MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n? 06301/2004/RJ COGPI/SEAE/MF

Rio de Janeiro, 13 de janeiro de 2004.

Referéncia: Oficio SDE/GABIN n°® 6515 de 02 de dezembro de 2003.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°

08012.009292/2003-70
Requerentes: RR Donnelley & Sons
Company e Moore Wallace Incorporated
Operacao: Trata-se de uma operacao de
troca de acdes, incluindo todos os ativos da
Moore Walace, pela R. R. Donnelly.
Recomendacéo: Aprovagédo sem restricoes.
Versédo Publica

“O presente parecer técnico destina-se a instru¢cdo 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, contetudo decisério ou vinculante, mas apenas auxiliar
ao julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica - CADE, dos
atos e condutas de que trata a Lei.

A divulgacdo do seu teor atende ao propdésito 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”.

A Secretaria de Direito Econémico do Ministério da Justica solicita a SEAE,
nos termos do art. 54 da Lei n.° 8.884/94, parecer técnico referente ao ato de
concentragdao entre as empresas RR Donnelley & Sons Company e Moore
Wallace Incorporated

1. Das Requerentes

1.1- R. R. Donnelly & Sons Company (“ R. R. Donnelly”)

A R. R. Donnelly, empresa norte americana, atua na elaboragéo, producéo e entrega
de servicos de comunicacéo, que sao integrados através de canais variados para 0s

produtores de contetdo, como editoras, agéncias de propaganda e empresas
relacionadas ao mercado de capital e empresas de servi¢os financeiros. A empresa
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opera, principalmente, no ramo de impressdo comercial da industria de impressao,
servindo os segmentos de revistas, catalogos e varejo, listas telefénicas e paginas
amarelas, servicos de publicacbes de livros, tecnologia pré-media, servicos
financeiros, dentre outros.

A R. R. Donnelly faz parte do Grupo R. R. Donnelly, grupo americano, cujas
atividades sdo as mesmas da R. R. Donnelly. As acdes da R. R. Donnelly séo
comercializadas nas Bolsas de valores de Nova lorque, Chicago e do Pacifico. Seus
acionistas, com participacéo superior a 5% do capital social, sdo: Dodge & Cox (com
aproximadamente 13,1%), The Northern Corporation (aproximadamente 6,7%) e
Pacific Financial Research, Inc. (com aproximadamente 6,2%).

A R. R. Donnelly ndo oferece, diretamente, quaisquer produtos ou servicos no Brasil
e no Mercosul. Seus produtos e servicos sao ofertados nos respectivos paises
através de suas subsidiarias locais, que ofertam diretamente produtos e servigos
para impressao, encadernagdo e distribuicdo de livros, malas-diretas, revistas,
catalogos e linhas telefbnicas. As empresas que o Grupo R. R. Donnelly possui
participacdo no Brasil e no Mercosul séo:

Brasil:

- Donnelly-Cochrane Gréficos Editora do Brasil Ltda.;
- Globo-Chochrane Grafica Ltda.;

- Matrix Servicos de Logistica Ltda.

Mercosul:

- Donnelly-Cochrane Argentina S.A. (Argentina);
- Cromoscan S.A. (Argentina);

- Cochrane S.A. (Argentina)

O faturamento do Grupo R. R. Donnelly, no ano de 2002, foi no mundo de R$
13.884.416.040,00 (US$ 4.754.937.000,00)*, no Mercosul, excluindo o Brasil, de R$
103.741.760,00 (US$ 35.528.000,00)! e no Brasil, de R$ 182.961.360,00 (US$
62.658.000,00)t. O faturamento mundial da R. R. Donnelly foi de R$
13.884.416.040,00 (US$ 4.754.937.000,00)*.

O Grupo R. R. Donnelly participou, nos ultimos trés anos, de 02 Atos de
Concentracdo no Brasil/Mercosul: Ato de Concentracdo n° 08012.001677/2000-46,
apresentado ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 16 de julho de
2000, e aprovado sem restricdes e Ato de Concentracdo n° 08012.003691/2001-65,
apresentado ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia em 08 de junho de
2001, aprovado sem restricoes.

! Conversso Délar paraReal, US$ 1=RS 2,92 — média para o ddlar no ano de 2002 (jan/dez)- fonte: Banco
Central do Brasil.
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1.2- Moore Wallace Incorporated (“Moore Wallace”)

A Moore Wallace, empresa canadense, fornece impressao, produtos que incluem
formularios impressos, formularios eletronicos, etiquetas e sistemas de etiquetagem,
mala-direta, servicos de logistica, gerenciamento de impressao e algumas solucdes
virtuais de negocios.

A empresa faz parte do Grupo Moore Wallace, e seus principais acionistas séo:
Greenwich Street capital Parteners Il, LP (com participacédo aproximada de 8,29%);
Fidelity Management & Research (com 7,29%) e Neuberger Berman Inc. (com
6,07%).

A Moore Wallce nédo oferta, diretamente, quaisquer produtos e servicos no
Brasil/Mercosul, atuando através de suas subsidiarias locais. Estas, por sua vez,
ofertam varios produtos e servigos, tais como impressdes de formularios, impressdes
de etiqueta, impresséo de formularios com dados variados e venda de papel para
impressdo. O Grupo Moore Wallace possui participacdo no Brasil e no Mercosul
nas seguintes empresas:

Brasil:
- Moore Walllace Ltda.

Mercosul:
- MCL Argenta (Argentina- sociedade atualmente inativa);
- Inversora Dirkon (Uruguai)

O faturamento mundial, no Mercosul (excluindo o Brasil) e no Brasil do Grupo Moore
Wallace, no ano de 2002, foi respectivamente de R$ 10.366.251.120,00 (US$
3.550.086.000,00)t, R$ 2.782.760,00 (US$ 953.000)! e R$ 199.529.440,00 (US$
68.332.000)L. O faturamento da Moore Wallace, em 2002, a nivel mundial, foi de R$
10.366.251.120,00 (US$ 3.550.086.000,00)*.

A Moore Wallace nao participou de nenhum Ato de Concentracdo no
Brasil/mercosul, nos ultimos trés anos, que tenha sido submetido ao Sistema
Brasileiro de Defesa da concorréncia.

2. Da Operacéo

A presente operacdo consiste na celebracdo de um Acordo de Combinacdo —
“Combination Agreement’ (o “Acordo”), firmado pelas Requerentes em 08 de
novembro de 2003, onde uma subsidiaria integral direta da R. R. Donnelly, passara a
adquirir todas as acfes ordinarias emitidas em circulacdo da Moore Wallace (a
“Combinacao”), em conformidade com um Plano de Ajuste (“Plan of Arrangement”).

Sob os termos do Acordo, cada acéo ordinaria da Moore Wallace (com excecdes as
acOes detidas por acionistas dissidentes ou pela R. R. Donnelly), sera trocada por
0,63 acao do capital social da R. R. Donnelly, pelo valor de R$ 3,65 (US$ 1,25)! por
acao. Isto representa um valor total, estipulado para a operacdo, de
aproximadamente R$ 8.176.000.000,00 (US$ 2,8 bilhdes)t. Cumpre salientar que a
R. R. Donnely assumira, aproximadamente, R$ 2.628.000.000,00 (US$ 900
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milhdes)! em dividas da Moore Wallace. Trat-se portanto, de uma operacéo de troca
de ag¢des, incluindo todos os ativos da Moore Wallace.

Ressalte-se, ainda, que o fechamento da Combinacado esta sujeito a satisfacdo de
algumas condicoes, incluindo entre outras: (i) a aprovacéo do ajuste estabelecido no

Plano de Ajustes pelos acionistas da Moore Wallace; (i) a aprovacéo da compra de
acOes pelos acionistas da R. R. Donnelly; {ii) a possibilidade de o Sr. Mark 2
Angelson atuar no cargo de chefe executivo da R. R. Donnely imediatamente apos a
realizacdo da Combinacao; (v) aprovacao do Plano de Ajuste pela Suprema Corte

de Ontério, dentre outras. Apés a satisfacdo das mesmas, as requerentes pretendem

realiza-la e efetiva-la, no primeiro trimestre de 2004.

Apo6s a operacdo, a R. R. Donnely serd detida pelos acionistas atuais da R. R.
Donelly (aproximadamente 53%) e pelos acionistas atuais da Moore Wallace
(aproximadamente 47%).

Trata-se de uma operacdo mundial, sendo submetido ao Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia em 02 de dezembro de 2003. A operacdo também esta
sendo notifcada ao Federal Trade Commision e ao Departament of Justice dos
estados Unidos e sera notificada ao Mexican Federal Competition Commission.

3. Definicdo do Mercado Relevante
3.1- Dimenséo Produto

Conforme descrito anteriormente, a R. R. Donnely atua em diversos setores de
atividades, incluindo desde a elaboracdo, producdo e entrega de servicos de
comunicacao até a ramo de impressao comercial. A Morre Wallace por sua vez, atua
principalmente no Brasil, através de suas subsidiarias, fornecendo produtos de
impressao.

Com base nas informacOes prestadas pelas Requerentes, o quadro abaixo
apresenta os produtos ofertados no mercado nacional.

Quadro |
Produtos/Servicos Ofertados pelas Requerentes no Brasil

Produtos/Empresa R. R. Donnelly Moore Wallace

Impresséo, encadernacéo e distribuicdo de X
livros

Impresséo, encadernacéo e distribuicdo de X
revistas

Impressédo, encadernacao e distribuicdo de X
catalogos

Impresséo, encadernacéo e distribuicdo de X
listas telefénicas

Impressao de formularios

Impressdo de etiguetas

XXX

Impresséo de formularios (dados variados)
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Processamento (corte e embalagem) e X
venda de papel para impressao.

Fonte: Requerentes

Em resposta ao Oficio n°® 08712/2003/RJ/ICOCON/COGPI/SEAE/MF, expedido para
as Requerentes, acerca da substitutibilidade dos produtos expostos acima, foi
informada a diferenca entre eles: (i) livros: sdo publicacbes impressas e nao
periddicas, com conteudo diversificado, podendo variar desde textos literarios até
textos culturais e cientificos; (i) revistas: sédo trabalhos compilados, que possuem um
titulo especifico e um intervalo regular de publicacao; (jii) catalogos: sao publicacdes
gue apresentam varios produtos ou servi¢os direcionados a potenciais consumidores
de tais produtos e servicos, fornecendo as informacfes béasicas destes para os
destinatarios; (iv) listas telefénicas: sao publicacdes anuais que contém informacdes
de contato, telefone endereco de pessoas ou organizagbes cadastradas; (V)
formularios: sdo documentos impressos que incluem textos e espacos em branco
para que o destinatario final preencha com informacgBes, como por exemplo,
formuléarios de receita federal, recibos etc; (vi) formularios com dados variados: sédo
formularios com impressdes de dados variados, como por exemplo, os extratos de
contas bancarias; (i) etiqguetas: sdo impressos, adesivos ou rétulos usados em
diversos produtos, contendo diferentes tipos de informacao e (viii) papel para
impresséao: sao tipos de papel vendidos para o proposito de serem impressos, como
por exemplo, rolos pe papel para maquinas de fax, papel para cartdo de crédito e
papel para impressao a laser.

Ja em relacdo a possibilidade de substituicdo entre as linhas de producdo dos
produtos descritos acima, sob o ponto de vista da oferta, as Requerentes afirmaram,
em resposta ao mesmo Oficio n° 08712/2003/MF, que nao existe esta possibilidade
de substituicdo em virtude dos equipamentos utilizados serem diferentes, ndo sendo
viavel fazer quaisquer ajuste nas maquinas e equipamentos e ainda, as tecnologias
e qualificagbes necessérias para a producdo de cada produto ser completamente
diferente.

Com o intuito de confirmar a informacdo prestada pelas Requerentes acerca da
substituicdo pelo ponto de vista da oferta, foi expedido o Oficio n°
08780/2003/RJ/ICOCON/COGPI/SEAE/MF para a concorrente American Bank Note,
que informou:

“Os servicos graficos de maneira geral tém suas linhas de producéo
voltadas para os produtos especificos, com grande dificuldade
técnica para eventuais mudancas, ndo existindo a possibilidade de
passar, rapidamente, de um tipo para outro. A impressao de livros,
cadernos, mala-direta e listas telefénicas, utilizam maquinas e
processos produtivos diferentes dos utilizados em relacdo a
impresséao de formularios.”

No tocante a possivel integracdo vertical do insumo papel para impressao ofertado
pela Requerente Moore Wallace em relacdo a impressédo de livros, revistas,
catalogos e listas telefénicas ofertados pela R. R. Donnelly, esta ndo ocorrera, dado
gue, segundo resposta ao Oficio n°® 08712/2003/RJ/ICOCON/COGPI/SEAE/MF, as
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Requerentes explicaram que os papéis usados pela R. R. Donnely sdo diferentes
dos ofertados pela Moore Wallace.

Os papéis usados e ofertados pela Moore Wallace sado usados em maquinas de fax
(rolos), magquinas POS (rolos), caixas registradoras, impressoras jato de tinta e
impressoras a laser, enquanto que os papeis utilizados para a impressao de livros,
catalogos, revistas da R. R. Donnely sdo especificos para este fim (papel off set,
papel couché e papel imprensa).

Pelas razGes expostas acima, conclui-se que inexiste sobreposi¢cdo horizontal ou
integracao vertical entre as atividades das Requerentes.
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4. Recomendacao
Aprovacao sem restricoes.

A apreciagéo superior.

MARINA LAVOCAT BARBOSA ERNESTO
Técnico

LUCIANA PINTO DE ANDRADE
Coordenadora da COCON, Substituta

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora-Geral de Produtos Industriais

De acordo.

JOSE TAVARES DE ARAUJO JUNIOR
Secretario de Acompanhamento Econémico



