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ATO DE CONCENTRACAO
N° 08012.007912/2001-74

Requerentes: VISA INTERNATIONAL SERVICE ASSOCIATION ("VISA"), BB BANCO DE INVESTIMENTOS S.A. ("BB"),
BANCO BRADESCO S.A. ("BRADESCO"), BANCO ABN AMRO REAL S.A. ("REAL")

Advogados: Tulio do Egito Coelho, Alessandro Martins, Carla lob&o e outros.
Relator: CONSELHEIRO FERNANDO DE OLIVEIRA MARQUES
Publicacao do Acé6rdao: 04.05.2004

EMENTA
Ato de Concentracdo.Joint Venture. ConstituicAo da empresa Companhia Brasileira de Solucdes e Servigos
(CBSS). Mercado relevante nacional de Vales-Beneficio. Auséncia de concentragdo horizontal. Existéncia de
Integracdo Vertical. Possibilidade de préaticas anticoncorrenciais. Existéncia de regulamentacéo especifica do setor
(Programa de Alimentac&o do Trabalhador — PAT). Apresentacdo tempestiva. Operacdo subsumida. Pela aprovacao
sem restricoes.

ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos os presentes autos, na conformidade dos votos e das notas eletrbnicas, acordam o
Substituto Eventual do Presidente e os Conselheiros do Conselho Administrativo de Defesa Econbmica — CADE, por
unanimidade, aprovar a operacao sem restricdes, vencido, no tocante as restrices, o Conselheiro Roberto Augusto
Castellanos Pffeifer. Determinou-se, outrossim, por unanimidade nos termos do voto do Relator, que se oficiasse a SDE/MJ
para a instauracdo de procedimento administrativo para a apuracdo da existéncia de Ato de Concentracdo envolvendo as
empresas VR, Sodexho Pass, e Smart Net Brasil (Grupo VR), segundo disposi¢cdes constantes nas fls. 1097 dos autos. O
Relator retificou seu voto. Participaram do julgamento o Substituto Eventual do Presidente Thompson Almeida Andrade, e os
Conselheiros, Roberto Augusto Castellanos Pfeiffer, Fernando de Oliveira Marques, Cleveland Prates Teixeira e Luiz Alberto
Esteves Scaloppe. Presente o Procurador-Geral Substituto Mauro Cezar Santiago Chaves.

Brasilia, 17 de marco de 2004 (data do julgamento 3162 S.O.).

JOAO GRANDINO RODAS

Presidente do CADE

FERNANDO DE OLIVEIRA MARQUES
Conselheiro do CADE

VOTO DO CONSELHEIRO-RELATOR
FERNANDO DE OLIVEIRA MARQUES

DAS QUESTOES PRELIMINARES

(i) Auséncia de legitimidade da atuacéo da Requeren te “BB Banco de Investimentos S.A.”:

Inicialmente devo observar que nestes autos foi levantado argumento pelas terceiras interessadas (na presente
operacao) que haveria auséncia de legitimidade do BB de Investimentos S.A. em participar do negdécio, alegacéo esta que
provocou manifestacédo preliminar do Ministério Plblico Federal em favor da suspensdo do presente processo até que se
sanasse a questao(l).

Nota:

(1) O Ministério Publico Federal, em 07 de julho de 2003, manifestou em sede
de oficio a recomendacéo de suspensao do Ato de Concentragéo, a qual
fundamentou, em seu parecer de 21 de julho de 2003, na necessidade de
aguardar a decisdo (sobre o mérito da legitimidade de atuacdo do Banco do
Brasil frente ao argumento de auséncia de lei) da Comissao de Fiscalizagdo e
Controle do Senado Federal, sem prejuizo as demais parcerias da “ joint
venture ”. A saber: “(...) deferimento do pedido de sobrestamento do exame e
julgamento do Ato de Concentragdo, até a manifestacéo conclusiva sobre o
meérito pela Comissédo de Fiscalizacédo e Controle do Senado Federal, sem
prejuizo as demais parcerias da joint venture .
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Nessa linha, com a devida venia dos que entendem de forma diversa, considero que a matéria foge a competéncia do
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), situacao que leva as seguintes assercoes: (i) a autoridade competente
devera se pronunciar sobre o argumento levantado; (i) o CADE ndo podera se furtar da analise e decisdo de aprovacdo ou
ndo de um ato de concentracdo em razao de pendéncia desse jaez (notadamente por exercer atividade revestida de elevado
grau de importancia e fluidez material cuja competéncia lhe é reservada pela Lei n° 8.884/94, em que se verifica que a defesa
da concorréncia € uma matéria de direito difuso — art.1°); e (iii) cabera as partes o 6nus de uma eventual/futura ocorréncia no
sentido de, oficialmente, se declarar a ilegitimidade de tal participacao.

Na esteira, aproveito para acolher os argumentos acostados pelo Ministério Publico Federal, na figura ilustre de seu
Representante junto a este Conselho, Dr. Moacir Guimaraes, os quais enrigessem e fundamentam com riqueza juridica a
legitimidade da participacao BB Banco de Investimentos S.A. na presente operacéo.

“40. Quanto a necessidade de autorizacdo legislativa para a participacdo do BB Banco de Investimentos S.A. na ‘joint
venture’, desnecessaria € essa autorizagdo legal, segundo o entendimento do Tribunal de Contas da Unido.
Manifestado na TC-005.912/95-4, porque o BB Banco de Investimentos S.A. € uma subsidiaria integral do Banco do
Brasil S.A. ndo criada por lei, ndo se Ihe aplicando a vedacéo contida no art.37, inc. XX, da CF/88". (fls. 1251)

No mais, com relagcao a essa especifica preliminar, determino que se oficie ao Banco Central (BACEN) para que sejam
tomadas as eventuais providéncias cabiveis no ambito de suas respectivas competéncias, caso haja necessidade,
ressaltando que ndo teco aqui nenhum juizo de valor sobre o mérito do argumento, pois, reafirmo, foge a competéncia deste
Conselho.

(i) Juntada “por linha” de peticdo apresentada por terceira interessada na presente operacao
(Sodexho Pass) apoés a publicacdo da pauta e inicio  dos trabalhos de julgamento:

ApOs pautado este ato de concentracdo para julgamento neste E. Conselho e tendo sido iniciado os trabalhos para sua
apreciacéo colegiada, a data da audiéncia conjunta das requerentes e demais interessadas na operagéo (concedida com o
fito de atribuir maior oportunidade e celeridade a apreciacdo das alegacdes de todos os interessados), foi protocolizada
peticdo de terceira interessada (Sodexho Pass) logrando acrescer parecer econémico aos autos, sobre a qual manifestei a
decisédo de junta-la “por linha”.

Vali-me desse expediente procedimental em respeito a dindmica processual adotada por este Conselho, aliada a
auséncia de previsdo regimental para a juntada de documentos de terceiros apdés iniciados os trabalhos de apreciacdo
colegiada de operagdo em regime de votagdo, bem como, a pratica adotada nos tribunais superiores, notadamente, no
Superior Tribunal de Justica (STJ), em cujo regimento interno estd prevista a juntada “por linha” de documentos que de
alguma maneira firam a dinamica processual a ser observada pela corte, a saber:

Regimento Interno do Superior Tribunal de Justica
Parte Il - Do processo

Tit. Il - Das provas

Cap. Il - Dos documentos e informacdes

Art. 141. Nos recursos interpostos na instancia inferior, ndo se admitira juntada de documentos , apés recebidos os
autos no Tribunal, salvo:

| - para comprovacdo de textos legais ou de precedentes judiciais, desde que estes Ultimos né&o se destinem a suprir,
tardiamente, pressuposto recursal ndo observado;

Il - para prova de fatos supervenientes, inclusive decisdo em processo conexo, 0s quais possam influenciar nos
direitos postulados;

lll - em cumprimento de despacho fundamentado do relator, de determinacdo da Corte Especial, da Secdo ou da
Turma.

§ 1° A regra e as excecdes deste artigo aplicam-se, também, aos recursos interpostos perante o Tribunal.

8§ 2° Apos o julgamento, poderdo ser devolvidos as partes os documentos que tiverem sido juntados “por linha”, salvo
deliberacdo de serem anexados aos autos.

Da casuistica deste E. Tribunal, colho maior respaldo a utilizacdo desse expediente procedimental no presente ato de
concentracdo, fundamentando-a no vetor mestre da manutencdo da dindmica processual , no qual incluo (a exemplo das
hipéteses apostas ao Regimento Interno do STJ) (i) a celeridade e (ii) o cabimento/abertura de apreciacbes que tragam
fatos/documentos supervenientes os quais possam influenciar nos direitos postulados (inciso Il supra).

Somente assim seria permitida a juntada tardia de contetdo aos autos, nesse sentido, 0 que, contudo, ndo se aproxima
da situacao desta preliminar. Neste caso, ndo se verifica prova de fatos supervenientes e situacdes do género que permitiriam
reaver a posicao e apreciar a questdo abrindo vistas as partes e convertendo o julgamento em diligéncias. Pelo contrario, do
conteudo veiculado na petigdo que, por minha determinacao, foi juntada “por linha” aos presentes autos, nao se vislumbra, em
visao perfunctoria, motivo ao sobrestamento do julgamento ja iniciado ao tempo de sua apresentacao.

E importante lembrar que os argumentos prés e contra (de toda sorte fixados) ja foram explorados as escancaras por
todos os sujeitos que se manifestaram no bojo do presente ato de concentracdo, notadamente por terceiros interessados
(alheios ao rol das partes) autorizados, em homenagem aos primados que norteiam o processo administrativo de natureza e
relevancia inscritos na Lei n° 8.884/94, a opinar in casu .
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Desta feita, uma vez pautado, estando em mesa e em regime de julgamento, em homenagem aos primados da
transparéncia, celeridade e devido processo legal, que edificam a ordem e a dindmica processual, reforco minhas razfes pela
juntada “por linha” de referida peticdo veiculando parecer econémico apresentada por terceiro interessado na operacao “ sub
judice” . Isto na esteira do corretamente afirmado pelo D. Ministério Publico Federal, com declaracfes da lavra do |. Dr. Moacir
Guimaraes, para quem “iniciado o julgamento, ndo se pode retirar o processo de pauta” em razdo de protocolo extemporaneo
de peticéo.

Adicionalmente a contribuicdo do representante do “ Parquet ”, agarro-me noutros trechos de decisdes dos nao menos
llustres Ministros do STJ, Salvio de Figueiredo Teixeira, Aldir Passarinho Junior e César Asfor Rocha, em situacfes em que
se pode abordar o expediente da juntada “por linha”, sua motivacéo e finalidade, a saber:

“(...) Antes de causar um incidente processual , tramitando para la e para cé, mandei juntar por linha, ou seja, fora do
processo (...)". (STJ, 42 Turma, Voto do Min. Relator Salvio de Figueiredo Teixeira, in AGRG no RESP n° 295.155-RJ —
2000/0138834-7). (destaquei).

“Sr. Presidente, tenho o seguinte critério: se se tratar de documento juntado pela parte em forma de memorial, mando
juntar por linha. Friso, documento juntado pela parte . Se é requerida a juntada de alguém que nao é parte, nao mando
juntar. (...) se ndo é a parte que pede a juntada, ndo deveriamos permitir essa anexacéo alienigena aos autos. (...)
Entendo que a conducéo desse processo é do eminente Ministro Relator, mas preocupa-me a aceitacao da juntada de
documento por quem nao € parte, independentemente do teor do documento; (...) a questdo é que ninguém pode
ingressar ou se manifestar nos autos sem ser parte, salvo se convocado pelo magistrado condutor do processo”. (STJ,
42 Turma, Voto do Min. Aldir Passarinho Junior, in AGRG no RESP n° 295.155-RJ — 2000/0138834-7).

Na mesma linha, temos outra manifestacdo em que se acolhe o expediente da juntada “por linha” e se reafirma sua
legitimidade com relacéo ao principio da ampla defesa, a saber:

“Por outro lado, o fato de a documentacao nova trazida pelos recorrentes, ja no ambito do Tribunal a quo , ter sido
juntada por linha, ndo importou em nenhuma inibicdo descabida ao exercicio do direito de defesa dos recorrentes visto
gue o v. decisum prolatado nos embargos de declaracéo (fls. 208) asseverou que ‘a documentacédo juntada por linha,
referente a outra demanda entre as mesma partes ndo contém fato impeditivo do julgamento por tratar de matéria
tumultudria e procrastinatoria”. (STJ, 12 Turma, Voto do Min. Relator César Asfor Rocha, in RESP n° 50.561-5 — SP —
94/0019390-4)(2).

Nota:

(2) No mesmo sentido, ver STJ, ROMS n° 5.287 — SP — 95/0001065-8
(aco6rdao).

Observo também, quanto a este aspecto preliminar, que esse tema vem, mais e mais, adquirindo relevancia neste
Conselho e clama por um disciplinamento equanime que contemple de um lado a seguranca juridica e o ordenamento da
“marcha” processual e, de outro, a ampla defesa e o exercicio do direito postulatério, maxime em sede de tutela de natureza
difusa de grande relevancia socio- econémica.

Nesta medida considero que merece toda a acolhida, com as segurancas legais, a intervencdo de terceiros nos
processos contemplados na Lei n°® 8.884/94 em raz&o de sua natureza e em razéo das contribuicdes que destas intervencdes
podem advir as quais crescem em importancia em raz&o direta da escassez de quadros e recursos do SBDC.

Mas esta intervencao necessita ser ordenada de modo a néo desviar o processo de seu objetivo.

Assim sendo, considero que o material apresentado e exposto a todos os Conselheiros, Procuradora Geral do CADE e
Ministério PUblico Federal durante a audiéncia de sustentacdes orais finais em regime de votacao, ocorrida em 12 de fevereiro
p.p., constituiu resumos e conclusdes que nao alteram a dinamica do processo, ao contrario, contribuiu para a transparéncia e
oportunidade das sustentacdes orais dos interessados no processo. Tais observacdes harmonizam-se e integram 0 processo.

De outro lado, com relacao a peticéo protocolada e nao apresentada em tal oportunidade, considero como, no maximo,
equiparada a memorial, em raz&o do que determinei e reafirmo a sua juntada “por linha”.

Concluo, na seqiiéncia, para sanar essa questdo preliminar, determinei a juntada “por linha” frente a inoportunidade do
momento e do terceiro-requerente ( ndo-parte ), especialmente autorizado a se manifestar nos autos.

Assim, afastadas quaisquer prejudiciais de mérito, passo ao amago da questédo sob analise.

| — DAS REQUERENTES

Visa International Service Association (Visa), BB Banco de Investimentos S.A. (BB), Banco Bradesco S.A. (Bradesco),
Banco ABN AMRO Real S.A. (Real), devidamente qualificadas no Relatério.

Il — DA OPERACAO
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Trata-se da constituicdo de uma joint venture , denominada Companhia Brasileira de Solu¢des e Servicos (CBSS — que
operara a bandeira Visa Vale), entre as empresas Visa International Service Association, BB Banco de Investimentos S.A.,
Banco Bradesco S.A. e Banco ABN AMRO Real S.A. A sociedade atuara no segmento de vales-beneficio e tera por objeto
social a implantacao e administracdo de sistemas e/ou convénios de meios de pagamento ou beneficios, tais como vale-
refeicdo e alimentacdo. Trata-se de uma operacéo realizada unicamente em ambito nacional, envolvendo empresas nacionais
e internacionais.

Visa Vale: Estrutura Societéria (A¢des Ordinarias*)

BB Investimentos Bradesco Banco Heal Visa

VISA VALE

* Com direilo a volo e eleicdo
. de membros da CEES

Fonte: Requerentes
lIl - DA SUBSUNCAO DA OPERACAO

Analisando os autos do presente processo, verifica-se que a operacdo subsume-se, pelo critério do faturamento e pela
possibilidade de geracéo de efeitos concorrencialmente relevantes, ao disposto no art. 54, caput e § 3°, da Lei n°® 8.884/94,
gerando as requerentes o dever de sua submisséo (ato de concentracao) ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
(SBDC), bem como, determinando o crivo pormenorizado de seus possiveis efeitos anticoncorrenciais.

IV — DA ANALISE DOS ASPECTOS REGULATORIOS

Antes de adentrar na definicdo do mercado relevante da presente operagdo, € importante tecer breves comentarios
acerca de sua regulamentacéo, situacao que leva a uma definicdo induzida de referido mercado, apontando para seus limites
fisicos e materiais.

O mercado em questdo, ao qual se atribui, a priori , a alcunha de “vales-beneficio” (posto que sera avaliado com maior
pormenor no item seguinte) é regulado pelo Programa de Alimentacdo do Trabalhador (PAT) do Ministério do Trabalho e
Emprego — MTE (Governo Federal — administracdo direta). O qual trata de um programa com escopo social criado pelo
Governo Federal e regido pela Lei n°® 6.312/76 e posteriores regulamentacgdes.

Nessa toada, aqueles agentes econdmicos que busquem desenvolver atividades no setor de “vales-beneficio” (objeto
deste processo administrativo) devem se submeter a regulamentacao pertinente ao PAT, para ingresso e desenvolvimento
das atividades no setor. Isto €, necessitam obter uma autorizacao do Ministério do Trabalho bem como respeitar o disposto na
lei e normativos referentes ao Programa.

Para o presente caso e notadamente para definir corretamente o mercado relevante, é importante observar algumas das
normas apostas na Portaria n® 3/2002 do MTE, normativo mais recente que regulamenta a Lei n® 6.312/76, estabelecendo
limites ao mercado e a atuacao dos players. A saber:

“Art. 11. As pessoas juridicas que pretendam credenciar-se como fornecedoras ou prestadoras de servigos de
alimentacéo coletiva deverdo requerer seu registro no PAT mediante preenchimento de formulério préprio oficial ,
conforme modelo anexo a esta Portaria, o qual se encontra também na pagina eletrénica do Ministério do Trabalho e
Emprego - MTE na INTERNET, e que, ap0s preenchido, devera ser encaminhado com a documentacdo nele
especificada ao Departamento de Seguranca e Salde no Trabalho - DSST, da Secretaria de Inspecao do Trabalho -
SIT, por intermédio da Delegacia Regional do Trabalho local ou diretamente pela INTERNET. Paragrafo Unico. As
empresas prestadoras de servicos de alimentacao coletiva deverdo encaminhar o formulario e a documentacéo nele
especificada exclusivamente por intermédio da Delegacia Regional do Trabalho local.

Art. 12. A pessoa juridica sera registrada no PAT nas seguintes categorias:
| - fornecedora de alimentacéo coletiva:
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a) operadora de cozinha industrial e fornecedora de refeic6es preparadas transportadas;

b) administradora de cozinha da contratante;

c) fornecedora de cestas de alimento e similares, para transporte individual.

Il - prestadora de servico de alimentag&o coletiva:

a) administradora de documentos de legitimacdo para aquisicdo de refeicbes em restaurantes e estabelecimentos
similares (refei¢do-convénio);

b) administradora de documentos de legitimacdo para aquisicdo de géneros alimenticios em estabelecimentos
comerciais (alimentacdo-convénio).

Paragrafo Unico. O registro podera ser concedido nas duas modalidades aludidas no inciso Il, sendo, neste caso,
obrigatoria a emissao de documentos de legitimagéo distintos.

V — DA OPERACAO DAS PESSOAS JURIDICAS PRESTADORAS DE SERVICOS DE ALIMENTACAO COLETIVA
Art. 13. Cabe as prestadoras de servicos de alimentagéo coletiva:

| — garantir que os restaurantes e outros estabelecimentos por elas credenciados se situem nas imediacdes dos locais
de trabalho;
Il — garantir que os documentos de legitimacdo para aquisicdo de refeicGes ou géneros alimenticios sejam
diferenciados e regularmente aceitos pelos estabelecimentos credenciados, de acordo com a finalidade expressa no
documento;

Il — reembolsar ao estabelecimento comercial credenciado os valores dos documentos de legitimagdo, mediante
depdsito na conta bancaria em nome da empresa credenciada, expressamente indicada para esse fim;

IV_— cancelar o credenciamento _dos estabelecimentos comerciais que ndo cumprirem as exigéncias sanitarias e
nutricionais e, ainda, que, por acdo ou omissao, concorrerem para o desvirtuamento do PAT mediante o uso indevido
dos documentos de legitimacdo ou outras praticas irregulares, especialmente:

a) a troca do documento de legitimacéo por dinheiro em espécie ou por mercadorias, servicos ou produtos nao
compreendidos na finalidade do PAT;

b) a exigéncia de qualquer tipo de &gio ou a imposicdo de descontos sobre o valor do documento de legitimacéo;

c) o uso de documentos de legitimacdo que Ihes forem apresentados para qualquer outro fim que ndo o de reembolso
direto junto a prestadora do servico, emissora do documento, vedada a utilizacdo de quaisquer intermediarios.

Art. 14. Constitui motivo para cancelamento definitivo do credenciamento da empresa prestadora de servico de
alimentacdo coletiva a inadimpléncia de obrigacdes legitimas de reembolso a rede de estabelecimentos comerciais
conveniados.

Art. 15. As prestadoras de servicos de alimentacdo coletiva deverdo manter atualizados os cadastros de todos os
estabelecimentos comerciais junto a elas credenciados, em documento que contenha as seguintes informacdes:

| — categoria do estabelecimento credenciado, com indicagéo de que:
a) comercializa refeigBes (restaurante, lanchonete, bar ou similar); ou

b) comercializa géneros alimenticios (supermercados, armazém, mercearia, agougue, peixaria, hortimercado, comeércio
de laticinios e/ou frios, padaria etc.).

Il — capacidade instalada de atendimento, com informacéo do numero maximo de refeicdes/dia, medida da area de
atendimento ao publico, nimero de mesas, cadeiras ou bancos e o nimero de lugares possiveis em balcéo, no caso
do inciso I, alinea “a”;

Il — capacidade instalada de atendimento, com indicacédo da area e equipamento, como caixa registradora e outros, de
modo a permitir que se verifique o porte do estabelecimento, no caso do inciso I, alinea “b”".

Paragrafo unico. Cabe as prestadoras de servicos de alimentagdo coletiva proceder a verificagcdo in loco das
informacdes prestadas pelos estabelecimentos comerciais credenciados devendo o documento de cadastramento ficar
a disposicédo da fiscalizacao federal.

VI - DOS DOCUMENTOS DE LEGITIMAGAO

Art. 16. O fornecimento de documentos de legitimacdo, para as finalidades previstas no art. 10, € atribuicdo exclusiva
das empresas prestadoras de servico de alimentacdo coletiva, credenciadas de conformidade com o disposto nesta
Portaria.

Paragrafo Gnico. A pessoa juridica beneficiaria celebrara contrato com a prestadora de servigo de alimentagéo coletiva
visando ao fornecimento dos documentos de legitimagdo mencionados no caput , que poderdo ser na forma impressa,
na de cartbes eletrdnicos ou magnéticos, ou outra forma que se adeque a utilizacdo na rede de estabelecimentos
conveniados.

Art. 17. Nos documentos de legitimacg&o de que trata o artigo anterior deverdo constar:

| — razdo ou denominagéo social da pessoa juridica beneficiaria;

Il — numeracgdo continua, em seqiiéncia ininterrupta, vinculada a empregadora;

[ll — valor em moeda corrente no Pais;

IV — nome, endereco e CGC da prestadora de servico de alimentacao coletiva;

V — prazo de validade, nédo inferior a 30 dias, nem superior a 15 meses, para 0os documentos impressos;

VI — a expressdo ‘“valido somente para refeicdes” ou “valido somente para aquisicdo de géneros alimenticios”,
conforme o caso.

§ 1° Na emissdo dos documentos de legitimacédo deverdo ser adotados mecanismos que assegurem protecdo contra
falsificacao.

§ 2° Os documentos de legitimacao destinados a aquisi¢édo de refeicdo ou de géneros alimenticios seréo distintos e
aceitos pelos estabelecimentos conveniados, de acordo com a finalidade expressa em cada um deles, sendo vedada
a utilizacdo de instrumento Unico.

8§ 3° A pessoa juridica beneficiaria devera exigir que cada trabalhador firme uma declaragdo, que sera mantida a
disposicéo da fiscalizagédo federal, acusando o recebimento dos documentos de legitimagéo, na qual devera constar a
numeracao e a identificacdo da espécie dos documentos entregues.

§ 4° Quando os documentos de legitimacao previstos nesta Portaria forem concedidos sob a forma de cartées
magnéticos ou eletrénicos, a pessoa juridica beneficiaria devera obter de cada trabalhador uma Unica declaracdo de
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recebimento do cartdo, que sera mantida a disposicéo da fiscalizacdo, e servirA como comprovacgéo da concessao do
beneficio.

§ 5° Quando os documentos de legitimacdo previstos nesta Portaria forem concedidos sob a forma de cartées
magnéticos ou eletronicos, o valor do beneficio sera comprovado mediante a emisséo de notas fiscais pelas empresas
prestadoras de servigcos de alimentacdo coletiva, além dos correspondentes contratos celebrados entre estas e as
pessoas juridicas beneficiarias.

§ 6° Os documentos de legitimacdo, sejam impressos ou na _ forma de cartGes eletrbnicos ou magnéticos,
destinam -se exclusivamente as finalidades do Programa de Ali _mentacdo do Trabalhador, sendo vedada sua
utilizacdo para outros fins.

§ 7° A validade do cartdo magnético e/ou eletrénico, pelas suas caracteristicas operacionais, podera ser de até cinco
anos.

Art. 18. Em caso de utilizagdo a menor do valor do documento de legitimagéo, o estabelecimento comercial devera
fornecer ao trabalhador um contravale com a diferenca, vedada a devolu¢cdo em moeda corrente.

VIl — DAS DISPOSICOES FINAIS

Art. 19. A execucdo inadequada do Programa de Alimentacdo do T rabalhador - PAT agarretaré 0 cancelamento
da inscricdo no Ministério do Trabalho e Emprego, ¢ _om a conseqiiente perda do incentivo fiscal, sem pre  juizo
do disposto no art. 8 °, paragrafo Unico, do Decreton ©° 05, de 14 de janeiro de 1991” . (destacamos).

Como se pode notar, numa breve leitura/atengdo a integra do excerto bem como dos destaques propositadamente
afixados, trata-se, em sintese, de um mercado que passa a adquirir uma nova dindmica no qual os agentes somente podem
atuar ofertando: (i) Vale Alimentacdo (V ,, ), destinado as transagdes envolvendo alimentos de consumo n&o imediato (ou in
natura) ; efou (ii) Vale Refeicdo (V pr ), destinado as transagbes envolvendo alimentos de consumo imediato. Sendo
importante ressaltar que, conforme facilmente se nota no disposto na Portaria n°® 3/2002 (acima), o agente econdmico
disposto a operar no setor de vales-beneficio do PAT tera de ofertar somente V ,, e/ou V ..., sendo-lhe vedado explorar
outro qualquer tipo de servico em conjunto no mesmo mercado. Todavia, cabe aqui estabelecer uma observacao de cautela:
entendo que deve haver limites concorrenciais para essa regulamentacéo, ou seja, limites concorrenciais para esse mercado
(em seu aspecto material), e aqui, valendo-se do que é assente na doutrina antitruste, tém-se que o mercado relevante em
seu aspecto substantivo se atém ao produto ofertado (inserido nos limites da substitutibilidade). Assim, o impedimento fixado
na regulamentacao atinge o produto inserido no mercado regulado e ndo outros produtos, situados em mercados paralelos,
gque possam ser ofertados em conjunto.

O P.A.T.- O Sistema

EMPRESAS  DOCUMENTOS DE | ESTABELECIMENTOS W
PRESTADORAS DE \I LEGITIMAGAO | [ COMERCIAIS
SERVIGOS DE _
ALIMENTAGAQ
COLETIVA
*# 0 .
Sodexho
—hw”rklm‘ B e
@ Ticket gppoamres| P -AT.
GESTOR
+ Frania do Morcado MINISTERIO DO
TRABALHO
E EMPREGO % i
USUARIOS @ f EMFRESAS
L L BENEFICIARIAS
'I'ral:l.alhadnma Empregadares

Fonte: Requerentes

Em outras palavras: um mesmo “documento de legitimacdo” (o qual pode assumir “n” formas de suporte fisico(3))
somente podera conter uma fungdo , V , ou V .. ,jamais podendo conter as duas, ou outra qualquer que lhes sejam
estranhas. Esta premissa constitui o fundamento da andlise desta operacao e traca os limites do mercado ora analisado.

Nota:
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(3) Portaria n® 87/97 do MTE, “art. 9. Quando a pessoa juridica beneficiaria
fornecer a seus trabalhadores documentos de legitimacado (impressos, cartdes
eletrénicos, magnéticos ou outros oriundos de tecnologia adequada) que
permitam a aquisi¢éo de refeicBes ou géneros alimenticios em
estabelecimentos comerciais, o0 valor do documento devera ser suficiente para
atender as exigéncias nutricionais do PAT". (destacamos)

Dessa forma, numa o6tica concorrencial, observo uma classe de fenémenos envolvendo os agentes econdmicos do setor
gue pode ser melhor avaliada apos rapida incursédo nos diagramas explicativos abaixo:

i /

Operadores dos vales - beneficio Empregadares (RH)

MR pradta
PAT
Fortaria n° 32002

Estabelecimentos credenciados Trahalhadores

A faixa colorida da figura representa o mercado de vales beneficio PAT, pertinente a presente operacao, no qual a oferta
deve necessariamente, ser segmentada (a0 menos no tocante ao seu aspecto fisico e funcional). O restante do diagrama
procura representar o movimento légico do mercado, de ponta a ponta.

Analisando os termos utilizados nos diagramas, temos que:

/

{

Operadores dosvales - beneficio Empregadores (RH)
A = Fomecedorv,, A= Receptor Va
B = Fomecedor Y 8 Veer Y = Receptor Ve B Yee

C

Fornecedar Vag Z

Feceptor Vae

Cabe aqui estabelecer a conotacdo dos termos utilizados nos diagramas: (i) o primeiro conjunto, composto pelas letras
“A, B e C", representa a classe dos “operadores dos vales-beneficio”, no qual incluimos (a) administradores de vale-
alimentacéo e vale-refeicdo; (b) administradores de outros vales-beneficio excluidos do PAT ( v.g. , vale-transporte, vale-
seguro etc.); (c) agentes processadores de dados referentes as transacdes envolvendo vales-beneficio; e (d) demais agentes
econdmicos envolvidos na operacionalizacéo dos vales-beneficio, no aspecto de sua elaboracéo, administragdo e distribui¢ao;
(i) o segundo conjunto representa as empresas clientes das operadoras, as quais contratardo o servigo de vales-beneficio
para utilizarem com seus empregados;
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Estabelecimentos Credenciados Trabalhadores

A’ = Receptor Vi X' = Usudrio Vi

B - Receptar War £ Vaer Y = Usudrio Ve B Ve
C’ = Receptor Ve L = Usudrio Vae

Noutro pélo do mercado, temos (iii) 0 conjunto dos “estabelecimentos credenciados”, aqui englobando (a) supermercados
e agentes do género (receptores de V , ), (b) estabelecimentos receptores de V A€V e € (c) estabelecimentos
receptores de V .. ; (iv) o conjunto dos trabalhadores beneficiados pelos vales-beneficio (V V  — excluidos do

AL’ REF ’
PAT - logo, do presente mercado relevante).

Desta feita, repassando, a regulamentagé@o do PAT delimita o mercado de V , , sobre os pllares (i) deve ser:
suporte fisico unitario com fungao unitaria (V 5 ou V o ); (i) pode ser: oferta conjunta dRé V AL &/ou V s e (i) pode ser:
oferta conjunta de V , e/ou V . e/ou qualquer outro tlpo de vale-beneficio (V ). Isto com base na troca de valores fixados,
em sintese, da seguinte forma: o respeito aos limites regulamentares do PAT equivale ao desfrute de beneficios fiscais o que
cristaliza o0 mercado especifico dos vales-beneficio PAT.

Vistos, sob o0 enfoque regulamentar, os detalhes que induzem a definicdo do mercado relevante da presente operacao,
passa-se as consideracdes desse mercado e de sua definicdo (material e geografica).

V — DO MERCADO RELEVANTE

Como observo, apés tanger comandos da regulamentacdo pertinente ao PAT, torna-se necessario tracar os limites do
mercado relevante para analise da presente operacao.

Tal qual se afirma, a importancia(4) de uma acurada definicdo do mercado relevante foi inserida na doutrina antitruste a
partir da introducdo do paradigma estrutura-conduta-desempenho e, ao contrario das varias proposicdes ja revistas, a
relevancia do tema permanece intacta. Entretanto, se a necessidade de uma delimitacdo precisa das fronteiras do mercado
relevante € inquestionavel, também parece o ser a sua dificuldade e as controvérsias técnicas que a envolvem. Situacéo que
aparentemente torna-se facilitada em razdo da presenca de delimitagfes legais (desde que efetivas) do contexto de classes
de relagdes econdmico-juridicas.

Nota:

(4) “The importance of concentration ratios in the administration of the
antritrust law makes the definition of the market in which to compute the
defendant’s market share critical. Given enough flexibility in market definition,
high concentration becomes ubiquitous and a surprising number of innocuous
mergers can be made to appear dangerously monopolistc”. POSNER, Richard
A. Antitrust Law . Chicago and London : The University of Chicago Press,
2001, fl. 147.

Como se sabe, a definicdo do mercado relevante se da em dois estagios: primeiro identifica-se a demanda, grupo de
consumidores que devem receber a protecao legal; e, entdo, o grupo de ofertantes que atendem ou poderiam atender a essa
demanda(5s).

Nota:

(5) “Market definition is a two-step process. First, a group of purchasers
entitled to the protection of law must be identified (for example, consumers of
corned beef in New York City ). Second, the group of sellers who are serving
those purchasers, or could do so if the market price rose even modestly
because they sell a product that is good substitute in either consumption or
production, must be identified. The output of the product together with that of
its good substitute constitutes the output of the relevant market and is thus the
denominator, while the output of each of the producers is the numerator, in the
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calculation of each producer’s market share”. POSNER, Richard A. Antitrust
Law . Chicago and London : The University of Chicago Press, 2001, fl. 149.

Internacionalmente, tanto na jurisdicdo da Comunidade Européia quanto dos Estados Unidos, o mercado relevante sob a
Optica do produto é definido com base no comportamento da demanda, de forma que, a priori , sdo as preferéncias dos
consumidores que indicam o grau de substitutibilidade dos produtos, identificando, assim, quais produtos pertencem a
determinado mercado relevante. De outra feita, ha mercados em que a substitutibilidade é regulamentada: como os mercados
estritamente regulados.

No caso em tela, notadamente por forca da regulamentagcédo, como acima demonstrado, o mercado relevante é formado
por dois produtos, insubstituiveis entre si e insubstituiveis por terceiros. Trata-se, entdo, do mercado de (i) vales-alimentagéo
(V 5. ), documento de legitimagdo para a aquisicdo de género alimenticio in natura , e (ii) vales-refeicéo (V gz ), documento
de legitimacéo para a aquisicdo/consumo de refei¢cBes prontas.

Neste aspecto destaco alguns trechos do parecer da SEAE, igualmente adotado, nesse ponto, pela SDE/MJ, pela
procuradoria do CADE e pelo Ministério Publico Federal:

“25. Embora as normas reguladoras e os seus agentes aptos a trabalhar com estes tipos de vales sejam os mesmos,
existe uma diferenciacio entre os dois tipos de beneficios: por lei, 0 vale-refeicdo somente pode ser utilizado para a
compra de refeicbes prontas ou alimentos elaborados, enquanto o vale-alimentacdo tem sua utilizacdo restrita a
aquisicéo de géneros alimenticios nédo elaborados. Nenhum dos dois produtos, contudo, pode ser trocado por dinheiro,
evitando-se assim o desvirtuamento de sua utilizacao. A participacéo do trabalhador fica limitada a 20% do custo direto
do beneficio concedido e a deducao do Imposto de Renda do empregador estara limitada a 5% sobre a soma do lucro
tributavel em cada exercicio. As despesas de custeio admitidas na base de calculo de incentivos sdo aquelas que
venham a constituir 0 custo direto e exclusivo do servico de alimentagéo, tais como matéria-prima, mao-de-obra,
gncar%os decorrentes de salarios, asseio e gastos com energia diretamente relacionados ao preparo e a distribuicédo
as refeicdes.

26. As empresas que desejam usufruir dos beneficios fiscais devem ser cadastradas no programa. Para a execugéo
do PAT a pessoa juridica beneficiaria poderd manter servico préprio no refeitério e/ou utilizar-se da distribuicdo de
alimentos, inclusive ndo elaborados, bem como firmar convénios com entidades que fornecam ou prestem servicos de
alimentacdo coletiva, desde que estas estejam registradas no programa e se obriguem a cumprir o disposto na
legislacdo. Os trabalhadores que recebem vales-refeicdo tém oportunidade de utilizar esse produto em
estabelecimentos comerciais como bares, restaurantes, lanchonetes, lojas de conveniéncia e similares. Ja aqueles que
recebem vales-alimentacao utilizam-no em supermercados, hipermercados, mercearias, padarias, peixarias e
acougues.

27. O fluxo de tarifas e taxas cobradas e pagas pela operacionalizacdo do sistema de meios de pagamento ou
beneficios seguem critérios: para vales impressos na midia papel, a emissora do vale-beneficio cobra uma taxa de
administracdo das empresas e clientes (em média 1% do valor do vale-beneficio), assim como também é cobrada uma
taxa de administracdo dos estabelecimentos comerciais credenciados (em média 4 a 5% do valor do vale); para
cartbes magnéticos ou dotados de chip, como os denominados smart cards , a emissora do vale cobra uma taxa de
administracdo das empresas clientes, e também uma taxa dos estabelecimentos comerciais credenciados (no
momento as referidas taxas ndo podem ser mensuradas pelas Requerentes pois a empresa Visa Vale ainda ndo
iniciou suas atividades). A adquirente da transacdo feita com o cartdo magnético ou de chip normalmente cobra dos
estat])elecimentos comerciais um aluguel pelo uso do terminal de comunicacdo (POS ou modem) [ Point Of Sale —
POS].

28. A despeito do vale-refeicdo ndo ser, pelo lado da demanda, um substituto do vale-alimentacéo e vice-versa, do
ponto de vista da oferta é importante destacar que as principais empresas atuantes no mercado de vales-beneficio
operam tanto com o produto na versao ‘refeicdo’ como com o produto ‘alimentacao’. Ademais, para uma empresa que
hipoteticamente trabalha, por exemplo, somente com o vale-refeicdo, o Unico custo de mudanca (ou expansédo) do
negdécio adviria do fato de que os estabelecimentos comerciais podem aceitar o outro tipo de beneficio. Diante de tais
consideracbes, 0 mercado relevante quanto ao produto é o de prestacdo de servicos de gerenciamento de convénio
refeicdo/alimentacdo, mediante a emissdo de documentos de legitimacdo que permitem ao usuario 0 consumo de
refeicdo pronta ou aquisicdo de género alimenticio in natura” . (destacamos).

Assim sendo, entendo por considerar e definir o mercado relevante sob a 6tica do produto in casu como sendo o de
vales-beneficio do PAT (V ,, eV e ), para excluirmos do presente os demais vales-beneficio que ndo podem substitui-los.

Na mesma linha, diga-se, seguindo a trilha das disposi¢des regulamentares, considero e defino o mercado relevante sob
a Otica geografica como sendo o mercado nacional , posto que o programa que o delimita inclui todo o territério nacional.

Assim sendo, vale notar o volume deste mercado demonstrado brevemente no diagrama abaixo:
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OPAT

Fonte: Requerentes

Tendo sido visto os limites da regulamentacédo a delimitacdo do mercado de vales-beneficio do PAT (vales-alimentacéo e
vales-refeicdo inseridos no PAT), passo agora a observar sua relagdo com outros mercados proximos, em atengcdo aos
escopos da legislacdo de defesa da concorréncia.

Imprescindivel se torna, entretanto, uma ressalva: a presente analise ndo acoberta atuacdo econdmica fora dos limites
do PAT com o fim de oferta de vales-beneficio com a mesma funcao de refeicdo e/ou alimentacgédo, situagdo que demandaria
nova analise dos impactos do negécio na livre concorréncia e no mercado.

Nesse prisma, em que pese no presente processo termos um mercado relevante delimitado aos V , e V . (vales-
beneficio do PAT) por normas expressas do PAT/MTE (atestando sua insubistitutibilidade por demais vales-beneficio),
cumpre realizar uma adequada analise global dos impactos da presente operagdo noutros mercados proximos, devido ao alto
grau de integragdo econdmica e operacional que apresentam com relacao ao mercado de vales-beneficio do PAT.

VI — DOS EFEITOS DA OPERACAO

O mercado de vales-beneficio do PAT tem apresentado situacdo de plena concentracgéo, i.e. , sua estrutura de market
share caracteriza-se por poucos e fortes players . Precisamente com relacéo aos vales-alimentacéo e vales-refeicdo, pode-se
constatar o que segue:

TABELA 1
MERCADO RELEVANTE DE VALES-BENEFICIO (V aL EV ggg) NO BRASIL - 2000

everesas | oo P R0
Ticket (Grupo Accar) 2.400.000 35,50%
Gnpo YR 2160222 31,95%
Sodexho Pass* 1.540.539 22.79%
Waletik— BB 313.000 463%
Cutras™ 347.000 513%
Tota 6.760.761 100F4

* No grupo Sodexho Pass estdo incluidas as empresas Cardapio S.C. Ltda.; Banerj Convénios Servicos e Administracao
Ltda.; Refeicheque Administracdo Ltda. E Sodexho Pass do Brasil Servicos e Comércio Ltda.
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** Empresas com atuacao regional: Amazon Card S.C. Ltda. (regido norte), Nutricash Servicos de Alimentacdo do
Trabalhador Ltda. (regido nordeste), Banrisul Servicos Ltda., Green Card S.A. — Refeicdes, Comércio e Servicos, A.B.
Administracdo de Servicos Ltda, B.Q. Administracéo e Servicos Ltda. (regido sul); e Bonus Brasil Servigos de Alimentos Ltda.
(regido sudeste).

Fonte: Requerentes

Nesse plano, é possivel notar que apenas trés empresas dividem as maiores parcelas no mercado relevante, situagédo
que nos remete a observar mais atentamente alguns dados que subsidiam tal posicionamento mercadolégico. Dessa forma,
vale a pena observar alguns dados expostos em recente matéria veiculada naRevista Exame (15.10.2003), em que ja se
incluiu a Visa Vale como um concorrente no setor:

TABELA 2
POTENCIAL DAS PRINCIPAIS CONCORRENTES DO SETOR DE V ALES-BENEFICIO PAT
eveness | RO | i | " | “Eonemes
Ticket Zervigos 4,0 S0.000 4.:500 280.000
Ghpo VR 3.0 20.000 2000 200.000
Sodexho Pass 2.2 1&.000 1.700 200.000
Wiza vale - S00 G0 G0.000

Fonte: Revista EXAME - outubro - 2003

Nesse sentido, podem tais dados ser atualizados de forma singela pelo conteddo (em destaque no quadro abaixo)
extraido de outra matéria pouco mais recente veiculada na Gazeta Mercantil:

TABELA 3
POTENCIAL DAS PRINCIPAIS CONCORRENTES DO SETOR DE V ALES-BENEFICIO PAT

Ticket Servigos 4.0 S0.000 4500 250.000
Grupa VR 3.0 20.000 2000 200.000
Sodexhao P ass 2.2 15.000 1.700 200.000
Yiza Vale 1.2% 4000 S00 5.000

Fonte: Revista EXAME - outubro — 2003

Os dados em fundo sombreado advém da Gazeta Mercantil de 09 de fevereiro de 2004 (p. All).
*Estimado, com base nos dados de faturamento de R$ 100 milhdes ao més.

Nessa base, observo ainda pequeno trecho de referida matéria:

“Depois de sete meses de seu lancamento oficial, a Companhia Brasileira de Solu¢cfes e Servicos (CBSS) [Visa Vale]
conquista uma fatia expressiva no lucrativo mercado de vales-beneficio do Programa de Alimentacdo do Trabalhador
(PAT), que movimenta cerca de 6 bilhdes por ano. Com o Visa Vale, a empresa ja responde por 15% do mercado de
vales-refeic@o e alimentacdo do Pais, com um faturamento mensal de R$ 100 milhdes, com mais de 500 mil cartbes
vendidos e aproximadamente 2 milhGes de transac¢des realizadas.

Para 2004, os planos séo arrojados: colocar em circulagdo cerca de 1 milhdo de cartdes Visa Vale, ter 8 mil contratos
e alcancar cerca de R$ 1,6 bilhdo de faturamento e 20% do mercado. Isso consolidara a empresa como lider de
beneficios eletrbnico.

(...

‘O projeto da Visa Vale foi idealizado em 2002, mas levamos um ano para preparar o mercado para receber a
novidade’, afirma Neiva [Newton Neiva, presidente da CBSS]. A empresa hoje tem mais de 75 mil empresas
participantes e aproximadamente 4 mil estabelecimentos comerciais cadastrados em todo o Pais. ‘Além de ampliar o
universo de clientes, os estabelecimentos ndo precisam gastar muito para ter o terminal de recepcao de cartdes. O
terminal custa em média R $ 48 reais, preco abaixo dos concorrentes que possuem solucdes semelhantes”. (Gazeta
Mercantil, A11, 09 de fevereiro de 2004). (apartamos).

Tendo em vista esse breve contato com a presente estrutura do mercado relevante em questdo, ja impactada pelo
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ingresso desse “novo” concorrente, a Visa Vale, é possivel verificar que a presente operacdo ndo representa riscos, a
priori , a livre concorréncia, ao menos no tocante a participacdo das Requerentes no mercado relevante de vales-beneficio do
PAT, a qual ndo chega a 20% (art. 54, § 3°, da Lei n° 8.884/94) do market share.

Todavia, como anteriormente levantado, considero necessario ter cautela na apuracdo dos impactos (atuais e
conjunturais) da presente operacdo no mercado relevante de vales-beneficio do PAT e noutros mercados proximos
relacionados (demais vales-beneficio, bem como aos segmentos de operacionalizacao tal qual administradores de cartbes de
crédito e débito, servicos bancarios e etc.). Isto porque uma atuagao desvestida de legitimidade concorrencial poderia alterar
seriamente as estruturas desses mercados gerando danos a concorréncia.

Nessa linha, é importante estabelecer alguns limites concorrenciais a atuacdo dos players no mercado in casu, como
medida de protecdo as estruturas concorrenciais. Com esse fito, passo a tragar, ante as possibilidades de maleficios a
concorréncia levantadas no bojo do processo bem como as complementares aqui acrescentadas,consideracbes para
subsidiar a formulacdo de determinacbes e recomendacdes voltadas a manter um padrdo minimo de concorrencialidade no
mercado.

Fruto de muitos debates no presente processo, se insurgiu contra a operacao a Associacdo das Empresas de Refeicdo e
Alimentacao Convénio para o Trabalhador (ASSERT), trazendo argumentos carregados de potenciais efeitos negativos a
concorréncia advindos do negdcio Visa Vale.

Valendo-se de parecer econdmico da lavra do economista e ex-conselheiro, Prof. Ruy Santacruz, a ASSERT levantou,
em sintese, que a operacdo Visa Vale apresenta “defeito genético”, voltando-se somente a procurar transferir poder de
mercado entre setores diversos da economia com o fim de dominacéo do setor de vales-beneficio PAT. A saber:

N

“O defeito genético da operacdo, entretanto, diz respeito a propria associagdo proposta, que ao envolver a maior
operadora de cartdo de crédito do pais juntamente com os trés maiores bancos cria uma empresa com capacidade
para dominar o mercado relevante de bens ou servicos afastando os atuais concorrentes e inibindo a entrada de novos
concorrentes.

E preciso notar que esse efeito € totalmente desnecessario aos objetivos da operagédo, sendo alcangado por envolver
empresas capazes de transferir sua posi¢cdo dominante de seus mercados de origem para o mercado em analise.

(...

Como ja foi mencionado, os bancos envolvidos na operacdo sédo detentores de forte posicdo dominante nos seus
mercados de origem. Através da operacdo buscam o acesso a nova base de clientes reforcando suas posicdes
dominantes no mercado bancéario. Dessa maneira a associacdo apresenta contornos de um ato de concentracdo
horizontal de mercado , caracterizado pela criacdo de um novo empreendimento que tem por finalidade o reforco da
posicdo dominante dos bancos nos seus atuais mercados de atuacao.

(..)

E liquido e certo que qualquer operagéo concentradora envolvendo as requerentes nos seus mercados de origem seria
alvo da intervencao da autoridade antitruste, especialmente no que diz respeito a operacdes bancarias.

(...)

Do mesmo modo deve ser encarada a operagdo em andlise, pois a tendéncia a monopolizacdo do setor, que
inevitavelmente se dara, € consequéncia direta da posicdo ocupada pelas requerentes nos seus mercados de origem e
terda como consequéncia o reforco dessa posicao dominante, sendo esse provavelmente o efeito mais grave para a
coletividade como um todo — muito embora os efeitos sobre os trabalhadores que fazem uso dos beneficios em
guestao também sejam de elevada monta”. (sic.)

Nessa linha, os principais temores da oposi¢ao a operagdo apresentada podem ser sintetizados na idéia de transferéncia
do poder de mercado detido nos mercados de origem (servicos bancarios e de cartdes de crédito e débito) ao mercado de
vales-beneficio do PAT. Isto mediante a utilizacdo de praticas como: (i) venda casada; (ii) precos predatérios; (iii)
discriminacdo de produtos entre estabelecimentos credenciados e usuarios; e (iv) unificacdo de funcgdes bancarias e
crediticias nos vales-beneficio do PAT; tudo isto baseado na utilizacdo de subsidios cruzados com o fim de lesar a
concorréncia, sobe o pretexto, v.g., da concessédo (discriminacdo) de ofertas de “pacotes especiais” para os receptores dos
produtos Visa Vale.

Ante a tais argumentos, em primeiro lugar, aqueles referidos a possibilidade de praticas anticoncorrenciais como a venda
casada e o preco predatorio, recomenda-se as partes que nao se lhes incorra, como € assente, porquanto sua transgressao
ensejaria a abertura de processo administrativo no ambito do SBDC para a averiguacdo e punicao nos termos da Lei n°
8.884/94, como uma medida estritamente comportamental — fora do escopo preventivo estrutural presente no controle dos
atos de concentracao (art. 54). Raciocinio este acompanhado na integra pelo Ministério Publico Federal em seu parecer de
fls. 1236/1252. Quanto aos demais, cabe asseverar: (i) a unificacdo de varias funcdes (de crédito, débito e etc.) num mesmo
produto (V , ou V o ) inserido no mercado relevante de vales-beneficio do PAT é inviabilizada pela expressa
regulamentacao que fundamenta a existéncias de referido mercado (como visto no item “DA ANALISE DOS ASPECTOS
REGULATORIOS"); (ii) as praticas discriminatérias voltadas a transferéncia de poder de mercado entre setores necessitam de
maiores apontamentos.

Na esteira do exposto pelos demais 6rgdos componentes do SBDC, notadamente a SEAE, os argumentos levantados
pela oposicao a operagdo, embora apontem para potenciais efeitos maléficos a concorréncia, ndo podem ser inseridos no
contexto do presente processo como resultante necessaria dos negocios sub examine, i.e. , revestem-se de pouca
probabilidade de ocorréncia, notadamente pelo fato de ndo possuirem as Requerentes poder de mercado nem tampouco
resultar poder de mercado da presente operacao, situacdo que, fixadas algumas recomendacdes , afasta a possibilidade de
geracao de resultados lesivos ao mercado e a livre concorréncia.

Partindo dessa premissa, entendo necessario acolher as recomendacgfes acostadas pela SEAE(6) em seu parecer,
acrescentando-lhes as recomendacfes de: (i) ndo praticar regime de exclusividade e/ou qualquer forma de discriminacao
entre estabelecimentos credenciados e operadores de vales-beneficio; e (i) ndo praticar regime de exclusividade e/ou
qgualquer forma de discriminagcdo entre administradoras de cartdes de crédito, débito (magnéticos, inteligentes etc.); (as
operacBes multimarca devem ser propugnadas) tudo isso com o fim de impedir a formacao de “ bottleneck "(7) e situacdes do
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género que, em regra, tendem a limitar a concorréncia e, conseqientemente, impedir a difusdo dos beneficios ao
mercado e aos consumidores.

Nota:

(6) O parecer da SEAE (14 de julho de 2002)concluiu pela aprovacdo do Ato
de Concentragdo em tela com a assunc¢éo dos seguintes compromissos:

“(...) (i) ndo condicionar a comercializagao do vale beneficio com as empresas
clientes, nem com os usuérios finais a aquisicdo de outros produtos das
Requerentes; (ii) ndo estabelecer mecanismos que possam restringir o
acesso, uso, participacdo, organiza¢cao ou estabelecimento de outras redes de
aceitagdo de vales alimentacéo e refeicdo por parte dos estabelecimentos
credenciados; (iii) informar ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
qualquer alteragdo no objetivo social da nova empresa ou em seu modelo de
negocio; e (iv) comunicar ao SBDC a entrada de qualquer novo sécio na nova
empresa”. A SDE , em seu parecer de 27 de setembro de 2002, analisando
todas as informacgdes colhidas pela SEAE junto a terceiros, também opina
pela aprovacdo do Ato com restricbes, caracterizadas pela segunda e
terceira restricdo proposta pela SEAE. Ademais considerou tempestiva a
apresentacao da operacdo. A Procuradoria do CADE |, no parecer (06 de
marcgo de 2003) n° 116/2003, entendeu pela aprovacdo da operagdo com a
adocao da terceira e quarta restricbes recomendadas pela SEAE. No mais, a
Procuradoria manifestou-se pela competéncia do CADE a apreciacao do
presente ato de concentracéo, no aspecto concorrencial, afastando a questéo
da legitimidade da atuacao do BB frente ao argumento de auséncia de Lei
(geral e/ou especifica) levantado pela oposi¢édo da operacgéo.

(7) MCI Communications corp. v. American Tel. & Tel. Co., 708 F . 2d. 1081
(7th Circuit), 464 U.S. 891 (1983), a Corte afirmou que: “A monopolist’s refusal
to deal under these circumstances is governed by the so-called essential
facilities doctrine. Such a refusal may be unlawful because a monopolist's
control of an essential facility (sometimes called bottleneck ) can extend
monopoly power from one stage of production to another, and from one market
into another. Thus, the antitrust laws have imposed on firms controlling an
essential facility the obligation to make the facility available on non
discriminatory terms”.“A recusa de contratar de um monopolista sob estas
circunstancias é governada pela assim chamada ‘ essential facilities doctrine

' . Tal recusa pode ser contraria a lei porque o controle de um monopolista de
uma * essential facility ’ (por vezes chamada ‘ bottleneck ') pode estender o
poder de monopdlio de um estagio da [cadeia de] producéo a outro, e de um
mercado a outro: assim, a lei antitruste imp0s as firmas controladoras de
essential facilities ' a obrigacéo de tornar a facilidade disponivel em termos
ndo discriminatérios”. (Tradugao livre). (apartamos).

Para ilustrar o fundamento e finalidade desse argumento, é interessante observar breve trecho de recente matéria da
revista EXAME (15 de outubro de 2003), em que um usudrio dos produtos inseridos no mercado relevante de vales-beneficio
PAT manifesta sua opinido acerca do valor da pressdo competitiva iniciada pela inser¢éo da Visa Vale no cenario nacional.
Trata-se de um indicio material:

“A adrenalina injetada pela Visa Vale nesse mercado esta deixando a clientela ligada. E o caso do mineiro Algar, um
grupo de 11 empresas nas areas de telecomunicagdes, agronegocios e entretenimento, dono de um faturamento anual
de 1,6 bilhao de reais. Antigo cliente da Ticket, o grupo decidiu testar o cartdo Visa Vale. Cicero Penha, vice-
presidente de talentos humanos do Algar, que vem conduzindo as negociacdes em seu escritério em Uberlandia, no
interior de Minas Gerais, esta procurando tirar o0 maximo de vantagens do acirramento da concorréncia no setor.
Reprovou a primeira versdo do contrato da Visa Vale e pediu ajustes. Ao mesmo tempo, esta tentando fazer com que
a Ticket abandone o vale de papel e Ihe ofereca cartbes. ‘Nao gostamos de monopdlio e a tendéncia é fecharmos com
os]c dois fo(rn)ecedores’, diz Penha. ‘O produto da Visa Vale é bom e os concorrentes dela vao pular miudinho daqui para
a frente™ (8).

Nota:
(8) p. 68-70.

No mais, a operacéo se reveste de uma série de justificativas concorrenciais e eficiéncias, seguindo os principios que
permeiam as atividades deste Conselho, passo a individualizar tais justificativas e eficiéncias, como medida de maior
fundamentacédo da decisao.
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VIl — DAS JUSTIFICATIVAS E EFICIENCIAS DA OPERACAO

VII.1 - Justificativas

Segundo as Requerentes, a criacdo da Visa Vale insere-se na estratégia dos bancos associados de diversificarem sua
carteira de investimentos e aproveitarem sua infra-estrutura e know-how no novo negdcio, ou seja, sua base de clientes e o
dominio da tecnologia de processamento de cartbes. Os bancos querem oferecer um produto para reforcar a politica de
fidelizacdo da carteira de clientes, no que resulta a preocupacédo da ASSERT.

A Visa Vale procura inovar a forma de operacdo no mercado de vales-beneficio. Primeiramente ela é inovadora por
adotar unicamente a tecnologia de cartdes eletrdnicos e entra no mercado usando esse fato como diferencial.

Nessa linha, arrolam as Requerentes uma série de vantagens da operagao, a saber:

() Reducao do custo de distribuicdo dos vales-beneficio as empresas e aos empregados nas empresas; (ii) reducéo do
custo de captura e processamento dos vales-beneficio recebidos nos estabelecimentos, pois esses sao realizados por
meios eletronicos; (iii) redugdo, para os emissores e as empresas do risco de roubo, pois ha menor movimentacao
fisica dos vales (cartdes) e possibilidade de desabilita-los se forem roubados; (iv) reducéo para o usuario do risco de
perda ou roubo dos vales-beneficio, pois a transacéo so é realizada mediante a digitacdo de senha pelo usuario e o
cartdo pode ser bloqueado; (v) aumento da dificuldade de desvirtuamento dos objetivos do PAT através da troca dos
vales-beneficio por dinheiro com desagio; (vi) reducdo do risco de falsificacdo e fraude; e (vii) aumento da
conveniéncia das transacgdes para os usudrios e estabelecimentos, pois podem ser realizadas em valores variaveis,
eliminando-se a necessidade de emisséo de contra vales pelo estabelecimento.

Os cartbes eletrbnicos, a priori , apresentam custos fixos maiores, pois exigem investimentos em equipamentos de
captura, processamento e transmissdo das informacdes, mas a reducdo dos custos variaveis normalmente mais dos que
compensa esses custos fixos.

N&o se trata de uma nova tecnologia, pois a tecnologia de cartes com tarja magnética e circuitos integrados ja existe ha
anos e ja estad sendo empregada pelas empresas atuantes no setor, mas € inovadora por ser a primeira empresa a utilizar
exclusivamente esse meio de intermediacdo das transacfes entre 0os agentes do setor (estabelecimentos, empregadores e
consumidores/trabalhadores).

Nesses termos, a maior inovacéo defendida pelas Requerentes da Visa Vale é a sua organizacao. A Visa Vale terceiriza
as operagOes explorando economias de escopo de seus sécios na prestacdo dos diversos servigos envolvidos. A Visanet
apresenta grandes economias de escopo nha prestacdo de servico de captura, processamento das transacfes e no uso da
tecnologia de cartdes, magnéticos ou com chip. O BB Banco de Investimentos S.A., o Banco Bradesco S.A. e o Banco Real
ABN AMRO Bank S.A. apresentam grandes economias de escopo na analise de risco e venda de vales expedidos as
empresas provedoras dos beneficios ao trabalhador. Em ambos os casos as socias ja dispdem de redes consolidadas para as
quais oferecem outros servicos, permitindo-as oferecer mais esse servigo a um baixo custo marginal.

A Visa Vale, destarte, disp6e de vantagens por estar associada a uma ampla rede de estabelecimentos credenciados
através da Visanet e uma ampla rede de empresas através dos bancos associados. Essas redes sdo virtuais no sentido que
se tratam de redes de relacionamento e ndo redes fisicas. Nao se trata de um ativo nao replicavel pela concorréncia. A
associacdo das empresas na joint venture visa viabilizar o desenvolvimento equilibrado das duas pontas desse mercado: a
rede de empresas clientes e a rede de estabelecimentos credenciados. A verticalizacdo dessas operacdes nao € nova nesse
mercado. As principais empresas atuantes nesse mercado também séo verticalizadas sob este aspecto.

E possivel visualizar em diagrama essas vantagens da parceria, veja-se:

Operad ores dos vales - beneficio

VYantagem: operar Com % (e . " eer ...)

Limites PAT, operar com:

(i) %ar = (nico suporte fizico & Onica fungdo
(ii) * per = Unico suporte fisico & dnica fungdo

E stabelecimentos Credenciados
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Com fito explicativo, insere-se in casu , como ressaltado no item “DA ANALISE DOS ASPECTOS REGULATORIOS”, na
classe dos “operadores de vales-beneficio” a Visanet, os Bancos e a CBSS.

Processamento e Pagamento

[T

e

VISANET —__

tranaagio

'Y
~

Capiura
Informagac

g o
B~
‘///F'-a/ga o mercado

- £

Comérsin |

&

.\g
Processa a i

/

-

S

Tl

_Visa Vale

X
Frocessa as
[nformagdes do varejo

Fonte: Requerentes

No caso da Visa Vale, a captacdo e processamento de dados por meio eletrdnico é realizada pela Visanet. Para tanto,
cada estabelecimento precisa alugar o equipamento POS para a leitura do cartdo e para o envio e recepcao de dados via
linha telefnica para a central de processamento da Visanet. O fato de a Visanet ja deter uma rede de estabelecimentos
credenciados equipados para realizar as operac¢des por meio eletrénico proporciona a Visa Vale um diferencial. Do mesmo
modo, a RedeCard, parceira da Ticket e da Sodexho Pass, apresenta semelhantes vantagens.

Operadores dosvales - heneficio

(a2

(e

Bancos

Vantagem: operar com Ve el Yaer..), 2 8
somente se forem respetadss &s limtagdes do
PAT [Unico produto (Ve ou Wagr) Onica fungdo
num tnico suporte fizico].
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Atividades
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e

Visa Vale

= Diskibulo peodiuio.
exlabaievimentns amanas;

v Inslalessa di POS;

v Processamentn dag Iraneagoes -
W g,

Fonte: Requerentes

Nessa linha, acolho mais uma vez preciosa manifestacéo do Ministério Publico Federal no sentido afastar a afirmacéo de
impugnantes da operacdo da rede visa caracterizar uma “ essential facility ”, a saber:

“ 23. A afirmacao das impugnantes sobre ser uma ‘essential facility’ a rede de telecomunicacdes da Visanet é afastada
no caso concreto, porquanto idéntica rede (Redecard) é por elas utilizada, com base numa parceria celebrada elas e a
Redecard, embora essa parceria tenha afetado e revolucionado o mercado nacional de vales beneficios, segundo a
noticia intitulada Guerra ao papel, elaborada por Alega Salomao, publicada no Revista Exame de outubro de 2003. (fls.

1245)

Assim, tem-se que, aglutinando esforcos e respeitando os limites da regulamentacdo, € possivel obter uma série de
economias relacionadas ao negécio. Para ilustrar atente-se para o diagrama abaixo:

s | N

Operadores dos wales - beneficio Empregadares (RH)

AC

- . )

¢

N v v PAT —mom .

m_l e D
- ¥y |

C G0z O

Trabalhadores

v

Estabeledmentos Credenciades

E importante destacar, no entanto, que a sobreposicdo dos estabelecimentos credenciados da Visanet e dos
estabelecimentos que recebem os vales-beneficio PAT é parcial. No caso de Belo Horizonte, o Sindicato dos Bancéarios
(conforme citacao no parecer do economista Ruy Santacruz apresentado pela ASSERT) é de somente 15% no segmento de
vales-refeicBes. A sobreposicdo no mercado nacional de vales-beneficio provavelmente é superior a essa estimativa, mas
esse numero sugere que a entrada da Visa Vale no mercado de vales-beneficio ird requerer significativos investimentos.

VIl.2 — Eficiéncias

Nessa linha, € possivel se constatar eficiéncias decorrentes da presente operacdo. Dentre as principais, economias de
escopo, economias de rede, economias advindas da evolugdo tecnolégica do setor, todas elas fortemente ligadas a politicas
de menores precos e maior qualidade destinadas ao mercado como um todo. Destarte, observo um pouco de cada grupo de
efeitos positivos da operacéo para a livre concorréncia.
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VII.3 — Dinamica Proépria do Mercado

As empresas do setor de vales-beneficio intermedeiam a interacdo entre as empresas que proporcionam vale-
alimentacéo ou vale-refeicdo aos seus funcionarios e os estabelecimentos que aceitam os vales como forma de pagamento
por alimentos ou refeices. Trata-se da prestacao de um servigco a dois grupos de clientes, ou seja, aproxima-se do que é
chamado em doutrina de “ two sided markets ” (numa traducao livre: mercado de duas pontas). As prestadoras de vales-
beneficio precisam atender tanto as empresas que oferecem vales-beneficio aos seus trabalhadores como os
estabelecimentos que os aceitam como forma de pagamento.

Uma das chaves para o sucesso em mercados de duas pontas é equilibrar a demanda nas duas pontas do negécio. E o
problema do ovo e da galinha: sem uma rede de empresas cadastradas, a prestadora de servicos de vales-beneficio ndo
consegue atrair estabelecimentos e vice-versa. A chave para balancear as duas pontas € achar a proporcao dos custos que
deve ser alocada a cada ponta. Como a viabilidade do negécio depende de uma participacdo ampla nas duas pontas,
freqiientemente, o prestador de servicos precisa reduzir o preco cobrado de uma das pontas, e/ou aumentar o preco na outra
ponta, para equilibrar a demanda nas duas pontas.

A implicac@o desse aspecto para a defesa da concorréncia € que a andlise desse mercado requer uma visdo global da
atividade. N&do se pode comparar os precos cobrados de uma ponta sem considerar 0s precos cobrados na outra ponta. Além
disso, mudancas na composicdo de clientes em cada ponta ao longo do tempo podem justificar alteracdo na relacdo de
precos cobrados em cada ponta cobrados ao longo do tempo(9).

Nota:

(9) Rochet, J-C., r Tirole (2001). Plataform Competition in Two-Sided Markets.
Toulouse : IDEI. E Evans, D.S. (2003). The Antotruste Economics of Multi-
Sided Plataform Markets, Yale Jornal on Regulation 30: 325. Apud Parecer
Econémico Tendéncias Consultoria Integrada.

Além da definicdo de como alocar os custos entre as empresas clientes e os estabelecimentos, a estrutura de tarifas
também é estratégica. E necessario definir quanto cobrar em taxas fixas, tais como aluguel de equipamentos e a taxa de
cadastramento anual ( in casu , a cargo da Visanet), e quanto cobrar em taxas variaveis, tal como o deséagio cobrado do valor
de face das transagbes captadas pelos estabelecimentos. Essas taxas e desagios podem ser diferenciados para diferentes
segmentos do mercado, sendo normalmente reguladas por contratos individuais que levam em conta as caracteristicas de
cada cliente e estabelecimento.

O bem ou servigo ofertado em mercados de duas pontas sdo freqientemente denominados de plataformas. Esse nome
deriva do fato de que o bem ou servico ofertado em mercados de duas pontas visa essencialmente facilitar a interacdo entre
diversos agentes.

Segundo o parecer de Tendéncias Consultoria Integrada, Evans (2003) identifica alguns tipos basicos de plataforma:

“(i) criadores de mercados, que auxiliam os compradores e vendedores a acharem os produtos que desejam (por
exemplo: imobiliarias e agéncias de emprego)(10);

Nota:

(10) Nesse sentido, veja-se também “Brokers”, in Regulagdo Econdmica e
Assimetria de Informagéo, Revista do IBRAC , v. 9, n. 5, Gaban (2002).

(ii) criadores de audiéncias, que criam publicos cativos para as agéncias de propaganda (ex.: jornais, revistas e redes
de televisao aberta);

(iii) sistemas operacionais de computadores, sdo plataformas que d&o origem a economias no desenvolvimento e
operacdo de programas ( software ), pois as tarefas basicas que a maioria das aplicacdes requerem sao realizadas
pelo sistema operacional eliminando a duplicagcao de esforcos e as incompatibilidades de operacdes basicas entre os
produtores de software (ex.: Windows, Linux e Palm OS);

(iv) _sistemas de pagamento, que facilitam a realizacdo de transacdes financeiras entre diferentes agentes (ex.:
cheques, cartbes de crédito, transacgfes via Internet) ”. (destacamos).

VIl.4 — Economias de Escopo

Por esse caminho, verificam-se economias de escopo. Outra fonte de economias freqlientemente existentes em
mercados de duas pontas é representada pelas economias de escopo. Tendo-se por economias de escopo aquelas que
decorrem do fato de que uma mesma plataforma pode ser utilizada para agregar outros bens ou servicos a um custo baixo,
inferior ao que seria incorrido no fornecimento especifico e desagregado do bem ou servico. A existéncia de economias de
escopo da origem a empresas de multiplos produtos.
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Nesse caso a empresa pode oferecer varios produtos a um custo unitario inferior do que uma empresa que produz
somente um dos produtos. Quando esse é o0 caso, € comum as empresas venderem um conjunto de produtos a um preco
inferior que a soma de cada produto individualmente. Essa pratica, denominada bundling na literatura internacional (fruto
possivel de integracao vertical, v.g. ), ao contrario da venda casada, ndo configura pratica anticompetitiva. A venda casada s6
ocorre quando a empresa condiciona a venda de um produto a compra de outro. No caso de bundling, a ofertante esta
oferecendo um conjunto de produtos a um prego inferior a soma dos precos de cada produto vendido separadamente. Trata-
se de uma forma de distribuir as economias de escopo para o consumidor mediante a faculdade de aquisi¢cdo conjunta de
varios bens situados em circunstancia sinergética.

VII.5 — Economias de Rede

Outra economia que pode ser verificada nesse ato de concentracéo é a economia de rede. Mercados de duas pontas (ou
mais) geralmente apresentam economias de rede. Economias de rede sdo analogas as economias de escala, diferenciando-
se delas no fato de ndo decorrerem da estrutura de custos da tecnologia, mas de economias do lado da demanda. Economias
de rede decorrem do fato de que a utilidade obtida do consumo de um mesmo bem ou servico aumenta a medida que o
numero de consumidores aumenta. Katz e Shapiro (1985)(11) denominam a fonte das economias de rede de externalidades
de consumo.

Nota:

(11) Katz, M. L. e C. Shapiro (1985). Network Externalities, Competition, and
Compatibility, The American Economic Review 75(3): 424-40. Apud Parecer
Econdémico Tendéncias Consultoria Integrada.

Assim, como as economias de escala, as economias de rede tendem a levar a uma concentracdo das empresas
ofertantes do bem ou servico. Esse elemento freqiientemente leva as empresas a uma corrida para lancar o produto e para
expandir a sua participacdo no mercado.

Um dos elementos mais importantes de produtos que apresentem economias de rede é a compatibilidade. Para que os
agentes possam interagir entre si € necessario que haja compatibilidade. As empresas ofertando bens ou servicos que
apresentam economias de rede enfrentam interesses conflitantes com relagdo a compatibilidade. Por um lado,
compatibilidade é interessante para agregar demanda pelo produto, por outro lado, um sistema préprio aumenta o poder de

mercado do agente.

Do ponto de vista do bem-estar social, a compatibilidade é desejavel no longo prazo, quando as economias de rede sédo
grandes. No entanto, nas fases iniciais do desenvolvimento do mercado a concorréncia entre diferentes plataformas pode ser
benéfica para promover o surgimento da tecnologia mais adequada. Todavia, os limites de acesso as diferentes plataformas
devem ser estritamente controlados pela autoridade antitruste (com fung&do de avaliar in casu o balanco — “ trade-off ” de
Pareto).

No mercado de vales-beneficio, as economias de rede decorrem do fato de o valor dos vales-beneficio para os usuéarios
aumentar como numero de estabelecimentos credenciados. Da mesma forma, quanto maior for o volume de vales-beneficio
emitidos, maior sera o ganho dos estabelecimentos.

VII.6 — Tecnologia e Desenvolvimento: Historico e D  ifusdo de Ganhos/Beneficios

Outro ponto que merece destaque é o desenvolvimento tecnolégico do setor impulsionado pela concorréncia, derivada,
v.g. , da insercao da Visa Vale no cenario do mercado em questéo.

O mercado PAT, tradicionalmente, empregou vales de papel na intermediacdo das transacfes entre as empresas, 0S
trabalhadores e os estabelecimentos. O vale de papel tem a vantagem de ser um sistema de simples e de facil assimilagao.
As desvantagens do vale de papel sdo os elevados custos de transacdo e a sua vulnerabilidade a falsificacdo, extravio e
desvirtuamento do programa.

Os vales de papel também envolvem custos significativos. Pelo lado da oferta é necessario distribuir mensalmente os
vales para todos os empregados da empresa. Esse processo requer uma estrutura custosa para evitar roubos ou extravios
dos beneficiados. Pelo lado da demanda, os custos de transacdo sdo ainda maiores. Os estabelecimentos que recebem os
vales precisam semanalmente contabilizar e levar os vales para as centrais de processamento das empresas prestadoras de
servicos PAT, onde, novamente, os vales sdo contados e verificados. Nesse processo, 0s estabelecimentos também estado
vulneraveis a roubos e/ou extravios. A contabilizacdo dos vales em regra é complexa devido ao fato de que muitos vales
acabam sendo amassados ou rasgados no manuseio, dificultando sua leitura, além do que existem varios emissores de vales,
cada um com um formato distinto e cada vale de um mesmo emissor pode ter diferentes valores de face, tornando seu
manuseio e contabilizacdo muito mais complicados, por exemplo, que o realizado com notas de papel moeda.

Os vales de papel sdo igualmente vulneraveis a falsificacdo. Para evitar copias e falsificagdo, as empresas de vales-
beneficio precisam adotar uma série de medidas que encarecem o servico, dentre as quais a ado¢cao de técnicas gréaficas
mais sofisticadas para dificultar a reproducao dos vales e a impressao de nimeros de série em cada vale para permitir seu
rastreamento, com a identificacdo da origem dos vales capturados pelos estabelecimentos.

Outra desvantagem dos vales de papel é que ele possibilita a formacdo de um mercado informal de vales-beneficio.
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Alguns trabalhadores preferem vender os seus vales-beneficio por um valor inferior ao valor de face para gastar o
dinheiro noutros bens ou servigcos que nao refeicdo e alimentacdo. O mercado informal de vales-beneficio torna essa pratica
muito facil. Apesar de ser uma opgéo voluntéria, esse comportamento desvirtua os objetivos do PAT.

Recentemente o setor de vales-beneficio adotou o uso de cartdes magnéticos para a intermediacao das transacdes. Os
cartdes eletrbnicos reduzem significativamente os custos de transacéo. Primeiro, porque ele elimina a distribuicdo mensal de
vales-beneficio. Uma vez de posse do cartdo, mensalmente novos créditos sdo automaticamente creditados na conta de cada
trabalhador ndo requerendo a distribuicdo fisica continua dos vales. As transacdes sao liquidadas eletronicamente,
dispensando a necessidade de levar os vales para as centrais de processamento das empresas prestadoras se servicos PAT.
Além disso, ndo ha o risco de receber vales falsificados ou apds a data de expiracdo, pois a validade da transacao é
verificada no momento da transacdo. Esse meio tem sido implementado com bastante sucesso no segmento de vales-
alimentacéo.

Como dito linhas acima, uma das desvantagens dos cartdes eletrdnicos é a necessidade de o estabelecimento alugar um
equipamento point of sale (POS) e utilizar pelo menos uma linha telefénica para permitir a leitura do cartdo e para a
comunicacdo com a central de processamento da empresa prestadora de servicos PAT, o que implica maiores custos fixos
(mas a reducédo dos custos associados ao manuseio e processamento dos vales em papel deve mais que compensar esses
custos fixos).

Os cartdes magnéticos estdo sujeitos a clonagem, nao eliminando, portanto, o risco de extravio dos beneficios. Esse
problema vem sendo minimizado com o uso do cartdo mediante a digitagcdo de senha, assim como é feito com os cartfes de
débito, mas essa solucdo também acarreta custos, pois 0 POS requer a instalacdo de um teclado para digitar a senha (PIN
pad , como é conhecido).

Outra desvantagem € que as transag0es sao realizadas on-line. Isso torna o sistema vulneravel a congestionamento. Se
as linhas ou o servidor estiverem ocupados, a transacao demandara tempo muito longo de espera para ser liberada. Esse
aspecto é o principal entrave a ado¢do desse meio no segmento de vales-refeicdo, no qual o volume de transacfes é muito
grande e concentrado entre as 11 e 14 horas. O custo de aumentar a capacidade de transmissdo e processamento para
atender todas as transacdes on-line torna essa opcao inviavel para atender todo o mercado de vales-refeicdo. Além disso, ha
0 custo da ligacao telefénica, pago pelo estabelecimento, que no caso de operacdes de pequeno valor como tipicamente
acontece no comércio de refei¢cdes, onera 0 estabelecimento com um aumento dos custos variaveis de transacao.

Uma nova alternativa que vem sendo empregada é o uso de cartdes com circuito integrado, também conhecidos como
smart cards ou cartbes inteligentes. As vantagens dos cartdes com circuito integrado sdo sua maior seguranca, pois sua
clonagem é mais dificil, e o fato de poderem operar off-line .

Os cartdes de circuito integrado podem manter parametros especificos de cada cliente, ou mesmo o saldo do cliente, ndo
requerendo uma ligacao a central de processamento a cada operagdo ou a cada pequeno nimero de transagfes. Essa € uma
consideracéo importante dado o fato de que o segmento de vales-refeicdo envolve e tende a envolver mais operacdes diarias,
de valor relativamente pequeno, concentradas em algumas poucas horas do dia. Essa tecnologia também pode ser um
instrumento importante para viabilizar a ampliagcdo do mercado de vales-beneficio para pequenos estabelecimentos, evitando
0s custos de um sistema on-line que oneraria e reduziria de modo significativo as margens dos estabelecimentos no caso de
transacfes de pequeno valor.

Existem equipamentos POS que operam totalmente off-line . Neste caso o equipamento POS transfere os créditos do
cartdo do trabalhador para o cartdo do estabelecimento. Periodicamente o estabelecimento leva o cartdo a um equipamento
interligado a rede da empresa prestadora de servicos PAT para realizar o up-load dos seus créditos. Essa tecnologia tem um
potencial de expansdo nos pequenos estabelecimentos no qual a realizacdo de operacdes on-line ndo é possivel ou seria
demasiadamente custosa para o estabelecimento. Por outro lado, envolve a inconveniéncia de ter que se deslocar para levar
o cartdo do estabelecimento para fazer o up-load do cartdo, mas para um segmento dos estabelecimentos isso pode ser a
melhor opcéo.

As trés tecnologias mencionadas séo conhecidas a anos e amplamente disponiveis. Os cartfes de circuito integrado ja
sdo utilizados em varios setores (como o setor bancario e de telefonia) em dezenas de paises. As proprias empresas do setor
de vales-beneficio conhecem essas tecnologias e vem testando-as como afirma Oswaldo Melantonio, vice-presidente da
Ticket Servicos:

“Temos testado cartdes e outras tecnologias ha oito anos, com altos investimentos (...) NOs temos em uso, em
restaurantes, 1,5 milhdo de usuérios portadores de Ticket Alimentagdo. Agora, estamos em fase piloto do Ticket
Restaurante Eletronico. Nos acreditamos que a tecnologia de smart card seria mais adequada, mas isso ndo quer
dizer que ela é a mais viavel economicamente (...) A competéncia nesse negdécio ndo deriva de um aspecto técnico, a
meu ver, mas do grau de vocacao, de especialidade e conhecimento das particularidades do mercado, em particular
de como se caracteriza a demanda (...) De fato, nos ultimos anos fizemos muito investimento em tecnologia, através
de parcerias com a Oracle, a IBM. Nos fizemos esforgos monumentais para preparar a empresa para essa nova era de
tecnologia e montagem de canais alternativos de venda, como a Internet. NGs estamos entre as dez maiores empresas
de e-commerce de Brasil” (12).

Nota:

(12) Sempre a frente. CardNews Magazine , ano VIII, n. 87 (maio de 2003), p.
23-24, apud parecer econdmico Tendéncias Consultoria Integrada.

A VR, a Ticket e Sodexho Pass também ja investem no desenvolvimento de cartbes de circuito integrado ha varios anos.
A VR lancou recentemente os cartBes com circuito integrado em Goiania e em S&o Paulo. A VR oferece leitores eletrbnicos
POS que funcionam off-line . O estabelecimento pode enviar os dados a central de processamento uma Unica vez por dia(13),
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por equipamento on-line no estabelecimento ou usando equipamentos instalados em postos em local préximo.

Nota:

(13)SALOMAO, A. Guerra ao papel. Exame , ano 37 n. 21, p. 68-70, out. 2003
eCASTANHEIRA, J. Os Szajman entram na era digital. Isto € Dinheiro, 02 out.
2002, apud parecer econémico Tendéncias Consultoria Integrada.

Grandes empresas do setor também estdo adotando os cartdes magnéticos como meios de intermediacdo dos vales-
beneficio. A Ticket Servicos e a Sodexho Pass fecharam uma parceria com a Redecard, rede de meios de pagamento
utilizada pela MasterCard, Diners Club, Maestro e RedeShop, recentemente adquirida pela RedeCard, para operar com
cartdes magnéticos.

Como visto, a importancia da evolugdo tecnoldgica nesse mercado bem como sua necessidade ja foi apregoada pela
Associacao Brasileira de Supermercados, situacdo que, acolhendo novamente as manifestagbes do Ministério Publico
Federal, é de suma importancia, a saber:

“ 20. A substituicdo do papel pelo cartdo magnético no segmento de vales beneficios ndo é s6 uma tendéncia mas
pratica efetiva das empresas administradoras desse servico, a exemplo das impugnantes VR Vales Ltda e Sodexho e
da empresa Ticket, que utilizam cartdes magnéticos numa parceria com a Redecard, cujos principais acionistas sdo o
Banco Ital S.A., o Unibanco S.A., o Citibank e o Mastercard. A Associacao Brasileira de Supermercados ja fez
inclusive estimativas no sentido de até o final de junho de 2002 fossem substituidos o papel pelos cartées magneéticos,
em razao da seguranca, confiabilidade, agilidade e reducéo dos custos, beneficiando o consumidor. (Revista Varejo &
Tecnologia, Outubro de 2002)". (fls.1244)

Apesar das economias obteniveis com o emprego de cartdes magnéticos e de circuitos integrados, ha uma série de
desafios que terdo que ser superados. O principal desafio da tecnologia de cartGes magnéticos sera evitar o problema de
congestionamento das redes de captura das transacfes, sendo que esse problema ocorre com intensidade muito maior no
mercado de vales-refeicdo. Trata-se, como visto, de um grande volume de transacdes de baixo valor, diarias, concentradas
entre as 11 e 14 horas. Nas palavras de Firmin Antdnio, presidente da Ticket Servicos:

“Viabilizar economicamente esse produto € o maior desafio, pois € uma transacdo muito pequena, que se repete todos
os dias a um valor entre R$ 6 e R$ 7 por transacéo” (14).

Nota:

(14) Sempre a frente. CardNews Magazine , ano VI, n. 87, p. 23-24, maio
2003, apud parecer econémico Tendéncias Consultoria Integrada.

Segundo as Requerentes, a estratégia da Visa Vale para superar esse desafio € o emprego de cartdes de circuito
integrado com parédmetros que permitem a realizacdo de certas operagfes off-line . Assim, as transacdes podem ser
agregadas reduzindo o numero de ligacdes a central de processamento e permitindo o processamento das transacfes
durante a noite quando ha menor movimentacéo. Essa solucao requer, entretanto, a substituicdo dos equipamentos do POS
para operar com cartdes de circuito integrado. A Mastercard sinaliza que devera oferecer o mesmo servico em breve, ja
substituindo os equipamentos de POS da Redecard para operar com cartdes de circuito integrado(15).

Nota:

(15)ROCHA, J. A Mastercard aposta no ‘smart card’ para crescer no mercado
brasileiro. Valor Econdémico, 20 nov. 2003.

A VR por sua vez esta engajada no estabelecimento de sua propria rede, Smart Net. O modelo de negdécio da VR é
distinto da Visa Vale. No caso da Visa Vale o saldo do usuario é mantido pela central de processamento. O cartdo de circuito
integrado carrega somente alguns parametros (que podem ser modificados a qualquer momento) que permitem a realizacédo
de um certo nimero de transa¢gfes em modo off-line , reduzindo o ndmero de ligacdes a central de processamento. No
modelo da VR, o saldo é mantido no cartdo de circuito integrado. Esse método permite a redugdo do numero de ligacdes a
central de processamento e também viabiliza o uso de equipamento POS totalmente off-line (o Mini-Smart). Esse POS
funciona com dois cartdes: o do estabelecimento e do usuario. Quando uma transacao é realizada, o POS transfere créditos
do cartdo do usuario para o cartdo do estabelecimento. Periodicamente, o cartdo do estabelecimento precisa ser levado para
um equipamento interligado a rede de captura da Smart Net para realizar o up-load dos créditos. A estratégia da VR
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apresenta a desvantagem de requerer a criacdo de uma nova rede de captura, mas a possibilidade de operacéo
totalmente off-line sugere que a sua opcédo potencialmente pode oferecer maior capilaridade por ndo requerer uma conexao
telefénica(16).

Nota:
(16)SALOMAO, A. Guerra ao papel. Exame , ano 37 n. 21, p. 68-70, out. 2003

e CASTANHEIRA, J. Os Szajman entram na era digital. Isto € Dinheiro , 02
out. 2002.

N&o é 6ébvio qual sera o resultado dessa disputa por mercado. A consolidacdo de um novo meio em um mercado de duas
pontas que apresenta economias de rede requer o entendimento da combinacdo de servicos ofertados, da estrutura de
precos e da estratégia de investimentos mais apropriada para o mercado.

Ha diversos exemplos na literatura nos quais a primeira empresa a introduzir um novo meio no mercado (“ first in ”) ou
em que a empresa dominante num determinado mercado foi desbancada por outras por ndo ter optado pela estrutura de
precos ou tecnologia mais adequada.

Nessa linha, temos o exemplo da American Express, que dominava o mercado de cartGes de crédito nos EUA e era
considerada imbativel até meados de 1980, momento em que foi superada pela Visa e MasterCard. A expanséo da Visa e da
MasterCard foi obtida gracas a reducdo da taxa cobrada dos estabelecimentos comerciais e a reducédo das taxas anuais
cobradas dos usuarios dos cartdes. Essa reducéo nas taxas foi viabilizada gragas a duas decisGes estratégicas: a associacao
aos bancos e a oferta de um servico complementar. A associacao dos bancos reduziu os custos de avaliagao de crédito e
distribuicdo de cartbes, pois os bancos desfrutam de economias de escopo na prestacao desses servicos. Mais importante,
entretanto, foi a agregacao de mais um servico ofertado com o cartdo de crédito: a oferta de crédito por periodos maiores. O
cartdo da American Express requeria a quitacdo de todo valor devido na data de vencimento da fatura, enquanto os cartées
Visa e MasterCard requeriam somente o pagamento de uma parcela da fatura permitindo estender o prazo de pagamento do
restante da fatura automatica, sem burocracia. Os usuarios dos cartdes demonstram uma disposicdo de pagar elevadas taxas
de juros pela conveniéncia dessa fonte de crédito. As receitas decorrentes da oferta de crédito permitiram a reducdo das
taxas cobradas dos estabelecimentos e das taxas cobradas dos usuarios(17).

Nota:

(17) SHAPIRO, C.;VARIAN, H. Information Rules: A Strategic Guide to The
Network Economy. Boston: Harvard Business School Press, 1999. p. 160,
apud parecer econémico Tendéncias Consultoria Integrada.

No Brasil, em que o mercado de operadores de cartdes de crédito e débito é extenso e caracteriza-se por uma
progressédo constante (vide grafico abaixo), considero que a agregacao das atividades com o mercado relevante in casu pode
gerar muitos beneficios .

CARTAO DE CREDITO
EVOLUCAO DO MERCADO INTERNACIONAL
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Nesse panorama, ndo é custoso constatar que o mercado em questdo passa por um momento de busca por inovacdes
tecnoldgicas em prol de eficiéncias como fim de incorpora-las em seus produtos para angariar maiores posi¢cdes no mercado
e, nesta medida, considero que isso € plenamente positivo a livre concorréncia, de modo que, seguidas algumas

determinacdes e recomendacdes, ndo vislumbro maiores preocupacdes com o presente negdcio sub examine .

A titulo de respaldo, trago mais alguns breves comentarios de dirigentes dos trés maiores atuantes do mercado de vales-

beneficio do PAT acerca do ingresso da Visa Vale no contexto.

“N&o sei quem vai ganhar essa disputa (...) mas a briga sera boa” (Claudio Szajman, presidente da VR)(18).

Nota:
(18) Exame , p. 68-70, 15 out. 2003.

“A Visa Vale nao significa nada para nés (...) com os sécios que tem, talvez no futuro venha a ser um concorrente. (...)
O papel permanecerd em grande parte do pais por um bom tempo” (Alaér Barra Aguirre, diretor de produtos da Ticket

Servicos)(19).

Nota:
(19) Ibidem.

“Era inviavel enviar vales de papel todos os meses apenas para atender cinco funcionarios de uma loja de esquina (...)
mas é facil mandar cinco cartdes pelo correio uma Unica vez” (Antonio Cirricione, presidente da Sodexho Pass para a

América do Sul)(20).

Nota:
(20) Ibidem.

“Nenhum concorrente novo que entre no mercado tera a oferta completa de solu¢cbes de atendimento ao trabalhador
do Brasil que a Ticket e seus concorrentes tém hoje. (...) Eu quero constatar que novos entrantes que venham do
mundo financeiro de cartdes de crédito sdo empresas especializadas no B2C. Essas empresas tém habitos, a cultura,
o reflexo do mundo dos cartfes, do B2C de crédito. Para atender a area B2B, com produtos de baixa margem, vao ter
gue aprender muito. (...) Entdo, o que caracteriza, a meu ver, as forcas numa empresa do ramo, como a Ticket, é que
somos, em 36 paises, e no Brasil em particular, um grande especialista de prestacéo deste tipo de servico a um tipo
de cliente especifico. Nés entendemos muito, é o nosso ganha-péo entender e servir solucdes de recursos humanos.
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(...) Entdo, mundo dos recursos humanos é o meu grande aliado, € o meu terreno, ou seja, NGS SOMOS uma empresa
de servicos empresariais, para recursos humanos de forma dominante. Com uma margem de atividade tdo pequena,
eu acredito que qualquer novo entrante vai ter que suar a camisa e vai se surpreender ao verificar quanta criatividade
vai ter que usar e quanto cuidado vai ter que ter com 0s seus investimentos. Ndo é uma questdo de marketing, € uma
guestao de uma habilidade extremamente organizacional, extremamente fina, de suas necessidades, para ter solucfes
tecnologicas e outras extremamente adequadas, nao somente na tecnologia e no servigo, como no custo. Ndo esta
provado que esse negdcio possa ser rentavel para os novos entrantes”. (DeclaragGes do Presidente do Grupo Accor
no Brasil a CardNews Magazine — Maio de 2003).

Finalizando os comentéarios sobre forma e detalhes do negdcio in casu € interessante observar o diagrama abaixo pois
traz uma sintese ilustrada da operacao e funcéo de cada “peca’ desse empreendimento:

O P.A.T - Descrigdao da Operagao

=
Supermercados,
Resl:au rantns, etc

%j .

2 I Distribuigio de Vales / Aquisigdo de

para os Vales
empregados/usuarios El‘ﬂ presas
Beneficiarias
(Empregadores)

Fonte: Requerentes

Ante o exposto até entéo, prossigo o presente voto apurando agora a tempestividade da presente operagao.

VIIl - DA TEMPESTIVIDADE

A operacéo foi apresentada em raz@o da assinatura, em 5 de dezembro de 2001, de instrumento contratual denominado
“Declaracdo de Principios Visa Vale do Brasil” (datado de 01 de dezembro de 2001) (fls. 42/48). O ato, por sua vez, foi
notificado ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) em 27 de dezembro do mesmo ano em razdo do que
declaro-o tempestivo.

IX — CONCLUSAO

Por todo o exposto, declaro preliminarmente a subsuncdo da operacéo nas hip6teses do art. 54, caput e § 3°, da Lei n°
8.884/94; considero tempestiva a apresentacdo do ato e, no mérito, na sequéncia dos demais 6rgdos componentes do SBDC
e do Ministério Publico Federal, voto pela sua aprovagao, contanto que: (a) com base no disposto no art. 7°, XVIlII, da Lei n°
8.884/94, bem como com fulcro na perspectiva preventiva que imbui a andlise antitruste em sede de Atos de Concentracéo
(art. 54), com vistas a consolidar o crivo contextualizado do mercado relevante, alertando a todos (partes, autoridades e
terceiros interessados) das possiveis futuras infragdes a ordem econdmica (no mercado relevante ora analisado); e (b) diante
da auséncia de poder de mercado por parte das requerentes; sejam observadas as seguintes determinacbes e
recomendacdes, amparadas também na legislacdo PAT:

IX.1 — Determinacgao

Alterar as clausulas, com relacéo as futuras negoci acdes , contidas na “Declaragdo de Principios — item XV —
Condicdes para se tornar acionista, itens (a), (b) e alineas (i), (ii) e (iii), e (c), deixando, porta nto, de fixar disposicdes
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semelhantes (teor e forma) nas negociacdes futuras . Especificamente tratam tais disposic¢des de:

“XV — Condicdes para se Tornar Acionista.

Independentemente da forma de ingresso como acionista da Newco [CBSS - Visa Vale], e de forma a preservar a
concorréncia entre diferentes sistemas de ‘vale-beneficio’, para se tornar acionista da Newco, o Membro Principal
concorda em, direta ou indiretamente, através de empresa subsidiaria, coligada, controladora ou controlada:

(@) que 90% do volume de venda total de ‘vale-beneficio’ gerado diretamente por ele, e por suas empresas
subsidiarias, coligadas, controladoras e controladas, possuam a marca de aceitacédo Visa Vale.

(b) N&o possuir participacdo em nenhuma entidade que:

(i) emita produtos de ‘vale-beneficio’ que ndo possuam a marca de aceitacao Visa Vale,

(il) capturem processe e/ou adquira transacdes de ‘vale-beneficio’ que ndo possuam a marca de aceitacao Visa Vale,
(iii) opere um programa de ‘vale-beneficio’ que ndo possua a marca de aceitacéo Visa Vale, e

(c) migrar para o produto Visa Vale todos os programas de ‘vale-beneficio’ que possuir para seus funcionarios, assim
gue a Newco [CBSS - Visa Vale] estiver apta a recebé-los”. (fls. 42-48).

Para tanto, fixo o prazo de trinta dias para a apre  sentacao, neste Conselho para apuracdes e homologa¢c  ao, das
alteragBes nos instrumentos societarios/contratuais envolvidos nessa determinacéo.

O descumprimento da disposi¢do constante neste item implicara a imediata aplicacdo de multa minima de R$ 5.320,50
(cinco mil, trezentos e vinte reais e cinquienta centavos) diarias, que podera ser aumentada em até 20 (vinte) vezes, nos
termos do art. 25, da Lei n°® 8.884/94, combinado com § 9° do artigo 54 do mesmo diploma legal.

IX.2 — Recomendacbes

(i) ndo praticar regime de exclusividade e/ou qualg  uer forma de discriminacdo entre administradoras de cartdes
de crédito, débito (magnéticos, inteligentes etc.) bem como com institui¢cdes financeiras;

(i) ndo praticar regime de exclusividade e/ou qual quer forma de discriminagdo entre estabelecimentos
credenciados e operadores de vales-beneficio;

(iii) ndo condicionar a comercializagdo do vale-  beneficio com empresas clientes, nem com os usuario s finais do
beneficio, a aquisicdo de outros produtos das Reque  rentes ( v.g., estabelecendo contratos de adeséo para a oferta
dos vales beneficio PAT e demais produtos incluindo servicos financeiros);

(iv) ndo estabelecer mecanismos que possam restring ir 0 acesso, uso, participacdo, organizacdo ou
estabelecimento de outras redes de aceitacdo de val es alimentacdo e refeicdo por parte dos estabelecim  entos
credenciados;

(v) oficiar a SEAE/MF e SDE/MJ para acompanhamento e monitoramento de referido mercado relevante com o
fito de se fazer cumprir tais recomendacdes voltada s ao atendimento das finalidades da Lei n°® 8.884/94

Sob pena de eventual conduta infrigente ao preceito ora cominado caracterizar infracdo a ordem econdmi  ca,
sujeitando as Requerentes as penalidades estabeleci  das nos arts. 23 a 26 da Lei n® 8.884/94, nos termos definidos de
lege lata , o que eventualmente podera embasar a instauracao, se for o caso, de processo administrativo objetiva ndo
a apuracdo de infracdo por conduta, nos termos do q ue estabelecem os arts. 20 e 21 do citado diploma.

Adicionalmente, determino que se oficie a SDE/MJ para a instauracdo de procedimento administrativo para a apuracao
da existéncia de Ato de Concentracdo envolvendo as empresas VR, Sodexho Pass, e Smart Net Brasil (Grupo VR),
objetivando a substituicdo de vales de papel por cartdes inteligentes ( smart cards), segundo disposi¢cBes constantes nas
fls.1097 dos presentes autos.

E com relacdo a especifica preliminar da ilegitimidade da participacdo do BB Banco de Investimentos S.A. na presente
operacao, determino que se oficie ao Banco Central (BACEN) para que sejam tomadas as eventuais providéncias cabiveis no
ambito de suas respectivas competéncias, caso haja necessidade, ressaltando que nao te¢o aqui nenhum juizo de valor sobre
0 mérito do argumento, pois, reafirmo, foge a competéncia deste Conselho.

E o voto.
Brasilia, 03 de marco de 2004.

Fernando de Oliveira Marques
Conselheiro-Relator

ADITAMENTO AO VOTO DO CONSELHEIRO-RELATOR
FERNANDO DE OLIVEIRA MARQUES

Entendo conveniente aditar o voto proferido na Sessao Ordinaria n°® 315, de 03 de margo de 2004, inclinando-me a
manifestagdo majoritaria deste Conselho, para nele fazer constar meu entendimento no tocante a determinagao entao imposta
e recomendacdes sugeridas, que parecem-me majoritariamente suscetiveis de afastamento, dado tratar-se de situacao de: (i)
entrada de agente econdmico no mercado revestida de uma série de justificativas e eficiéncias agregadas (ii) a auséncia de
poder de mercado e possibilidade de seu exercicio de forma abusiva.
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Conforme a jurisprudéncia majoritaria deste Conselho, inclino-me a reconhecer que ndo havendo poder de mercado, nem
tampouco possibilidade de geracao de efeitos concorrenciais, ndo ha que se falar em imposicao de restrigbes nem tampouco
de recomendag@es, havendo necessidade de aprovar incondicionalmente as operacoes.

Desta feita, observo pequeno trecho de fundamentacdo em sede de Ato de Concentracao julgado neste Plenario.

“O presente Ato de Concentracdo se enquadra na regra de admissibilidade prevista no § 3° do artigo 54 da Lei n°
8.884/94, uma vez que o faturamento mundial do grupo Axis € superior a 400 milhes de reais.

A associacdo entre as requerentes visou unir esforcos de quatro empresas para atuar no mercado servico de
transporte de automéveis e utilitarios ‘O km’, por meio da criacdo da Axis Sinimbu Logistica Automotiva Ltda (ASL).

Adoto como produto relevante da presente operagdo o mercado nacional de servigcos de transporte de automoveis e
utilitarios “ 0 km " e, do ponto de vista geogréfico, o territdrio nacional, acompanhando o entendimento da SEAE.

A participacado das trés empresas requerentes ja atuantes no mercado relevante — Sinimbu, Schlattes e Transfer — é de
8.5%, 5.2% e 2,6%. respectivamente, totalizando uma participacdo conjunta de 16,3%. Com a operacao, a Axis
Sinimbu terd a maior fatia de mercado, segquida da Tranzero, com 15,7%, e da Translor, com 12,5%. Além da Axis
Sinimbu, Tranzero e Translor, sete outras empresas participam deste mercado.

(...)

Com base nas informac8es e dados contidos nos autos, entendo que a operacao em tela ndo cria nem reforca posicao
dominante no mercado relevante, dado que a operac@o ndo resultou numa elevada participacdo de mercado e nem
conferiu poder de mercado, as requerentes. Ha de se considerar, também, o elevado poder de barganha da clientela.
Os pareceres da SEAE, SDE e Procuradoria do CADE, também, concluem dessa forma e recomendam a aprovacao
da operacdo sem restricbes” . (Voto do Conselheiro Relator Rui Santacruz no Ato de Concentracdo n°
08012.000918/98-63, envolvendo as Requerentes Axis Holdings Ltda, Transfer Comércio e Servicos Automotivo Ltda,
Transportadora Schlatter Ltda e Transportadora Sinimbu Ltda. No mesmo sentido ver Voto do Relator: Conselheiro
Thompson Almeida Andrade, no Ato de Concentracdo n°® 08012.004501/2002-16, envolvendo as Requerentes:
Danaher Corporation e Thomson Industries Inc.). (destaquei)

Na mesma linha, vou um pouco mais além, e reconheco que, em certos casos, ndo ha que se falar em subsuncao das
operacdes as hipbteses do art. 54, caput e § 3° da Lei n°® 8.884/94, uma vez ausentes o minimo legal de presunc¢éo de
market share (20%) aliado ao faturamento no Brasil abaixo da cifra legal de R$ 400 milhdes de reais, a saber:

“Conforme dispomos no item ‘IV — Efeitos da Operacdo’, abaixo, houve concentracdo horizontal nos setores de
atividades das requerentes, no entanto, em nenhum caso , essa concentracdo proporcionou participagcdo superior a
20% do mercado. Sendo assim, ndo ha a subsuncao do presente caso ao disposto no § 3° do artigo 54, da Lei n°
8.884/94 com relacéo ao critério de participagdo no mercado. Resta, entdo, verificarmos a subsungéo com relagao ao
critério do faturamento”. (Voto no Ato de Concentragdo n° 08012.006651/01-75, envolvendo as Requerentes AIR
LIQUIDE BRASIL Ltda. e MESSER GRIESHEIM DO BRASIL Ltda.).

Dessa forma, como nédo se auferiu poder de mercado in casu , bem como ndo se constatou possibilidade de geracdo de
efeitos anticoncorrenciais na presente operagcdo, mantenho toda a parte de fundamentacdo de meu voto, passando tdo
somente a reformular a conclusdo que segue:

CONCLUSAO

Por todo o exposto em aditamento expresso a conclusao do voto, declaro preliminarmente a subsuncéo da operacao nas
hip6teses do art. 54, caput e § 3°, da Lei n°® 8.884/94; considero tempestiva a apresentacédo do ato e, no mérito voto pela sua
aprovacao sem restricées .

Brasilia, 17 de marco de 2004.

Fernando de Oliveira Marques
Conselheiro-Relator

VOTO-VISTA DO CONSELHEIRO
LUIZ ALBERTO ESTEVES SCALOPPE

Conforme consta do Relatério e Voto do ilustre Conselheiro-Relator, Fernando de Oliveira Marques, a operagdo sob
analise consiste na formacdo de uma joint venture , a Visa Vale, realizada exclusivamente em ambito nacional, envolvendo
empresas nacionais e internacionais, quais sejam, a Visa International Service Association, BB Banco de Investimentos S.A.,
Banco Bradesco S.A. e ABN AMRO Real S.A.

A sociedade constituida na operacdo atuara no segmento de vales-beneficio e terd por objeto a implantacdo e
administracéo de sistemas e/ou convénios de meios de pagamento ou beneficios, tais como vales refeicdo e alimentacéo.

Solicitei vistas dos autos ja filiado a posicdo de mérito do nobre Relator, mas divergindo sobre aspectos pertinentes as
recomendagfes e determinagdo adotadas em sua parte dispositiva.

Pertinente as primeiras, ndo discrimino cada uma delas, pois desde ja vislumbro que as condutas as quais se pretende
evitar com as mesmas recomendacdes sao previstas, na legislacdo antitruste, como infracdes econémicas, sujeitando as
empresas que as pratiguem as penas cominadas, cuja aplicagdo tem de ser precedida do devido processo administrativo
legal.

Dessa forma, se as Requerentes se opuserem aos comportamentos recomendados em sede de voto, estardo cometendo
http://127.0.0.1:49152/N X T/gateway.dll/LibCade/cadel/cadeidl 16 revistaD3 07 2004/cadeidl r 0... 15/10/2009



REVISTA Page 26 of 26

condutas tipificadas como infratoras a ordem econémica, ou seja, que estdo consagradas no ordenamento positivo como
regras de proibicdo e com as quais seguem sanc¢des pertinentes, assim, a legislacéo ja faz a observancia necessaria.

Nesse prisma, ndo entendo necessdario que tais condutas figurem como obrigagGes impostas pelo CADE como
condicionantes da aprovacéo de ato de concentracao, sob pena de se configurar bis in idem .

No que se refere a determinacdo , o voto inaugural imp6s alteracdo de clausula restritiva que se refere as futuras
negociacdes com possiveis acionistas, contidas na “Declaragao de Principios — item XV — Condi¢6es para se tornar acionista”.
Neste particular ndo compartilho da necessidade de fazer previsdo para a sua exclusdo em novos contratos acionarios, em
razdo de que, da mesma forma anteriormente citada, o ordenamento especifico tratara de controlar e reprimir qualquer abuso
ou infracao supervenientes dos negdcios futuros.

Além disso, creio que demonstrou o Conselheiro-Relator a farta de que a operagdo Visa Vale realiza um papel de
desconcentracdo do mercado relevante, sendo pro-competitiva (fl. 1.276), assim ndo resultando em poder de mercado. A
participacdo das Requerentes, especialmente, no mercado de vales-beneficio do PAT (Programa de Alimentacdo do
Trabalhador) ndo alcanca os 20% (art. 54, § 3° da Lei n° 8.884/94) e, ainda, comporta eficiéncias plausiveis e justificadoras
para a aprovacao do ato.

Ressalte-se que se tais condi¢des, no futuro, se mostrarem prejudiciais ao mercado, acarretardo as Requerentes o dnus
de responder pelas consequéncias negativas geradas pelas condutas tipificadas na lei antitruste.

N&o entendo, embora tenha feito varias conjecturas com a mesma preocupacédo do Conselheiro-Relator, que se possa
vislumbrar, na clausula retro indicada, a potencialidade de gerar efeitos negativos a concorr  éncia na operacao
analisada, ainda que futuramente.

Pelo exposto, acompanho o nobre Conselheiro-Relator, Fernando de Oliveira Marques, entretanto, com a ressalva de
gue aprovo o ato, sem restrigoes.

E como voto.
Brasilia (DF), 17 de marco de 2004.

Luiz Alberto Esteves Scaloppe
Conselheiro-Relator
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