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Relatorio Preliminar

I. Introducao

1.Trata-se de requerimento, protocolado em 29/08/95, pelo qual as empresas
Cia Petroquimica.do Sul - Copesul, OPP - Petroquimica S/A, Poliolefinas S/A
(atual OPP - Polietilenos S/A) e Polisul Petroquimica S/A (atual Ipiranga
Petroquimica S/A), doravante denominados simplesmente Copesul, OPP,
Polietilenos e Ipiranga, respectivamente, submetem a apreciagdo deste Conse-
lho, nos termos do art. 54 da Lei n.° 8.884/94, acordos de fornecimento de
matéria-prima, firmados em 23/08/95, entre a primeira requerente com a OPP
e Polietilenos, assim como o contrato de compra ¢ venda de matéria primas,

assinado em 29/08/95, entre a Copesul e a Ipiranga.

! Relatorio desenvolvido por Roberto T. Alves - economista do CADE (CRE/RJ n°

20.783-7)
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2.As requerentes estao instaladas no Polo Petroquimico de Triunfo, Rio Gran-
de do Sul, sendo a Copesul, empresa da 1° geragdo, a central produtora de
matérias-primas derivadas da nafta fornecida pela Petrobras, e as demais,
OPP, Polietilenos e Ipiranga (ex-Polisul) , empresas da 2° geracdo, consumi-
doras destas matérias-primas, que constituem-se em insumos para a producao
das resinas termoplasticas polietileno de baixa densidade - PEBD, polietileno
de alta densidade -PEAD e polipropileno - PP.

3. A expansdo da Copesul implicara investimentos de cerca de US$ 680 mi-
lhoes, e prevé a elevagao da capacidade produtiva da central dos atuais 685
mil ton/ano de eteno para 1.135 mil ton/ano, e de propeno de 325 mil ton/ano
para 625 mil ton/ano. Os instrumentos ora examinados tratam da distribuicao
deste adicional de 450 mil ton/ano de eteno e 300 mil ton/ano de propeno
entre clientes da Copesul.

4.A Petroquimica Triunfo S/A, doravante denominada Triunfo, empresa i-
gualmente instalada no Poélo, cliente de eteno da Copesul e produtora de polie-
tileno de baixa densidade (PEBD) foi admitida no processo como interessada,
em despacho do Conselheiro-relator, de 07/05/97 (f. 1558),. A Triunfo pre-
tende, tal como as demais requerentes da 2° geragao, garantir, através da assi-
natura de acordo de fornecimento com a Copesul, o atendimento das suas
necessidades adicionais de matéria-prima, para viabilizar seu plano de implan-
tacdo de uma unidade de polietileno de baixa densidade linear (PEBDL).

5.A viabilizagdo do plano de expansdo exigird também investimentos da or-
dem de US$ 800 milhdes realizados pela Petrobras, para garantir o forneci-
mento adicional de nafta a Copesul. Em 31/07/95, a Copesul firmou com a
Petrobras um protocolo de intengdes visando o fornecimento adicional de
nafta. Em sequéncia foi assinado, em 23/02/96, contrato de compra ¢ venda de
matéria-prima (fls. 695/734), onde a Copesul se compromete a comprar (con-
trato take or pay) e a Petrobras a fornecer a quantidade minima de 2.100 mil
ton/ano, sendo ajustado o volume méaximo de 3.500 mil ton/ano de nafta.

II. Das requerentes e da interessada

Companhia Petroquimica do Sul - Copesul

6.Situada no Pélo Petroquimico do Estado do Rio Grande do Sul, no munici-
pio de Triunfo, constitui-se na central petroquimica de implantacdo mais re-
cente dentre as 3 existentes no pais. A mais antiga, a Petroquimica Unido-

PQU, localizada em Capuava-SP, foi construida na década de 60 e a Copene,
em operacao desde 1972, situa-se no Polo Petroquimico de Camagari-BA.
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7.A Copesul entrou em funcionamento em 1982, sendo criada por decisdo
governamental. Sua concepg¢ao buscou a integracao industrial da cadeia pro-
dutiva e a participacdo aciondria tripartite (estatal-privado nacional-privado
estrangeiro) nas empresas de 2% geracao integrantes do polo.

8.Incluida no Programa Nacional de Desestatizagao em 1990, juntamente com
as demais empresas de 2° geragdo integrantes do Polo Petroquimico de Triun-
fo, a Copesul foi privatizada em 15.05.92, com a venda em leildo publico da
participagdo acionaria da Petroquisa (que reteve apenas 15% do capital) e do
controle da companhia.

Controle acionario

9.As requerentes Ipiranga, OPP, Polietilenos adquiriram parcela do capital,
17,81%, 9,91% e 9,91%, respectivamente. Segue abaixo a composi¢cdo acio-
naria da Copesul, na qual as empresas dos grupos Odebrecht e Ipiranga, grifa-
das em negrito, passaram a controlar, conjuntamente, 42,63% das ac¢des ordi-
narias.

Quadro I - Copesul - Composi¢ao Acionaria - 1994 e 1997

Acionista Partipacdo. (%)
Ipiranga Petroquimica S.A 17,81
OPP Petroquimica S.A. 9,91
OPP Polietilenos S/A 9,91
Petroquimica Triunfo S/A 0,62
Poliolefinas do Nordeste S/A 0,65
Odebrecht Quimica S/A 0,64
PPH Comércio Exterior S/A 0,47
Monteiro Aranha S/A 0,60
Petroquisa 14,99
Camara Liqg. Custodia S. Prop. 6,76
Banco Real 4,02
Economico S/A 3,09
Empetro — Petroquimica S.A. 3,24
Bolsa de MG, ES ¢ Brasilia 2,42
Fundo Mutuo Itau 1,93
Fundo Mutuo Banespa 1,90
Outros 21,04
TOTAL 100,00

Fonte: Parecer Seae f. 582.
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10.Através de um acordo de acionistas (f. 1839/1856), assinado em 25/08/92
por empresas controladas dos grupos Odebrecht (OPP e Polietilenos) e Ipiran-
ga (Ipiranga e Empetro), estas passaram a exercer de fato o controle da Cope-
sul.

11.Neste documento, os acionistas comprometem-se a votar conjuntamente,
entre outras, as seguintes matérias (a) “politica de alocacdo de excedentes de
matérias-primas, inclusive no caso de uma expansao da Copesul, apds ter sido
plenamente atendida a capacidade instalada, nesta data, das industrias que
fazem parte do Polo Petroquimico do Sul”; (b) fixag¢do da politica comercial e
suas modificagdes; (c ) contratacdo de empréstimos, alienacdo de ativos e
realizagdo de novos investimentos, acima de determinado valor; (d). eleicao
dos membros do Conselho de Administragdo e da Diretoria da Copesul e a
politica de distribuicao de lucros.

12.Em 12/04/95, estas mesmas empresas assinaram um protocolo de entendi-
mento (fls. 1857/1863), subscrito também por suas controladoras (Odebrecht
Quimica S/A e Ipiranga Quimica S/A) visando consolidar o controle de fato ¢
de direito da Copesul. O protocolo objetiva estabelecer regras para a reestrutu-
ragdo da participacao societaria dos dois grupos, de forma a que obtenham,
conjuntamente, no minimo, o controle de 51% no capital ordinario da Cope-
sul, com participagdo proporcional de ambos os grupos.

13.0 protocolo determina, de modo especifico, que as matérias-primas adi-
cionais produzidas pela Copesul, garantido o consumo atual e anual da OPP,
Polietilenos e Ipiranga, deverdo ser destinadas a estas mesmas empresas de
forma proporcional as suas participagdes no capital da Copesul em 31/08/95.
14.No anexo I, do referido protocolo (fls.1862/1863), ¢ estabelecido como
principio basico, assumido pelas partes, que as empresas da 2* geracao tenham
participagdo acionaria na Copesul proporcionais a sua posi¢ao relativa no
consumo de matérias-primas. Em 1995, os grupos Ipiranga e Odebrecht ti-
nham participa¢do acionaria na Copesul de 21,1% e 21,6%, e consumiam
35,6%, 32,1%, respectivamente, do eteno, principal matéria-prima produzida
pela Copesul. Neste mesmo ano, a Petroquimica Triunfo possuia 0,62% do
capital ordinario da Central enquanto sua participagdo no consumo de eteno
atingia 24,5%.

15.Em 1997, a participagdo da Ipiranga, Odebrecht e Triunfo, no consumo de
eteno, devera atingir 40,0%, 36,6% e 19,7%, respectivamente (f. 2064). O
aumento da participagdo das requerentes decorre da destinagdo da totalidade
do incremento da capacidade de produgao do eteno (85.000 ton/ano), ocorrido
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a partir de maio/1996 com a implementacdo do PAT,” para a Ipiranga e Polie-
tilenos. Atualmente as requerentes Ipiranga, OPP, Polietilenos detém 18,15%,
16,86% e 10,74%, respectivamente, do capital da Copesul. Somado a partici-
pacdao da Empetro (8,38%), o grupo controlador detém 45,75% das acdes or-

dinarias.

Produtos ofertados

16.A Copesul oferta produtos derivados da decomposi¢cdao da nafta por meio
de reagdes térmicas (craqueamento ou pirdlise), os quais sdo obtidos em dife-
rentes fragdes, conforme indicado no quadro II abaixo.

Quadro II - Copesul - Coeficiente Técnicos de Producgdo e Pregos Médios

Produtos Coeficientes Precos

Técnicos Médios(1)
Eteno 26-36% 509
Propeno 13-18% 450
Butadieno 4-6% 495
Benzeno 8-12% 396
Tolueno 1-2% 411
Xilenos 3-4% 411
Aromaticos 4-6% -

(1) US$/ton jan/ago 1995
Fonte: Parecer SEAE fl. 842, requerentes, fls. 194/196.

17.0 eteno ¢ o produto que propicia o melhor rendimento fisico (31% em
média), seguido do propeno (13 a 18%). Estes dois produtos representaram
conjuntamente, em 1994, 61,7% do faturamento da Copesul (ver quadro III).?
Sao, portanto, produtos nobres que garantem a rentabilidade da central petro-
quimica. Os demais subprodutos (butadieno, benzeno, tolueno, xileno e resi-
duos aromaticos) sdo obtidos em propor¢des menores, além de possuirem
precos inferiores ao eteno e propeno.

Quadro III - Copesul - Participagao no Faturamento

? Programa de Atualizacdo Tecnologica.

3 O faturamento da Copesul em 1995 atingiu, US$ 820 milhdes, caindo para US$ 724
milhdes, em 1996. A queda foi provocada pela parada de 35 dias das linhas de produ-
¢do, em maio-junho/96, para a implementacdo do programa de atualizag¢do tecnologi-
ca que exigiu investimentos de US$ 50 milhdes, resultando na ampliagdo da capaci-
dade de produgdo de eteno em 85 mil ton/ano.
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Produtos Partic. (%)
Faturam.(1)
Eteno 42,1
Propeno 19,6
Butadieno 5,3
Benzeno 9,9
Tolueno 2.4
Xilenos 2,3
Gasolina 2.3
MTBE* 4.7
GLP 1,6

(1) Referente a 1994
* Aditivo antidetonante para gasolina Fonte: Parecer SEAE fl. 842, requerentes, fls. 194/196.

Dependéncia mutua entre as empresas instaladas no Polo

18.0 abastecimento dos principais clientes, empresas da 2° geracdo petroqui-
mica localizadas também no Polo de Triunfo, ¢é realizada através de tubovias
interligadas diretamente a central produtora. Apesar de possuir um terminal
fluvial, com liga¢do maritima, via Lagoa dos Patos, interligado diretamente ao
seu parque de armazenamento, as exportagdes ou vendas internas para clientes
localizadas distantes do P6lo, das matérias-primas produzidas pela Copesul,
sa0 pouco atrativas economicamente, em funcao do elevado custo de transpor-
te.

19.Por outro lado, o abastecimento das empresas da 2* geracao por fornecedo-
res externos de matérias-primas, mesmo por navios, através do terminal fluvi-
al, ¢ dificultado, seja pelo elevado custo de transporte, ou em razao da com-
plexa logistica necessaria para fazer chegar o produto a empresa consumidora.
20.Estas condigdes configuram um relagdao de dependéncia mutua entre a Co-
pesul e as empresas da 2° geragdo instaladas no Po6lo. O quadro IV abaixo
mostra a participagdo das principais clientes no faturamento da Copesul. Os
principais demandantes de eteno ¢ propeno, OPP, Ipiranga, Polietilenos e
Triunfo, responderam por 60,2% do faturamento da Copesul, em 1994.

Quadro IV - Copesul - Participacdo das Principais Clientes no Faturamento — 1994
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Empresa Partic. (%)
Faturam.
OPP 19,3
Ipiranga 16,7
Polietilenos 13,0
Triunfo 11,2
Petrobras 10,2
Petroflex 8,8
Exportagao 14,0
outras 6,8
Total 100,0

Fonte: IAN/CVM - 1994
Plano de expansdo
21.0 projeto de expansao da Copesul foi submetido a apreciagao da diretoria
da empresa, na reunido realizada em 04/08/95 (f. 1833), na qual foi aprovado
e encaminhado ao Conselho de Administragdo. Este, por sua vez, o aprovou
na reunido de 08/08/95 (f. 1834), juntamente com o0s termos propostos para os
protocolos de intencao (acordos de fornecimento de matérias-primas) a serem
assinados com as empresas da 2° geracdo®.
22.0 quadro V abaixo mostra o balango de massa da Copesul, em 1995, e o
previsto para 1999. A capacidade produtiva da central era,em 1995, de 600
mil ton/ano de eteno e 325 mil ton/ano de propeno, com previsdo de atingir
1.135 mil ton/ano de eteno e 570.mil de propeno em 1999.

Quadro V - Balango de Massa — Copesul (em 1.000 ton)

Produto Capacidade Expansao Capacidade
1995 (*) 1999
Nafta 2.210 1.970 4.180
Eteno 600 535 1.135
Propeno 325 245 570
Outros 991 681 1.672
TOTAL 1.916 1.461 3.377

* inclui, além da expansao prevista para 1999 ,
o aumento de capacidade obtido (85.000

* Copias das atas destas duas reunides foram encaminhadas ao CADE em resposta ao
despacho de 09/09/97 (f. 1810) do Conselheiro-relator, o qual requisitou “copias das
atas das reunides do Conselho de Administracao e/ou Assembléia Geral de Acionistas
da Copesul que tenham deliberado sobre expansao da capacidade”.
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ton/ano), através do PAT (programa de atuali-
zagao tecnologica), em mai/96.
Fonte: Parecer SEAE, f. 846

OPP Petroquimica S.A.

Produtos ofertados

23.A OPP atua na produgdo e comercializagdo de polipropileno e especialida-
des (compostos de polipropileno e polietileno). Em 1995, produziu 231.000
toneladas de polipropileno e 27.000 toneladas de especialidades (f. 1431-Vol.
04).

24.0 polipropileno destina-se a industria de embalagens, automobilistica,
moveleira, construcao civil e de brinquedos, enquanto as especialidades sdo
demandadas pelos mercados automobilistico, de eletrodomésticos e de equi-
pamentos eletronicos.

Controle acionario

25.A empresa ¢ controlada pelo grupo Odebrecht, que detém participacao de
62,49% na sua composicao acionaria, conforme mostra o quadro VI abaixo. A
OPP possui o controle da Polietilenos (51,57%) e participagdao de 9,91% no
capital ordinario da Copesul. Em conjunto com a OPP (9,91%), esta participa-
cao eleva-se a 19,82%.

Quadro VI - OPP - Composi¢cdo Aciondria

Acionista Participacao (%)
Odebrecht 62,49
Odequi Com.Part. 29,99
Zapote Ltda 7,49
outros 0,03
Total 100,00

Plano de expansio

26.A OPP demanda anualmente da Copesul 300.000 toneladas de propeno ¢
pretende garantir o fornecimento adicional de 150.000 toneladas anuais, de
forma a viabilizar a implantacdo de uma nova unidade de polipropileno.

OPP Polietilenos S.A.
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Produtos ofertados

27.A Polietilenos produz polietileno de baixa densidade (PEBD) e acetato de
vinila (EVA). Em 1995, produziu 165.000 toneladas de PEBD e somente
9.000 toneladas de acetato de vinila (f. 1435 Vol. 04).

28.0 polietileno de baixa densidade destina-se principalmente a fabricagao de
embalagens para setores alimenticio, de higiene e limpeza e utilidades domés-
ticas. O acetato de vinila tem aplica¢ao na industria alimenticia, calgadista e
agricola.

Controle acionario

29.A empresa ¢ controlada pelo grupo Odebrecht, que detém 67,3% da sua
composi¢ao acionaria, resultante do somatério das participagdes da OPP e da
Odebrecht Quimica S/A (ver quadro VII abaixo).

Quadro VII - Polietilenos - Composi¢do Aciondria

Acionista Participacao (%)
OPP 51,57
Unipar. 31,47
Odebrecht 15,73
outros 1,23
Total 100,00

Plano de expansio

30.A Polietilenos consumia, até 1996, 180.000 ton/ano de eteno da Copesul.
Para 1997, as requerentes prevéem um adicional de consumo de 10.800, em-
bora tenha contratado uma quantidade adicional de 67.000 toneladas (f. 2064).
A empresa pretende garantir ainda o fornecimento de 200.000 toneladas adi-
cionais de eteno para abastecer uma nova unidade de polietileno de baixa
densidade linear (PEBDL). A nova planta, com capacidade de 260 mil ton/ano
de PEBDL/PEAD (f. 605), consumira cerca de 250 mil ton/ano de eteno, em-
bora o acordo garanta apenas 200 mil ton/ano.

Ipiranga Petroquimica S/A

Produtos ofertados
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31.A Ipiranga atua na producdo e comercializacdo de polietileno de alta den-
sidade (PEAD). A empresa possui capacidade para a producdao de 220.000
toneladas anuais de PEAD, sendo sua clientela composta de empresas do setor
de plasticos produtoras de utilidades domésticas como baldes, caixas, frascos,
sacolas e tubos (f. 555).

Controle acionario

32.A empresa ¢ controlada pelo grupo Ipiranga em conjunto com a Hoechst,
que detém, cada uma, participacao acionaria de 43,1052%, conforme mostra o
quadro VIII abaixo. A Ipiranga possui 18,15% das agdes ordinarias da Cope-
sul e o controle das empresas Engepol S/A (77,84%) e Empetro-
Empreedimentos Petroquimicos S/A (99,99%). Com as participagdes da Em-
petro (8,38%) e da sua propria (18,15%), a Ipiranga possui o controle de
26,53% das agdes ordinarias da Copesul.

uadro VIII - Ipiranga - Composi¢do Aciondria

Acionista Participagao (%)
Ipiranga, 43,1052
Hoechst 43,1052
DresdnerBank 6,4623
outros 7,3273
Total 100,00

Plano de expansdo

33.At€ 1996, a Ipiranga comprava da Copesul em torno de 206.000 ton/ano de
eteno (f. 1583). As requerentes prevéem, para 1997, (f. 2064) um consumo
adicional de 119.200 ton/ano de eteno (f 1581), embora tenha contratado so-
mente 67.600 ton/ano adicionais (f. 2064). A empresa planeja implantar os
seguintes projetos: (a) ampliacdo da capacidade da sua planta de PEAD, de
220.000 ton/ano para 335.000 ton/ano, (b) planta de polipropileno com capa-
cidade de 150.000 ton/ano; (c ) planta de PEBDL com capacidade de 150.000
ton/ano.(fls. 609/610)

34 .Para a viabilizagdo destes investimentos, estimados em R$ 220 milhdes (f.
560, Vol.04), a empresa busca a garantia de fornecimento adicional de
200.000 ton/ano de eteno e 150.000 ton/ano de propeno, solicitados a Cope-
sul. No entanto, a ampliagdo da planta de PEAD ja foi concluida no inicio de
1997 e portanto ja consome cerca de 110 mil ton/ano adicionais de eteno.
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Petroquimica Triunfo S/A
Produtos ofertados

35.A Triunfo fabrica e comercializa polietileno de baixa densidade e acetato
de vinila. A empresa possui um portfélio de 34 produtos, sendo apenas dois
pertencentes ao grupo dos acetato de vinila-EVA (produtos para embalagens
de alimentos e componentes para solados).

36.0s demais, produzidos a partir do PEBD, tém aplicacdo em frascos, sacaria
industrial, isolamento de fios e cabos e embalagens de uso geral (homopoli-
meros), além dos compostos de PEBD, utilizados em lonas, embalagens de
alimentos, filmes agricolas para recobrimento de estufas, entre outras aplica-
coes (anexo I, f. 165/166).

37.A empresa tem capacidade de producao de 140.000 ton/ano de PEBD ace-
tato de vinila, tendo operado, em 1994, com utilizacao plena de capacidade
com a producdo de 135.000 toneladas de PEBD e 6.452 toneladas de acetato
de vinila (EVA).

Controle acionério

38.A Triunfo ¢ a Uinica empresa do setor petroquimico que conta ainda com
participagao estatal expressiva. Conforme mostra o quadro IX abaixo, a Pe-
troquisa ¢ a maior acionista individual, com 43,22% dos votos. Os demais
acionistas sao a Petroplastic, empresa da 3° geragdo consumidora do PEBD, ¢
Primera, empresa do grupo norte-americano Dow Chemical.

Quadro IX - Triunfo - Composi¢ao Aciondria

Acionista Participacao (%)
Petroquisa 45,22
Petroplastic 28,83
Primera 25,23
Outros 0,72
Total 100,00

39.A Triunfo fo1 excluida do Plano Nacional de Desestatizacdo, em reuniao
do Conselho Nacional de Desestatizagao de 06/03/95. A retirada deu-se em
funcao de divergéncias surgidas no bojo do processo de privatizacao da Cope-
sul. Na Assembléia Geral Extraordinaria da Copesul, realizada em 12/02/92,
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que estabeleceu procedimentos preparatorios para a privatizagdo da Central.’,
o representante da Triunfo, manifestou divergéncia quanto a :

e transformacdo das ag¢des preferenciais em ordinarias, em razdo da conse-
quente “dilui¢do da participacao ordinaria dos acionistas minoritarios” (f. 60).
e autorizagdo para a abertura do capital da Copesul. A Triunfo somente a-
poiaria esta medida apos a garantia de fornecimento do eteno correspondente
ao projeto, aprovado pelo Governo Federal (certificados CDI), de uma planta
de 130.000 t/a de polietileno de baixa densidade linear (f. 72). As obras do
projeto de expansdo estariam suspensas por for¢a de medida liminar, sendo
prevista a retomada do mesmo logo apds o levantamento da decisdo judicial
(f. 73)

40.Em todos os demais pontos referentes a privatizacao, a Triunfo absteve-se
de votar em vista desta discordancia inicial. Posteriormente, a empresa acio-
nou judicialmente a Copesul, questionando a legalidade do processo de priva-
tizagdo da companhia. Esta situacdo determinou o desenvolvimento de uma
relagdo pouco amistosa entre os novos acionistas controladores da Copesul ¢
acionistas da Triunfo.

41.Segundo a Petroquisa, a partir de novembro de 1997, devera ser vendida,
em bloco, através da bolsa de valores, em leildo publico especial, a participa-
cao integral da Primera e parte das a¢des da Petroquisa, de forma a perfazer
51,5% do capital social da Triunfo®.

Plano de expansiao

42.A Triunfo consumiu, em 1996, 132.400 toneladas de eteno, compradas da
Copesul. Para 1997, as requerentes prevéem um consumo de 142.400 tonela-
das para a Triunfo, e projetam uma reducao para 135.000 ton/ano a partir de
1999 (f. 1585/1586).

> Nesta Assembléia, foram deliberados, entre outros, os seguintes assuntos: (a) apro-
vacdo da proposta do Conselho de Administragao de converter as a¢des preferenciais
em ordinarias, em igualdade de condi¢des, correspondendo uma agdo ordinaria para
cada agao preferencial; (b) introdug¢do de diversas alteragdes do estatuto social da
companhia, inclusive abertura do capital, adequando-o a decisdo do item anterior e as
demais solicitacdes da Comissao Nacional de Desestatizagdo, de modo a preparar a
privatizagdo da companhia; (c) aprovacao do preco minimo de alienacdo, conforme
avaliacdo e fixagdo prévia estabelecida pela Comissao Diretora do Programa Nacional
de Desestatizagao.

% Cerca de 24% das agdes ordinarias da Triunfo, e proporgdo correspondente de prefe-
renciais,de posse da Petroquisa ndo poderdo ser alienadas em razdo de questionamen-
to judicial pela Petroplastic pendente de exame pelo STJ.
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43.A Triunfo, no entanto, estima para 1997 um consumo de 151.933 toneladas
de eteno e prevé a necessidade de 160.000 ton/ano para 1999, decorrente dos
ganhos produtividade da planta de PEBD (f. 1612). A nova planta de PEBDL
exigiria investimentos totais de US$ 132 milhdes e o consumo adicional de
120.000 toneladas de eteno.

Demanda da Triunfo

44.Em 06/07/95, a Triunfo enviou carta a Copesul comunicando, por decisao
do Conselho de Administragdo em reunido de 28/06/95, a criagdo de uma
comissdo para gestionar junto a representantes dos acionistas da Copesul no
sentido de obter o fornecimento de matéria-prima necessaria ao seu projeto de
expansao e solicitando uma reunido para tratar do assunto. A resposta da Co-
pesul, em carta de 14/07/95, limitou-se ao encaminhamento de uma lista com
nomes ¢ enderecos de 15 acionistas da empresa (anexo I, fls. 41/44).

45.Em nova correspondéncia a Copesul, de 08/08/95, a Triunfo apresenta um
resumo informativo do seu projeto de implantacdo de uma unidade de PEB-
DL, com capacidade de 130.000 ton/ano ¢ o consumo adicional de eteno de
120.000 ton/ano a serem fornecidas pela Copesul (ver quadro abaixo). Solicita
ainda um compromisso de longo prazo de fornecimento e consumo de eteno e
sugere uma data para uma reunido em nivel de diretoria para tratar do assunto
(anexo II, fls. 36/38).

Data Pedido

Triunfo carta de 08/08/95 120.000 ton/ano de eteno
(f. 36. anexo II)

46.A reunido solicitada foi realizada em 31/08/95, onde foi informado por
diretores da Copesul que o aumento previsto de producao de eteno, de 535 mil
ton/ano’, ja estava comprometido com as demandas das demais empresas da
2° geragao, nao incluido o projeto da Triunfo. Diante da solicitagao de forne-
cimento adicional da Triunfo, os representantes da Copesul comprometeram-
se a analisar a questdo junto a conselheiros ¢ acionistas para pronunciar-se
futuramente (anexo II, fls. 32/33).

III. Dos instrumentos submetidos a apreciagdao

7O aumento previsto de 535 mil ton/ano de eteno inclui, além dos 450.mil ton/ano do
plano de expansdo, o acréscimo de capacidade de 85 mil ton/ano decorrentes do pro-
grama de atualizagdo tecnologica (PAT) , cujas obras foram realizada em maio de
1996.
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47.Constam dos autos copias de somente dois acordos de fornecimento (pro-
tocolos de intencdes), assinados em 23/08/95 entre a Copesul e as empresas
do grupo Odebretch, OPP e Polietienos (fls. 31/32, vol. 1 - Copesul x Polieti-
lenos e fls. 478/479, vol. 3 - Copesul x OPP)®.

48.0 contrato RS-787/95 (f. 1981), celebrado entre a Ipiranga e a Copesul,
datado de 29/08/95 e cuja copia somente foi juntada aos autos em 27/10/97° ,
regula as condi¢des de compra ¢ venda de eteno e propeno entre a Copesul e a
Ipiranga. Nao hé informagdes sobre a assinatura, com a Ipiranga, de um acor-
do de fornecimento prévio (protocolo de intengdes), como ocorreu com as
demais requerentes. Interessante observar que o contrato definitivo com Ipi-
ranga foi assinado antes do contrato com Petrobras, que garantiu o forneci-
mento adicional da nafta, assinado em 26/02/96

Acordos de fornecimento de matéria-prima

Pressupostos

49.S30 explicitamente indicados como pressupostos dos acordos os itens a-

baixo:

e 0s estudos conjuntos iniciados em marco/95, que comprovaram a viabili-
dade da ampliagdo da capacidade produtiva das empresas de 2* geragao;

e as cartas da Polietilenos, OPP e Ipiranga enviadas para a Copesul, deman-
dando matéria-prima;

e anecessidade de um compromisso firme das clientes (empresas de 2° gera-
¢ao) e da Copesul (empresa de 1° geragdo) para viabilizar um empreendi-
mento de grande porte e assegurar o fornecimento de matéria-prima em
quantidades, condi¢des comerciais e prazos apropriados a sua natureza.

Demanda das empresas de 2° geracao

® Copias dos contratos, definitivos assinados entre a Copesul e a Polietilenos e a
OPP, foram encaminhados ao Cade somente dia 19/11/97. Consta como data da
assinatura de ambos os contratos o dia 30/08/95, ou seja, 7 dias apos a celebra-
cdo dos acordos preliminares.

? Antes do recebimento da copia do contrato, os dados referentes a demanda adicional
da Ipiranga de 200.000 ton/ano de eteno e 150.000 ton/ano de propeno foram infor-
mados através da carta onde a empresa solicita as cotas adicionais (f. 644) e da carta
da Copesul (f. 632) manifestando o interresse em assinar um protocolo de inteng¢des.
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50.As cartas referidas no paragrafo acima (item segundo), com solicitagdao de
quantidades adicionais de eteno e propeno da OPP, Polietilenos e Ipiranga, as
quais constam dos autos as folhas abaixo indicadas, contém os seguintes pedi-
dos:

Empresa Data Pedido

Polietilenos carta de 09/06/95 (f. 641) 60.000 ton/ano de eteno

20.000 ton/ano de propeno
carta de 14/07/95 (f. 638)
200.000 ton/ano de eteno

OPP carta de 14/07/95 (f. 637) 150.000 ton/ano de propeno

Ipiranga carta de 09/06/95 (f. 643) 60.000 ton/ano de eteno
carta de 21/07/95 (f. 644) 200.000 ton/ano de eteno
150.000 ton/ano de propeno

51.A Copesul, em 14 de agosto de 1995, através de correspondéncia encami-
nhada a OPP (f. 633), Polietilenos (f. 634) e Ipiranga (f. 632), informou o
desejo de firmar, com cada uma das empresas, um protocolo de intengdes ou
compromissos mutuos de fornecer (Copesul) e comprar (demais empresas) as
matérias-primas, conforme as solicitagdes contidas nas cartas acima indicadas.

Quantidades estabelecidas nos Acordos

52.Nos acordos firmados entre Copesul e Polietilenos e também com a OPP,
foram fixadas as quantidades contratadas nos seguintes termos:

e Copesul compromete-se a fornecer e a Polietilenos a adquirir 185.000
ton/ano de eteno, e a OPP a adquirir 115.000 ton/ano de propeno;

e Copesul compromete-se ainda a “envidar os melhores esforgos para suprir”
a Polietilenos com 15.000 ton/ano de eteno e a OPP com 35.000 ton/ano de
propeno.

Prazos dos Acordos

53.As partes assumem o mutuo compromisso de num prazo maximo de 1(um)
ano assinar um contrato regulando todas as demais condi¢des de fornecimen-
to. O contrato acima deveria prevalecer por quinze anos, a contar da data de
entrada de operacao de ampliagdo, renovavel por periodos sucessivos de cinco
anos

54.Conforme indicado na nota de rodapé n° 6, os contratos definitivos foram
assinados dia 30/08/97, sendo bastante similar ao contrato assinado com a
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Ipiranga, inclusive do que diz respeito as quantidades méaximas contratadas de
200.000 ton/ano de eteno (Polietilenos) e 95.000 ton/ano de propeno (OPP),
as mesmas do contrato da ipiranga.

Contrato de compra e venda assinado entre a Copesul e a Ipiranga

55.0 contrato entre a Copesul e Ipiranga regula com bastante detalhamento as
condi¢des de fornecimento e compra de eteno e propeno. Além das 8 cladusu-
las gerais, o contrato contém 6 anexos, contendo especificagdes quanto a:

e (Qualidade do eteno e propeno fornecido (anexo I)

Quantidades minimas ¢ maximas contratadas (anexo II)

Critérios de medigdo das quantidades fornecidas (anexo III)

Base para a fixag¢ao dos pregos e reajustamento (anexo V)

Formas de pagamento (anexo V)

Normas técnicas de medi¢ao da Copesul ( anexo VI)

Quantidades contratadas

56.A base para o estabelecimento das quantidades contratadas ¢ o consumo
minimo e maximo anual, definido conforme o quadro abaixo:

Quadro X - Contrato Copesul/Ipiranga - Quantidades(consumo anual em toneladas)

Produto Quantidade minima Quantidade maxima
Eteno 120.000 200.000
Propeno 57.000 95.000

Fonte: Contrato RS 787/95 - anexo II (f. 1991)

57.0 consumo anual minimo representa 60% do consumo maximo anual de
ambos os produtos (eteno e propeno). Na ocorréncia de redugdes de forneci-
mento, “a Copesul distribuird os Petroquimicos proporcionalmente as quanti-
dades maximas contratadas, em base anual, com cada usuario da sua Central
de matérias-primas” (anexo II, item IL.5).

Penalidades

58.Se as quantidades minimas anuais fixadas nao forem compradas pela Ipi-
ranga, salvo situagdes definidas nos itens 4.4 ¢ 7.2'° do contrato, esta devera

' Item 4.4: Ipiranga podera recusar produtos que ndo satisfagam as especificagdes e
condi¢cdes de fornecimento. Item 7.2: As partes ndo sdo respomsabilizadas pelo nao

42



IBRAC

pagar a Copesul a diferenca entre o consumo anual minimo € o consumo real,
a um preco unitario correspondente a 40% do preco de venda do produto,
vigente no dia 1° de dezembro do respectivo ano.

59.Igualmente, se a Copesul ndo fornecer as quantidades minimas anuais,
salvo situagdes previstas no item 7.2 do contrato, devera pagar a Ipiranga
quantia correspondente as quantidades ndo entregues ao preco unitario de
40% do preco de venda da resina produzida pela Ipiranga, vigente no dia 1° de
dezembro do respectivo ano.

Rescisao

60.A rescisdo efetuada por quaisquer das partes, salvo os casos definidos nos
itens 6.1.1 a 6.1.3"", devera ser comunicada por escrito a outra parte com an-
tecedéncia minima de 12 meses, sendo a parte rescindente obrigada a indeni-
zar a outra parte pelo valor equivalente a quantidade minima contratual de 6
meses, no décimo segundo més do prazo de aviso, aos precos vigentes no dia
1° deste mesmo més.

Prazo do Contrato

61.0 contrato teria a validade de 15 anos contados a partir da data de entrada
em operacao da ampliagdo, sendo prevista renovacao por periodos sucessivos
de 5 anos.

Precos e reajustamento

62.0s precos praticados serdo definidos pela politica de pregos aprovada pelo
Conselho de Administracao da Copesul. No caso do eteno, a base da fixacao
dos precos € definida como o rateio de margem excedente aos custos totais da
cadeia produtiva Copesul-empresas de 2° geragao (anexo IV do contrato).

IV. Mercado Relevante

cumprimento de clausula ou condi¢do contratual por motivos,.tais como, incéndio,
explosao, etc, que comprometam a operagao das unidades industriais.

"' Ttens 6.11 a 6.13: rescisdes por motivo de for¢a maior, caso fortuito ou inadimplén-
cia de cldusula ou condi¢cdo contratual, transferéncia parcial ou total do contrato a
terceiros, ndo autorizada pela outra parte e e faléncia, dissolucdo, liquidagdo judicial
ou extra judiciacial ou concordata preventiva requerida homologada ou decretada,
poderdo ser requeridas sem direito a indenizagao a outra parte.
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Mercado relevante de produto

63. Os produtos objeto dos acordos de fornecimento (OPP e Polietilenos) e do
contrato com a Ipiranga sdo o eteno e o propeno. A Copesul € monopolista na
oferta destes produtos para as empresas instaladas no Pélo de Triunfo. A am-
pliagdo da capacidade de producao nao afetard o monopolio da empresa, situ-
acao esta determinada pela existéncia de economias de escala e condigdes
logisticas especificas (obten¢do da matéria- prima nafta)'>.

64.No entanto, a forma de distribui¢do das matérias-primas adicionais, objeto
dos instrumentos em analise, produzem efeitos que irradiam-se sobre os mer-
cados onde atuam as empresas da 2° geracdo clientes da Copesul. A possibili-
dade de impactos anticoncorrenciais € particularmente maior nos mercados de
produtos das empresas interligadas por tubovias a unidade da Copesul, as
quais sao relacionadas no quadro XI abaixo.

Quadro XI - Clientes da Copesul abastecidos por tubovias

Empresas | Matéria- Produto Aplicagao
prima
Polietile- | eteno polietileno de baixa den- | embalagens, filmes, u-
nos sidade - PEBD tensilios domésticos
Ipiranga | eteno polietileno de alta densi- | embalagens, utensilios
dade - PEAD domésticos, brinquedos
Triunfo eteno polietileno de baixa den- | embalagens, filmes, u-
sidade - PEBD tensilios domésticos
Petroflex | eteno borrachas SBR/SSBR pneus, camaras de ar,
calcados
DSM eteno borrachas EPM/EPDM borrachas e plasticos
OPP propeno polipropileno - PP embalagens, filmes, pe-
cas para eletrodomésticos
e vestudrio
Oxiteno | propeno alcool sec-butilico meti- | tintas e vernizes
letilcetona

Fonte: Parecer SEAE f. 844 e Parecer SDE, fls. 1457.

'> Na Europa ¢ EUA existem sistemas de distribuigdo, via gasodutos, que permitem o
acesso, pelas empresas da 2° geracdo, de diferentes fornecedores da matéria-prima
basica (gas natural ou nafta), mesmo localizados a longa distancia. No Brasil, inexiste
tal opcao, sendo obrigatorio o vinculo de dependéncia entre a central e a unidade
consumidora da 2° geragao.
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Propeno

65.Das empresas relacionadas no quadro VI, apenas a OPP e a Oxiteno de-
mandam basicamente o propeno. As demais empresas interligadas demandam,
principalmente, o eteno.

66.A demanda adicional de propeno contemplada nos acordos de fornecimen-
to € de 300.000 ton/ano, divididos em 150.000 ton/ano para a OPP, que do-
brara sua capacidade produtiva de polipropileno, ¢ 150.000 ton/ano para a
Ipiranga, que devera ingressar neste mercado.

67.Assim, no que toca ao atendimento da demanda de propeno, os acordos de
distribuigdo produzirao efeitos proé-competitivos ao intensificar a concorréncia
entre OPP e Ipiranga no mercado de polipropileno. Quanto a Oxiteno, os a-
cordos ndo impactam negativamente as atividades da empresa, em face das
suas reduzidas necessidades de propeno, além de atuar em mercado diverso
das requerentes.

Eteno

68.Entre os clientes de eteno, a Polietilenos e a Triunfo atuam no mesmo mer-
cado (PEBD). Ambas as empresas planejam a construcao de plantas de PEB-
DL, assim como a Ipiranga que ingressaria neste mercado. Entretanto, somen-
te a Ipiranga e a Polietilenos tem suas demandas de eteno garantidas.

69.0 PEBDL ¢ produto substituto ¢ sucedaneo mais evoluido do PEBD. O
primeiro deverd substituir paulatinamente o segundo. O ritmo da substituicao
devera ser acelerado em funcao da entrada em operacao das novas plantas de
PEBDL projetadas no pais (ver quadro XII), superando as dificuldades en-
frentadas pelos clientes para realizar as adaptagdes necessarias nos equipa-
mentos.

70.A Ipiranga ¢ a unica produtora de PEAD do Polo de Triunfo. No entanto,
tanto a Polietilenos quanto a Triunfo poderao ingressar neste mercado através
das suas plantas de PEBDL.

71.0 PEAD possui reduzida interface, da otica dos clientes, com o
PEBD/PEBDL, indicando reduzida substitubilidade da demanda. Por outro
lado, as novas plantas swing de PEBDL/PEAD permitem a reversdao da pro-
dugdo para qualquer um dos dois produtos, indicando uma crescente substitu-
bilidade na oferta.

72.No entanto, mesmo apos a implantacdo de todos os projetos de PEB-
DL/PEADL previstos no pais para o ano 2000, as atuais plantas de PEBD e de
PEAD, nao reversiveis, ainda representarao cerca de 50% da oferta interna de
cada produto.
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73.Enquanto ndo se configura um mercado unico para os polietilenos - possi-
bilitado pelo aperfeicoamento tecnologico e pela esperada reestruturagao das
estruturas de oferta e demanda destes produtos - ¢ recomendavel delimitar
separadamente os mercados de polietilenos de baixa e polietilenos de alta
densidade.

74.As outras empresas demandantes de eteno sdo a Petroflex, que produz
borrachas SBR, e a DSM, fabricante de borracha sintética EPDM. Nenhum
destes produtos concorrem diretamente com os polietilenos. No entanto, estas
empresas concorrem residualmente com as requerentes na demanda de eteno.
75.A demanda de eteno da DSM devera elevar-se nos proximos anos. A em-
presa compra atuamente cerca de 12.300 ton/ano (f. 2064), devendo negociar
com a Copesul a elevacao do seu consumo nos proximos anos.

76.0 consumo médio de eteno da Petroflex, de 19 mil ton/ano nos ultimos
anos . experimentou uma queda para 5.300 ton/ano, em 1996 (f. 1585). Este
fato deve-se a desativacao da sua planta de etilbenzeno, a qual devera ser ad-
quirida pela Innova (joint venture entre a Copesul € a empresa argentina Perez
Companc), como parte de um projeto de producao de estireno e poliestireno
no proprio Polo de Triunfo (f. 1757/1758)." Uma vez implantados os novos
projetos, a demanda de eteno da Innova devera alcangar 51.000 ton/ano.

Produtos relevantes

77.Em face das informagdes acima, os produtos relevantes, para efeito da
analise dos efeitos concorrenciais dos contratos de fornecimento, sdo o eteno,
o PEBD/PEBDL e o PEAD. As capacidades das plantas swing PEBDL/PEAD
deverdo ser consideradas para efeito das futuras participagdes de mercado de
ambos os produtos relevantes. O eteno sera considerado do ponto de vista dos
efeitos concorrenciais da politica de distribui¢do aplicada pela Copesul.

Mercado relevante geografico

Eteno

B30 volume consumido em 1995, de 36.400 ton/ano, foi atipico e decorreu de uma
demanda especifica da propria Copesul.
'* As novas plantas de estireno e poliestireno implicardo investimentos de US$ 200

milhdes, sendo prevista a conclusdo das obras para o 2° sementre de 1999.
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78.0 mercado geografico relevante relativo ao eteno deve ser considerado
como a area do proprio Pélo Petroquimico de Triunfo, dada a impossibilidade
de realizar importagdes competitivas pelas empresas localizadas no Pélo.

PEBD/PEBD e PEAD

79.0 polietileno de baixa e de alta densidade (resinas termoplasticas) sao con-
siderados commodities, ou seja, produtos com elevado grau de homogeneida-
de, comercializados livremente no mercado internacional. No entanto, existem
fatores inibidores das importagdes, uma vez que estas representaram, em me-
dia, somente 4% da producao interna e 5% do consumo aparente, nos ultimos
3 anos (ver quadro XII a seguir),

Quadro XII - Evolugao das importagdes, exportacdes e produgao de PEBD ¢ PEAD 1994/1996

(em toneladas)
Importagdes Exportagdes Producao
Produ- | 1994 | 1995 | 1996 [ 1994 | 1995 | 1996 | 1994 (1995 1996
to
PEBD | 18,7 21,7 26,0 178 120 86 621 623 | 579
PEAD | 264 72,5 81,0 178 139 88 480 | 496 | 524
Fonte: Estudo Funcex de autoria de Pedro da Motta Veiga e Jodo Bosco M.
Machado - A industria Brasileira de Resinas Termoplasticas: desempenho
recente, condicionantes da competitividade e perspectivas - Relatorio Final
(junho de 1997), pag. 17.

80.A baixa participacdo das importagdes ndo pode ser explicada apenas pela
aliquota de importagdo do polietileno de baixa densidade, de 14% ", - fixada
na média dos demais paises - € nem mesmo pelo custo de internacao, situado
entre 30 e 40%.

81.Um exemplo da existéncia de fatores extra-tarifarios ¢ o fato das aliquotas
de importagdo das resinas termoplasticas terem sido reduzidas'®., no periodo
de abril de 1995 até o segundo semestre de 1996, de 14% para 2%, sem que
houvesse um impacto significativo em termos de aumento das importagdes. A

'> 0 PEAD, cuja TEC esta fixada em 21% até 1988, esta incluida em regime de ade-
quagao, até¢ 1999. Isto implica que as importagdes provenientes de paises do Mercosul
que ultrapassem a cota anual de 19.051 toneladas sofrerdo aplicagdo da aliquota adu-
aneira.

' Foi aplicado também um imposto de exportagdo de 15% para as resinas termoplas-
ticas.
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partir do segundo semestre de 1996, as aliquotas voltaram ao patamar de 14%,

compativeis com os niveis de protecao observados em outros paises.

82.Caberia verificar se os pregos internos, na medida em fossem fixados com
base nos prec¢os internacionais acrescidos dos custos de internagdo, seriam o
elemento preponderante a explicar a reduzida penetragdo das importagdes.

83.A série de precos, apresentada no quadro XIII a seguir, mostra que os pre-
cos internos e externos do PEBD evoluiram de forma aproximada no periodo
de jan/94 a jul/97, indicando que os pregos internacionais orientam a fixacao
dos pregos das empresas instaladas no pais.

Quadro XIII - Precos internos e externos ¢ do PEBD 1994-1997 (julho) - US$/ton

Data Tarifa de | Prego Mini- | Prego Médio | Preco Médio| Relagao
Importacao mo Internado Praticado | Preco inter-
% FOB-Golfo (A) (B) no/externo
(B/A)
Jan/94 15 528 808 812 1,00
Fev/94 15 503 779 802 1,03
Mar/94 15 500 776 812 1,04
Abr/94 15 515 793 820 1,03
Mai/94 15 540 822 810 0,98
Jun/94 15 576 863 807 0,94
Jul/94 15 615 908 889 0,98
Ago/94 15 750 1.064 928 0,88
Set/94 15 840 1.167 983 0,84
Out/94 14 988 1.326 1.004 0,76
Nov/94 14 1.100 1.454 1.028 0,71
Dez/94 14 1.100 1.454 1.024 0,70
Jan/95 14 1.100 1.454 1.043 0,72
Fev/95 14 1.090 1.443 1.045 0,72
Mar/95 14 1.080 1.431 1.009 0,71
Abr/95 14 1.064 1.413 1.040 0,74
Mai/95 2 966 1.173 1.065 0,91
Jun/95 2 938 1.145 1.042 0,91
Jul/95 2 890 1.096 1.039 0,95
Ago/95 2 784 988 1.004 0,98
Set/95 2 780 984 992 1,01
Out/95 2 750 953 965 1,01
Nov/95 2 670 871 953 1,09
Dez/95 2 670 871 948 1,09
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Jan/96 10 709 976 941 0,96
Fev/96 10 755 1.027 932 0,91
Mar/96 10 783 1.057 935 1,13
Abr/96 14 811 1.125 949 0,84
Mai/96 14 752 1.057 995 0,94
Jun/96 14 845 1.163 979 0,84
Jul/96 14 907 1.234 1.021 0,83
Ago/96 14 925 1.255 1.022 0,79
Set/96 14 920 1.249 1.035 0,83
Out/96 14 830 1.146 1.041 1,10
Nov/96 14 810 1.123 1.037 0,92
Dez/96 14 815 1.129 1.037 0,92
Jan/97 14 868 1.190 1.032 0,87
Fev/97 14 925 1.255 1.127 0,90
Mar/97 14 910 1.237 1.115 0,90
Abr/97 14 882 1.205 1.113 0,92
Mai/97 14 840 1.158 1.109 0,96
Jun/97 14 868 1.190 1.098 0,92
Jul/97 14 860 1.180 1.088 0,92

Fonte: Parecer técnico do Prof. Claudio R. Frischtak, fls. 5/6, anexo IV dos
presentes autos (“Platt’s Polymers Scan,” vérios nuameros, e Co-
plast/Abiquim).

84.Entretanto, o preco interno situa-se, em praticamente todo o periodo, abai-
xo0 do preco internacional internado. Ou seja, o preco externo internado € pa-
tamar maximo praticado pelas empresas instaladas no pais. Em periodos de
aquecimento da demanda, o preco interno tende a se aproximar do preco ex-
terno (2° semestre de 1995 e 1° semestre de 1997), ocorrendo o inverso nas
fases de desaquecimento (2° semestre de 1994 e de 1996), quando intensifica-
se a competitividade no mercado interno.

85.Ha, portanto, um dinamismo interno do processo concorrencial que pro-
move um incremento de eficiéncia, traduzido pela redugao de precos numa
faixa média de 10 a 25%, em beneficio do sistema econdmico ¢ da sociedade
em geral.

86.Ademais, estudo recente da Funcex'’ ressalta que importante fator de com-
petitividade para as empresas da 2° geragdo, em relagdo aos produtos importa-
dos, ¢ a capacidade para atender as demandas dos setores mais dinamicos da

' Estudo da Funcex. op cit., pag.6/7.
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industria de transformagdo que exigem estritas especificagdes técnicas, im-
pondo a necessidade de uma relagdo cooperativa e permanente entre fornece-
dor e consumidor.

87.0 aprofundamento desta relagdo no mercado de produtos petroquimicos
implica que as vantagens associadas ao fornecimento junto a um produtor
local, tais como, assisténcia técnica, seguranga de fornecimento, etc, podem
assegurar a opg¢ao pelo produto doméstico mesmo com preco superior em
relagdo ao produto importado.

88.Por outro lado, as transa¢des comerciais com paises do Mercosul tem evo-
luido substancialmente nos Gltimos anos. As exportagdes brasileiras de resinas
destinadas ao Mercosul, expandiram de US$ 20 milhdes, em 1990, para 112.
milhdes, em 1996, um aumento de 400% em 4 anos'®. Embora atualmente as
empresas instaladas no Brasil respondam por cerca de 80% da oferta de petro-
quimicos na regido, esta situagdo tende a se modificar em razao da entrada em
operagao de novas plantas no Pdlo argentino de Baia Blanca no ano 2000.
89.Considerando (a) o dinamismo das transagdes comerciais no Mercosul, ¢
(b) a existéncia de determinantes internos na fixacao de preco dos produtos; o
mercado geografico relevante dos PEBD/PEBDL e também do PEAD, podera
ser delimitado como o do Mercosul.

Grau de concentracdao da oferta

PEBD/PEBDL

90.0 quadro XIV abaixo mostra as participagoes, atuais e futuras, das empre-
sas no mercado nacional de PEBD/PEBDL. Atualmente, a OPP (grupo Ode-
brecht) detém 37% da oferta no Mercosul, seguido pela Politeno, controlada
pela Conepar e grupo Suzano, com 20%. A Triunfo detém uma participacao
de 12%, enquanto a Ipiranga nao oferta ainda PEBD.

Quadro XIV - Mercosul - Estrutura da Oferta de PEBD ¢ PDBDL* 1996 ¢ 2000
(em1.000 oneladas/ano)

Empresa/ Local Capaci- |Part. Capaci- | Part. (%) | Part. (%)
Produto dade (%) dade S/Triunf | C/Triunf
Ano Ano 02 02
1996 2000
OPP Polietile- 418 37 699 34 32
nos
PEBD SP 130 130

'8 Estudo da Funcex. op cit., pag. 18.
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PEBDL NE 100 100

PEBD RS 188 209

PEBDL RS - 260

Triunfo 130 11 260 6 12
PEBD RS 130 130

PEBDL RS - 130

Ipiranga 150 7 7
PEBDL RS - - 150

Union Carbide 144 13 144 7 7
PEBD SP 144 144

Politeno 223 20 245 12 11
PEBD NE 145 145

PEBDL NE 78 100

Rio Polimeros - - - 200 10 9
PEBDL RJ 200

Dow 210 19 460 23 21
PEBD Arg. 90 90

PEBDL Arg. 120 120

PEBDL Arg. 250

Total 1125 100 2.158 100 100

*As plantas de Polietileno de Baixa Densidade Linear (PEBDL) sao
tecnologicamente mais avancadas e permitem a producdo alernada de
Polietileno de Alta Densidade (PEAD).

Fonte: Estudo da Funcex, op. cit., pag. 14.e Parecer SEAE, f1.851.

91.Apos a implantagdo dos projetos de expansao, no ano 2000, a participagado
da Triunfo podera ampliar-se de 12 para 13%, na hipotese de conseguir im-
plementar seu projeto. Caso contrario, sua participagdo caira para 6%, com
tendéncia de reducao acelerada desta fatia em fungao da desatualizacao tecno-
logica da sua planta.

92.A Polietilenos, neste novo quadro, permaneceria a maior ofertante (34%
sem ¢ 32% com a nova planta da Triunfo). A Triunfo ocuparia o segundo

51




IBRAC

lugar (13% com a sua ampliagdo) ou cederia lugar para a Politeno (12%) se
nao realizar a sua expansdo. A Ipiranga, por seu lado, ingressaria neste merca-
do respondendo por cerca de 7% da oferta interna.

PEAD

93.A estrutura de oferta de PEAD deve sofrer forte alteracdo em fung¢ao da
entrada em operacdo das novas plantas de PEBDL/PEAD. Atualmente, a Ipi-
ranga ¢ a OPP ocupam, conjuntamente, 50% deste mercado. A seguir surge a
Polialden (15%) e a Solvay (10%). Todas com plantas convencionais de PE-
AD. A Politeno, a Dow (15%) e a OPP Ploetilenos ja contam com plantas de
PEBDL/PEAD.

Quadro XV - Mercosul -Estrutura da oferta de PEAD (Em 1.000 ton/ano)

Empresa/ Local | Capacidade | Part. | Capacidade | Part. (%) | Part. (%)

Produto Ano 1996 (%) Ano 2000 | S/Triunfo | C/Triunfo
2 2

OPP  Polietile- 185 23 450 25 23

nos

PEAD NE 85 90

PEAD/PEBDL RS - 260

PEAD/PEBDL NE 100 100

Ipiranga 220 27 480 26 25

PEAD RS- 220- 330

PEAD/PEBDL RS - 150

Triunfo 130 - 6

PEAD/PEBDL RS - 130

Polialden 120 15 150 8 8

PEAD NE 120 150

Solvay 82 10 82 5 4

PEAD SP 82 82

Politeno 78 10 100 5 5

PEAD/PEBDL BA 78 100
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Rio Polimeros - 200 11 10
PEAD/PEBDL RJ 200
Dow 120 15 370 20 19
PEBDL Arg. 120 120
PEBDL Arg. 250
Total 805 100 1952 100 100

Fonte: Relatério final do estudo A Industria Brasileira de Resinas Ter-
moplasticas: desempenho recente, condicionantes da competitividade e
perspectivas, de Pedro da Motta Veiga e Joao Bosco M. Machado, Fun-
cex, pag. 14 e Parecer SEAE, f. 851.

94.Apos as ampliagdes previstas, todas com plantas de PEBDL/PEAD, a par-
ticipagao conjunta da OPP e Ipiranga sera elevada para 51%, caso a Triunfo
nao ingresse neste mercado. Com a planta da Triunfo, a participagdo conjunta
da OPP e Ipiranga representard 48%, elevando-se a 7% a fatia atribuida a
Triunfo.
95.Note-se que o quadro XV, acima, ¢ um exercicio de simulagdo, na hipotese
de todos os ofertantes utilizarem, na mesma propor¢do, as novas plantas de
PEBDL/PEAD para a produ¢ao de PEAD. Na perspectiva atual a Ipiranga
teria melhores condigdes para ocupar fatias maiores do mercado de PEAD, em
razao da sua maior experiéncia neste mercado, em comparacdo aos entrantes
que ingressam através das plantas de PEBDL.
96.E importante ressaltar que as posi¢des das empresas nos mercados de poli-
etileno podem ser alteradas, ndo somente em razdo das ampliagdes de capaci-
dades produtivas, mas também em decorréncia da reestruturagdo patrimonial
em andamento no setor petroquimico brasileiro.
97. Para melhor comprensao da estrutura patrimonial dos grupos ‘empre-
endedores da produgdo petroquimica no Brasil, o quadro XVI mostra
a estrutura societdria das principais empresas produtoras de polietile-
no. As participacdes apresentadas neste quadro, referentes a 1995, de-
vem sofrer ubstanciais nos proximos meses em funcdo da venda das
acoes da Conepar, da alienacdo da participagdo acionaria da Petroqui-
sa na Triunfo, e outras reestruturagdes societarias esperadas.

Quadro XVI - Empresas produtoras de Polietileno - Composi¢do acionaria

Empresa Grupo Composigao.
Acionaria (%)
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Polialden Unipar 47,21
Nisho 51,67
Polietilenos Odebrecht 51,67
Unipar 47,21
Ipiranga Ipiranga 33,3
Hoechst 33,3
Politeno Conepar 35,0
Sumitomo 30,0
Suzano 35,0
Solvay Solvay 100,0
Triunfo Petroquisa 45,2
Petroplastic 28,8
Primera (Dow) 25,2
Union Carbide Union Carbide 63,0
Itau 27,0

Fonte: Parecer da SEAE, £.450
Eteno

98.0 quadro XVII mostra a evolucao do consumo de eteno no Pdlo de Triun-
fo, nos anos de 1995 a 1999, além das quantidades estabelecidas em contratos.
A producao de eteno sofreu uma queda em 1996, em funcao da parada de 35
dias para realizacdao das obras do plano de atualizagdo tecnoldgica. Em 1997,
entretanto, a produgdo da Copesul deve atingir cerca de 674.100 toneladas,
um crescimento de 93.900 toneladas, ou 16,18%, em relacao a 1995.
99.Note-se que, em 1996, a quantidade consumida pela Polietilenos e Ipiranga
manteve-se no mesmo patamar em relacdo a 1995, a despeito da queda da
producao ocorrida. O quadro XVII mostra também que a quantidade de eteno
destinada a Petroflex, em 1995, foi proporcionalmente transferida para a Poli-
etilenos e Ipiranga no ano seguinte, o que permitiu este resultado.
100.0Observe-se também que os incrementos de producao resultantes da am-
pliagdo da capacidade da Copesul (85.000 ton/ano) estimados para 1997 de-
vem ser quase integralmente destinados a Polietilenos e a Ipiranga. A Polieti-
lenos ampliaria seu consumo em 66.800 e a Ipiranga em 67.600 em apenas 1
ano. As quantidades contratadas adicionais para as duas empresas giram em
torno de130.000 toneladas'”.

' Os termos aditivos aos contratos da Ipiranga (f. 2211/2213) e Polietilenos
(2214/2219) determinam que as partes se obrigam a suprir (Copesul) e a comprar
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101.Entretanto, no balango de oferta e demanda de eteno informado pelas
requerentes em 11/06/97 (£.1581), a Polietilenos aumentaria seu consumo de
eteno, de 1996 para 1997, em 10.800 ton/ano e a Ipiranga em 119.200
ton/ano. Isto indica que a Polietilenos ndo estd consumindo as quantidades
contratadas, em 1997, enquanto a Ipiranga estd comprando cerca de 60.000

ton/ano acima do contratado.

Quadro XVII - Copesul - Evolugdo do consumo de eteno por empresa 1995/1999

(ton/ano)

Empresas Consumo | Consumo | Consumo [Contratos |Variagao. 1999

1995 1996 1997 1997* 11995/1997(%)
Polietilenos | 181.000 | 180.200 | 191.000 | 247.000 36,46 443.000
Ipiranga 206.600 [ 206.400 | 325.600 | 274.000 32,62 474.000
Triunfo 142.100 | 132.900 | 142.400 | 135.000 -5,26 135.000
OPP 4.300 5.000 4.000 4.000 -7,50 8.000
Petroflex 36.400 5.300 - - - -
DSM 8.900 10.200 - 12.300 38,20 12.300
Innova - - - 51.000 - 51.000
Outros - - 11.100* - - -
Total 580.200 | 540.000 | 674.100 [ 691.300 18,98 1.123.300

*Neste valor estao incluidos o consumo da DSM e Innova.
Fonte: Requerentes, f. 1583, f. 1581 f. 2064.

102.0s aditamentos aos contratos existentes somente foram encaminhados ao
Cade em 19/11/97, embora constam que tenham sido assinados em 27/07/95,
isto ¢, dois anos antes. As quantidades adicionais de eteno foram solicitadas
pela Polietilenos e Ipiranga (60.000 ton/ano cada uma), em fun¢do do PAT
(programa de atualizagao tecnologica), a Copesul em 09 de junho de 1995
(ver paragrafo 47 deste relatorio)™.

103.0 acréscimo do consumo de eteno da Ipiranga deriva da conclusdo, no
inicio de 1997, da obras de ampliagdo da sua unidade de PEAD. Nao ha entre-
tanto, informacoes acerca das obras de otimizagdo da planta de PEBD da Poli-
etilenos que exigiriam este consumo adicional. Deduz-se, a partir dos dados
de consumo constantes nos autos (f. 1581), que as quantidades contratadas

(Ipiranga e Polietilenos) as quantidades aditadas a partir da conclusao do Projeto de
Atualizac¢ao Tecnolégica da Copesul.

% Cerca de 3 semanas antes das solicitagdes, feitas pelas mesmas empresas, das
quotas adicionais relativas a nova planta da Copesul, objeto dos acordos de forneci-
mento (Polietilenos e OPP) e do contrato (Ipiranga).
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adicionalmente pela Polietilenos estdo serdo consumidas pela Ipiranga, em
1997.

104.0s acordos e os contratos submetidos ao Cade tratam tdo-somente do
fornecimento de 200.000 ton/ano de eteno para a Ipiranga e outras 200.000
ton/ano para a Polietilenos. No entanto, a ampliacao devera implicar um au-
mento de capacidade da ordem de 450.000 ton/ano, indicando que os 50.000
ton/ano restantes ndo se encontravam ainda vinculados a um contrato formal.
105.Em 21/07/97, as requerentes responderam a uma diligéncia do Relator (f.
1757/1758), relativa a origem do eteno que seria destinada a planta desativada
de estilbenzeno adquirida da Petroflex, para implementacdo do projeto da
joint-venture Copesul/Perez Companc, denominada Innova. A resposta asse-
vera que a necessidade de eteno devera ser a mesma da Petroflex, indicando o
quantitativo de 50.000 ton/ano.

106.Entretanto, o consumo médio da Petroflex era de 19.000 ton/ano (quanti-
dade estabelecida em contrato), restando, portanto, 32.000 ton/ano cuja ori-
gem ainda nao estava definida. Em 19/11/97, em nova resposta a diligéncias
do Cade, as requerentes encaminharam cdpia do contrato de fornecimento
com a Innova, assinado em 27/06/97, no qual sao garantidos a empresa 51.000
ton/ano de eteno.

107.As informagdes acima permitem concluir que a politica de distribuicao
das quantidades adicionais de eteno produzido a partir do 2° semestre de
1995, seja através do PAT seja por meio da nova planta, tem atendido princi-
palmente aos interesses estratégicos dos grupos controladores da Copesul,
evidenciando a eficacia dos compromissos assumidos no acordo de acionistas
e no protocolo de entendimento anteriormente mencionados (paragafos 11 e
13 deste relatorio).

Proposta da Triunfo

108.Em 22/09/97 a Triunfo apresentou uma proposta de redistribuicao do
excedente de eteno obtido a partir de 1996 (f. 1824/1928). Essencialmente,
propos-se a distribuicdo do eteno disponivel derivado do PAT (85.000
ton/ano), da parada da Petroflex (19.000 ton/ano) e da nova planta (450.000
ton/ano), proporcionamente ao consumo de eteno das plantas projetadas, in-
clusive da propria Triunfo.

109.Segundo esta proposta, todas as demandas das requerentes®' seriam aten-
didas, e também a sua propria, com uma reducdo de 11% na disponibilidade

*! Inclusive os acréscimos de consumo néo previstos nos acordos e contratos nio
submetidos ao Cade.
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de eteno para cada projeto. Esta reducdo seria facilmente “absorvivel e con-
tornavel” pelas empresas, de acordo com a Triunfo.

110.As requerentes, em resposta a proposta da Triunfo (f 2042/2069), argu-
mentaram que as quantidades excedentes, além daquelas previstas para a nova
planta, ja se encontram contratadas pelas demais empresas.

111.Note-se que este argumento ndo contesta o aspecto central da proposta da
Triunfo de que uma reducao de 11% no consumo de eteno pelos novos proje-
tos ndo comprometeria a viabilidade dos investimentos realizados. A contes-
tagdao das requerentes, quanto aos dados relativos as quantidades utilizados na
proposta, limita-se a fazer reparos 4 demanda da Triunfo™, ja que as demais
quantidades sdo, efetivamente, bastante proximas daquelas informadas pelas
requerentes como demandas contratadas.

112.A proposta contempla ainda outras alternativas para a hipotese de um
aquecimento da demanda, tais como; (a) a realizagao de importagdes residuais
conjuntas; (b) otimizagdo da operacao da nova planta de eteno (inclusive com
obras de desgargalamento) e; (¢ ) uma nova expansao com redimensinamento
da nova planta (cuja avaliacao preliminar ja foi encomendada pelas requeren-
tes a Stone & Webster, buscando esclarecimentos a diligéncia do Conselheiro-
relator).

V. Contexto econdmico ¢ institucional da operagao

113.A ampliagdo da Copesul insere-se num contexto de intensas mudancas na
industria petroquimica brasileira. A flexibilizagdo do monopdlio do petroleo
(com repercussao nas condigdes de fornecimento da nafta), os novos investi-
mentos programados (Pélos Petroquimicos do Rio e de Paulinia-SP) e a rees-
truturacao patrimonial e societdria em curso (leildo das acdes da Conepar, etc)
sao alguns dos fatores determinantes deste novo quadro.

114.0s investimentos refletem a perspectiva de aumento da demanda por plas-
ticos no Brasil e sinaliza o acirramento da competitividade no mercado interno
€, a0 mesmo tempo, o aumento da atratividade do mercado interno para inves-
tidores externos™.

115.Ao mesmo tempo, em ambito mundial, tem curso movimentos de amplia-
coes de capacidade na América do Sul (Argentina, Chile e Venezuela); mo-
vimento de fusdes, aliangas estratégicas ¢ acordos de tecnologia na Europa ¢ a
elevacdo dos indices de auto-suficiéncia de regides tradicionalmente importa-

2 Segundo as requerentes, a quantidade de eteno destinada ao consumo da Triunfo
seria de 135.000 ton/ano e ndo 140.000 ton/ano como utilizado na proposta (£.2063).
¥ No periodo de 1992 a 1995, o mercado de resinas termoplasticas no Brasil evoluiu
a uma taxa média de 11% ao ano, 3 vezez acima da taxa de crescimento do PIB.

57



IBRAC

doras (Sudoeste asidtico e China). Este panorama sinaliza o incremento da
competitividade em ambito mundial, com reflexos nos mercados emergentes,
como Mercosul, cujo interesse dos grupos internacionais em atuar produtiva-
mente introduz incertezas quanto as estratégias de investimentos das empresas
instaladas.

Ambiente institucional

116.A venda do controle estatal da Copesul e das demais empresas instaladas
no Polo de Triunfo, em 1992, representou uma mudanga fundamental na es-
tratégia gerencial e de planejamento das empresas do Polo.

117.0 planejamento estatal, centralizado na esfera federal, com amplos ins-
trumentos de controle (fixagdo de precos em toda a cadeia) e de coordenacao
de investimentos (autorizagdo ministerial especifica para ampliagdes de capa-
cidade) foi substituido pela gestdo empresarial privada. Esta mudanca impli-
cou ampliagdo dos riscos associados ao investimento.

Caracteristicas da industria petroquimica

118.A industria petroquimica - intensiva em capital e tecnologia - incorre em
elevados custos fixos (equipamentos, dutos, maquinaria, terreno, etc), os quais
sao dificilmente recuperaveis na hipotese de frustragao de producao e vendas
ou desativacao da planta.

119.A rigidez tecnologica (que impossibilita a modificagao do mix de produ-
tos) e os elevados custos de transporte e de estocagem (que induzem a concen-
tracdo locacional das plantas) sdo elementos que acentuam o cardter especifi-
co dos investimentos petroquimicos.

120.Além disso, plantas petroquimicas requerem a manuten¢do de um fluxo
permanente de insumos, cuja interrup¢ao resultaria na parada da produgao
com elevados custos para reativacdo e normalizagdo. Os contratos regulando
as condigOes de fornecimento de insumos sdo, portanto, instrumentos comple-
x0s. Requerem previsdo especifica de penalidades para a suspensdo ndo justi-
ficada de fornecimento e recebimento do produto.

121.Em vista destas caracteristicas, a distribuicdo do excedente entre os diver-
sos segmentos da cadeia petroquimica implica uma tarefa de engenharia con-
tratual nao trivial. A possibilidade de comportamentos oportunistas por parte
dos agentes exige o estabelecimento de regras claras quanto a precos, quanti-
dades, qualidade de produto etc.
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Falhas de mercado

122 Nestas condicoes, ampliacdes de capacidade ou a construcdo de novas
plantas dependem evidentemente da coordena¢do dos investimentos das em-
presas da primeira e segunda geragdo petroquimica. Até a privatizagao, tanto
os investimentos quanto as relagdes comerciais entre as empresas instaladas
nos Polos eram coordenados pela agao estatal. Os grupos privados participa-
vam minoritariamente e nao tinham voz ativa nas defini¢des estratégicas.
123.A modelagem das privatizagdes incentivou a aquisi¢ao da participacao
estatal por empresas privadas nacionais integrantes dos Polos. O controle pri-
vado resultou, entretanto, na descentralizagdo das decisdes estratégicas, ele-
vando os custos de transagao para as empresas instaladas nos Polos.

124.A elaboragdo de contratos detalhados e a integracdo vertical sdo duas
possiveis respostas organizacionais a ambientes marcados por incertezas (vo-
latibilidade de precos) e possibilidade de comportamentos oportunistas (ativos
especificos e alta frequéncia das relagoes).

125.Enquanto o oportunismo pode, em geral, ser minorado por contratos es-
pecificos assinados entre os agentes, a incerteza quanto a evolucao futura do
mercado induz, no limite, a integracao vertical®*.

126.No caso da Copesul, ocorreu uma integracao vertical parcial no processo
de privatizacdo. Os dois grupos controladores tem o controle de menos de
50% das acdes ordindrias e trés outras empresas instaladas no Pélo (Triunfo,
Petroflex e DSM) ndo participam significativamente da central.

127.A fase atual de negociagdo da participagdao das empresas, na distribuicao
do adicional das matérias-primas decorrentes da ampliacao da central, reflete
a incipiente experiéncia dos grupos privados nacionais num segmento que
exige complexa harmonizacdo de interesses.

128.0s conflitos que envolvem a presente operagao decorrem do ndo estabe-
lecimento de regras claras quanto a licitude das praticas comerciais, pos regu-
lamentacdo estatal, numa industria onde sdo evidentes as insuficiéncias dos
mecanismos de mercado, na determinag¢do do equilibrio das relagdes entre os
dois ciclos da producao petroquimica, isto €, empresas de 1* e 2% geracao.

VI. Razdes das requerentes e da interessada

** A Industria Petroquimica norte-americana experimentou um aumento das integra-
cOes verticais em resposta as incertezas geradas pelos choques dos pregos do petréleo
no periodo de 1973 a 1982. Ver Po-Hung J. Fan, Price Uncertainty and Vertical
Integration: Evidence from the US Petrochemical Insdustry, University of Pittsburgh
(Katz Graduate School os Business), september, 1995.
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129.0s principais argumentos oferecidos pelas requerentes, para explicar a
negativa de acesso pela Triunfo a eteno adicional decorrente da expansdo da
Copesul, sdo ligados a problemas de oportunismo, reputagio e incerteza,”
associados a alegada intempestividade do pedido da empresa.

Oportunismo

130.Em atividades caracterizadas pela presenca de ativos especificos e alta
frequéncia das relagdes, a possibilidade de comportamentos oportunistas ¢é
efetivamente elevada, resultando das chamadas “falhas de mercados”. Entre-
tanto, como ressaltado anteriormente, arranjos verticais, que incluem contratos
detalhados e de longa duragdo (tais como os assinados pela Copesul com a
Petrobras ¢ demais requerentes, assim como o protocolo de entendimento
firmado entre os grupos Ipiranga e Odebrecht) sio mecanismos largamente
utilizados, que buscam atenuar o risco das empresas envolvidas e viabilizar
estes empreendimentos.

131.Identificam-se, no caso, auséncia de oferta adicional de insumo (eteno) e
uma firma inteiramente dependente de um unico fornecedor monopolista, que
enfrentam sérias dificuldades de relacionamento. A negativa de acesso ao
insumo deve se fundar em fortes razdes. A busca de oferta alternativa acarreta
uma elevacao insuportavel de custo, qualificando uma situagdo de fechamento
do mercado de polietileno (market foreclosure) para a Triunfo.

Reputagdo

132.A possibilidade de praticas oportunistas torna-se maior quando estdo em
risco a reputacdo das partes. A Triunfo possuiria, segundo as requerentes, ma
reputacao devido a ndo realizagao do seu projeto de ampliagado, aprovado pelo
Governo Federal em fevereiro de 1990, além de ndo ter apresentado, a tempo,
documentacao solicitada pela Copesul, em carta datada de 25/10/95, com
especificacdes relativas a dados de mercado, tecnologia, caracteristicas técni-
cas do projeto e meios financeiros para a sua viabilizacao (fls. 1653/1654).

133.Quanto ao ndo cumprimento da autorizagdo governamental para implan-
tar um novo projeto de PEBDL - que teria causado prejuizos a Copesul - a
Triunfo responde”® que o ndo cumprimento do projeto ndo poderia gerar pro-

* Argumentos levantados no Parecer do Prof. Mario Possas, anexo IV dos presentes
autos.

26 Comentarios do Prof. Claudio R. Frischtak sobre o Parecer do Prof. Mario Possas e
dos advogados da interessada, Anexo IV.

60



IBRAC

blemas de reputacdo, com base em 2 argumentos centrais. Primeiro, as obras
de desgargalamento da Copesul, geradoras do excedente de eteno, foram rea-
lizadas em dezembro de 1988, enquanto a aprovagao do projeto da Triunfo se
deu em fevereiro de 1990. O excedente de eteno ndo teria ocorrido, portanto,
em decorréncia da frustragdo da demanda adicional da Triunfo, dado que, em
1988, esta ndo era ainda prevista.

134.0 segundo argumento da Triunfo enfatiza a inviabilizagdo das obras em
decorréncia de medida liminar em processo de agdo popular.”’” A medida judi-
cial, concedida em margo de 1990, isto €, um més apos a aprovacao do projeto
pelo CDI, determinou a suspensao do projeto. Este impedimento judicial foi
comunicado pela Triunfo, por meio de correspondéncia ao Departamento da
Industria e Comércio-DIC, ao Departamento Nacional de Combustiveis-DNC
e a propria Copesul conforme carta datada de 12/10/90 (f. 1667).

135.Vale ressaltar que os eventos relativos ao antigo projeto de ampliacao da
Triunfo ocorreram num ambiente institucional inteiramente diverso do atual.
Observa-se que nenhum contrato impunha a Triunfo a realizagdo do investi-
mento e tampouco previa penalidades pecunidrias por falta de implementagao.
136.Entre a Triunfo e a Copesul ndo havia uma coordenagdo direta de inves-
timentos. O excedente da Copesul, que seria utilizado pela Triunfo, ja havia
sido destinado a um projeto de producao de MVC/PVC, que detinha expres-
samente prioridade no consumo do eteno. A Triunfo era aberta a possibilidade
de realizar importacdes de eteno para atender a sua demanda quando da con-
clusdao do projeto de MVC/PVC (Termo de Compromisso SDI/SEQUIM ane-
xo I f. 639/640). Os fatos e argumentos acima indicam que nao parece plausi-
vel a geragdo de problemas de reputagdo, em decorréncia da ndo impantagao
do projeto pela Triunfo, em 1990.

137.0utro aspecto gerador de incertezas, segundo as requerentes” seria o
carater provisorio da atual composicao acionaria da Triunfo. A partir de se-
tembro de 1997 a Dow, juntamente com a Petroquisa, passou a negociar alter-
nativas para a venda do controle acionario da empresa em bolsa de valores (f
1786). A indefini¢cao sobre o futuro grupo controlador da companhia teria
“reflexos diretos sobre a decisdo investir da Copesul”. Um recurso judicial®
interposto pela Petroplastic, que manteria sua participacao, dificulta a opera-

*7 A agdo popular foi promovida por Barbosa Lima Sobrinho e outros, junto a 20°
Vara da Justi¢a do Estado do RJ, sob a alegacdo de que o projeto da Triunfo inviabi-
lizaria o P6lo Petroquimico do Rio (f 1630).

28 parecer do Prof. Mario Possas, anexo IV, fls.23/24.

% Este recurso reterd, até o transito em julgado, cerca de 24% das agdes ordinarias e a
mesma proporc¢ao das preferencial da Triunfo.
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cao de venda e coloca incertezas ainda sobre o destino do controle acionario
da Triunfo.

138.A Petroquisa respondendo a diligéncia do Cade - relativa a sua participa-
¢ao nos Conselhos de Administragao da Copesul e Triunfo - informou que se
“atém a cuidar do desenvolvimento das mesmas ¢ das boas gestdes dos seus
negocios, deixando a orientacdo dos seus acionistas privados a defesa dos
interesses de cada uma dessas empresas, especialmente em suas relagdes reci-
procas” (f. 1787).

139.A situacdao patrimonial atual da Triunfo - em que os representantes da
Petroplastic ndo participam diretamente da administragdo da Triunfo desde
1992, e os atuais grupos controladores da empresa estdo se retirando do em-
preendimento - dificulta o equacionamento das condigdes negociais entre
Triunfo e Copesul, o qual somente serd delineado apds a alienagdo das agdes
da Petroquisa e da Dow.

Intempestividade

140.Segundo as requerentes, a Triunfo ndo apresentou seu projeto de expan-
sdo a tempo, de forma a coordenar os investimentos com as demais requeren-
tes. De fato, desde agosto de 1994 a Ipiranga ja discutia em reuniao do Conse-
lho de Administragdo seus projetos de ampliagdo, enquanto apenas em junho
de 1995 o Conselho de Administracdo da Triunfo decidiu criar uma comissao
para negociar com a Copesul a disponibilizacao do eteno.

141.No entanto, a efetiva coordenacao de investimentos entre requerentes se
deu a partir de marco de 1995, segundo consta nos acordos de fornecimento.
Esta coordenacgdo, entretanto, era viabilizada pelo acordo de acionistas, assi-
nado em agosto de 1992, que obrigava a votacdo conjunta da politica de alo-
cacdo de excedentes de matérias-primas ¢ da decisdo de realizacdo de novos
investimentos.

1420 protocolo de entendimento assinado pelas mesmas empresas em abril de
1995, especificava que as matérias-primas excedentes deveriam ser destinadas
a estas mesmas empresas de forma proporcional. Este fato, associado a assina-
tura de protocolo de intengdes com a Petrobras em 31 julho de 1995, indica
que ja havia, nesta data, uma defini¢do quanto a dimensao da ampliagdo pla-
nejada para a Copesul.

143.Note-se que a primeira carta da Triunfo solicitando eteno para sua expan-
sao ¢ de 06 de julho de 1995. Somente em 25 de outubro de 1995 a Copesul
solicitou formalmente especificagdes técnicas do projeto da Triunfo, prome-
tendo “ultimar o exame da consulta formulada” (f. 1653). Entretanto, em 29 ¢
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30 de agosto de 1995, a Copesul ja havia assinado contratos definitivos com
as demais requerentes.

144.A Triunfo respondeu a carta da Copesul em correspondéncia de 1° de
novembro de 1995. Confirmou que seus acionistas aguardavam uma posicao
definitiva quanto ao fornecimento de eteno e ofereceu a consideragao texto de
um acordo de fornecimento, em bases necessarias e suficientes de garantia
mutua. Considerou-se desnecessaria a selecdo de tecnologia e meios financei-
ros para a negociagdo do suprimento da matéria-prima. Triunfo manifestou-se
também surpresa ao constatar que o seu projeto, verbis, ndo tenha sido consi-
derado quando dos entendimentos com 0s nossos concorrentes.

145.0s entendimentos entre as duas empresas nao evoluiram desde entdo.
Para as requerentes, a nao apresentagao da documentacao solicitada revelava
falta de comprometimento da Triunfo com o seu projeto, fato que justicou a
sua exclusao.

146.Cabe, entretanto, ressaltar que as especificacdes exigidas para a Triunfo
nao foram as mesmas exigidas as demais requerentes. Uma prova disso ¢ a ata
do Conselho de Administracao da Ipiranga, de 24 de maio de 1996, em que se
registra uma decisao de negociar a tecnologia para a implementagao do proje-
to de polipropileno até julho, informando estar “em processo de sele¢ao 3
tecnologias”. O contrato definitivo somente foi assinado em 26 de julho de
1997, com a empresa italiana Thecnimont (f. 1793).

147 Resta, portanto, pouco fundamentada a alegacdo da intempestividade, o
que remete ao questionamento da legalidade da politica de distribuicdo de
matérias-primas implementada pela Copesul, quanto aos seus efeitos concor-
renciais.

VIL. Impactos da operacao

148.A ndo participacao da Triunfo na ampliagdo provocara, a médio e longo
prazo, a sua exclusao do processo concorrencial e a acelerada depreciagao dos
seus ativos. A venda proxima das participacdes acionarias da Petroquisa e
Dow se fard com pregos reduzidos em face da incapacidade competitiva da
empresa.

149.A exclusdo da Triunfo fara reduzir a competitividade interna, que se ex-
pressa no distanciamento existente entre os pregos internos e internacional
(acrescido dos custos de internagdo). Este diferencial indica ganhos para o
consumidor na medida em que se intensifica o vigor concorrencial no merca-
do interno.

150.A apreciacao da operagdo implicara uma tomada de posicdo pelo Cade
sobre a politica de distribui¢do de cotas de eteno e propeno, estabelecida nos
acordos de acionistas dos grupos controladores da Copesul. Esta politica re-
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serva aos acionistas controladores os excedentes de matérias-primas produzi-
das pela central.

151.0s reflexos da aplicagdo desta sistemdtica sobre as demais empresas do
Polo de Triunfo e de outros Pélos, que nao possuem participagdo acionaria
expressiva na central, sdo de dificil previsdo. Mas certamente tal procedimen-
to representa forte constrangimento a investidores internos e externos no setor
petroquimico nacional.

152.As novas plantas previstas, da Copesul e das demais requerentes, poderao
propiciar ganhos econdmicos e produtivos, traduzidos na oferta de maior
quantidade de produtos ofertados e com melhor qualidade, em vista da reno-
vacdo das tecnologias aplicadas. Entretanto, as eficiéncias apresentadas pela
expangglo poderiam ser ampliadas se fossem obtidas sem o prejuizo da concor-
réncia” .

VIII. Consideragdes finais

153.A Copesul ¢ a unica fornecedora viavel de eteno. O seu controle estd nas
maos das demais requerentes, concorrentes diretas no mercado de polietileno
da Triunfo. Esta e demais empresas que nao integram o grupo controlador da
central estdo numa posi¢dao de assimetria informacional inteiramente desfavo-
ravel.

154.0 mercado do eteno ofertado pela Copesul ¢ constituido pela demanda
das empresas de 2% geracao instaladas no P6lo. No entanto, todas as variaveis
econdmicas relevantes, decorrentes das relagdes entre elas, sdo regidas por
contratos de longo prazo bastante especificados. A negociagdo em torno dos
contratos materializa uma coordenagdo de interesses antes implementada pelo
Estado.

155.0s grupos controladores da Copesul assumem, assim, enorme poder nesta
negociacao, similar ao detido pelo Estado, a partir do monopo6lio da producao
de eteno. Regras adequadas para o exercicio desta coordenacao devem pres-
supor a consulta prioritaria, devidamente formalizada, dos interesses das em-
presas nao controladoras da central.

30 Ponto de vista também adotado no Parecer da SEAE (f. 847).
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