MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n? 06152/2003/RJ COBED/COGPI/SEAE/MF

Em 09 de julho de 2003.

Referéncia: Oficio SDE/GAB N° 385, de 03 de fevereiro de 2003

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°
08012.000599/2003-13

Requerentes: Teck Cominco Limited
Fording INC; e Westshore Terminals Income
Fund; Sherritt International Corporation;
Ontario Teachers Pension Plan Board e
Consol Energy INC.

Operacao: associagao das requerentes para
criacdo de nova empresa no segmento de

carvao coque.
Recomendacédo: aprovacao sem restricoes.

Verséo Publica.

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

N&o encerra, por isso, conteudo decisorio 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 do seu teor atende ao propésito de conferir publicidade aos
conceitos e critérios observados em procedimentos da espécie pela Secretaria
de Acompanhamento Econdmico - SEAE, em beneficio da transparéncia e
uniformidade de condutas.

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
concentragcdo entre as empresas Teck Cominco Limited Fording INC; e
Westshore Terminals Income Fund; Sherritt International Corporation; Ontario
Teachers Pension Plan Board e Consol Energy INC.
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| — Das Requerentes
[.1 —Teck Cominco Limited

A Teck Cominco, empresa pertencente ao Grupo canadense Teck, atua na
mineracao, fundicdo e refinamento de diversos minerais, tais como: zinco, cobre,
molibdénio, chumbo, ouro, prata, carvdo metallrgico, bem como metais especiais
utilizados em setores que exigem alto grau de tecnologia, como o indio, 0 germanio
e 0 po baixo-alfa de chumbo, nos Estados Unidos, Canada e Peru.

A empresa possui uma mina de carvao localizada na Columbia Britanica e, ainda,
uma participacao de 61% em uma joint-venture com a BHP Billington e a Nissho Iwai
Coal Development Ltd., também canadense, detentoras de 29% e de 10% de
participagdo, respectivamente, na mina de Bullmoose, situada a nordeste da
Columbia Britanica. Ressalte-se que, no Brasil, a Teck Cominco atua por meio de
uma unica empresa, a Minera Teck do Brasil Ltda. Destacam-se como principais
acionistas da Teck Cominco a Temagami Mining Company Limited (33,23%) e a
Nova Scotia Limited (11,35%).

Confidencial.

[.2 - Fording Inc.

Empresa de nacionalidade canadense pertencente ao Grupo Fording e produtora de
carvao metalurgico e térmico, bem como de outros minerais industriais (wollastonita
e tripole) no Canada, Estados Unidos e no México. Possui composicdo acionaria
pulverizada, destacando-se como principais acionistas: o Fidelity Management &
Research (6,2%) e o Ontario Teachers’ Pension Plan BoardAerus (6,2%).

Vale ressaltar que a Fording comercializa carvao metallrgico para diversos clientes
mundiais. Com relacdo ao carvao térmico, deve-se ressaltar que a empresa fornece
a quase totalidade de sua producao para minas localizadas no Canada, proximas as
plantas de fornecimento de energia.

A empresa nao possui planta produtiva no Brasil atuando somente via exportagoes,
detendo participacdo em apenas uma empresa, aFording Coal Limited.

Confidencial.

1.3 —Westshore Terminals Income Fund

Fundo canadense criado em 1996 e controlador da empresa Westshore Terminals,
Inc., que opera terminais destinados a exportacdo de minério seco a granel,
suprindo a costa oeste americana. A empresa nao possui instalagdes no Brasil.
Tem como principal acionista, James Pattison com participacao de 23,2%.

Confidencial.
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1.4 - Sherrit International Corporation

Empresa publica canadense que explora e produz carvao e petroleo, detendo, ainda,
reservas de gas natural. Atua, ainda, nos mercados de niquel, cobalto, geracéo de
energia, comunicagdes, processamento de 6leo de soja e turismo. A atuacdo da
Sherrit no segmento de carvdo se da por meio das seguintes empresas: Luscar
Energy Partnership e de sua subsidiaria, a Luscar Coal Ltd.

Confidencial.

1.5 - OTPP - Ontério Teachers’ Pension Plan Board

Fundo de Pensdo de origem canadense que administra e investe em ativos de
varias industrias com capital de US$ 44 bilh6es destinados a gerenciar
aposentadorias da Federacdo de Professores de Ontéario (Canada). O Fundo detém
participacdo de 50% na Luscar Energy Partnership e na Luscar Coal Ltd., n&o
desenvolvendo atividades produtivas.

Confidencial.

1.6 — Consol Energy, Inc.

Empresa canadense produtora de energia, carvdo e gas metano proveniente de
diversas fontes e com acfes na Bolsa de Nova York. Detém 23 minas de carvdo nos
Estados Unidos e participa de joint-venture com a Luscar Coal Ltd. no Canada.,
operando as seguintes minas de carvao coque: Line Creek (Columbia Britanica),
Luscar (Alberta) e Cheviot, projeto ainda em desenvolvimento.

Confidencial.

Il - Da Operacao

Trata-se de uma associacao, realizada a nivel mundial, entre a Teck Cominco, a
Fording, a Westshore Terminals, a Sherrit, a Luscar, a OTTP e a Consol, objetivando
a criacdo de uma nova empresa, a Coal Partnership, combinando os seus
respectivos negocios de carvao.

Vale ressaltar que a presente operacdo substitui um negocio anteriormente firmado
entre a Teck Cominco e a Fording no segmento de carvao, negocio este submetido
ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 12/12/2002 (Ato de
Concentracdo 08012.009051/2002 — 40), processo arquivado, tendo em vista que o
negocio foi desfeito por perda de objeto.

Em 12/01/2003, as requerentes assinaram o Combination Agreement, envolvendo
valor de R$ 4.278.300.000,00 (US$1.300.000.000,00)*, mediante o qual deterdo o
controle da Coal Partnership e que contemplara as seguintes etapas:

! valores aproximados. Taxa de cambio média livre anual de compra em 12/01/2003 = 3,2910. Fonte:
BACEN.
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inicialmente, a Fording e a Teck Cominco deterdo o controle conjunto da Coal
Partnership em uma proporgao de 65% e 35%, respectivamente, combinando
0 negocio de carvao com as demais requerentes;

ap0s a concretizacdo da operacdo em tela, sera constituida uma nova
empresa, a Coal Trust, que apresentara a seguinte composicdo do capital
social: Fording (38,7%), OTPP (23,4%), Teck Cominco (9,1%), Westshore
(9,1%), Luscar, controlada pela OTPP e pela Sherrit (6,8%), Consol (6,8%) e
Sherrit (6,1%).

A operacgéo em tela, de impacto internacional e com reflexos no Brasil, foi submetida
ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 03/02/03, com fundamento no
critério do faturamento previsto no artigo 54, § 3°, da Lei n° 8.884/94. Foi submetida,
ainda, as autoridades antitruste da Alemanha e no México, devendo, segundo as

requerentes, também ser apresentada as autoridades antitruste do Canada, Bélgica
e Turquia.

lIl - Da Definicdo do Mercado Relevante
[1I.1 - Dimensé&o Produto

O Quadro I, apresentado a segquir, lista os produtos ofertados internacionalmente
pelas empresas envolvidas na operacdo em analise.

Quadro |
Produtos Ofertados pelas Requerentes no Mercado Internacional
Produtos Teck Fording Westshore Sherrit OTPP Consol
Cominco (Luscar) (Luscar) (Luscar)
Carvao coque X X X (**) X (**) X (***)
Carvao térmico X (* X(****) X(***%) X(***%)
Cobre
Chumbo
Ouro
Prata
Molibdénio
Energia
Wollastonita X
Tripole X
Terminais de X
exportacao de
minérios secos a
granel
Petroleo
Gés natural
Cobalto
Niquel
Gas metano X
(*) comercializado unicamente no Canada para suprir plantas de energia.
(**) Correspondente a participagéo de 50% na Luscar Coal Ltd.
(***) Joint-venture Consol-Luscar Coal Ltd.

(****) comercializado unicamente no EUA para suprir plantas de energia.
Fonte: Requerentes.

XXX XXX

XX [X]X
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A partir da analise do Quadro |, depreende-se que a sobreposicdo entre as
atividades das requerentes no mercado mundial ocorre nos produtos carvao coque e
carvao térmico.

O Quadro I, apresentado a seguir, lista os produtos ofertados pelas empresas
envolvidas na operagao no Brasil.

Quadro Il
Produtos Ofertados pelas Requerentes no Brasil
Produtos Teck Fording | Sherrit OTPP | Consol
Cominco (Luscar) | (Luscar) | (Luscar)
Carvao coque X X X (* X (*) X (**)

(*) Correspondente a participacao de 50% na Luscar Coal Ltd.
(**) Joint-venture Consol-Luscar Coal Ltd.
Fonte: Requerentes.

Verifica-se, no Quadro I, que o Unico produto onde ocorre sobreposi¢cdo no mercado
brasileiro é o carvao coque.

Inicialmente, cumpre destacar que o mercado de carvao € composto por dois tipos: o
carvao térmico e o carvdo-coque. O carvdo térmico ou carvao vapor destina-se a
geracao de energia e apresenta maior dureza que o carvao-coque, sendo, por esta
razdo, um combustivel eficiente a ser utilizado em usinas geradoras de energia. Ja o
carvao-coque (também conhecido como carvdo metallrgico) € utilizado para
produzir coque, que é utilizado como redutor em alto-fornos para a producéo de ferro
gusa, um estagio intermediario na producédo de aco?. Observa-se, assim, tratar-se de
produtos diferenciados tanto do ponto de vista das caracteristicas intrinsecas e
propriedades quanto do uso a que se destinam, ndo podendo, portanto, ser
considerados como produtos substitutos.

O carvao-coque ainda pode ser subdividido em rigido (hard coking coal) e semi-
rigido (semi-soft coking coal). Em termos de propriedades fisicas, ha algumas
diferencas entre o carvao-coque rigido (hard coking coal) e o carvdo-coque semi-
rigido (semi-soft coking coal). O carvdo-coque rigido (hard coking coal), de melhor
qgualidade e preco mais elevado, normalmente tem conteddo moderado de matéria
volatil, baixa umidade inata e baixos teores de cinza e de sulfureo. Ja o carvéo-
coque semi-rigido (semi-soft coking coal) apresenta niveis mais altos de matéria
volatil, umidade inata e cinzas e menor contetdo de carbono, que conferem ao
produto qualidade inferior, preco menos elevado e necessidade de mixagem com o
carvao-coque rigido, podendo ser ao mesmo acrescentado em determinadas
proporcbes, com o objetivo de reducdo de custos de producdo na industria
siderargica.

Em conseqliéncia das qualidades descritas acima, o carvao-coque semi-rigido
(semi-soft coking coal) pode reduzir a quantidade de carvdo-coque rigido (hard

2 Basicamente, reducéo é o processo pelo qual se remove o oxigénio do ferro para que este possa ser ligado ao
carbono, formando o ago.
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coking coal) necesséaria para a producdo de coque e pode, de certa maneira,
substituir o carvao-coque rigido (hard coking coal). Contudo, é necessario ressaltar
gue tal substituicio se da somente com relacdo a certas quantidades, como
anteriormente mencionado. Por sua vez, o carvdo-coque semi-rigido pode ser
substituido pelo carvao-coque rigido.

Logo, sendo possivel de certa forma a substitubilidade entre o carvao-coque rigido e
0 carvao-coque semi-rigido, e vice-versa, esta Secretaria, para a analise da presente
operacao e sem prejuizo de andlise de outros atos de concentracdo, considerara os
dois tipos de carvao-coque como parte de um unico mercado.

Assim, o mercado relevante da operacdo sob o ponto-de-vista do produto € o de
carvao-coque (carvao metallrgico).

Com relacéo aos demais produtos listados no Quadro I, vale ressaltar que néo existe
substitutibilidade entre cada um deles ou entre eles e o carvao-coque. Nao ocorre,
ainda, integracao vertical decorrente da operacéao.

[1l.2 - Dimensédo Geografica

Ressalte-se que embora existam reservas de carvao mineral em Santa Catarina e no
Rio Grande do Sul, anteriormente utilizado pelas siderurgicas em mixagem com 0
carvao coque importado, a ma qualidade do produto nacional, em razédo do elevado
teor de enxofre e cinzas do mesmo, inviabilizou, a partir de 1991, o seu uso nos
altos-fornos do parque siderurgico brasileiro dado o seu baixo rendimento. Uma vez
gue ndo existe, atualmente, producédo nacional de carvao-coque e que 100% do
produto utilizado no pais é importado, esta SEAE definiu a dimenséo geogréfica da
operacgao em tela como sendo a internacional.

IV - Da Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado

Constam do Quadro lll, apresentado a seguir, as participacdes das requerentes no
mercado mundial de carvao-coque.
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Quadro lli
Participacfes das Empresas Produtoras de Carvdo-Coque no Mercado Mundial - 2002
Empresa Vendas Participacao

(em milhdes de toneladas) (%)
BHP Billiton 21,72 12,78
Mitsubichi development Pty Ltd. 17,10 10,06
Fording Coal Ltd. 11,28 6,64
Anglo American 8,66 5,09
Consol Energy Inc. 7,63 4,49
MIM Holdings 6,24 3,67
Teck Cominco Ltd. 4,75 2,79
Masey Energy Company 4,50 2,65
RAG Group 447 2,63
US Steel Minig Co. 3,80 2,24
Sherrit International (50% da Luscar) 2,57 1,51
OTTP(50% da Luscar) 2,57 151
Outros 74,71 43,95
Total 170,00 100,00

Fonte: Ame Mineral Economics, Requerentes e Empresas Concorrentes.

Os dados contidos no quadro acima apresentado indicam concentracdo no
segmento de carvao-coque de 16,94%. O somatorio das participacdes das quatro
maiores empresas ofertantes do produto em analise (C4) elevou-se de 34,57% para
44,87%, situando-se, portanto, em patamar inferior a 75%.

Convém ressaltar que esta SEAE avaliou os reflexos da operacdo em tela no Brasil,
constatando que as requerentes ofertaram cerca de 18,3% do total do carvao coque
adquirido pelas siderudrgicas, tendo sido a parcela restante fornecida por diversos
produtores internacionais, tais como: a BHP Billiton, a MIM Holdings, a Anglo
América PLC., a Masey Energy Company, a Jim Walters Ressources, dentre outras.

Soma-se a esta constatacdo consulta feita as siderdrgicas sobre os impactos
negativos advindos da associacdo em analise. A CST - Companhia Siderurgica de
Tubardo, a Acominas, a CSN - Companhia Siderurgica Nacional, a USIMINAS -
Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais e a COSIPA - Companhia Siderurgica Paulista
manifestaram-se afirmando ndo considerar a associacao das requerentes em analise
prejudicial a concorréncia, tendo em vista a existéncia de outras fontes alternativas
de fornecimento.



Versdo Plblica Ato de Concentracdo n.: 08012.000599/2003-13

V - Recomendacéao

Tendo em vista que, apds a operacdo, a participacdo conjunta das requerentes no
mercado relevante é inferior a 20% e que 0 somatdrio das participacdes das quatro
maiores empresas ofertantes do produto em andlise (C4) situa-se em patamar
inferior a 75%, conclui-se que a operacdo em questdo ndo gera efeitos nocivos a
concorréncia, recomendando-se, assim, sua aprovacao sem restricoes.

A apreciacéo superior.

LEILA REINEHR DOMONT
Técnica

CECILIA VESCOVI DE ARAGAO BRANDAO
Coordenadora da COBED

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora-Geral de Produtos Industriais
De acordo.

LUIS FERNANDO RIGATO VASCONCELLOS
Secretario-Adjunto
De acordo.

JOSE TAVARES DE ARAUJO JUNIOR
Secretario de Acompanhamento Econdmico



