido realizada nesta SEAE
em 29/07/02, o processo produtivo da liga Zamac consiste basicamente na fuséo do
zinco SHG a 400° e na adicdo de aluminio, cobre e magnésio; o processo produtivo
de 6xido de zinco consiste na fusdao do SHG (a 1200°), evaporacdo, passagem por
um sistema de exaustao e depois filtragem; por seu turno, o processo produtivo de
p6 de zinco consiste na fusdo do zinco SHG e na sua condensacao (ndo ha a fase
da exaustao).

Especificamente com relacéo ao zinco SHG, a empresa informou que

“a producdo de zinco SHG exige uma infraestrutura e um
investimento de capital de peso que, no nosso parecer, sé usinas
como a Paraibuna e Mineira teriam condi¢fes de arcar”.

Ainda na reunido realizada nesta SEAE em 29/07/02, a empresa Metais Auricchio
informou que, para produzir ligas, p6é e 6xido e 6xido de zinco, pode utilizar o zinco
SHG ou sucata do processo produtivo de galvanizagdo a fogo. Ainda segundo a
empresa, ha muitos ofertantes de sucata (adquire, por exemplo, da CSN, Fundicéo
Tupy e de outros galvanizadores, e também ja adquiriu sucata da Usiminas).
Todavia, para a producdo de oxido de zinco utilizado para a producdo de alguns
produtos especificos (como os farmacos), € melhor utilizar o zinco SHG.

Assim, dadas as caracteristicas dos processos produtivos dos diferentes produtos de
zinco, é possivel concluir ndo haver substituicdo dos mesmos pelo lado da oferta
(assim como nao ha, também, como ja& mencionado, substituicdo pelo lado da
demanda). Tal posicionamento contribui, inclusive, para uma analise mais criteriosa
do presente ato de concentracdo, de forma a verificar os impactos especificos da
operacado em cada um dos mercados.

Ainda como parte do mesmo processo de transformacdo do concentrado de zinco

(em que sao fabricados os produtos descritos acima), ha a geracao de subprodutos,
que ndo fazem parte do core business das empresas envolvidas na operagdo. Sao
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eles: (i) acido sulfarico, destinado ao uso agricola, principalmente na producédo de
fertilizantes; (ii) dioxido de enxofre, produzido a partir do acido sulfurico e utilizado
nos setores de papel e celulose, caolim e acucar; (iii) sulfato de cobre, destinado a
pecuaria e agricultura; (iv) concentrado de prata, também destinado ao mercado
externo para beneficiamento e obtencao de prata; e (v) cadmio metalico.

Segundo as requerentes do Ato de Concentracdo n.° 08012.007678/01-81, de
interesse das empresas Teck Cominco Metals Ltd. e Paranapanema S.A.,

CONFIDENCIAL

Esta SEAE, por meio do Oficio n.° 0159 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 10/01/02,
utilizado na instrugéo do Ato de Concentracdo n.° 08012.007678/01-81, solicitou que
as requerentes informassem a participacdo de cada um dos subprodutos gerados
na producdo de zinco no total de vendas das empresas envolvidas na operagao. A
resposta indicou CONFIDENCIAL.

Segundo as requerentes do dito Ato de Concentracao,

CONFIDENCIAL

Assim, os consumidores tém um grande poder de negociacao, visto que sabem que
0s produtores ndo podem controlar, por exemplo, o volume de producdo de acido
sulftrico, precisando comercializar o produto.

Com relacdo aos demais subprodutos, vale ressaltar a existéncia de outros
produtores cativos, que ndo colocam sua produc¢ao no mercado.

Vale ressaltar que, como ja explicitado anteriormente, dadas as particularidades de
fabricacéo e comercializacédo que envolvem os subprodutos do zinco, notadamente a
inelasticidade de suas curvas de oferta, qualquer alteracdo na estrutura do mercado
de tais produtos em decorréncia da presente operacao seria identificada quando da
analise do mercado objeto do negdcio sob exame, qual seja, o de produtos de zinco.

Isto posto, serdo analisados os impactos da operacdo nos mercados de zinco SHG,
ligas de zinco, 6xido de zinco e po de zinco.

3.1.2 Energia Elétrica

A energia elétrica é o outro grupo de atividades onde ocorrem sobreposi¢cées entre
as requerentes. Com relacdo ao mercado de energia, a Paraibuna é a
concessiondria das Usinas Hidrelétricas de Sobragi (com potencial de 60MW) e
Picada (com potencial estimado de 50MW), esta ultima ainda inoperante. Segundo
as requerentes,

“a empresa utiliza toda energia gerada para consumo préprio de sua
refinaria e apenas eventualmente a comercializa (excepcionalmente,
em funcéo do racionamento de energia ocorrido no ano passado, a
Paraibuna ofertou parte da energia gerada em Sobragi)”.
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O setor elétrico pode ser dividido em quatro atividades basicas: geracao,
transmissado, distribuicAo e comercializacdo de energia elétrica. A geracdo
compreende o processo de criacdo de eletricidade, por meio do processamento, em
usinas de geracado, de diversas fontes de energia. A transmissdo compreende o
envio de energia elétrica em alta tensdo do local de geracdo até as estacdes de
rebaixamento de tensdo. Por seu turno, a distribuicdo consiste em veicular a energia
entre as estacdes de rebaixamento de tensdo e os consumidores finais. Finalmente,
a comercializacdo compreende a intermediagao financeira envolvida nas transacoes
de compra e venda de energia no atacado. Vale ressaltar que a transmisséo e a
distribuicdo de energia elétrica sdo atividades caracterizadas como monopolios
naturais, funcionando em ambiente de regulacéo.

Vale elencar as participagbes do Grupo Votorantim e da Companhia Paraibuna de
Metais no setor elétrico brasileiro, de maneira a dimensionar com precisdo o
mercado relevante da operacgéo, conforme pode ser aferido no quadro a seguir.

Quadro Il
Participacdes no Setor Elétrico

GRUPO VOTORANTIM

Empreendimento/Empresa Localizacéo Setor
PCHs CPFL (1) SP Geracao
Usina Termelétrica Carioba | (1) SP Geracéo
PCHs RGE (1) RS Geracao
Complexo Ceran (1) (7) RS Geracéo
Repotenciacdo PCHs CPFL (1) SP Geracao
(@)
Contratos Co-Geracdo CPFL (1) SP Geracao
Votorantim Energia Ltda. - Holding Especializada
Usina Hidrelétrica Franca (2) Juquitiba (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Fumaca (2) Ibidna (SP) Geracéo
Usina Hidrelétrica Barra (2) Tapirai (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica P. Raso (2) Tapirai (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Alecrim (2) Miracatu (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Serraria (2) Juquid (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Iporanga (2) Juquié (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Itupararanga Votorantim (SP) Geracao
2
Usina Hidrelétrica Jurupara (2) Piedade/Ibidna (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Santa Helena Votorantim (SP) Geracao
2
Usina Hidrelétrica Votorantim (2) Votorantim (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Paranapanema Piraju (SP) Geracao/Distribuicdo/Comercializacao
Usina Hidrelétrica Rio Novo Avaré (SP) Geracao/Distribuicdo/Comercializacao
Usina Hidrelétrica Boa Vista Piraju (SP) Geracao/Distribuicdo/Comercializacao
Usina Hidrelétrica Santana (2) Jacui (MG) Geracao
Usina Hidrelétrica S8o Joédo (2) Ital de Minas (MG) Geracao
Usina Hidrelétrica Monte Alto (2) Ital de Minas (MG) Geracao
Usina Hidrelétrica Santa Cruz (2) Santa Cruz (PR) Geracao
Usina Termelétrica VCP-Jacarei Jacarei (SP) Geracao
(2) (6)
Usina Termelétrica VCP — Luiz Luiz Antdnio (SP) Geracao
Antbnio (2) (6)
Usina Termelétrica Nitroguimica Sao Miguel (SP) Geracao
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(6)
Usina Termelétrica CNT-Macedo Niquelandia (SP) Geracao
(2) (6)
Usina Termelétirca Catanduva (2) Catanduva (SP) Geracao
(6)
Usina Hidrelétrica Canoas | (2) Candido Mota Geracao
(SP)/ltambaraca (PR)
Usina Hidrelétrica Canoas Il (2) Palmita (SP)/Andira Geragao
(PR)
Usina Hidrelétrica Igarapava (2) Igarapava Geracao
(SP)/Conquista (MG)
Usina Hidrelétrica Trés Irmaos (9) Piraju (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Piraju (2) (7) Piraju (SP) Geracao
Usina Hidrelétrica Capim Branco | | Uberlandia e Araguari Geracao
ell (2) (8) (MG)
Usina Hidrelétrica Serra do Facao Cataléo Geracao
3) (GO)/Divinépolis (GO)
Usina Hidrelétrica Salto Pildo (2) Lontras, Apilna e Geragao
(10) Ibirama (RS)
Usina Hidrelétrica Pedra do Governador Geracao
Cavalo (2) (10) Mangabeira e
Conceicgédo da Feira
(BA)
Usina Hidrelétrica Pai Queré (2) Bom Jesus (RS) e Geracao
(10) Lages (SC)
Usina Hidrelétrica Santa Isabel (2) Palestina do Para Geragao
(10) (PA) e Ananas (TO)
Usina Hidrelétrica Salto das Cataléo Geracao
Nuvens (2) (3) (GO)/Divinopolis (GO)
Usina Hidrelétrica Machadinho (2) Max. De Almeida Geracao
e 4) (RS) e Piratuba (SC)
Cia. Luz e Forca Santa Catarina Nd Comercializagéo
1)
Serra da Mesa Energia (1) nd Comercializagéo
CPFL Geracéo (1) nd Comercializagéo
CPFL Distribuicéo (1) nd Comercializagéo
Rio Grande Energia (1) nd Comercializagéo
Bandeirante Energia (1) nd Comercializagéo
COMPANHIA PARAIBUNA DE METAIS
Empreendimento/Empresa Localizagéo Setor
Usina Hidrelétrica Sobragi (2) Belmiro Braga e Geracao/Comercializagdo (*)
Simédo (MG)
Usina Hidrelétrica Picada (6) Juiz de Fora (MG) Geracao

(1) empreendimentos em que participa a VBC Participacdes S.A., empresa cujo controle encontra-se dividido
igualmente entre os grupos Votorantim, Camargo Corréa e Bradesco.

(2) auto-produtor.

(3) auto-produtor — “pessoa fisica ou juridica ou empresas reunidas em consoércio que recebam concessao ou
autorizacdo para produzir energia elétrica destinada ao seu uso exclusivo”, em especial em instalacdes
industriais, podendo comercializar, eventual e temporariamente, o excedente, mediante autorizagdo da ANEEL,
conforme artigo 2° do Decreto n.° 2.003/96, (Companhia Brasileira de Aluminio) e produtor independente —
“pessoa juridica ou empresas reunidas em consorcio que recebam concessdo ou autorizagdo para produzir
energia elétrica destinada ao comércio de toda ou parte da energia produzida, por sua conta e risco”, conforme
artigo 2° do Decreto n.° 2.003/96 (Votorantim Cimentos Ltda.), sendo que a energia que vier a ser gerada sera
utilizada para consumo proprio.

(4) para viabilizar este empreendimento constituiu-se a sociedade denominada MAESA — Machadinho Energética
S.A., da qual o grupo participa.

(5) A Paraibuna, com 99% da concessao, atua na qualidade de auto-produtor. Sua subsidiaria Paraibuna de
Energia Ltda., com quem partilha a concessao, participa na qualidade de produtor independente.

(6) participagdo como co-gerador.

(7) em construcao.
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(8) em processo de obtenc¢édo de licenga ambiental.

(9) hd um contrato de pré-compra celebrado com a CESP que garante a oferta de energia pelo prazo de sete
anos.

(10) aproveitamento inoperante, pois ainda ndo foi celebrado o devido contrato de concesséo e ainda ndo se
iniciaram as obras de constru¢do da usina.

(Y)embora a Companhia Paraibuna de Metais atue no setor de geragdo de energia, eventualmente a
comercializa, como foi o caso do ano de 2001, quando ofertou parte da energia gerada em Sobragi, em funcdo
do racionamento de energia.

Fonte: Requerentes.

Do quadro acima verifica-se que existe sobreposicdo nos segmentos de geragao e
comercializac@o de energia elétrica.

Isto posto, 0 mercado relevante da operacéo é o de zinco SHG, ligas de zinco, 6xido
de zinco e pdé de zinco e ainda os mercados de geracdo e comercializacdo de
energia elétrica para distribuidoras e consumidores livres (estes ultimos os que
podem escolher entre geradores concorrentes ou comercializadores, diferentemente
dos consumidores cativos, dentre 0s quais se incluem o0s consumidores
residenciais).

3. 2 Dimensao Geogréafica
3.2.1 Zinco

As requerentes argumentaram pela definicho do mercado internacional na
delimitacdo da abrangéncia geografica da operacao, caracterizando a industria do
zinco pela sua homogeneidade, pelo fato de que o aumento da demanda agregada
pelo produto € determinada exogenamente, a partir do ritmo de crescimento dos
setores destinatarios do produto (no caso, da industria siderargica, que absorve a
maior parte do zinco produzido) e ainda tendo em vista que o padrdo de competicao

na industria € alcancado via obtencdo de economias de escala e capacidade de
investimento para resposta ao crescimento esperado da demanda.

Segundo as requerentes, as condi¢cdes de oferta e demanda externas determinam a
cotacdo do zinco no mercado internacional. Os precos domésticos sao balizados
pelo preco internacional do zinco, commodity cotada em bolsa internacional (London
Metal Exchange - LME). Segundo as requerentes, no ano de 1998, o comeércio
internacional movimentou 20% de toda a producao mundial de zinco.

As requerentes apresentaram a correlacdo entre os precos domésticos e 0s precos
no mercado internacional mais custos de internacéo do zinco. A partir de tais dados,
concluiram que

“o produtor nacional ndo tem liberdade para fixar o preco. O espaco
aberto a arbitragem por parte do consumidor impede que o
fornecedor doméstico coloque o produto no mercado caso mantenha
seu preco acima do custo do produto internado. O pre¢o do zinco é
dado pela cotagéo internacional do produto e, consequientemente,
pela livre atuacdo das condicbes de oferta e demanda. Nos
mercados nacionais, ao ‘preco de bolsa’ sdo acrescidos os custos
logisticos e de internacdo do produto.”
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Em resposta ao Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02, as
requerentes informaram que a LME estabelece o que se denomina “preco de lista”
do zinco,

“isto porque o preco cotado na LME refere-se ao preco de entrega
nos locais onde a LME possui depositos. Nas operagfes de compra
e venda internacionais realizadas, conforme a proximidade
geogréafica do fornecedor e do comprador, o primeiro aufere um
‘prémio’ sobre o preco de lista da LME. Exemplificando, se o preco
LME em dado momento é 100, tendo por referéncia Londres, uma
exportacdo do Peru para o Brasil sera igual a 100 acrescido de um
‘prémio’ igual a xis, cobrado pelo exportador por sua vantagem
representada pela maior proximidade geografica com o Brasil em
relacdo a Londres”.

Nessa ordem de idéias, o preco do produto importado é formado pela cotacdo do
produto na LME + “prémio” + custo de internacdo. No Brasil, as aliquotas do imposto
de importacdo de produtos de zinco estédo abaixo de 10% (excecdao feita ao 6xido de
zinco e ao po de zinco, cujas aliquotas alcancam 11,5%).

Tais consideracdes permitiriam a conclusdo de que o mercado relevante geografico
da operacéao seria o internacional.

Todavia, algumas consideragcdes sobre a possibilidade de importacdo merecem ser
trazidas a luz. Em primeiro lugar, segundo as proprias requerentes, é de 10% a
participacdo das importacbes independentes de produtos de zinco no mercado
nacional. Ademais, servindo-se das informacdes contidas no quadro abaixo, verifica-
se a existéncia de margens de preferéncia para importacdo em virtude de acordos
firmados com alguns paises da América Latina.

Quadro 1l
Aliquotas do Imposto de Importacdo e Margens de Preferéncia Tarifaria
Produto Aliguota do Imposto de Margens de Paises com Acordo de
Importacéo para paises | Preferéncia (%) Preferéncia Tarifaria
sem acordo de
preferéncia (%)
100 Mercosul e Peru
93 Chile
Zinco SHG em lingotes 9,5 60 Venezuela e Equador
50 Bolivia
20 México
100 Mercosul
Zinco néo ligado em 78 Chile
lingotes (Marc A, Marc 9,5 50 Bolivia
C, GA15, GA17, GA19, 40 Venezuela, Colédmbia,
GA22 e GA23) Equador e Peru
20 México
100 Mercosul
78 Chile
Zinco SHG em 9,5 50 Bolivia
lagrimas 40 Venezuela, Colémbia,
Equador e Peru
20 México
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100 Mercosul
50 Chile
Oxido de zinco 11,5 25 Bolivia
80 Venezuela, Colombia,
Equador e Peru
20 México
100 Mercosul e Peru
Ligas de zinco em 78 Chile
lingotes (Zamac 3, 9,5 50 Bolivia
Zamac 5, ZAP e 40 Venezuela, Colébmbia, e
GA24) Equador
20 México
100 Mercosul
Pés de zinco 11,5 78 Chile
50 Bolivia
20 México

Fonte: Ato de Concentragédo n.° 08012.007678/01-81, de interesse das empresas Teck Cominco Metals Ltd.
e Paranapanema S.A.

Em resposta ao Oficio n.° 06038/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 23/05/02, por meio
do qual esta SEAE solicitou que as requerentes informassem as quantidades de
zinco SHG, pé de zinco, ligas de zinco e é6xido de zinco importadas, em 2001, dos
paises com margem de preferéncia, especificando a participacao de tal volume no
total importado, as requerentes informaram que as importacdes referentes aos
paises para 0s quais existem margens de preferéncia provém praticamente do Peru,
Argentina e Meéxico. Assim, as importacbes provenientes de tais paises
representaram, no caso do zinco SHG, 91,93% do total importado e, no caso das
ligas de zinco, 99,89% do total importado. Nao foram verificadas importacdes de po
de zinco no periodo e as importacdes de Oxido de zinco ndo foram provenientes de
tais paises (tais importacdes, contudo, representam 9,1% do total importado no ano
de 2001). Cumpre destacar que a principal origem dos produtos importados é o
Peru.

Esta SEAE, por meio do Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02,
solicitou que as requerentes apresentassem série mensal (nos Ultimos cinco anos)
dos precos dos produtos de zinco (zinco SHG, ligas de zinco, 6xido de zinco ou po6
de zinco) praticados no mercado brasileiro e também o preco dos produtos
internados (especificando a metodologia de calculo do preco do produto internado).

Em resposta, as requerentes informaram o “prémio” e o0 custo de internacgéo
(despesas de frete e portuarias) no caso de importacdes provenientes de Argentina
e Peru, os quais estéo representados no quadro abaixo.

Quadro IV
Custo de Internacédo de Produtos de Zinco
Origem Argentina Peru

Produto Prémio Internacéo Prémio Internacéo
Zinco SHG +US$60,00/t | US$30,00/t | +US$60,00/t | US$60,00/t

sobre LME sobre LME
Ligas (Zamac) | + 15% sobre | US$40,00/t + 15% sobre | US$75,00/t

LME LME
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Oxido de Zinco | + 4% sobre US$40,00/t + 4% sobre US$75,00/t
LME LME

Fonte: Requerentes.

As requerentes, por meio de tabelas, apresentaram séries de precos, nos ultimos
cinco anos, praticados pela Companhia Mineira de Metais e de produtos importados
internados provenientes da Argentina e Peru (estes Ultimos estimados pelas
requerentes). A andlise das tabelas demonstra CONFIDENCIAL.

Tais diferencas de preco, todavia, somente permitem a conclusao de que o mercado
relevante da operacdo poderia ser o regional, mas ndo calcam qualquer concluséo
sobre a extensdo da abrangéncia geografica da operacdo para 0 mercado
internacional como fizeram as requerentes, que concluem:

“desse modo, supondo-se um aumento do preco dos ofertantes
nacionais, ha plenamente a contestacdo do aumento hipotético pelo
produto importado. Nos termos do teste do monopolista hipotético,
conclui-se que o mercado externo faz parte do mercado relevante
geografico, com o que nao se verifica a possibilidade de abuso de
precos por parte das Requerentes”.

Verifica-se, portanto, que as requerentes argumentaram mais uma vez pelo mercado
internacional, mas os dados que apresentaram dizem respeito somente a alguns
paises para 0s quais existem margens de preferéncia para importacdo. Vale dizer,
as requerentes estenderam o argumento sem sustentacao.

A insisténcia das requerentes na definicAo do mercado internacional mais uma vez
aparece no final da resposta ao Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de
25/06/02, quando apresentaram consideracdes acerca da posicdo adotada pela
SEAE com relacdo ao Ato de Concentracao n.° 08012.007678/01-81, de interesse
das empresas Teck Cominco Metals Ltd. e Paranapanema S.A., operacao, como ja
mencionado, que acabou por ndo se concretizar. Segundo as requerentes, a
definicdo da abrangéncia geografica da operacédo como internacional

“foi recentemente reconhecido no Parecer exarado por essa d.
SEAE, quando da analise da intencdo de compra da propria
Paraibuna (entdo do grupo Paranapanema) pela Teck Cominco
Metals Ltd".

Argumentaram que o balizamento do preco doméstico pelo internacional

“significa a rigor, a coincidéncia deles (ressalvando-se, € claro,
divergéncias estatisticas associadas a conversao cambial ou aos
prazos de vigéncia de contratos de fornecimento)” [e que] “in casu,
tem-se que o preco doméstico — como é coincidente com o do
produto importado internado — ndo pode ser aumentado, sem que a
oferta internacional venha a substituir a doméstica. Logo, € for¢coso
reconhecer que a dimensdo geografica do mercado relevante é
internacional”.
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Para reforcar sua argumentacao, as requerentes citaram parte do aludido parecer da
SEAE em que havia a colocacdo de que algumas das consideracdes constantes
daquele contexto de analise

“permitiriam a conclusao de que o mercado relevante geogréafico da
operagao seria o internacional” (grifo da SEAE).

As requerentes, todavia, omitiram o restante do parecer, ndo mencionando
informacdes que vinham logo abaixo do paragrafo citado e que davam conta de que

“a existéncia de margens de preferéncia para importacdo sugeriria,
contudo, a possibilidade de definicAo do mercado regional como a
abrangéncia geografica da operacao”.

Dado que no momento de analise do Ato de Concentracéo n.° 08012.007678/01-81
(e tendo em vista as caracteristicas daquela operacdo) a SEAE nao dispunha de
informacdes suficientes para a definicdo precisa da abrangéncia geografica, foram
apresentados os dados relativos aos trés mercados geograficos, o que nao foi
tocado pelas requerentes do presente ato de concentracao.

O mesmo ocorreu quando as requerentes citaram a parte do parecer da SEAE
relativa a determinacdo da parcela de mercado das requerentes, em que SO
mencionam a concentragao verificada no mercado internacional.

Em resposta ao Oficio n.° 06214 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Brasoxidos Industria Quimica Ltda. informou que utiliza como fonte alternativa para
aquisicdo do zinco SHG a importacdo de Argentina, Peru, México, Canada e outros.
A empresa informou, ainda, que a pratica de formacdo de precos adotada pela
Companhia Mineira de Metais e pela Paraibuna é

“a média semanal do preco doélares/toneladas da LME (Lodon Metal
Exchange) e US$/R$ cotado no periodo, sobre o qual é adicionado
um percentual denominado ‘prémio’, que pode variar de acordo com
a politica de precos diferenciada, oscilando em média de 15% a 20%
sobre os dois parametros mencionados (LME + US$/RS).”

Em resposta ao Oficio n.° 6217 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a empresa
Alpha Galvano Quimica Brasileira Ltda. informou que a fonte alternativa para
aquisicdo do zinco SHG para a producdo das ligas de zinco € a importacdo, nao
especificando a procedéncia.

Em resposta ao Oficio n.° 06216 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a Minas
Zinco Metalquimica Ltda. informou que suas fontes alternativas para aquisicdo de
zinco SHG sdao os paises latino-americanos.

Em resposta ao Oficio n.° 06218 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Comercial e Industrial de Metais Auricchio Ltda. informou que utiliza, para producéo
de seus produtos, além da sucata de zinco obtida no mercado nacional, importacdes
de zinco SHG provenientes do Peru e Argentina. Em reunido realizada nesta SEAE
em 29/07/02 a empresa informou que importa o zinco SHG (matéria-prima para
ligas, 6xido e pd) do Peru e Argentina. A empresa informou ainda que néo busca
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outras fontes tendo em vista a aliquota do imposto de importacédo e que se houvesse
margens de preferéncia para outros paises do mundo poderia importar. A empresa
destacou que ja importou sucata da Argentina, mas hoje adquire tal matéria-prima de
galvanizadores do mercado nacional.

Em resposta ao Oficio n.° 06215 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a empresa
Global Quimica Ltda. informou que tem como fontes alternativas para aquisicdo do
zinco SHG os importadores do metal do Peru e Argentina.

Em resposta ao Oficio n.° 6496 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 04/09/02, a empresa
Microlite S.A., fabricante de pilhas e cliente da Companhia Paraibuna de Metais no
gue diz respeito a ligas de zinco e p6 de zinco, informou que a fonte alternativa para
aquisicdo dos produtos seria a importacao proveniente da Europa, Canada ou de
paises asiaticos. A empresa destacou, ainda, que

“no caso de suspensdo ou reducdo de fornecimento, ou ainda
aumento dos precos praticados por parte da industria nacional,
teriamos problemas como tempo de ressuprimento do material, pois
haveria de se fazer um desenvolvimento do produto, ja que trata-se
de ligas de zinco por nés patenteadas especialmente produzidas
para pilhas elétricas. Na questdo de precos destas ligas, se
comparadas ao valor atual, teriamos aumento dos nossos custos
industriais. Quanto a qualidade e disponibilidade de oferta podemos
afirmar que nédo ha hoje nenhum problema”.

Vale ressaltar que a Companhia Siderurgica Nacional (CSN), em resposta ao Oficio
n.° 06062/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 06/06/02, informou que

CONFIDENCIAL
A CSN acrescentou, ainda, que
CONFIDENCIAL

A Usiminas — Usinas Siderurgicas de Minas Gerais, cliente das requerentes, em
resposta ao Oficio n.° 06098/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 21/06/02, informou que

CONFIDENCIAL

Tal situacéo, por si s, nao € suficiente para considerar o mercado como o nacional,
pois, o preco internado de um produto computa os custos de internacdo e o prémio.

Vale ressaltar que, em matéria publicada na Gazeta Mercantil de 29/07/02 (p. C-1)
consta a informacéo, citando como fonte o Departamento Nacional de Producédo
Mineral — DNPM, de que as importacdes de zinco metalico (tomado como um todo)
aumentaram 38,2% em volume em relagao a 2000.

Isto posto, 0 mercado relevante da operacdo no que diz respeito aos produtos de
zinco é o regional, dada a possibilidade e o fluxo de importacdo dos paises com
margem de preferéncia tarifaria. Esta € uma opc¢ao por uma definicdo de mercado
mais restrita, considerando, do conjunto de paises para 0s quais existe margem de
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preferéncia, somente aqueles de onde foi verificado efetivo e significativo fluxo de
importacdes para o mercado brasileiro. Mesmo para o 6xido de zinco e para o p6 de
zinco a opcao € a da restricdo. No caso do 6xido de zinco, a opcao também foi a da
restricdo ja que as importacdes, embora de apenas 9% em 2001, ndo vieram de
Peru, Argentina e México. Contudo, as tabelas de precos encaminhadas pelas
requerentes mostram que houve importacdo desse produto de 1998 a 2002. Para o
pé de zinco poderia ser ainda mais conservadora se considerasse o Mercosul ou
somente o mercado nacional, ja que ndo houve importacdo do produto em 2001. A
informacao da Microlite € a de que ha disponibilidade do produto no Canada, Europa
e Asia. Todavia, dada a dificuldade de obtencdo das informacdes e ainda o que foi
disponibilizado pelas requerentes, adotar-se-a a mesma regido geografica definida
para os demais produtos.

3.2.2 Energia Elétrica

No que tange a energia elétrica, tem-se que a operacdo, conforme demonstrado no
item anterior, tem impactos sobre os mercados de geracdo e comercializagcado de
energia elétrica. Com relagdo ao mercado de geracdo de energia elétrica, a
abrangéncia geografica da operacdo compreende cada um dos subsistemas que
formam o sistema elétrico brasileiro, a saber: Sul, Sudeste/Centro-Oeste, Norte e
Nordeste, conforme argumentacdo contida em pareceres emitidos por esta SEAE
quando da analise dos Atos de Concentracdo n.°s 08012.002226/00-37 e
08012.005566/2001-90.

No caso especifico da geracdo, a sobreposicdo entre as atividades das empresas
envolvidas na operacdo ocorre somente no subsistema Sudeste/Centro-Oeste,
conforme se depreende do Quadro Il, acima.

Por seu turno, a abrangéncia geografica do mercado de comercializacdo de energia
elétrica para distribuidoras e consumidores livres é nacional, visto nao haver
restricbes regulamentares, fisicas ou econbémicas a comercializacdo para

consumidores situados em qualquer parte do territério nacional.

4. Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado
4.1 Determinacéo da Parcela de Mercado das Requerentes
4.1.1 Zinco

Os quadros abaixo apresentam as estruturas dos mercados dos diferentes produtos
de zinco para a regido definida como o mercado relevante geografico da operacéao.
Tais quadros foram elaborados em termos de quantidade produzida e ndo em
termos de vendas das requerentes e demais ofertantes no Brasil, México, Peru e
Argentina, como s6i acontecer quando se trata de apresentar estruturas de mercado.
Em resposta ao Oficio n.° 6038/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 23/05/02, as
requerentes apresentaram tdo somente o volume de producdo dos produtos de
zinco e informaram ndo disporem dos dados relativos as vendas de outros
fabricantes que néo os brasileiros para os ditos paises. Apresentaram os volumes de
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vendas das requerentes e demais fabricantes brasileiros para os paises listados e
ainda o volume consumido por Argentina, Peru e México em 2001.

Esta SEAE, por meio dos Oficios n.°s 6301 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 06/08/02,
e 6380 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 20/08/02, solicitou que as requerentes
apresentassem estimativa dos volumes de pé de zinco e ligas de zinco produzidos
em 2001 pelas empresas do México, Peru e Argentina mencionadas na resposta ao
Oficio n.° 6038 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 23/05/02, cujos dados nao foram
disponibilizados a época. Em resposta, as requerentes reapresentaram tabelas
contendo o volume dos diversos produtos de zinco produzidos por empresas latino-
americanas em 2001. Segundo as requerentes, esta é

“a informacdo mais atualizada e precisa que foi possivel (...) obter
junto ao mercado”.

Quadro V
Mercado Latino-Americano* de Zinco SHG - 2001
Empresa Pais Quantidade (t) | Participacdo (%)

Teck Cominco Peru 120.000 24,31
Torreon México 120.000 24,31
Doe Run Peru 78.000 15,81
San Luis Potosi México 55.000 11,14

Companhia Mineira de Metais Brasil 41.987 8,51

Paraibuna Brasil 39.604 8,02

Sulfacid Argentina 39.000 7,90
TOTAL 493.591 100,00

* Volume de zinco SHG produzido por empresas do Brasil, México, Peru e
Argentinaem 2001.
Fonte: Requerentes.

O quadro acima demonstra que a concentracdo decorrente da operacdo é de
16,53%, com a empresa concentrada assumindo a terceira colocacdao no mercado.

Quadro VI
Mercado Latino-Americano* de Ligas de Zinco — 2001

Empresa Pais Quantidade (t) | Participacéo (%)

Torreon México 90.000 32,25

Companhia Mineira de Metais Brasil 62.018 22,23

San Luis Potosi México 50.000 17,92

Paraibuna Brasil 29.118 10,44

Teck Cominco Peru 13.200 4,73

Sulfacid Argentina 12.000 4,30

Zinsa Peru 9.600 3,44

Doe Run Peru 6.000 2,15

Oxido Metales Argentina 600 0,21
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Outros

Brasil

6.500

2,33

TOTAL

279.036

100,00

* Volume de ligas de zinco produzidas por empresas do Brasil, México, Peru e

Argentinaem 2001.
Fonte: Requerentes.

O quadro acima demonstra que a concentracdo decorrente da operacdo é de
32,67%, com a empresa concentrada assumindo a primeira colocacdo no mercado,

com participacdo bem préxima a da atual lider.

Quadro VII
Mercado Latino-Americano* de Oxido de Zinco - 2001

Empresa Pais Quantidade (t) | Participacdo (%)
Companhia Mineira de Metais Brasil 18.181 31,62
Paraibuna Brasil 8.763 15,24
Zinsa Peru 6.000 10,43
Oxido Metales Argentina 3.000 5,22
PSI Argentina 1.560 2,71
Outros Brasil 20.000 34,78
TOTAL 57.504 100,00

* Volume de 6xido de zinco produzido por empresas do Brasil, México, Peru e

Argentinaem 2001.
Fonte: Requerentes.

O quadro acima demonstra que a concentracdo decorrente da operacdo é de

46,86%.
Quadro VIl
Mercado Latino-Americano* de P6 de Zinco — 2001
Empresa Pais Quantidade (t) | Participac¢éo (%)
Teck Cominco Peru 5.470 20,17
Torreon México 5.460 20,13
Paraibuna Brasil 4.004 14,76
Doe Run Peru 3.565 13,14
Companhia Mineira de Metais Brasil 3.414 12,59
San Luis Potosi México 2.730 10,06
Sulfacid Argentina 1.320 4.87
PSI Argentina 200 0,74
Zinsa Peru Nd Nd
Outros Brasil 960 3,54
TOTAL 27.123 100,00

* Volume de po de zinco produzido por empresas do Brasil, México, Peru e

Argentinaem 2001.
Fonte: Requerentes.

O quadro acima demonstra que a concentracdo decorrente da operacdo é de
27,35%, com a empresa concentrada assumindo a primeira colocagcao no mercado.
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Ainda com relacéo ao Quadro VIII, acima, cumpre destacar que 0 mesmo apresenta
uma parcela de dados nédo disponiveis em relacdo a um concorrente, enquanto que
os dados das requerentes estdo completos, o que permite a conclusdo de que as
participacdes de mercado e as concentracdes decorrentes da operagao representam
um tratamento mais conservador dado a estrutura, visto que as participaces de
mercado das requerentes podem estar superestimadas.

Assim, a concentracdo esta calculada tomando-se por base a melhor informacéo
disponibilizada pelas requerentes.

Os quadros abaixo apresentam um comparativo entre o total produzido e as vendas
das requerentes e outras empresas brasileiras no Brasil e demais paises
considerados no mercado relevante geografico e ainda o volume total importado de
tais paises.

Quadro IX
Producéo, Vendas e Importacdo de Zinco SHG
Brasil — 2001
Producéo Producéo Total Vendas das Importacéo Importacao
Brasileira de Brasil, Requerentes no |de Argentina, | Total (em t)*
(emt) Argentina, Peru Mercado Peru e
e México (em t) Relevante México (em t)
Geografico (em t)
81.591 633.591 52.398 28.734 31.255

* As requerentes ndo disponibilizaram o volume de suas importagdes desse produto em virtude da
crise energética ocorrida em 2001 (disponibilizaram apenas 0 volume agregado: a Companhia Mineirade
Metais importou 3.964 toneladas de zinco e a Paraibunaimportou 7.931 toneladas de produtos de zinco.
Fonte: Requerentes.

Quadro X
Producdo, Vendas e Importacéo de Ligas de Zinco
Brasil — 2001

Producéao Producdo Total Vendas das Importacédo Importacdo
Brasileira de Brasil, Requerentes no | de Argentina, | Total (em t)**

(emt) Argentina, Peru Mercado Peru e

e México (em t)* Relevante México (em t)
Geografico (em t)
97.636 108.586 98.066 2.622 2.625

* A maior parte das informaces referentes a Argentina, Peru e México ndo estava disponivel &
requerentes.
** As reguerentes ndo disponibilizaram o volume de suas importages desse produto em virtude da
crise energética ocorrida em 2001 (disponibilizaram apenas 0 volume agregado: a Companhia Mineirade
Metais importou 3.964 toneladas de zinco e a Paraibunaimportou 7.931 toneladas de produtos de zinco.
Fonte: Requerentes.
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Quadro XI
Producédo, Vendas e Importacéo de Oxido de Zinco
Brasil — 2001

Producéao Producdo Total Vendas das Importacédo Importacado
Brasileira de Brasil, Requerentes no |de Argentina, | Total (em t)*

(emt) Argentina, Peru Mercado Peru e

e México (em t) Relevante México (em t)
Geografico (em t)
46.944 57.504 46.063 0 3.405

* As requerentes ndo disponibilizaram o volume de suas importages desse produto em virtude da
crise energética ocorrida em 2001 (disponibilizaram apenas o volume agregado: a Companhia Mineira de
Metais importou 3.964 toneladas de zinco e a Paraibunaimportou 7.931 toneladas de produtos de zinco.
Fonte: Requerentes.

Quadro XII
Producdo, Vendas e Importacdo de P6 de Zinco
Brasil — 2001
Producéo Producéo Total Vendas das Importacéo Importacdo
Brasileira de Brasil, Requerentes no | de Argentina, | Total (em t)**
(emt) Argentina, Peru Mercado Peru e
e México (em t)* Relevante México (em t)
Geografico (em t)
8.378 8.578 1.282 0 0
* Amaior parte das informagoes referentes a Argentina, Peru e México néo estava disponivel &
reguerentes.

** A's requerentes ndo disponibilizaram o volume de suas importagdes desse produto em virtude da

crise energética ocorrida em 2001 (disponibilizaram apenas 0 volume agregado: a Companhia Mineirade
Metais importou 3.964 tonel adas de zinco e a Paraibunaimportou 7.931 toneladas de produtos de zinco.
Fonte: Requerentes.

Vale ressaltar que os quadros acima demonstram que a maior parte das vendas das
requerentes foi realizada para os paises que compdem o mercado relevante
geografico considerado (e a maior parte das importacées brasileiras, como ja
destacado em item especifico, veio desses paises), 0 que vem a corroborar a tese
desta SEAE para a definicdo do mercado geografico da presente operacao.

O consumo de produtos de zinco (tomados como um todo, visto ser esta a Unica
informacédo disponibilizada pelas requerentes) na Argentina, México e Peru em 2001

esta apresentado no quadro abaixo, conforme resposta ao Oficio n.C
6038/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 23/05/02.
Quadro XIli

Consumo de Produtos de Zinco — 2001

Pais Quantidade (t)
Brasil* 227.373
Argentina 32.000
México 189.000
Peru 68.000
Total 516.373

*Tomando-se por base as vendas, no Brasil, efetuadas pelas requerentes (inclusive
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as provenientes de importacGes por elas realizadas) e demais produtores instalados

no Brasil. Inclui asimportagdes independentes provenientes dos paises que compdem
o mercado rel evante geogréfico da operacdo (descontadas as importaces ef etuadas
pelas requerentes em virtude da crise energética ocorrida em 2001). Por falta de dados,

ndo inclui asimportagdes provenientes do resto do mundo, ressaltando-se que as
importagBes provenientes de Peru, Argentina e México correspondem a84% do total
importado pelo Brasil.

Fonte: Requerentes.

Nota-se, comparando os quadros anteriores, que Peru e México produzem muito
mais do que consomem, o que poderia configurar uma alternativa ao consumidor
brasileiro.

Tendo em vista 0 exposto, conclui-se que as concentracdes decorrentes da
operacdo no que diz respeito aos diferentes mercados de produtos de zinco
representam o controle de uma parcela de mercado suficientemente alta e denotam
a existéncia de condi¢cdes que favorecem o exercicio de poder de mercado, o que
serd examinado em item especifico.

Somente a titulo ilustrativo, estdo apresentadas, a seguir, as estruturas dos
mercados regional e internacional de produtos de zinco (tomados como um todo,
visto ter sido esta a Unica informacéao disponibilizada pelas requerentes). A estrutura
do mercado regional representa o somatdrio dos dados constantes dos Quadros V,
VI, VII e VIII e, como jA mencionado, retrata a situacdo em termos de producéo de
zinco metalico, visto ser esta a Unica opcédo disponibilizada pelas requerentes. Por
seu turno, a estrutura do mercado internacional foi construida em termos da
capacidade instalada de cada um dos participantes do mercado e presta-se tao
somente a indicar o elevado niumero de produtores no mercado e suas importancias
relativas.

Quadro XIV
Mercado Latino-Americano* de Produtos de Zinco — 2001
Empresa Pais Quantidade (t) | Participacao (%)
Torreon México 215.460 25,13
Teck Cominco Peru 138.670 16,18
Companhia Mineira de Metais Brasil 125.600 14,65
San Luis Potosi México 107.730 12,57
Doe Run Peru 87.565 10,21
Paraibuna Brasil 81.489 9,51
Sulfacid Argentina 52.320 6,10
Zinsa Peru 15.600 1,82
Oxido Metales Argentina 3.600 0,42
PSI Argentina 1.760 0,21
Outros Brasil 27.460 3,20
TOTAL 857.254 100,00

* Volume de produtos de zinco produzido por empresas do Brasil, México, Peru e
Argentinaem 2001.
Fonte: Requerentes.
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Quadro XV
Mercado Mundial de Produtos de Zinco* — 2001
Empresa Capacidade Instalada Participacéao (%)
(milhdes de toneladas)
Pasminco 0,67 7.4
Glencore 0,55 6,1
Umicore 0,54 6,0
Young Poong 0,50 55
Outokumpu 0,37 41
Huanan Non Ferrous 0,32 3,5
Huludao Zinc 0,31 3,4
Korea Zinc 0,27 3,0
Teck Cominco 0,27 3,0
Noranda 0,25 2,8
CMM e Paraibuna 0,25 2,8
Penoles 0,20 2,2
Refineria de Cajamarquilla 0,13 1,4
Zincor 0,12 1,3
Doe Run 0,08 0,9
Sulfacid 0,04 0,4
Outros 4,17 46,3
TOTAL 9,04 100,00

* Volume de produtos de zinco produzido pelas empresas em 2001.
Fonte: Requerentes.

Segundo as requerentes, o mercado mundial de zinco metalico alcancou um total de
vendas estimado em 9 milhdes de toneladas em 2001 e a participacdo das
requerentes soma 2,33% (1,39% da Companhia Mineira de Metais e 0,94% da
Companhia Paraibuna de Metais). As requerentes nao disponibilizaram as
informacdes relativas as vendas dos demais participantes do mercado.

4.1.2 Energia Elétrica

Com relacédo ao mercado de geracdo de energia, as requerentes ndo apresentaram
a estrutura completa, limitando-se a informar suas participacbes em funcdo da
comparacado entre suas capacidades instaladas e a capacidade instalada do
Subsistema Sudeste/Centro-Oeste, tomando como fonte o Planejamento Anual da
Operacao Energética — Ano 2001/Maio de 2001, realizado pelo Operador Nacional
do Sistema Elétrico. Vale ressaltar que as referidas participacdes tomam por base
uma estimativa da estrutura de oferta para 2005, ano previsto para a entrada em
operacao de grande parte das usinas que se encontram em fase de construcéo.

Isto posto, tomando-se por base a estimativa para 2005, a participacdo de mercado

do Grupo Votorantim € de 2,79% e a da Paraibuna é de 0,26%, decorrendo,
portanto, da operacéo, uma concentracao de 3,05%.

Para finalizar, vale destacar que a Resolucdo ANEEL n.° 278, de 19/07/2000

estabelece que as participacdes de mercado de grupos na geracdo de energia nos
Subsistemas Sul, Sudeste e Centro-Oeste, de forma agregada, ndo podem
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ultrapassar 25% e, na comercializacdo, seja final ou intermediaria, ndo podem
ultrapassar 20%, 0 que ndo € o caso da presente operacao.

No que se refere ao mercado de comercializacdo de energia elétrica para
distribuidoras e consumidores livres, a participacdo do Grupo Votorantim é de
5,84%. As requerentes nao informaram a participacdo da Paraibuna. Todavia, como
ja mencionado, a Companhia Paraibuna de Metais sé eventualmente comercializa a
energia gerada em seus dois empreendimentos, como foi o caso do ano de 2001,
qguando ofertou parte da energia gerada em Sobragi, em fungcéo do racionamento de
energia. A tomar por sua participacdo pouco significativa no segmento de geragao e
considerando que a energia gerada em seus empreendimentos é basicamente
utilizada para consumo cativo, tem-se que a participacdo de mercado da Paraibuna
no segmento de comercializacdo de energia elétrica (mercado nacional) é bastante
inferior a participacdo do Grupo Votorantim, dai decorrendo uma concentracao
pouco significativa em virtude da operagao.

Assim, com relacdo aos mercados de geracao e comercializacdo de energia elétrica,
as concentracOes decorrentes da operacdo néo alteraram suas estruturas de
maneira significativa, ndo havendo como concluir que as mesmas séo a causa do
controle de uma parcela suficientemente alta e da existéncia de condi¢cbes que
favorecam o exercicio de poder de mercado.

Com relacdo aos mercados dos diferentes produtos de zinco, a probabilidade de
exercicio de poder de mercado em virtude das concentracbes verificadas sera
analisada em item a seguir.

4.2 Célculo do C4

Com relacdo aos mercados de produtos de zinco (zinco SHG, ligas de zinco, 6xido
de zinco e p6 de zinco), o somatoério das participacdes de mercado dos quatro

maiores concorrentes (C4) em cada um deles esta descrita a seguir. Para o mercado
de zinco SHG, o C4 antes da operacao era de 75,57% e, apds a mesma, de 80,96%;
no caso das ligas de zinco, o C4 antes da operacao era de 82,84% e, apds a mesma,
de 87,57%; para o 0xido de zinco o C4 antes da operacéo era de 62,51%, passando

a 65,22% ap6s a mesma,; por fim, no mercado de pé de zinco, o C4 antes da
operacao era de 68,2%, passando para 80,79% apds a mesma.

5. Probabilidade de Exercicio de Poder de Mercado

Esta SEAE, por meio do Oficio n.° 06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02,
solicitou que as requerentes detalhassem as condi¢cdes para entrada de novas
empresas no mercado latino-americano de produtos de zinco (Brasil, Peru, Argentina
e México), principalmente no que diz respeito aos aspectos de: escala minima
necessaria que o0 entrante potencial deve obter para que seu capital seja
adequadamente remunerado, investimentos minimos necessarios, tempo para
entrada, oportunidades de vendas para os entrantes, tecnologia necessaria para a
producdo (disponibilidade e complexidade), barreiras derivadas de vantagens
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absolutas de custos, como acesso a matérias primas, canais de distribuicdo etc,
assim como barreiras legais ou regulatérias.

A SEAE solicitou, ainda, que as requerentes informassem se 0 segmento em
questao é caracterizado por condutas agressivas e, em caso afirmativo, que dessem
exemplos de politicas de reducdo de precos, de descontos, de qualidade, de
ampliacdo da capacidade instalada e/ou de investimentos implementadas por seus
rivais nos ultimos cinco anos.

Em resposta, as requerentes informaram que, de acordo com estudo elaborado pela
CRU International Ltd., ¢ de 100 mil toneladas/ano a escala minima viavel para um
novo smelter remunerar o capital investido. O tempo necesséario para o inicio das
operacdes é de trés a quatro anos, considerando a necessidade de aquisicdo de
equipamentos e realizacdo de obras civis. Com relagdo aos investimentos minimos
necessarios, as requerentes informaram que estes variam em funcédo da escala de
producdo. Assim, para unidades com capacidade de producdo de 100 mil
toneladas/ano, o investimento é de US$2.591 por tonelada/ano; para uma unidade
com capacidade de 300 mil toneladas ano, o investimento cai para US$1.611 por
tonelada/ano. As requerentes resumiram a questdo apresentando resultado de
estudo elaborado pela Brook Hunt, que da conta de que o custo de capital para
novos smelters de zinco no ocidente varia entre US$ 2.000 e US$ 3.000 por
tonelada/ano.

As requerentes, ao prestarem as informacdes sobre condicbes de entrada
requeridas no mencionado Oficio, argumentaram mais uma vez a condicdo de
commodities dos produtos sob exame, amplamente comercializados no mundo, com
precos fixados pela LME e utlizados como referéncia em diversos paises.
Reforcaram, assim, sua argumentacdo sobre a abrangéncia internacional do
mercado relevante da operacdo. Isto posto, ao tratar do quesito oportunidade de
vendas, informaram inexistir

“qualquer restricdo de vendas para os produtos de um novo
entrante”.

O mesmo ocorreu com relacdo as barreiras derivadas de vantagens absolutas de
custos, eis que informaram que

“0 preco de venda do zinco é fixado pela LME e se baseia nas
condicbes de oferta e demanda do mercado (independendo do custo
de producéo)”.

Com relacdo a tecnologia de producdo de zinco, as requerentes afirmaram que a
mesma

“é amplamente disponivel no mercado e é de baixa complexidade”.

O acesso a matéria-prima basica (como ja mencionado, o concentrado de zinco)
também nao constitui empecilho no entender das requerentes,
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“haja vista a oferta do produto ser superior a demanda (...). Além
disso, novas minas de grande capacidade estdo entrando em
operacédo no Peru, Australia e Africa”.

Nesse sentido foi o questionamento desta SEAE, por meio do Oficio n.°
06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02, quando solicitou que as requerentes
indicassem, especificamente, se existem, no Brasil, México, Peru e Argentina, minas
de zinco ainda ndo exploradas que poderiam constituir um incentivo a entrada de
novos fabricantes de produtos de zinco.

Em resposta, as requerentes informaram, preliminarmente, que

“muitas vezes a localizagdo das minas e das metalurgias sao
distintas, bem como os proprietarios”.

Acrescentaram que, como a maioria das minas (e concentradoras) de zinco nao
possuem porte suficiente para atender as metalirgicas (ja que a escala minima
viavel para a producéo de produtos de zinco € de 100 mil toneladas/ano),

“é¢ bastante comum que as usinas metalirgicas recebam
concentrados de minério de zinco de mais de uma mina (seja ela de
propriedade da metallrgica, seja de terceiros), mesmo que situadas
a grande distancia, inclusive em outros paises (vide o caso da
prépria Paraibuna, que o adquiria essencialmente do Peru).”

As requerentes informaram, ainda, que existem, no Brasil, jazidas conhecidas que,
apos a instalacdo das minas e usinas concentradoras, podem fornecer zinco por um
periodo de aproximadamente quinze anos. Sdo elas: Aripuana, em Mato Grosso,
com capacidade de 60 a 80 mil toneladas/ano e Porteirinha, em Minas Gerais, com
capacidade de 14 mil toneladas/ano. S&o conhecidos, ainda, no Brasil, cinco
projetos de pesquisa, com perspectivas de descoberta de novas jazidas. No Peru,
maior produtor de concentrado de zinco da América Latina (e que destina cerca de
80% da producdo para exportacdo), existem pelo menos dois projetos de
mina/concentracdo em implantacdo: Pallca (do Grupo Mitsui) e Cerro Lindo (do
grupo Milpo). Ademais, suas reservas conhecidas sdo da ordem de 13 milhdes de
toneladas, com perspectivas de aumento nas minas em operacdo em funcdo de
avancos nas pesquisas. No México, também grande produtor e exportador de
concentrado ha, conforme informacfGes prestadas pelas requerentes, grande
potencial para aumento de reservas nas minas conhecidas e em novas descobertas.
Destacaram o projeto Sierra Mojada (60% de propriedade da Pefioles e 40% da
Metalline). J& na Argentina, segundo as requerentes, o setor extrativo de zinco é
pouco desenvolvido.

Em matéria publicada na Gazeta Mercantil de 29/07/02 (p. C-1) consta a informacéao
de que a Companhia Vale do Rio Doce descobriu jazida de zinco na regido de
Riacho dos Machados e Porteirinha (MG), a qual pode ser colocada a venda em
2003. Trata-se de uma jazida considerada de pequeno a médio porte, mas bem
localizada em termos de infra-estrutura de transporte e escoamento da producéo, o
gue pode compensar os custos de producao.
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A propésito do estimulo as pesquisas que busquem a auto-suficiéncia do Brasil e
ainda do destaque das importacBes de zinco metalico, h4, também, na matéria
acima citada, declaracdo de gedlogo do Departamento Nacional de Producao
Mineral (DNPM) dando conta de que

“se mantido o cenario atual e novas reservas ndo forem descobertas,
vamos continuar importando concentrado de zinco e zinco metalico”.

Assim, embora a existéncia de novos projetos de exploracdo nao signifique
necessariamente a entrada de novas metallrgicas no mercado geografico em
analise, eles acabam por constituir algum incentivo a entrada de novos produtores
ou aumento de capacidade de producéo de atuais produtores no mercado mundial, o
gue pode contribuir para contestar aumentos de precos de produtos de zinco no
mercado regional ora observado.

No que diz respeito aos canais de distribuicdo, as requerentes afirmaram nao haver
gualgquer complexidade, visto que

“0 nimero de produtos € pequeno e o numero de clientes também” e

“os produtos sdo de simples manuseio e transporte”.
Com relacdo a existéncia de condutas agressivas no setor, como por exemplo
politicas de reducdo de precos, de descontos, de qualidade, de ampliacdo de
capacidade instalada, as requerentes informaram que, tendo em vista a cotacdo de
precos via LME, as margens sao muito estreitas e as variagdes ocorrem em funcéo
de logistica e carga tributaria. As ampliacdes de capacidade ocorrem objetivando

“a diluicdo dos custos fixos em funcdo das pequenas margens do
setor e flutuagdes de precos na LME”.

Esta SEAE encaminhou oficios as empresas Brasoxidos Ind. Quimica Ltda., Global
Quimica Ltda., Minas Zinco Metalquimica Ltda., Alpha Galvano Quimica Brasileira
Ltda. e Metais Auricchio Ltda., solicitando que detalhassem as condi¢cdes para
entrada de novas empresas no mercado latino-americano (Brasil, Peru, Argentina e
México) de produtos de zinco (zinco SHG, ligas de zinco, éxido de zinco ou pé de
zinco), principalmente no que diz respeito aos aspectos de: escala minima
necessaria que o entrante potencial deve obter para que seu capital seja
adequadamente remunerado, investimentos minimos necessarios, tempo para
entrada, oportunidades de vendas para os entrantes, tecnologia necessaria para a
producao (disponibilidade e complexidade), barreiras derivadas de vantagens
absolutas de custos, como acesso a matérias primas, canais de distribuicdo etc.,
assim como barreiras legais ou regulatorias e ainda o posicionamento no que se
refere aos aspectos positivos e negativos do novo processo de concorréncia em
virtude da operacao em tela.

Em resposta, ao Oficio n.° 06215 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a Global
Quimica Ltda. informou que acredita que o tempo para entrada no mercado de zinco
SHG seria de 24 a 36 meses, ndo podendo estimar o investimento necessario. A
empresa destacou, ainda, que as minas de minério de zinco exploradas pertencem
ao Grupo Votorantim, mas isso, como ja demonstrado, ndo constitui problema para a
entrada, dada a possibilidade (e efetiva) importacdo do concentrado de zinco
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principalmente do Peru. Com relacdo ao posicionamento acerca da operacdo, a
empresa declarou serem poucos 0s aspectos positivos, tendo em vista o0 monopdlio
que decorrera da mesma no mercado brasileiro em termos de fornecimento de zinco
SHG. Acrescentou, ainda, que

“a possibilidade de importar € valida, mas somente para clientes de
porte médio e grande pois para ser economicamente viavel, os lotes
minimos de importacdo seriam de 150 toneladas. Cabe lembrar que
um grande numero de clientes de zinco situam-se na faixa de
consumo de 15 a 30 toneladas. (...) Em todo o mundo as empresas
produtoras de zinco SHG produzem também 6éxido de zinco e/ou
ligas de zinco. Mas existem sempre mais de 2 fontes de suprimento
bem como a importacdo € sempre facilitada através de créditos a
importacdo (fato muito dificil de se conseguir no Brasil para empresa
de pequeno a médio porte). No Brasil temos n&do sé o monopdlio do
zinco SHG como no médio prazo uma concentracao na producao de
ligas de zinco, e o pior para a Global Quimica é que no curto prazo
um quase monopolio na producdo de 6xido de zinco. Isto porque é
guase impossivel competir com tal empresa verticalizada e que
muitas vezes reduz seus pre¢os ao custo de producao de zinco SHG
e repassando o zinco SHG aos demais produtores de oxido de zinco
com prémios muito superiores aos precos de venda praticados no
oxido de zinco, ficando impossivel competir. Cabe lembrar que na
formacéo do custo do 6xido de zinco, 80% € o metal zinco SHG puro,
ficando assim pouca margem de manobra para redugéo de pregos e
conseqlientemente competir nos mesmos niveis.”

Em resposta ao Oficio n.° 06214 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a empresa
Braséxidos Industria Quimica informou que para a producdo de zinco SHG ha
necessidade de recursos vultuosos, ndo os especificando. A empresa enfatizou,
ainda, que:

“além de produzirem o zinco SHG, [as requerentes] fabricam
também o 6xido de zinco, fator que nos preocupa na medida em
gue o ‘prémio’ diferenciado a nés repassado, constitua custos mais
altos para obtencdo do nosso Oxido de zinco, ja que Somos
concorrentes, pois ambas (Companhia Mineira e Paraibuna)
passaram a deter cerca de 85% do mercado de éxido.

Como mencionamos, os residuos gerados pelos galvanizadores
(segmento de maior consumo do zinco SHG) sdo por nés
adquiridos pelo sistema de troca de zinco por residuos e também
sdo comprados pela Companhia Mineira de Metais para o mesmo
fim (fabricagdo de Oxido de zinco) entretanto, temos sido
informados pelos galvanizadores que tem havido imposicdo dessa
empresa no sentido de condicionar a venda do zinco, pelo repasse
dos residuos gerados, fato este que nos afetaria gravemente.

Gostariamos também de ressaltar que antes da incorporacdo da
Companhia Paraibuna de Metais, tinhamos desta empresa
fornecimento regulares de residuos gerados da producdo do zinco
SHG, contudo, surpreendentemente paralisados téo logo ocorreu a
incorporacao, destinando a nés, apenas o zinco metalico.
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Pelo exposto, estamos seriamente preocupados com a politica de
precos a ser praticada, pela existéncia de um s6 produtor do zinco
SHG e também fabricante do 6xido de zinco.”

Para a producdo de zinco SHG o custo de energia elétrica apresenta-se como
grande fator impeditivo.

Em resposta ao Oficio n.° 06217 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a empresa
Alpha Galvano Quimica Brasileira Ltda. informou que néo dispfe das informacdes
obre as condi¢bes de entrada no mercado, conforme solicitado pela SEAE.

Em resposta ao Oficio n.° 06216 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a Minas
Zinco Metalquimica Ltda. informou que para a entrada no mercado de producéo de
ligas de zinco, estima um tempo minimo para inicio operacional de dez meses,
R$700 mil de investimento minimo, um laboratério para analise, fornos estacionério
e cadinho.

Em resposta ao Oficio n.° 06218 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Comercial e Industrial de Metais Auricchio Ltda. informou que

“com relagdo ao Brasil, que € um mercado que conhecemos e
atuamos, a entrada de novas empresas € prejudicada pois este
segmento esta saturado. Por exemplo: ha dez anos atras tinhamos
como principais produtores de Zamac as empresas: Mineira,
Paraibuna, Metal Novo, Alpha, Colamarino, Bera, Minas Zinco, hoje
no mercado existem: Mineira, Paraibuna, Auricchio e Metal Zinco. No
caso de oxido tinhamos: Unimaua, Global Quimica, Braséxido, Slim e
Rio Metalurgica entre as principais. Hoje dividem o mercado: Mineira,
Paraibuna, Auricchio e Braséxido. O pé de zinco s6 possui dois
fabricantes nacionais: a Rio Metallrgica e a Auricchio.”

Ainda em resposta ao Oficio n.° 06218 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 18/07/02, a
Comercial e Industrial de Metais Auricchio Ltda. informou que

“a livre concorréncia € um processo que consideramos saudavel
dentro da conjuntura de busca da exceléncia em qualidade (em todos
0S seus aspectos) que nos defrontamos hoje. Porém, as grandes
usinas (Mineira e Paraibuna) produtoras de zinco SHG, pulverizaram
em demasia suas atividades e acabaram provocando uma espécie
de monopdlio na cadeia produtiva do zinco. A exemplo de outros
produtores de SHG no exterior, 0s nacionais poderiam se ater a
producdo e distribuicdo de zinco puro, estimulando a formacgéo de
pequenos e médios produtores de produtos de zinco. Sabidamente
este segmento de mercado € aquele que mais propicia empregos e
retorno fiscal. Portanto sugerimos que estas usinas nhdao mais atuem

no mercado de ligas de zinco, éxidos e p6 de zinco.”

Em resposta ao Oficio n.° 06496 COBED/COGPI/SEAE/MF, de 04/09/02, a empresa
Microlite S.A., fabricante de pilhas elétricas e cliente da Companhia Paraibuna de
Metais, informou que adquire dessa empresa ligas de zinco e p6 de zinco. Como
ponto negativo decorrente da operacdo a empresa salientou que
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“o setor de produgdo industrial de zinco no Brasil tornou-se
monopolizado, o que pode desencadear piora no nivel de
atendimento comercial e industrial, elevacdo dos precos e outras
praticas tipicas de empresas monopolistas”.

A Companhia Siderudrgica Nacional, cliente das requerentes, em resposta ao Oficio
n.° 06062/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 06/06/02, destacou que a operacao

CONFIDENCIAL

A Usiminas — Usinas Siderurgicas de Minas Gerais, cliente das requerentes, em
resposta ao Oficio n.° 06098/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 21/06/02, entende que

CONFIDENCIAL

Cumpre, neste momento, ponderar a existéncia de um efetivo poder de barganha
por parte das siderurgicas, basicamente o segmento que mais consome produtos de
zinco como matéria-prima e cujos produtos sdo destinados aos ndo menos fortes
segmentos automobilistico e de construcao civil.

Vale ressaltar que as requerentes, ainda em resposta ao Oficio n.°
06113/COBED/COGPI/SEAE/MF, de 25/06/02, deram conta da existéncia, segundo
edicdo de 2001 do estudo da Brook Hunt, de oito projetos de novos smelters no
mundo (um deles, inclusive, no México, que compde o mercado relevante geogréafico
da operacéao). Sao eles:

Quadro XVI
Projetos Novos — 2001
Empresa Pais Capacidade Instalada
(mil t/ano)

Sun Metals Australia 200
Namzinc Namibia 150
HZL india 100
Anglo Africa do Sul 300
Zinc Co. of Kazakhstan | Cazaquistao 100
Grupo Mexico México 110
Binani Industries india 100
BHP-Billiton Africa do Sul 250

Fonte: Brook Hunt, citado pelas requerentes.

Embora o mercado geografico da operacdo ndo seja o internacional, verifica-se,
conforme informacdes contidas no Quadro XV a existéncia de uma significativa
pulverizacdo do mercado. Da mesma forma que a existéncia de margens de
preferéncia estimula a importacdo proveniente dos paises latino-americanos, uma
diminuicdo na aliquota do imposto de importacdo estimularia a importacdo dos
demais paises produtores no mundo. Assim, sob a condicdo de existéncia de
margens de preferéncia ou reducdo de aliquotas, a importacdo poderia ter efeito
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disciplinador sobre o mercado, sendo capaz de contestar possiveis situacbes que
favorecam o exercicio de poder de mercado por parte das requerentes.

Vale, por fim, destacar que as requerentes apresentaram matéria publicada no jornal
Gazeta Mercantil do dia 03/09/02, que destaca que a empresa peruana Doe Run
esta buscando desenvolver mercado no Brasil e Estados Unidos, aumentando seus
clientes nesses paises para reverter as perdas com a queda de preco internacional
dos metais, 0 que pode significar um acirramento da competicdo com a empresa
concentrada.

Ademais, é importante ressaltar que, no mercado de zinco SHG, que, como ja
mencionado, constitui matéria-prima para os demais produtos, verifica-se a
rivalidade entre os participantes (inclusive e principalmente entre a empresa
concentrada e a Doe Run). No mercado de ligas de zinco, verifica-se a rivalidade
entre a empresa concentrada e a Torreon, além da existéncia de um nudmero
significativo de competidores. No mercado de pdé de zinco verifica-se a rivalidade
entre a empresa concentrada e a Teck Cominco e Torreon.
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6. Recomendacgéo

A andlise precedente demonstrou que a probabilidade de exercicio de poder de
mercado em virtude da operacdo no mercado de zinco pode ser considerada baixa,
dadas a rivalidade entre os participantes e a possibilidade de importagcdes, sob
certas condicdes, provenientes de um numero significativo de ofertantes
internacionais.

No caso dos mercados de geracdo e comercializacdo de energia elétrica, as
concentracdes decorrentes da operacdo néo alteraram suas estruturas de maneira
significativa, ndo havendo como concluir que as mesmas sao a causa do controle de
uma parcela suficientemente alta e da existéncia de condicbes que favorecam o
exercicio de poder de mercado.

Isto posto, recomenda-se a aprovacao da operacédo sem restricoes.

A apreciac&o superior.

CECILIA VESCOVI DE ARAGAO BRANDAO
Técnica

LEANDRO PINTO VILELA
Coordenador de Bens Duraveis

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora-Geral de Produtos Industriais

De acordo.

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretario de Acompanhamento Econémico
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