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MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Economico

Parecer n.’ 188/ 99/ MF/ SEAE/ COGSE/COGDC

Brasilia, 11 de novembro de 1999.

Referéncia: Oficio MJ/ SDE/ GAB n.° 3165/99, de 02 de julho de 1999.
Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.° 08012.005846/99-12

Requerentes: Funda¢ido Antonio e Helena Zerrenner — Instituicio
Nacional de Beneficéncia; Empresa de Consultoria, Administracio e
Participacoes S/A — ECAP; e Braco S/A.

Operacao: Agrupamento societario das empresas COMPANHIA
ANTARCTICA PAULISTA - INDUSTRIA BRASILEIRA DE BEBIDAS E
CONEXOS (ANTARCTICA) e COMPANHIA CERVEJARIA BRAHMA
(BRAHMA), por meio da empresa Companhia de Bebidas das Américas —
AmBev, no setor de bebidas (cervejas, refrigerantes, aguas, chas, sucos e
1sotdnicos) e de malte.

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

Nao encerra, por isto, conteudo decisério ou vinculante, mas apenas
auxiliar ao julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica -
CADE, dos atos e condutas de que trata a Lei.

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

A Secretaria de Direito Economico do Ministério da Justica solicita
a SEAE parecer técnico referente ao ato de concentragdo entre as empresas
COMPANHIA ANTARCTICA PAULISTA-INDUSTRIA BRASILEIRA DE
BEBIDAS E CONEXOS (ANTARCTICA) e COMPANHIA CERVEJARIA
BRAHMA (BRAHMA), conforme o estabelecido no art. 54 da Lei n.°
8.884/94.

I- DAS REQUERENTES
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1.1 — Companhia Cervejaria Brahma

2. A BRAHMA ¢ empresa de nacionalidade brasileira, de
capital aberto, com sede no Rio de Janeiro. Atua na fabricagdo e
comercializagdo de bebidas (cervejas, refrigerantes, aguas, chas e isotonicos)
e na fabricacdo de malte, insumo basico para a producdo de cerveja. Seus
maiores acionistas sao a Empresa de Consultoria, Administracdo e
Participacdes — ECAP, com 30,65%, e Braco S/A, com 24,43% de
participagdo em seu capital ordindrio (votante). As demais acdes ordinarias
encontram-se distribuidas entre um grande numero de pequenos acionistas no
mercado. As empresas ECAP e BRACO sdo sociedades que detém
participacdo e investimentos em outras empresas em diversos ramos, tais
como o ferroviario, o de telecomunicagdes, o de entretenimento, o de varejo,
o imobiliario, etc. Ambas ndo possuem nenhuma relagdo com os mercados
envolvidos no presente ato de concentragdo. A BRAHMA, por sua vez,
possui participagdo acionaria nas seguintes empresas no Brasil e no Mercosul:
Cervejarias Reunidas Skol Caracu S/A; Fazenda do Poco S/A; Cervejaria
Miranda Correia S/A; Arosuco — Aromas e Sucos S/A; Cervejaria Astra S/A;
Cervejaria Aguas Claras S/A; CRBS S/A; Eagle Distribuidora de Bebidas
Ltda.; Miller Brewing do Brasil Ltda..; Pepsi Cola Engarafadora Ltda.; PCE
Bebidas Ltda.; Pilcomayo Participagdes S/A; Fratelli Vita Bebidas Ltda.; I[TB
Bebidas Ltda.; BRAIP Ltda.; Malteria Pampa S/A (Argentina); Jalua S/A
(Uruguai); Malteria Uruguay S/A (Uruguai); Dahlen S/A (Uruguai); CCBU
S/A (Uruguai); e CCPB S/A, (Paraguai).

3. Em 1998, a BRAHMA obteve faturamento bruto de R$ 6,8
bilhdes no Brasil, R$ 6,9 bilhdes no Mercosul (incluindo Brasil) ¢ R$ 7
bilhdes no mundo (incluindo Brasil e Mercosul).

4. Nos ultimos anos, a BRAHMA participou de aquisigdes,
fusdes, associacdes (joint ventures) e constituicoes conjuntas de novas
empresas no pais € no Mercosul. Em 1995, a BRAHMA constitui, juntamente
com a Miller Brewing Company e¢ Miller Brewing M 1885 - INC, a Miller
Brewing do Brasil LTDA. — MILLER, com intuito de produzir, importar e
distribuir a Cerveja Miller no Brasil. Em 1996, a Cervejarias Reunidas Skol
Caracu S/A firmou contrato de licenciamento com a cervejaria dinamarquesa
Calsberg, para fabrica¢do desta cerveja no Brasil (Ato de Concentragdo n°
122/97). Em 1997, a BRAHMA adquiriu a Buenos Aires Embotelladora S/A
da Pepsico Inc. (Ato de Concentragdo n° 08012.007374/97-38) e constituiu a
Fratelli Vita Bebidas Ltda.. juntamente com Industrias Gessy Lever Ltda..
(Ato de Concentrac¢do n° 178/97). Todas as operagdes foram apresentadas aos
orgaos de defesa da concorréncia e julgadas pelo Conselho Administrativo de
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Defesa Economica - CADE em 13.05.1998, 24.03.1999, 30.09.1998 e

08.12.1998, respectivamente.

5. A composicdo acionaria da BRAHMA e de suas empresas
controladoras, antes da operacao, estd descrita nos seguintes quadros:

ECAP
Acionistas Acoes Acoes Participaca
Ordinarias | Preferenciai |0
S Total
Braco S/A 99,73% 97,82% 98,64%
Outros 00,27% 02,18% 01,36%
Total 100% 100% 100%
Fonte: Requerentes (Anexo I, Resolugdao 15 CADE)
BRACO
Acionistas Acoes Acoes Participaca
Ordinarias | Preferenciai 0
S Total
Jorge Paulo Lemann 50,02% 05,02% 21,30%
Marcel Herrmann Telles 10,95% 05,80% 07,66%
Carlos Alberto da Veiga Sicupira 10,95% 05,80% 07,66%
Claudio Luiz da Silva Haddad 04,97% 04,05% 04,39%
Tinsel Participacoes Ltda.. 0 56,29% 35,95%
Tesouraria 14,91% 16,52% 15,94%
Outros 08,20% 06,52% 07,10%
Total 100% 100% 100%
Fonte: Requerentes (Anexo I, Resolugdao 15 CADE)
BRAHMA
Acionistas Acoes Acoes Participaca
Ordinarias | Preferenciai 0
S Total
Empresa de Consultoria, 30,65% 0 11,67%
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Administracio e Participacoes S/A -
ECAP
Braco S/A 24.,43% 00,32% 09,50%
Outros - Mercado 44.92% 99,68% 78,83%
Total 100% 100% 100%

Fonte: Requerentes (Anexo I, Resolugdao 15 CADE)

1.2 - Companhia Antarctica Paulista - Industria Brasileira de Bebidas e
Conexos

6. A ANTARCTICA ¢ empresa de nacionalidade brasileira, de
capital aberto, com sede em Sao Paulo. Atua na fabricacdo e comercializagao
de bebidas (cervejas, refrigerantes, dguas e sucos) e na fabricacdo de malte,
insumo basico para a producdo de cerveja. Seus maiores acionistas sao
Funda¢ao Antonio ¢ Helena Zerrener — Instituicdo Nacional de Beneficéncia
(87,91%); Administracdo Comercial Lagomar S/A (2,43%); e Administragcdao
[taipava (0,27%). Fazem parte do Grupo Antarctica, também, as seguintes
empresas: Progress — Propaganda, Promocgdes e Comércio Ltda.; Anep —
Antatctica Empreendimentos e Participacdes Ltda.; Industria de Bebidas
Antarctica do Sudeste S/A; Lapa Distribuidora de Bebidas Ltda.; Industria de
Bebidas Antarctica — Polar S/A; Distribuidora de Bebidas Antarctica de
Manaus Ltda.; Industria de Bebidas Antarctica do Norte-Nordeste S/A;
Distribuidora de Bebidas Ribeirdo Preto Ltda.; Transportadora Lizar Ltda.;
Budweiser Brasil Ltda.; e Cervir Distribuidora de Bebidas.

7. Em 1998, a ANTARCTICA obteve faturamento consolidado
de R$ 3,2915 bilhdes no Brasil, R$ 3,2966 bilhdes no Mercosul (incluindo
Brasil) e R$ 3,2989 bilhdes no mundo (incluindo Brasil e Mercosul).

8. Em 1996, a ANTARCTICA formou uma joint venture com a
Anheuser-Busch S/A, empresa norte-americana produtora da cerveja
Budweiser (Ato de Concentragdo n° 83/96) para a cooperagdo na produgio,
marketing e venda daquela cerveja no Brasil, por meio da empresa Budweiser
Brasil Ltda., e para a assisténcia e coopera¢do para a introducao e incremento
das marcas de refrigerantes e cervejas da Antarctica no mercado externo. Em
sua decisdo final, em dezembro de 1997, o CADE aprovou o ato com a
condicio de que a Anheuser-Busch aumentasse sua participagdo na
ANTACTICA para 30% e se comprometesse a realizar maiores investimentos
no mercado brasileiro. Esta joint venture foi recentemente desfeita, tendo em
vista a op¢do da Anheuser-Busch de nao integralizar o capital necessario para
a continuacao da pareceria por um periodo superior a 2 anos.
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9. A composi¢do acionaria da empresa ANTARCTICA antes da
operacao esta descrita no quadro seguinte:

ANTARCTICA
Acionistas Acoes Acoes Participaca
Ordinaria | Preferenciai o
S S Total
Fundac¢ao Antonio e Helena 88,09% 86,42% 87,91%
Zerrenner — Instituicao Nacional de

Beneficéncia

Administradora e Comercial 02,32% 03,43% 02,43%
Lagomar S/A

Administradora Itaipava S/A 00,27% 00,29% 00,27%

Outros 09,32% 09,86% 09,39%

Total 100% 100% 100%

Fonte: Requerentes (Anexo I, Resolugao 15 CADE)

I1 - DA OPERACAO

10. De acordo com o Guia para Andlise Econdmica de Atos de
Concentragio (Guia)', a operacio em tela caracteriza um agrupamento
societario, uma vez que, em virtude da transferéncia de acdes ordinarias
representativas do controle da BRAHMA e da ANTARCTICA para o capital
social da AmBev aquelas empresas passam a se sujeitar a dire¢ao e objetivos
comuns, como expressao do mesmo poder decisorio, ainda que conservem
personalidade e patrimonio proprios. Nessa operacdao, a Fundacao Antonio e
Helena Zerrener — Instituicio Nacional de Beneficéncia (FAHZ),
controladora da Companhia Antarctica Paulista — Industria Brasileira de
Bebidas e Conexos; ¢ a Empresa de Consultoria, Administracio e
Participacoes S/A (ECAP) e Braco S/A, controladoras da Companhia
Cervejaria Brahma, celebraram atos societarios a fim de reunirem sob o
mesmo controle aciondrio as empresas BRAHMA e ANTARCTICA, por

' O Guia para Analise Econdmica de Atos de Concentragio consiste numa
metodologia sistematizada em etapas para a analise econdmica de atos de
concentracao, de forma a garantir a consisténcia entre o controle de concentragdes ¢
os fundamentos econdmicos ¢ a reduzir a variabilidade das analises empreendidas.
Foi adotado pela SEAE por meio da Portaria n® 39, de 29 de junho de 1999.
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meio da constituigdo de uma nova empresa denominada Companhia de
Bebidas das Américas — AmBev.

11. Para a realizagdo do ato, os acionistas controladores da
BRAHMA e da ANTARCTICA conferiram ao capital da AmBev 9.448.160
acOes ordinarias ¢ 1.101.418 acgdes preferenciais, todas sem valor nominal,
representativas de 88,09% do capital votante e 87,91% do capital social total
da ANTARCTICA, e 1.451.915.567 acdes ordinarias ¢ 13.580.693 acoes
preferenciais, todas sem valor nominal, representativas de 55,08% do capital
votante e de 21,17 % do capital social total da BRAHMA.

12. O Capital Social da AmBev, por sua vez, ¢ de RS
447.775.109,44, dividido em 1.911.437.298 ac¢des ordinarias e 67.149.378
acoes preferenciais, todas sem valor nominal. As acgdes encontram-se
distribuidas entre as empresas acionistas da seguinte maneira:

Acionista % Acoes Ordinarias n’de Acoes Ordinarias
FAHZ 24,04 % 459.521.728
BRACO 33,69 % 644.001.922
ECAP 42,27 % 807.913.645

Fonte: Requerentes (Anexo I, Resolugdo 15 CADE)

13. O esquema abaixo mostra a composicao societaria da AmBev
apos a operagao.

Quadro societario da AmBev apods a operacio - Acoes
Ordinarias (Fonte:Req. -Anexo I, Res. 15 CADE)

14. A operacdo envolveu ativos totais, com base nas
demonstracdes financeiras de 1998, no valor de R$ 8,1 bilhdes®. Em 1998, a
empresa combinada teria vendido 64 milhdes de hectolitros de cerveja e 25

? Fonte: Requerentes. Arrazoado de apresentacdo do ato, pag. 4 ¢ Anexo I da
Resolucao 15 do CADE, pag. 8.

10
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milhdes de hectolitros de refrigerantes, resultados que a colocariam como a
quinta maior empresa de bebidas do mundo®.

15. O presente ato de concentracdo deve ser examinado pela
SEAE, conforme o estabelecido nos §§ 3°e 6°, do art. 54, da Lei n° 8.884/94.
A SEAE utilizard, em sua analise, os procedimentos descritos na Portaria n.°
39, de 29 de junho de 1999, que estabelece, fundamentalmente, a aplicagao
do Guia para Analise Econdmica de Atos de Concentracao.

16. A operacdo foi realizada no dia 1 de julho de 1999 e
apresentada ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia - SBDC no dia
seguinte.

17. A SEAE tomou posse do presente caso no dia 2 de julho.
Desde entdo, trinta e seis oficios de solicitacdo de informagdes adicionais
foram enviados, sendo que em 13 de outubro foi recebida a resposta referente
ao ultimo oficio enviado as requerentes, datado de 29 de setembro, e em 3 de
novembro foi recebida a resposta referente ao ultimo oficio enviado a
concorrentes, no caso a Coca-Cola, datado de 19 de outubro.

III - Definicao do Mercado Relevante
I11.1 - Introducdo

18. A definicao de um mercado ¢ o processo de identificagdao do
conjunto de agentes econOmicos (consumidores e produtores) que
efetivamente limitam as decisdes referentes a precos e quantidades da
empresa concentrada. Dentro dos limites de um mercado, a reagdo dos
consumidores e produtores a mudancas nos pregos relativos - o grau de
substituicdo entre os produtos ou fontes de produtores - € maior do que fora
destes limites.

19.  Assim, um mercado pode ser definido como a area em que a
concorréncia entre as empresas € mais acirrada. A possibilidade de substituir
produtos, entretanto, ndo termina nos limites do mercado. A economia como
um todo ¢ uma cadeia de possibilidades de substituigdo. A substitutibilidade
e, portanto, a competi¢cdo econdmica sao uma questdo de grau.

20. O teste do “monopolista hipotético”, descrito a seguir, ¢ o
instrumental analitico utilizado pela SEAE para a afericio do grau de

> Nota a imprensa “Antarctica ¢ Brahma se unem para criar — AmBev: Uma
Multinacional no Setor de Bebidas com Escala Global”.
www.brahma.com.br/ir/index.htm.
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substitutibilidade entre bens ou servigos. Segundo essa metodologia, o
mercado relevante ¢ definido como o menor grupo de produtos e a menor area
geografica necessarios para que um suposto monopolista esteja em condi¢des
de impor um “pequeno porém significativo € ndo transitdério” aumento de
precos.

21. O teste do “monopolista hipotético” consiste em considerar,
para um conjunto de produtos e areas especificos, comecando com os bens
produzidos e vendidos pelas empresas que tomam parte na operacao € com a
extensdo territorial em que atuam, qual seria o resultado final de um “pequeno
porém significativo € ndo transitorio” aumento dos precos para um suposto
monopolista destes bens nesta area. Se a resposta ¢ que a reducao das vendas
seria suficiente para fazer com que o suposto monopolista ndo considere o
aumento de precos rentavel, entdio a SEAE acrescentara o produto que ¢ o
mais proximo substituto do produto da empresa concentrada e a regido de
onde provém a produgdo que ¢ a melhor substituta da producdo da empresa
em questdo a definicdo original de mercado relevante. O exercicio ¢, em
seguida, repetido com referéncia a este novo mercado e assim
sucessivamente, até o ponto em que seja identificado um grupo de produtos e
um conjunto de localidades para o qual seja economicamente interessante,
para um suposto monopolista, impor um “pequeno porém significativo e nao
transitorio aumento” dos precos. O primeiro grupo de produtos e localidades
identificado segundo este procedimento serd o menor grupo de produtos e
localidades necessario para que um suposto monopolista esteja em condigdes
de impor um “pequeno porém significativo e ndo transitorio” aumento dos
precos, sendo por isso, a definicdo de mercado relevante”.

22.  Um suposto monopolista estd em condi¢cdes de impor um
“pequeno porém significativo e ndo transitério” aumento de preco quando os
consumidores ndo puderem desviar uma parcela significativa da demanda
para bens substitutos ou bens provenientes de outra regido. Os conjuntos de
produtos e areas geograficas que um hipotético monopolista deve controlar
para que possa impor um “pequeno porém significativo € ndo transitorio
aumento” dos precos determinam, respectivamente, a dimensao do produto e
a dimensdo geografica do mercado relevante.

23. O primeiro passo, portanto, consiste em definir os mercados
em que as empresas atuam. O teste do “monopolista hipotético” sera, entdo,

* Ao aplicar o teste do Monopolista Hipotético, a SEAE podera adotar como
referéncia de um “pequeno porém significativo € nao transitéorio aumento” de prego
um aumento de 5%, 10% ou 15%, a juizo da equipe técnica responsavel, por um
periodo ndo inferior a um ano.

12
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aplicado aos mercados em que exista coincidéncia de operacoes, isto €, para
aqueles produtos que tanto a BRAHMA quanto a ANTARCTICA produzam”.

24.  Asrequerentes atuam no ramo de producao e comercializacao
de bebidas alcoodlicas e nao-alcoodlicas e de malte, conforme ilustra a tabela
abaixo. Do exame da Tabela 1 depreende-se que chas, sucos e isotdnicos ndao
sao produzidos simultaneamente pelas duas empresas, nao existindo,
portanto, concentracdo horizontal. H4 Concentrag¢dao horizontal, contudo, nas
linhas de produto de cervejas, refrigerantes e dguas.

Tabela 1- Principais Produtos Produzidos pelas Requerentes

PRODUTOS BRAHMA ANTARCTICA
Cervejas X X

Refrigerantes X X

Aguas X X

Chas X -

IsotOnicos X -

Sucos - X

Malte X X

Fonte: Requerentes

25.  No caso do malte’, matéria-prima basica para a fabricagio da
cerveja, nao obstante haver concentragdo horizontal decorrente do ato, toda a
producao de ambas as empresas ¢ voltada para o consumo préprio, o que
descaracteriza o problema referente ao exercicio de poder de mercado.
Portanto, levando em conta a impossibilidade 16gica de exercicio do poder de
mercado, ndo se faz necessaria a continuacdo da analise para esse produto
especifico.

26. A anilise de cada produto, feita a seguir, detalhara melhor a
defini¢do da dimensao produto do mercado relevante da operagdo, bem como
explicitara a dimensao geografica referente a cada um.

> Isso porque a operagio é, essencialmente, uma concentragdo horizontal (entre
agentes econdmicos provedores de bens ou servigos que sao competidores entre si).
Os efeitos de concentracdo vertical eventualmente existentes serdo analisados no
escopo da analise da concentragdo horizontal. Por outro lado, aparentemente ndo ha
problemas decorrentes de conglomeragao.

® Uma vez que antes do ato ambas as empresas ja eram verticalizadas ndo constata-se,
como decorréncia da operacao, qualquer alteracao estrutural nesse sentido.

13
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II1.2 — daguas engarrafadas
II1.2.1 — Dimensdo produto

27. Por aguas engarrafadas entende-se 4gua mineral e
mineralizada. A diferenca entre 4gua mineral e mineralizada’ esta no fato de
esta Ultima ser uma solugdo salina artificial, originando-se do tratamento da
agua captada da rede publica, que, apds passar por um processo de
industrializagdo e filtragem especial, sofre adicionamento de sais minerais.

28. A atuagdo das requerentes no mercado de aguas engarrafadas
ocorre por meio da oferta de 4gua mineral e 4gua mineralizada®.

29. A inclusdo de dguas minerais € mineralizadas em um mesmo
mercado, aqui denominado mercado de 4guas engarrafadas, decorre do fato
de esses dois produtos possuirem propriedades organolépticas (aroma, cor €
paladar) bastante parecidas, o que sugere um alto grau de substituicao
reciproca. Uma evidéncia disso ¢ a pouca utilizacdo da diferenciacdo dos
produtos como estratégia de vendas das empresas.

II1.2.2 — Dimensio GEOGRAFICA

30. Em virtude dos elevados custos de transporte e do baixo valor
agregado do produto, definiu-se a dimensao geografica do mercado de aguas
engarrafadas como sendo estadual’.

31. O grupo Edson Queiroz, por exemplo, detentor de 24,17% da

produgdo brasileira de 4gua mineral e potavel de mesa'® e que atua por meio
das empresas Minalba Alimentos e Bebidas Ltda. e da Indaia Brasil Aguas

7 A primeira empresa a comercializar 4gua mineralizada no Brasil foi a Coca-Cola,
em1997, com a marca Bonacqua.

8 A Je . ~ . I . .
Trés fabricas da Brahma estdo capacitadas a produzir 4gua mineralizada, entretanto,
nenhuma delas encontra-se operando atualmente em virtude de decisao judicial.

? Assumindo-se a hipdtese de ser esta uma boa aproximacdo do raio de atuacdo
economicamente viavel para o transporte do produto. Entretanto, ¢ valido observar
que certas industrias de agua mineral/mineralizada podem, ocasionalmente, atender
outras unidades da federagdo a partir de uma determinada planta. Nesse caso,
observa-se, estariam incorrendo em custos extras.

' Para fins do presente parecer, considerar-se-a a agua potavel de mesa como sendo
agua mineral apesar de, tecnicamente, distinguir-se da dgua mineral em virtude de
algumas caracteristicas fisicas como, por exemplo, a auséncia de sais.

14
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Minerais Ltda., possui proje¢dao nacional viabilizada pelas diversas unidades
de engarrafamento distribuidas por varios estados brasileiros a seguir
relacionados: Sao Paulo, Alagoas, Bahia, Ceara, Distrito Federal, Goias,
Maranhao, Minas Gerais, Para, Paraiba, Pernambuco, Piaui, Rio de Janeiro,
Rio Grande do Norte e Sergipe.

32. A localizacdo das plantas das requerentes, bem como a

producao de cada uma no exercicio de 1998, encontram-se listada na Tabela
2:

TABELA 2
Produciio de Aguas Engarrafadas pelas Requerentes — Posicio 1998

EMPRESA TIPO DE LOCALIZACAO DA PRODUCAO EM
AGUA PLANTA LITROS
(POR ESTADO)

Antarctica Mineralizada Sao Paulo 460.000
Brahma Mineral Bahia 14.364.000
Brahma' Mineralizada Sao Paulo 10.396.400
Brahma Mineralizada Parana 752.900

Fonte: Requerentes

I — Levou-se em consideragdo a soma das linhas de producao de
Jundiai e Interlagos. Atualmente, a linha de Interlagos foi transferida para
Contagem (MGQG).

33. Diante da Tabela 2, constata-se que, a partir da presente
operagdo, existem trés mercados geograficos distintos de aguas engarrafadas,
quais sejam, Sao Paulo, Bahia e Parana.

I11.2.3 - MERCADO RELEVANTE DE AGUAS

34. O mercado relevante de aguas refere-se, entdo, a aguas
engarrafadas (minerais e mineralizadas) nos estados de Sdo Paulo, Bahia e
Parana.

I11.3 - CERVEJAS

15
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I11.3.1 - DIMENSAO PRODUTO

35. A BRAHMA atua no mercado de cervejas por meio de varias
marcas, sendo as mais conhecidas Brahma Chopp, Brahma Extra, Skol Pilsen
e Miller Genuine Draft. J4 a ANTARCTICA produz e comercializa mais de
trinta marcas diferentes de cerveja, destacando-se Antarctica, Bavadria,
Bohemia, Budweiser''e Kronenbier, dentre outras. A tabela abaixo discrimina
as marcas comercializadas pelas duas empresas:

Tabela 3 - Marcas de Cerveja Comercializadas pela BRAHMA e pela
ANTARCTICA

BRAHMA ANTARCTICA
BRAHMA BOCK ANTARCTICA
BRAHMA CHOPP ANTARCTICA BOCK
BRAHMA EXTRA BAVARIA CHOPP
BRAHMA LIGHT BAVARIA PILSEN
CARACU BAVARIA PREMIUM
CARLSBERG BOCK POLAR
CHOPP BRAHMA BOHEMIA
CHOPP SKOL BUDWEISER
MALZBIER CHOPP ANTARCTICA BOCK
MILLER CHOPP BOCK POLAR
SKOL PILSEN CHOPP KRONENBIER
CHOPP MUNCHEN
CHOPP NIGER
CHOPP PILSENER
CHOPP POLAR
CHOPP SERRAMALTE
EXTRA SERRAMALTE
GUT
KRONENBIER
KRONENBIER SERRAMALTE
MALZBIER ANTARCTICA
MOSSORO

"' Conforme o ja citado anteriormente, a joint venture entre a Antarctica e a
Anheuser-Busch foi recentemente desfeita.
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MUNCHEN EXTRA
NIGER
ORIGINAL
PEROLA EXTRA
PILSEN EXTRA
PILSENER CHOPP
PINGUIM
POLAR EXPORT
POLAR PILSEN
PORTER NACIONAL
RIO CRISTAL

Fonte: Requerentes (Quadro Anexo n° 1, Anexo I, Resolugao 15 CADE)

36. A cerveja resulta da fermentagdo alcodlica de um mosto

preparado com o malte da cevada e possui como principais insumos para sua
M ~ 14 14 4 12
fabricacdo, além do malte, a 4gua, o lapulo e a levedura “.

37. Pequenas alteracoes no processo de fabricagdo, como
diferentes tempos e temperaturas de cozimento, fermentacao, maturacao e o
uso de outros ingredientes que ndo somente os quatro basicos — agua, lupulo,
cevada e malte — geram uma variedade muito grande de tipos de cerveja®
exemplificada na Tabela 4:

b

Tabela 4
Tipos de cerveja

CERVEJ ORIGEM COLORACA TEOR FERMENTAC
A (0] ALCOOLIC AO
[0)
Pilsen Rep. Checa Clara Médio Baixa
Dortmund Alemanha Clara Meédio Baixa
er
Stout Inglaterra Escura Alto Geralmente
Baixa
Porter Inglaterra Escura Alto Alta ou Baixa
Weissbier Alemanha Clara Médio Alta

2 Ver Anexos I ¢ II a respeito do processo de fabricagio da cerveja.
¥ Segundo o SINDCERYV, estima-se que existam mais de 20 mil tipos de cervejas no

mundo.
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Miinchen Alemanha Escura Médio Baixa
Bock Alemanha Escura Alto Baixa
Malzbier Alemanha Escura Alto Baixa
Ale Inglaterra Clarae Meédio ou Alto Alta
Avermelhada
Ice Canada Clara Alto -

Fonte: SINDCERV

38. A cerveja do tipo Pilsen ¢ a mais conhecida e consumida no
mundo e, além de ser leve, clara e apresentar baixo teor alcoolico (entre 3 e
5%), possui sabor delicado. No Brasil, o consumo da pilsen, que mais se
adequa ao nosso clima, chega a 98%', ficando o restante para as do tipo
bock, light, malzbier e stout.

39. O mercado de cervejas pode, também, ser caracterizado por
uma segmentagao do produto em 3 categorias: premium price, standard e low
price. Apesar de as requerentes admitirem essa segmentacao, nao informaram
a classificacdo das cervejas que comercializam de acordo com esses critérios.

40.  Outra segmentagdo de mercado refere-se ao ponto de venda.
Cervejas vendidas em pontos de venda a frio — bares e restaurantes - sdo
produtos distintos de cervejas comercializadas em pontos a quente — super e
hiper mercados. De fato, a diferenca entre os pregos desses dois produtos
pode chegar a 30%.

41. Finalmente, uma ultima segmentacdo importante refere-se ao
tipo de embalagem em que o produto ¢ comercializado. Cervejas em
embalagens descartaveis sdo produtos distintos de cervejas em embalagens
retornaveis.

42. A combinagdo entre tipos de consumo (pontos de venda a
quente ou a frio) e tipos de embalagem (retornavel ou descartavel) da
resultado, entdo, a quatro produtos diferentes: (i) cerveja retornavel no
mercado frio; (ii) cerveja retornavel no mercado quente; (iil) cerveja
descartavel no mercado frio; e (iv) cerveja descartavel no mercado quente.

43. Para se definir a dimensao produto do mercado relevante, no
caso de cerveja, procurou-se levar em consideracdo o grau de
substitutibilidade existente, por parte do consumidor, entre: (i) cerveja e
outras bebidas alcoolicas; (ii) cerveja e bebidas ndo-alcodlicas; (ii1) diferentes
tipos de cerveja; e (iv) diferentes categorias de cerveja.

44. Com relacdo a substitutibilidade entre cervejas e outras
bebidas alcoodlicas, na indisponibilidade de estudos brasileiros, foram levados

" Informacdo do SINDCERV.
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em consideragdo os estudos de Kenneth Elzinga'® e Douglas Greer'®, citados
no parecer da Conselheira Lucia Helena Salgado em referéncia a joint venture
Anheuser-Busch/Antarctica (Ato de Concentragdo n.° 83/96). Tais estudos
concluem que a elasticidade-cruzada da demanda entre cerveja e outras
bebidas alcoodlicas € baixa, significando que as outras bebidas alcodlicas nao
sao substitutos proximos para a cerveja.

45. No que tange ao grau de substituicao entre cervejas e bebidas
nao-alcoolicas, devido a indisponibilidade de estudos brasileiros, foram
levados em consideracdo, novamente, os mesmos estudos citados no item
anterior. Para esse caso, tais estudos constatam que a elasticidade-cruzada da
demanda entre cerveja e outras bebidas ndo-alcodlicas € baixa, 0 que mostra
que as bebidas nao-alcoolicas nao sdao boas substitutas para a cerveja.

46. No caso da substitutibilidade entre diferentes tipos de cerveja,
fazendo-se uso, uma vez mais, dos estudos supracitados, verifica-se que a
elasticidade-cruzada ¢ alta entre as diversas cervejas de diferentes tipos
(pielsen, bock, etc.), o que significa que os diferentes tipos de cerveja sao
substitutos proximos.

47. Com relacdo a substitutibilidade entre cervejas de diferentes
categorias, devido a inexisténcia de informagdes acerca das elasticidades
cruzadas, foram aceitos os posicionamentos dos Conselheiros do CADE e da
Comissao Européia a respeito.

48. Segundo o Conselheiro Renault de Freitas Castro, no parecer
sobre a joint venture Brahma-Miller (Ato de Concentragdao n.° 58/95), as
cervejas premium se distinguem das comuns por terem seu preco superior em
cerca de 20% (lata) e 40% (garrafa); pelo local onde sdo comercializadas; e
pelo tipo de embalagem. A diferenga, em termos de producao, reside, quase
exclusivamente, em aspectos relacionados a formulagdo dos produto como,
por exemplo, a qualidade e a quantidade das matérias-primas. Essas cervejas
ndo teriam, entretanto, caracteristicas organolépticas (aroma, cor e paladar)
distinguiveis pela maioria dos consumidores:

“(...) Embora ndo se disponha de informagoes sobre a elasticidade-cruzada
existente entre as cervejas premium e as comuns, é razodvel presumir-se que
existe alta substitutibilidade entre elas, considerando, principalmente, as
semelhangas de sabor e aspecto e a relativamente baixa fidelidade a marcas

"> The Beer Industry. In the Structure of the American industry, Walter Adams ed.,
Macmillian, 1990.

' Beer: Causes of Structural Change. In Industry Studies, Larry Duetch ed., Prentice-
Hall, 1993.
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do consumidor médio brasileiro (hd até quem diga, por exemplo, que a
melhor marca de cerveja é a cerveja mais gelada)”. (pag.14)

49. Ja segundo a Conselheira Lucia Helena Salgado, no parecer
sobre a joint venture Anheuser-Busch/Antarctica (Ato de Concentra¢ao n.°
83/96) “ a segmentagdo de mercado em trés niveis — baixo prego, regular e
prémio — ¢ parte da estratégia de competicdo nesse mercado, ... , e nao
autoriza o recorte em trés mercados discriminados”. (pag. 18).

50. O XXIV Relatorio sobre a Politica de Concorréncia da
Comissao Européia (1995) sugere, no caso Interbrew e Carlsberg, que mesmo
levando-se em consideragdo a grande diferenca de precos entre as cervejas
premium ¢ comum, a discussdo sobre a eventual segmentacio do mercado
ndo deveria ser aprofundada, uma vez que isso nao interferiria no resultado da
decisdo'’.

51. Nao obstante reconheca-se a questdo da segmentacdo de
mercado nessa industria, a SEAE optara por seguir a jurisprudéncia recente
nacional'® e internacional ’, que define a industria de cerveja como um tinico
mercado. Quando for necessario definir mais precisamente o segmento de
andlise, isto serd feito explicitamente.

52. E bom registrar que o produto “modal” da industria de
cerveja no Brasil € a cerveja retornavel a frio. Em 1998, por exemplo, o
consumo de retornaveis correspondeu a aproximadamente 68% e as vendas a
frio a 74%, conforme ilustram a tabela e o grafico abaixo. Dessa forma, a
SEAE centralizara sua analise nesse produto.

Grdfico 1
Participacao dos Supermercados nas Vendas de Cerveja
Fonte: Requerentes/ Nielsen (Apresentagdo SEAE/SDE/CADE 24/08/99)

7 De fato, pois a segmentacio s6 ocasionaria o estreitamento do mercado,
potencializando os efeitos anticompetitivos.

'8 Tanto o Conselheiro Renault de Freitas Castro, no caso Brahma-Miller (Ato de
Concentragdo n° 58/95) quanto a Conselheira Lucia Helena Salgado, no caso
Anheuser-Busch-Antarctica (Ato de Concentragdo n°83/96) utilizaram, na definigao
do mercado relevante, o mercado de cervejas como um todo.

¥ Decisdes recentes da Comissdo Européia, em especial a do caso Interbrew e
Carlsberg (Op. Cit.).
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Tabela 5
Brasil : “Market Share” das Embalagens de Cerveja — 1990/2000 (%)

53. Cabe salientar que essa hipotese ¢ crucial para os resultados
desse parecer. A venda de latas no mercado quente, por exemplo, tende a ter
carater muito mais competitivo do que a venda de garrafas retorndveis no
mercado frio. Apesar de haver uma tendéncia de maior participagdo dos
descartdveis e dos super e hipermercados (mercado quente), conforme se
verificou hd pouco, a preferéncia macica do consumidor, ao menos nos
proximos 2 anos, continuara recaindo sobre a embalagem retornavel e o
mercado frio.

54. Tendo em vista entdo: (i) a baixa elasticidade-cruzada entre
cervejas e outras bebidas alcodlicas e ndo-alcodlicas (i) a alta elasticidade-
cruzada entre as diversas cervejas de diferentes tipos; (iv) a irrelevancia, para
os resultados da analise, de uma eventual segmentacdo do mercado por
categorias; e (v) as consideragdes acerca das preferéncias dos consumidores
em relagdo a tipos de embalagem e de consumo, definiu-se a dimensao
produto do mercado relevante, no caso das cervejas, como sendo cervejas
retornaveis no mercado frio, doravante apenas cervejas.

I11.3.2 - DIMENSAO GEOGRAFICA

55. O fator mais relevante a ser considerado a fim de se delimitar
o mercado geografico de bebidas em geral refere-se ao custo de transporte,
tendo em vista que o mesmo possui uma participacdo expressiva na
composi¢ao do prego final desse tipo de produto.

56. Diante desse fato ¢ levando-se em considera¢ao informagodes
obtidas tanto das requerentes, quanto das principais empresas concorrentes>’,
admitiu-se, implicitamente, que um raio de 500 Km em relagdo a localizagao
das plantas € o raio maximo que torna viavel a oferta do produto, a precos

rentaveis.

> Em reuniio realizada no dia 26.07.99, um representante da AmBev afirmou que o
raio de transporte economicamente viavel para a cerveja € de cerca de 500 Km.
Segundo a Schincariol, o ideal ¢ que esse produto, quando em embalagem tipo
retorndvel, seja produzido a at¢ 600 Km do local de consumo; e, de acordo com a
Kaiser, a distancia ideal para o transporte de cerveja seria 350 Km.
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57. Nos termos do teste do “monopolista hipotético”*!, isso

significa que uma empresa ndo precisa controlar outras empresas a um raio
superior a 500 Km da fibrica para lograr impor um “pequeno porém
significativo e ndo transitério” aumento de precos. Adicionalmente, a relagao
existente entre a variacao da distancia percorrida e o aumento do custo por
hectolitro transportado®, mostra que o abastecimento de cerveja a distancias
superiores a 500 km envolve variagdes de prego superiores a 10%>. Sendo
assim, empresas/plantas localizadas a uma distancia superior a raios de 500
km, em relagdo as plantas das requerentes, ndo conseguiriam constranger um
“pequeno porém significativo € ndo transitorio” aumento de pregos praticado
pelas mesmas.

58.  Com base nessa informagdo, foi construido um mapa, em
anexo”", que reflete as projecdes de raios de 500 Km sobre cada uma das 29
plantas das empresas ANTARCTICA ¢ BRAHMA localizadas no territorio
nacional. Cada raio corresponde, teoricamente, a area que um suposto
monopolista precisa controlar para lograr impor um “pequeno porém
significativo e ndo transitorio” aumento de precos (de 10%).

59. Duas observagdes podem ser feitas a partir desse mapa: (i)
em primeiro lugar, ha tantos circulos (raios de 500 Km - mercados) quantas
sdo as plantas das requerentes; e (i1) em segundo, a maior parte dos circulos
tem varias interse¢cdes com outros circulos, isto ¢, ha varios mercados
superpostos.

60. Diante dessas observacdes, € com o objetivo de obter
unidades de anélise factiveis, optou-se por aproximar os mercados levando-se
em conta o maior numero de superposi¢des, a maior quantidade de plantas e o
esquema de distribui¢dio das empresas, tornando-os um tinico mercado.”

61. Assim, conforme figura em anexo?’, foram delimitadas cinco
grandes dimensdes geograficas®’ para o produto cerveja:

2! Para detalhes, ver Anexo III.
22 Para maiores detalhes, ver Anexos Il e IV.

> A SEAE utilizou, como referéncia de um “pequeno porém significativo e nio
transitorio” aumento de pregos, um aumento de 10%.

** Anexo X, mapa 1.

» Cabe destacar que esse tratamento ¢ o mais vantajoso para as requerentes, uma vez
que, em alguns casos, implica a ampliacdo do mercado para um raio superior a
500Km, diluindo, conseqiientemente, a participacdo da AmBev nesses mercados.

26 Ver Anexo X, mapa 3.

7 Apesar do fato de haver venda de cerveja nas areas em branco no mapa, elas nio
foram consideradas areas de analise prioritaria. De fato, referem-se a regides onde a
cerveja chega a precos mais elevados do que dentro dos limites dos mercados, tendo
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MERCADO 1 - Parana, Santa Catarina ¢ Rio Grande do Sul.

MERCADO 2°® — Minas Gerais, parte de Goias, Distrito Federal, Rio de
Janeiro, Espirito Santo e parte de Sao Paulo.

MERCADO 3 — Parte dos estados de Mato Grosso € Mato Grosso do Sul.

MERCADO 4 — Maranhao, Piaui, Ceara, Rio Grande do Norte, Paraiba,
Pernambuco, Sergipe, Alagoas e parte dos estados da Bahia e do Para.

MERCADO 5% — Parte dos estados do Amazonas e Roraima.

62. As tabelas abaixo, eclaboradas a partir de informagdes
fornecidas pelas requerentes e pela principal concorrente, a Kaiser, buscam
descrever, sinteticamente, o esquema de distribuicdo dessas empresas. As
linhas das tabelas indicam a localizagdo das fabricas, ao passo que as colunas
indicam o destino da producdo. Conseqiientemente, ¢ possivel visualizar a
origem do abastecimento de cada mercado, bem como o destino da produgao
de cada um. As diagonais principais das tabelas evidenciam, entdo, a
porcentagem da produ¢do de um mercado que ¢ comercializada dentro de
seus proprios limites.

63. Uma vez todos os percentuais constantes nas referidas
diagonais principais sao valores acima de 90% (exceto para a comercializacao
da ANTARCTICA no mercado 5, que resultou em 69,20%) isso significa que
as fabricas, de fato, comercializam a maior parte de sua produgdo dentro dos
limites das dimensdes geograficas definidas, corroborando a hipdtese de
aproximacao dos mercados utilizada pela SEAE.

TABELA - Comercializacao da ANTARCTICA (em termos percentuais)

em vista que o custo de transporte implica a colocacdo do produto a precos-fabrica,
no minimo, 10% superiores aos precos-fabrica praticados nos mercados. A SEAE
optou por ater-se as areas para as quais € possivel efetuar uma andlise mais rigorosa.
*® Optou-se por considerar o estado de Goias no mercado 2, uma vez os dados de
distribui¢do das requerentes mostram que este estado ¢ abastecido, em sua maior
parte, por fabricas localizadas naquela regido.

* Optou-se por considerar todo o estado do Para no mercado 4, referente ao nordeste,
uma vez os dados de distribui¢do das requerentes mostram que este estado ¢
abastecido, em sua maior parte, por fabricas localizadas naquela regido.

23



IBRAC

Fonte: Requerentes. Elaboragdo: SEAE

TABELA 7 - Comercializacio da BRAHMA
(em termos percentuais)

Fonte: Requerentes. Elaboragdao: SEAE

TABELA 8
Comercializacao da KAISER
(em termos percentuais)

Fonte: Kaiser. Elaboracao: SEAE

I111.3.3 - MERCADO RELEVANTE DE CERVEJAS

64. O mercado relevante de cervejas refere-se, portanto, a

cervejas retornaveis no mercado frio nas cinco dimensdes geograficas
definidas.

I111.4 — REFRIGERANTES CARBONATADOS
II1.4.1 - DIMENSAO PRODUTO

65. A atuacdo da AmBev no ramo de refrigerantes
carbonatados, no Brasil, resume-se aos seguintes produtos:
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Tabela 9
Refrigerantes Comercializados pela BRAHMA e pela ANTARCTICA

Fonte: Requerentes (Quadro Anexo n° 1, Anexo I, Resolugao 15 CADE)

66. Ha, portanto, sobreposicdo em quase todos os sabores de
refrigerantes da BRAHMA e da ANTARCTICA quais sejam: cola, laranja,
limao, guarana e dgua tonica. As Unica exce¢des dizem respeito ao tutti frutti
¢ ao Ginger Ale.

67. Para identificar o grau de substitui¢do entre outras bebidas e
refrigerantes e entre os varios sabores de refrigerante, optou-se por se aceitar
os resultados de estudos da Comissio Federal de Comércio americana® e da
Comissdo de Concorréncia e Consumo da Australia ' sobre o caso Coca-
Cola e Dr. Pepper. Tais estudos indicaram: (i) a existéncia de uma baixa
elasticidade-cruzada entre refrigerantes e outras bebidas, significando que
outras bebidas ndo sdo boas substitutas para refrigerantes; e (i) uma alta
elasticidade-cruzada entre refrigerantes carbonatados, significando que
refrigerantes, independentemente do sabor, sdo bons substitutos uns dos
outros.

68. Uma analise mais acurada do mercado em questdo poderia
sugerir uma segmentagdo em dois mercados distintos. Um primeiro,
composto pelas marcas tradicionais, de atuacao mais antiga, com presenga em
escala nacional e elevados investimentos em marketing (high-end); € um
segundo, formado por marcas mais recentes, com presenga regional e
reduzidos investimentos em marketing (low-end), as chamadas tubainas. Tal
enfoque seria plausivel caso os consumidores de refrigerantes tradicionais
mantivessem a mesma demanda apos pequenas oscilagdes de prego (de, por
exemplo, 10%).

%0 Pittmann, Russel. Competition Policy in the United States: The Experience and The
Lessons for Transition Economies. Antitrust Division, U.S. Department of Justice,
mimeo, p.11. A respeito do caso Coca-Cola e Dr. Pepper (1986), a Comissao Federal
de Comércio determinou que a competicdo das duas empresas se dava no mercado de
bebidas carbonatadas, a despeito de a Coca-Cola ter argumentado que a competicao
também se dava com outras bebidas de maneira geral, como café, cha, leite, sucos e
agua.

1 A respeito do mesmo caso, a Comissdo de Concorréncia ¢ Consumo da Australia
concluiu que as bebidas carbonatadas sdo substitutos proximos umas das outras,
enquanto sucos, leite e outras bebidas ndo sao substitutos tdo proximos.
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69. Entretanto, este ndo parece ser o caso, uma vez que se pode
inferir que existe uma alta elasticidade-cruzada entre estes dois segmentos.
Duas razdes basicas permitem esta conclusdo: (i) as tubainas vém
progressivamente conquistando participacdo de mercado em funcdo de seu
posicionamento de prego, conforme demonstra o grafico abaixo; e (ii) a
mudanca de estratégia de empresas tradicionais no ramo - como a
ANTARCTICA e a Coca-Cola - diante do aumento participativo das
tubainas. Tais mudangas se referem, sobretudo, a diminui¢ao de pregos.

GRAFICO 2 - Evolugio da Participacio de Mercado das Tubainas

Fonte: Requerentes/Nielsen (Apresentacio SEAE/SDE/CADE 24/08/99)

70.  De fato, a principal razdo para o aumento da participacao de
mercado das tubainas tem sido seu prego reduzido. Este preco ¢ viabilizado
pelos diminutos gastos em propaganda das empresas que produzem a bebida e
também pela utilizagdo de novos tipos de material de embalagem descartavel
(PET), cujo custo de fabricagdo ¢ significativamente menor. Na industria de
refrigerantes tem havido uma crescente participagdo das embalagens
descartaveis em detrimento das embalagens retorndveis, conforme observa-se
do grafico abaixo:
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GRAFICO 3 - Evoluciao da Participacao dos Descartaveis nos
Refrigerantes

Fonte: Requerentes/ Projecdo BNDES (Apresentacao SEAE/SDE/CADE 24/08/99)

71.  Outrossim, verifica-se, desde 1992, uma tendéncia a
crescente participagdo dos supermercados nas vendas de refrigerantes. Nos
supermercados, eliminou-se a utilizagdo de embalagens retornaveis por sua
pouca praticidade e alto risco de quebra. Nesses locais, constata-se uma
maior sensibilidade do consumidor a pregos, €, por conseguinte, uma maior
demanda por tubainas se comparado com o mercado frio*”.

72.  Diante das evidéncias apresentadas, descarta-se, portanto, a
segmentacdo do mercado entre tubainas e marcas tradicionais, assim como
entre sabores de refrigerantes, definindo-se a dimensao produto, nesse caso,
como sendo o mercado de refrigerantes carbonatados. Uma vez que a maior
participacdo no consumo nacional refere-se a embalagem tipo descartavel,
no mercado a quente”, a SEAE centralizard sua analise no produto
refrigerante carbonatado, em embalagem descartavel (Pet 2 litros), no
mercado quente.

II1.4.2 - DIMENSAO GEOGRAFICA

73. Da mesma forma que no caso da cerveja, o mercado
geografico de refrigerantes foi delimitado a partir da localizagdo das
fabricas, buscando-se identificar quais regioes poderiam ser abastecidas de
forma economicamente viavel.

74. A aplicagdo do teste do “monopolista hipotético” foi feita
com base em um dos dois tipos de embalagem mais comercializada pela
Brahma: a Pet 2L.

75. O raio de agdo viavel encontrado foi de aproximadamente
400 Km.>

32 Assim como no caso das cervejas, o mercado de refrigerantes pode ser dividido
em frio e quente.

3 Segundo informacio da Nielsen, em reunifio no dia 26 de julho préximo passado,
a participagdo do mercado quente no consumo de refrigerantes ¢ de 65%.

3* Para detalhes, ver anexos Il e V.
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76. Apesar da quantidade comercializada de refrigerante em
lata ser bastante significativa, optou-se pala analise da embalagem P2L
pelas seguintes razdes: como o custo de producdo da lata ¢
significativamente maior que o de embalagens pldsticas, um aumento de
preco de 10% no mercado de latas representard, obviamente, um montante
superior a embalagem P2L. Conseqiientemente, o raio para o qual o
referido aumento nos involucros de lata possa ser contestado sera maior.
Nao obstante, o grau de substitutibildade entre estes dois tipos de
embalagens é muito alto>>. Pequenos aumentos de pregos nas latas levariam
a um redirecionamento do consumo para involucros de plastico e vice-
versa. Assim sendo, o menor raio acima encontrado representard a variavel
limitante para que um produto possa ser disponibilizado em outras regides,
para aumentos de 10% no prego. Isto ocorre uma vez que as latas, além de
serem substitutas das embalagens P21, podem chegar a maiores distancias
que as embalagens de plastico. Além disso, a separacdo em dois mercados
distintos envolveria um esfor¢co de contribuicao insignificante para a analise
e certamente nao compensaria 0 montante de tempo investido na tarefa.
Optou-se, por conseguinte, pela utilizacdo das embalagens P2L como
variavel relevante.

77. A partir das fabricas da ANTARCTICA e da BRAHMA
foram tragados raios de aproximadamente 500 km, seguindo-se 0 mesmo
procedimento adotado no caso de cervejas. Como naquele caso, uma vez
que foram tragados tantos raios quantos eram o numero de fabricas das
requerentes, ¢ dada a proximidade de unidades fabris em algumas regioes,
ocorreram, naturalmente, interse¢des. Objetivando determinar mercado nos
quais fosse possivel a realizagdo de uma andlise factivel, foram delimitadas
regides que englobassem as sobreposi¢cdes mais marcantes, muito embora as
mesmas passassem de 500 km. Deve-se, entretanto, frisar que, apesar da
delimitacdo ultrapassar este limite, a regido engloba diversos raios
sobrepostos com esta quilometragem, representando areas de maior
competicdo. Os mercados definidos foram os seguintes:

Mercado 1°°: Minas Gerais, parte de Goias, Distrito Federal, Rio de
Janeiro, Espirito Santo e parte de Sdo-Paulo.

Mercado 2: Parte dos estados do Mato Grosso € Mato Grosso do Sul.
Mercado 3: Parte dos estados do Amazonas e Roraima®’.

% Informacdo colhida por meio de consultas & Brahma, Antarctica e Coca-Cola.

3% Optou-se por considerar o estado de Goias no mercado 1, uma vez os dados de
distribui¢do mostram que este estado ¢ abastecido, em sua maior parte, por fabricas
localizadas naquela regiao.
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Mercado 4: Estados do Parana, Rio Grande do Sul e parte de Santa
Catarina.

Mercado 5: Estados do Maranhao, Piaui, Ceara, Rio Grande do Norte,
Paraiba, Pernambuco, Sergipe, Alagoas e parte dos estados da Bahia e do
Para.

78.  Estas regides constituirdo as dimensdes geograficas do
mercado relevante de refrigerantes carbonatados.

79. De fato, esta delimitagdo ¢ corroborada pela logistica
distributiva no mercado de refrigerantes, conforme demonstram as tabelsa
abaixo. De acordo com os dados, a movimentagao de produtos da fabrica
até a respectiva area de comercializacao ocorre, predominantemente, dentro
das regides acima especificadas, ou seja, na diagonal principal da tabela
abaixo. Comercializacdes entre fabricas e areas comerciais distintas sao
pouco representativas.

TABELA 10
Comercializacio da BRAHMA

Fonte: Requerentes. Elaboragdao: SEAE

TABELA 11
Comercializacio da ANTARCTICA

Fonte: Requerentes. Elaboragdao: SEAE

111.4.3 — MERCADO RELEVANTE DE REFRIGERANTES
CARBONATADOS
80. O mercado relevante de refrigerantes refere-se, assim, a

refrigerantes carbonatados em embalagem descartavel - PET 2L e no
mercado quente, nas cinco dimensodes geograficas definidas, doravante
apenas mercado de refrigerantes.

37 Optou-se por considerar o estado do Para no mercado 5, referente ao nordeste,
uma vez os dados de distribuicdo das requerentes mostraam que este estado €
abastecido, em sua maaior parte, por fabricas localizadas naquela regido.
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IV - DETERMINACAO DA PARCELA DE MERCADO DAS
REQUERENTES™

V.1 - AGUAS ENGARRAFADAS

81. De acordo com os dados fornecidos pelo Departamento
Nacional de Producio Mineral® e pelas requerentes, constatou-se a
seguinte participacdo de mercado das principais industrias engarrafadoras
de 4gua no estado de Sao Paulo:

TABELA 12

Participacao no Mercado Relevante Antes e Depois da Operaciao (em
volume)

Estado de Sao Paulo — 1998

Fonte: DNPM e Requerentes.

82. Podemos observar que a participagdo de mercado das
requerentes € muito pouco significativa, atingindo apenas 1,08% apos a
constituicao da AmBev.

83. Uma vez que essa parcela de mercado esta situada abaixo
de 20% - percentual minimo estabelecido pelo Guia* como suficientemente
alto para viabilizar o exercicio unilateral do poder de mercado - pode-se
concluir, ja nessa etapa de analise, que a presente operacao, no mercado de
aguas engarrafadas, ndo provocara danos a concorréncia.

84. Nos mercados da Bahia e do Parana n3o houve qualquer
alteracdo estrutural, uma vez que as empresas nao atuam simultaneamente
nesses estados. Assim, como nao houve acréscimo de concentracao
decorrente do ato, ndo ha que se falar em prejuizo a concorréncia.

3% Nos mercados compostos por parte de algum estado foram utilizados, por falta de
dados mais precisos, dados referentes ao estado todo.

** Os dados do DNPM nio englobam a producio de dgua mineralizada, mas apenas
de 4gua mineral e potdvel de mesa.

“ Op. Cit.
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V.2 — CERVEJAS

85. De acordo com informagdo das requerentes, antes da
presente operacdo, a BRAHMA detinha 48,1% do mercado nacional de
cerveja ¢ a ANTARCTICA, 25,4%, resultando numa participacdo de
mercado de 73,50% por parte da AmBeyv.

86. As tabelas a seguir buscam segmentar a participacao de
mercado das requerentes, antes e depois da operacao, em cada um dos cinco
mercados definidos no presente Parecer. Ha que se ressaltar, entretanto, que
os numeros disponiveis em tais tabelas referem-se a aproximagdes em
virtude da limitacdo dos dados obtidos por esta SEAE™*.

TABELA 13
Participacio' no Mercado 1 Antes e Depois da Operacio
(em volume)

Elaboracao SEAE.
Dados Nielsen.

1 — M¢édia da série de share de volume de abril/maio de 1996 a abril/maio de 1999
dos estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Parana.

*l Uma delas diz respeito ao fato de que os numeros referem-se ao mercado de
cervejas como um todo e ndo a apenas cerveja retornavel em pontos frios.
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TABELA 14
Participacao no Mercado 2 Antes e Depois da Operacao
(em volume)

Dados de share estadual fornecidos pela Kaiser/Nielsen ajustados a partir de dados
de

consumo do Sindcerv para os estados do Rio de Janeiro, Espirito Santo, Minas
Gerais,

Sao Paulo, Distrito Federal e Goias.
Elaboracao: SEAE
Base: 1998
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TABELA 15
Participacao no Mercado 3 Antes e Depois da Operacao
(em volume)

Dados de share estadual fornecidos pela Kaiser/Nielsen ajustados a partir de dados
de

consumo do Sindcerv para os estados do Mato Grosso € Mato Grosso do Sul.
Elaboracao: SEAE
Base: 1998

TABELA 16
Participacio' no Mercado 4 Antes e Depois da Operacio
(em volume)

Dados Nielsen.
Elaboracao SEAE.

1 — média da série de share de volume de abril/maio de 1996 a abril/maio de 1999
DOS

estados do Ceara, Rio Grande do Norte, Pernambuco, Paraiba, Sergipe, Alagoas e
Bahia.

TABELA 17
Participacao no Mercado 5 Antes e Depois da Operacio
(em volume)

Dados: Requerentes (capacidade produtiva), Kaiser (abastecimento do mercado
com seus produtos) e Sindcerv (consumo estadual).

Elaboracao SEAE.

Base: 1998

87. Frente as cinco tabelas destacadas, percebe-se que a
participacdo de mercado das requerentes — apds a operagdo — varia de
mercado para mercado, sendo mais alta no mercado 5 (91,8%) e mais baixa
no mercado 1 (65,1%).

88. Como os percentuais da empresa concentrada em cada um
dos cinco mercados em andlise indicam uma participagdo de mercado
suficientemente alta para viabilizar um eventual exercicio unilateral do
poder de mercado pela AmBev, faz-se necessario prosseguir com a analise,
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a fim de se verificar se as condi¢cdes de concorréncia no mercado
permitiriam, de fato, o exercicio de poder de mercado decorrente da
operacao.

1V.3 — REFRIGERANTES CARBONATADOS

89. A tabela abaixo mostra como se distribui o market share*
das requerentes, de acordo com os mercados relevantes geograficos de
refrigerantes definidos anteriormente:

TABELA 18
Participacio' no Mercado 1 Antes e Depois da Operacéo
(em volume)

Dados Nielsen.
Elaboracao SEAE.

1 — Share de volume estadual de junho/julho 1999 dos estados do RJ, MG, ES, SP,
da cidade de Goiania e do DF, ponderados pela participaciao no PIB.

*> Nio foram obtidos dados para o mercado 2.
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TABELA 19
Participacio' no Mercado 3 Antes e Depois da Operacio
(em volume)
Dados Requerentes/Nielsen.
Elaboracao SEAE.

1 — Média da série de share de volume de dezembro/janeiro de 1999 a junho/julho
de 1999 da cidade de Manaus.

TABELA 20
Participacdo' no Mercado 4 Antes e Depois da Operacio
(em volume)
Dados Coca-Cola/Nielsen.
Elaboracao SEAE.

1 — Média da série de share de volume de dezembro/janeiro de 1999 a junho/julho
de 1999 dos estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Parana.

TABELA 21
Participacdo' no Mercado 5 Antes e Depois da Operacio

(em volume)
Dados Coca-Cola/Nielsen.
Elaboracao SEAE.
1 — Média da série de share de volume de dezembro/janeiro de 1999 a junho/julho

de 1999 dos estados do Ceara, Rio Grande do Norte, Pernambuco, Paraiba,
Sergipe, Alagoas e Bahia.

90. Observa-se, das tabelas, que apenas no mercado 5 a parcela
de mercado da AmBev ultrapassa o valor de 20%, percentual minimo
estabelecido pelo Guia® como suficientemente alto para viabilizar o
exercicio unilateral do poder de mercado. Contudo, como nos demais
mercados a participagdo das requerentes chega a valores proximos de 20%,
considera-se seguro, por razdes de rigor da analise, seguir no estudo da
possibilidade de exercicio de poder de mercado.

V - EXAME DA PROBABILIDADE DE EXERCiICIO DO PODER DE
MERCADO

* Op. Cit.
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91. O controle, pela empresa concentrada, de uma parcela de
mercado suficientemente alta ¢ uma condi¢cdo necessdria mas nao suficiente
para que a empresa decida exercer unilateralmente seu poder de mercado
(aumentar os precos)™. A empresa decide elevar seus precos quando o
efeito do aumento de pregos sobre o lucro da empresa for maior que o efeito
de reducdo das quantidades vendidas (isto €, no caso em que a demanda
seja suficientemente inelastica aos precos). Nos casos em que o aumento de
precos for lucrativo para a empresa ele sera considerado provavel.

92. Da analise precedente € possivel concluir que a AmBev
contaria com uma parcela de mercado suficientemente elevada para tornar
possivel o exercicio do poder de mercado em apenas dois conjuntos de
mercados relevantes: (1) o de cervejas e (i1) o de refrigerantes. Assim, a
presente se¢do restringir-se-a ao estudo dessas duas industrias.

93. A anélise antitruste contemporanea tem buscado avaliar as
condi¢des para exercicio unilateral do poder de mercado por meio de
estimagoOes econométricas confiaveis para a elasticidade-preco (da industria
e da marca) e para a elasticidade-pre¢o cruzada da demanda nos diversos
mercados analisados.” Estimagdes econométricas para essas varidveis para
a industria de cervejas foram providas por dois estudos, um realizado sob os
auspicios da AmBev (Issler ¢ Resende 1999) e outro sob encomenda da
Kaiser (Pereira e Associados 1999).* Nao foram apresentadas estimativas
econometricas para essas variaveis no caso da industria de refrigerantes.

“ Em um mercado composto por poucas empresas fornecedoras - Brahma,
Antarctica, Kaiser e Schincariol, ndo se pode descartar, a priori, a hipotese de que o
exercicio coordenado do poder de mercado seja possivel. Essa analise concentrar-
se-4, entretanto, no exercicio unilateral do poder de mercado porque examinando as
condicdes para o exercicio coordenado do poder de mercado antes e apds o ato,
percebe-se que o ato ndo altera substancialmente as condi¢cdes para um aumento de
precos coordenado. Além do mais, quando se trata de produtos muito diferenciados,
os ganhos advindos de um aumento coordenado de precos entre substitutos
distantes (como a AmBev e a Schincariol) tendem a ser pequenos frente aos ganhos
que podem ser obtidos na manipulagdo da concorréncia entre os substitutos mais
proximos (como sdo as marcas do portfolio da AmBev). A esse respeito ver Baker,
Jonathan B. Product Differentiation Through Space and Time: Some Antitrust
Policy Issues. 1995.http://www.antitrust.org/law/bakerDiff.html

* A esse respeito ver Baker, Jonathan B., Contemporary Empirical Merger
Analysis. http://www.antitrust.org/law/bakerDiff.html

% Estimativas Econométricas Da Demanda Por Cerveja No Brasil e Testes
econométricos para elasticidade-preco de cerveja tipo Pilsen nos mercados de Sao
Paulo e Rio de Janeiro, respectivamente.

36



IBRAC

94. O estudo de Pereira ¢ Associados (1999), ndo obstante
ofereca alguns resultados consistentes com a intui¢do sobre o padrdo de
concorréncia na industria, padece de fragilidades metodologicas que
desautorizam o uso dos parametros estimados para inferir o padrao de
competi¢do na industria. Uma fragilidade importante consiste na aplicagao
do método dos minimos quadrados para estimar a fun¢do de demanda.
Quando precos e quantidades mudam simultaneamente como resultado de
variagdes tanto na curva de oferta quanto na de demanda, o método dos
minimos quadrados gera estimativas viesadas e inconsistentes. "’

95. A tabela 22 resume as estimagdes presentes em Issler e
Resende (1999). Duas caracteristicas importantes desses resultados sdo: (1)
nenhuma estimacdo da elasticidade-preco da industria para o produto
cerveja-garrafa € estatisticamente confidvel;48 e (ii) a estimagdo da
elasticidade-preco da marca Antarctica para o produto cerveja-garrafa €
teoricamente inconsistente49.

TABELA 22
Estudo da AmBev sobre Elasticidades-Preco da Demanda

Equagdo Brahma | Equagado Equagdo Kaiser
Antarctica
CP L.P CP L.P CP L.P
GARRAFAS
Elasticidade- |-0.10 |-0.32 -0.09 |-0.07 |-0.06 [-0.36
Pregoda (- (- R O [ Ok
Industria 0.61)* |0.44)* [0.51)* |0.12)* |0.35)*

(estatistica t)

Elasticidade- |-1.31 |-4.88 1.62% [3.32%* |-1.01 |-2.60
Preco da *

7 A solucdo técnica mais comum para esse problema de “simultaneidade” ou
“identificacdo” das variaveis tem sido a aplicagdo de varidveis instrumentais que
permitam isolar os dados que efetivamente reflitam o deslocamento da curva de
oferta ao longo da curva de demanda. A esse respeito ver Greene, William.
Econometric Analysis, Printice Hall, 1993.

*® A impossibilidade de rejeitar a hipotese nula a 95% de confianga, nivel
usualmente aceito entre os economistas, implica aceitar que o valor estimado pode
ser igual a zero.

* De acordo com a lei de demanda, bens normais, como é consensualmente o caso
de cervejas, devem ter elasticidade-preco negativa.
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Marca (-2.76) |(-2.39) |[(3.64) |(4.23) |(-2.84) |(-2.66)
(Estatistica t)

LATAS

Elasticidade- |-0.53 |-1.52 -0.53 |-1.23 -0.63 |-1.52

Prego da (-2.92) |(-2.99) |(- (-2.57) [(-3.66) |(-3.46)
Industria 2.90)

(estatistica t)

Elasticidade- |-1.37 [-1.26 -0.66 |-1.00 |-3.67 |-6.49

Prego da (-5.26) | (-3.87) |(- (-2.14) [(-9.80) | (-8.95)
Marca 1.53)
(Estatistica t)

(*) Hipotese nula ndo-rejeitada a 95%. (**) Resultado inconsistente com a Lei da
demanda.

Fonte: Elaboragao Prépria com base em Issler e Resende (1999).

96. Como o mercado composto por cerveja-garrafa ¢
quantitativamente o mais importante da industria de cerveja, o estudo de
Issler ¢ Resende (1999) nao logra autorizar a conclusdo de que a
elasticidade-preco da demanda por cerveja ¢ alta.” Para o produto cerveja-
garrafa, o Unico resultado consistente com essa hipdtese € a estimagao da
elasticidade-preco da Brahma (-1,31 e - 4,88, no curto ¢ longo prazos,
respectivamente). Esse resultado, entretanto, ndo implica que a AmBev
deixara de aumentar os pregos de alguma(s) de suas marcas, apos o ato: 1Sso
dependerd das elasticidades-preco da Antarctica (ndo confiavel) e Skol (ndo
calculada); das elasticidades-cruzadas.

97.  Os resultados de Issler e Resende (1999) para o mercado
composto por cerveja-latas sio mais robustos. Nao obstante, o estudo falha
em comprovar: (i) que a elasticidade-pre¢o da industria a curto prazo €
superior a unidade (a julgar pelos resultados, a industria seria prego-
ineldstica a curto prazo); e (i1) que a elasticidade-preco da Antarctica tanto a
curto quanto a longo prazo seja superior a unidade (a julgar pelos
resultados, a marca Antarctica seria preco-inelastica). No primeiro caso, a
ambigiiidade dos resultados a curto e longo prazo introduz um dilema

% A hipdtese foi manifestada pelas requerentes, em diversas ocasides como, por
exemplo, em reunido mantida com a SEAE em 27 de setembro de 1999.
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quanto ao periodo adequado para a analise antitruste.”’ No segundo caso, as
estimagoOes ndo corroboram a hipotese de que a AmBev ndo aumentara os
precos da Antarctica, por exemplo, apos o ato.

98. Diante disso, optou-se por examinar varidveis qualitativas
que auxiliem a inferir o comportamento da demanda pelos produtos da
AmBev. Com essa finalidade, as variaveis usualmente consideradas sao: as
importagoes; as condi¢des de entrada no(s) mercado(s) relevante(s) e a e
rivalidade. Assume-se que a demanda ¢ suficientemente inelastica e, logo, o
poder de mercado unilateral tem probabilidade ndo-nula de ocorrer “se: (i)
as importagdes ndo forem efetivas™; (ii) a entrada ndo for “facil” ou

“suficiente” >*; e (iii) a rivalidade entre as empresas instaladas for baixa® .

V.1 - IMPORTACOES

V.1.1 —- CERVEJAS"®

99. A tabela abaixo mostra a evolugdo das importagdes de
cervejas no Brasil entre 1993 e 1998. A maior participacao das importagdes
no consumo aparente ocorreu entre 1994 e 1996. Esse comportamento foi
provocado pela conjugagdo de fatores favoraveis as importacdes: (i) uma
expansdo da demanda gerada pelo incremento do poder aquisitivo obtido a
partir do Plano Real; (ii) a impossibilidade de as empresas instaladas
atenderem a totalidade dessa demanda adicional; (iii) a existéncia de uma

' A principio, tanto o curto quanto o longo prazo sio horizontes temporais
inadequados. O que ¢ relevante para a andlise antitruste ¢ saber se a empresa tera
condic¢des de, apds o ato, manter um pequeno, mas significativo e nao transitério
aumento de precos. Por ndo transitério o Guia, seguindo o procedimento adotado
por outras jurisdigdes, considera ndo transitorio um periodo igual ou superior a 2
anos. A esse respeito, ver Baker, op cit.

>2 A esse respeito, ver Guia, op cit.

>3 Quanto maior ¢ a participacdo das importagdes e/ou a possibilidade de importar,
menor a probabilidade de que o poder de mercado seja exercido.

>* Uma empresa ndo consideraria lucrativo exercer o poder de mercado (aumentar
os precos) se a entrada de novos concorrentes no mercado for factivel em um
periodo curto de tempo e suficiente para atender aos consumidores interessados em
mudar de produto.

> A restri¢do de oferta ndo tende a aumentar a lucratividade de uma empresa cujos
rivais detém a capacidade, tanto em termos produtivos quanto de marca, para
atender os consumidores interessados em mudar de produto.

>® Essa anélise ¢ comum para os 5 mercados de cerveja definidos.
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taxa de cambio sobrevalorizada; e (iv) a existéncia de uma aliquota do
imposto de importacao relativamente baixa (8%).

100. Mesmo nesse periodo, entretanto, a participagdo das
importagdes no mercado brasileiro de cervejas foi irrelevante: note-se que
as importagdes de cerveja, em nenhum momento entre 1993 e 1998,
chegaram a representar muito mais do que 1% do consumo aparente. >’ De
fato, em 1997, as importagdes voltaram a cair e, em 1998, j4 eram menos do
que um quarto das de 1997 e menos do que um oitavo das de 1996.

101. A participagdo das importacdes no mercado brasileiro pode
ser explicada: (i) pela elevada aliquota do imposto de importacao (26% em
1997, sendo de 23% atualmente); (i1) pelo alto custo do transporte do
produto; (ii1) pela preferéncia do consumidor brasileiro pela embalagem
tipo retornavel; e (iv) por outras preferéncias relativas as propriedades
organolépticas do produto nacional. Nao hé evidéncias de que esse fatores
se alterem a curto prazo, tornando mais facil a importagdo de cerveja no
futuro. Pelo contrario, a desvalorizagao cambial ocorrida no inicio do ano e
o risco cambial podem ser considerados obsticulos adicionais para a
importagao de cerveja no futuro proximo.

102. Logo, ndo ¢ possivel considerar as importagdes como um

antidoto ao exercicio unilateral do poder de mercado pela empresa
concentrada na industria de cerveja.

>7 Segundo Ana Paula Gorini, especialista do BNDES no setor, essa tendéncia ¢
mundial: “(...) as marcas importadas sdo minoria nos mercados locais: o
consumidor tende a preferir o sabor da empresa local.” Reportagem de O Globo,
3/7/99.
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TABELA 23

Cerveja de Malte — Brasil
Fonte: Nielsen e Secex . Elaboragdao SEAE

V.1.2— REFRIGERANTES CARBONATADOS"®

103. Assim como no caso das cervejas, a participacao das
importacdes de refrigerantes ¢ insignificante no Brasil, tendo representado,
nos ultimos anos, valores inferiores a 1% do consumo aparente.

104. A baixa participagdo das importagdes no mercado de
refrigerantes, no Brasil, pode ser explicada: (i) pela elevada aliquota do
imposto de importacao (23% atualmente); (i1) pelo alto custo do transporte
do produto; e (iv) por preferéncias do consumidor relativas as propriedades
organolépticas do produto nacional. Nao ha evidéncias de que esse fatores
se alterem a curto prazo, tornando mais facil a importagdo de refrigerantes
no futuro. Ao contrario, a desvalorizacao cambial ocorrida no inicio do ano
e o risco cambial podem ser considerados obstaculos adicionais para a
importacao de refrigerantes no futuro proximo.

105. Desta forma, conclui-se que as importagdes sao
insuficientes para impedir o exercicio unilateral de poder de mercado na
industria de refrigerantes.

V.2 —Entrada

V.2.1—- CERVEJAS

106. A entrada de novos competidores ¢ outro fator que pode
inibir o exercicio de poder de mercado da empresa concentrada, quando for
“facil” e suficiente. A entrada sera considerada “facil” quando existir uma
alta probabilidade de ocorrer em um periodo de tempo igual ou inferior a 2
anos. A entrada serd considerada provavel quando as escalas minimas
viaveis forem inferiores as oportunidades de venda.>”

107. De acordo com informagao das requerentes, dependendo da

complexidade do projeto, o prazo para a constru¢do de uma fabrica e o
desenvolvimento de produtos varia de 10 a 24 meses. Essa informagao ¢

>% Essa analise ¢ comum para os 5 mercados de refrigerante definidos.
* Ver Guia, Op. Cit., item 60.
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consistente com experiéncias internacionais € com a observagdao do tempo
de matura¢ao dos investimentos na industria.

108. Segundo as requerentes, as escalas minimas eficientes sdo
de 3 milhdes de hectolitros/ano, correspondendo a um investimento
necessario de R$ 180 milhdes. Esse valor para a escala minima eficiente €
consistente com informagdes prestadas pelo BNDES®, pelo Departamento
de Justica norte-americano (DOJ) e com célculos apresentados na literatura
econdmica.®! Segundo a Kaiser, entretanto, as escalas minimas eficientes
sdo de 600 mil hectolitros/ano.

109. Nesse sentido, o custo de entrada alegado pelas requerentes
ndo parece ser elevado. De fato, os insumos necessarios a fabricacdo da
cerveja, tais como o malte, rotulos, rolhas, maltose, latas, garrafas, ¢ a
tecnologia de produgdo sdo de relativamente facil acesso para os entrantes.
Também os custos irrecuperaveis no ambito do processo de producao— sunk
costs® — ndo aparentam ser muito altos. Ha, entretanto, duas excegdes a
essa constatagdo: (i) a fixagdo da marca e (i1) a distribuicdo. Estes dois
aspectos estao, inclusive, inter-relacionados.

110. As despesas com publicidade das trés maiores empresas da
industria de cervejas ¢ bastante elevada. O ex-Conselheiro Arthur
Barrionuevo® destacou em seu voto no caso Antarctica/Anheuser-Busch
que: “os lideres, no periodo 1989-96, gastaram em média a seguinte parcela
do faturamento liquido anual em publicidade: a Brahma, 2,9%, a Skol,
2,6%, a Antarctica, 3,3% e, a Kaiser, 5,8%”. As despesas com publicidade
consistem em um esfor¢o classico de diferenciagdo do produto. O intuito
desse esfor¢o ¢ distancia-los de seus substitutos mais préximos no espago
de produtos da industria, permitindo a cobranca de precos supra-
competitivos. Produtos diferenciados com éxito posicionam-se no niveis

% Segundo esse Orgio, a escala minima de eficiéncia de uma planta é de 3 milhdes
de hl/ano. O investimento inicial necessario para a constru¢do de uma cervejaria,

operando a esse volume, giraria em torno de R$ 150 a R$ 180 milhdes.

1 Perloff, Jeffrey M. e Carlton, Dennis W. Modern Industrial Organization,

HarperCollins College Publishers, 1994.
% Informagdes sobre escalas de produgdo enviadas 8 SEAE em 27 de outubro.

% Custos irrecuperaveis (sunk costs) sdo aqueles que nio podem ser recuperados
quando a empresa decide sair do mercado, variando sua extensdo, basicamente, em
virtude dos seguintes elementos: grau de especificidade do uso do capital;
existéncia de mercado para maquinas e equipamento usados; existéncia de mercado
para o aluguel de bens de capital; volume de investimentos necessarios para
garantir a distribuicdo do produto (gastos com promocao, publicidade e formagao
de rede de distribuidores).

 Ato de Concentracdo n°83/96.
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mais altos (high-end) do espago de produtos, apresentando, por isso,
maiores margens (price-cost margins).®

111. A fixacdo da marca ¢ um requisito para a entrada no
segmento high-end da indastria de cerveja mas ndo para o segmento low-
end, no qual a variavel chave de concorréncia ¢ o preco (¢ ndo a marca).
Embora as price-cost margins no segmento low-end tendam a ser menores
nao ha, a principio, qualquer razao para que a entrada nesse segmento seja
economicamente desinteressante. A fixacdo da marca ndo precisa ser
considerada, portanto, um requisito e, como tal, um custo de entrada na
industria de cerveja.

112. A historia comercial da Schincariol ¢ bastante ilustrativa
das possibilidades de posicionamento e reposicionamento das marcas na
industria de cerveja. Nos Ultimos dez anos a empresa aumentou sua
participacao na industria de cerveja com a estratégia de posicionamento no
mercado low-end. Nesse periodo, a marca Schincariol passou de 0,2% para
7,5% da industria de cerveja. Consolidada sua participacdo nesse segmento,
teve inicio, em 1999, uma estratégia de reposicionamento da marca com
expressivo esfor¢co em publicidade, em particular na midia televisiva, e nos
horarios “nobres” da emissora de maior audiéncia.

113. A distribuicdo do produto da empresa entrante pode ocorrer
de duas maneira alternativas: (i) por meio da montagem de uma rede de
distribuicdo propria (verticalizacdo) ou (i1) acessando redes de
distribuidores existentes (terceirizando). Nao ha, em principio, razao para se
excluir qualquer uma dessas alternativas de desenho do sistema de
distribuicdo de uma empresa entrante. Na configuragdo produtiva do setor,
inclusive, tem-se conhecimento de empresas predominantemente
verticalizadas (Kaiser) e empresas com servigo terceirizado (BRAHMA e
ANTARCTICA).”

% As requerentes sustentam, entretanto, que ¢ baixo o grau de fidelidade no
mercado de cervejas. Para corroborar tal afirmagdo, apresentaram uma pesquisa
realizada pelo Instituto ACNielsen mostrando que 87,3% dos consumidores
entrevistados estdo dispostos a trocar sua marca predileta por outra marca ou ndo
tém preferéncia definida. Nao nos parece, contudo, que esse resultado seja a prova
da tese.

0A esse respeito ver Correa, P.,: The Role of Merger Guidelines in the enforcement

of antitrust law: the case Anheuser —Busch-Antarctica case. The Journal of Latin
American Competition Policy. www.JLACOMP.org. Dezembro, 1998.

%7 Uma excegdo é a necessidade de se manter uma frota minima de caminhdes para
o atendimento dos pontos de venda a quente. Uma possivel explicagdo para isso €
que hipermercados e supermercados, em particular, tem um poder de barganha
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114. Em 1997, a ANTARCTICA dispunha de 15 mil veiculos
para cobrir todo o seu sistema de distribuicdo, o que correspondia a um
custo total da ordem de US$1 bilhdo. Nesse mesmo ano, apenas a frota de
caminhdes da Coca-Cola, que sabidamente det¢tm o melhor sistema de
distribuicdo do pais, alcancava o numero de 13.500 unidades.®® Além de
gastos com veiculos para cobrir o nimero de pontos de venda e a extensao
territorial do pais, os custos de distribuicdo incluem ainda outras despesas
tais como sistemas de logistica; aluguel de armazéns; de equipamentos para
manuseio de carga (como empilhadeiras) etc. Mas a maior dificuldade da
estratégia de verticalizacao talvez seja o acesso aos pontos de venda.

115. O consumidor brasileiro mediano prefere cerveja em
embalagens retornaveis (vidro de 600ml), e tem por habito consumi-la nos
locais de venda a frio — bares, restaurantes, lanchonetes. Atingir esses
pontos de venda a frio, que somam aproximadamente 1 milhdo de
estabelecimentos dispersos ao longo do pais, ¢ um requisito essencial para
esse negdcio. Nesse sentido, o acesso a esses pontos de venda pela empresa
entrante talvez seja um servigo mais importante do que a distribuicdo de
cerveja propriamente dita.

116. O obstaculo principal a aquisigdo desse servico de
distribuicdo sdo os contratos de exclusividade estabelecidos entre as
empresas instaladas (principalmente BRAHMA e ANTARCTICA) e os
prestadores desse servigo. Tais contratos, com duracdo média aproximada
de 5 anos, sao exclusivos em um pelo menos um sentido: o de garantir o
monopolio da marca para o distribuidor em uma determinada area (restrigao
territorial). O efeito desses contratos, entretanto, ndo pode ser considerado
de antemao anticompetitivo. Pelo contrario, esses contratos, aparentemente,
corrigem falhas de mercado tipicas, permitindo a dilui¢do dos custos fixos
do distribuidor® e eliminado o problema de free-riding associado ao
esforco de promocdo do produto.”

suficientemente alto para transferir para os produtores o prego pelo servigo de
distribuicao.

% Barrionuevo, A. (1996): voto no caso Anheuser-Busch-Antarctica (Ato de
Concentragao n°® 83/96).

% De fato, em reunido na SEAE/RJ em 6 de outubro de 1999, os distribuidores
informaram que : (1) o investimento minimo necessario em cidades como o Rio de
Janeiro e Sdo Paulo sdo da ordem de US$ 18 milhdes, na forma de armazém,
empilhadeiras, caminhdes e outros veiculos; (ii) a escala minima de vidvel seria de
236 mil hl/ano; e (iii) uma reducdo de 40% no volume distribuido implicaria um
aumento de 50% no custo de distribui¢do por hl.

70 A esse respeito ver Carlton e Perloff, Op. Cit.

44



IBRAC

117. A exclusividade pode assumir também a forma de
distribuidor exclusivo, ou seja, casos em que os distribuidores estdo
contratualmente proibidos de prestar esse servigo a terceiros. Tampouco
nesses casos ¢ possivel concluir pelo efeito anticoncorrencial do contrato.
Como ¢ sabido, acordos de exclusividade podem corrigir problemas de
free-riding entre produtores elevando a concorréncia entre-marcas quando
protegerem investimentos realizados pelos produtores nos distribuidores.

118. O cardter de restricdo territorial dos contratos de
exclusividade entre produtores e distribuidores e o papel da terceirizacao
revelam a natureza da dificuldade enfrentada por um possivel entrante. Para
acessar os pontos de venda a frio, a entrante necessita de uma rede de
distribuidores. Os empresarios do setor de distribui¢do, contudo, percebem
a marca, por que nova, como um empreendimento de risco alto. Dados os
investimentos requeridos no negdcio de distribuicdo, a obtencdo de um
contrato de exclusividade por uma cervejaria de marca nova tende a ser
muito dificil.

119. TIlustra esse ponto a histéria das joint ventures realizadas
entre Antarctica/Anheuser-Bush e Brahma/Miller. Mesmo a Phillip Morris,
que detém forte sistema de distribuicdo nas industrias alimenticia e de
cigarros, preferiu comercializar a cerveja Miller por meio da Brahma. Por
outro lado, a historia de fracasso da Pepsi-Cola, que em 1993 chegou a
empregar US$ 500 milhdes para montar uma rede propria de distribuicao
mas ndo chegou a cobrir 50% dos pontos de venda, parece ilustrar as
dificuldades enfrentadas pela estratégia de verticaliza¢do.”'

120. Atenuam as barreiras a entrada, relativas aos custos de
distribuicdo, o crescimento das compras em pontos a quente € o incremento
do consumo de cerveja em embalagens descartaveis. Entre 1996 ¢ 1998 as
vendas em auto-servigos estiveram estaveis € corresponderam, em média, a
22% das vendas totais da indastria de cerveja.”” Em igual periodo, as
vendas em embalagens descartaveis (vidro one-way e lata) apresentaram
tendéncia crescente, representando, em média 22,6% das vendas totais.”

121. Por ultimo, também nesse aspecto, a histéria comercial
recente da Schincariol traz informagdes interessantes. Nesses ultimos 10
anos, a empresa aumentou sua participacao de mercado com base em uma
Unica planta no interior de S3o Paulo e com um reduzido investimento em
marca. Essa experiéncia parece sugerir, portanto, que as questdes relativas a

! Barrionuevo, op cit.
2 Cf. Instituto Nielsen.
3 Cf.Datamark.
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distribuicdo, embora se constituam em obstaculo a entrada, nao sao
suficientes para torna-la impossivel.

122. Do que precede pode-se concluir que: (i) os gastos com
publicidade sdao um obstiaculo a entrada apenas no segmento high-end no
mercado de cerveja; (i1) a distribui¢do (terceirizagdo vs. verticalizagdo)
pode ser uma barreira a entrada transponivel. Nesse sentido, assumiremos
que as escalas minimas vidveis sdo equivalentes a escala minima eficiente
(da planta). Esse procedimento, naturalmente, torna a entrada relativamente
mais provavel para dadas oportunidades de venda.

123. Oportunidades de venda™ s3o parcelas de mercado
potencialmente disponiveis aos entrantes. Incluem: (i) a restrigdo da
producao derivada do exercicio de poder de mercado pelas empresas
estabelecidas; (i1) a reducao da oferta das empresas instaladas como reagao
a entrada; (ii1) a capacidade da empresa entrante de apropriar-se de parte do
mercado das empresas instaladas; e (iv) a capacidade do entrante de
capturar uma parcela significativa de crescimento de mercado. As
oportunidades de venda foram calculadas para cada mercado relevante de
cerveja considerando dois cenarios basicos de crescimento econdmico e
uma hipdtese basica de reacao das empresas instaladas a entrada.

124. No cenario 1 (pessimista) supde-se que nos anos de 2000 e
2001 o crescimento do consumo da cerveja seja de 1% aa. No cenario 2
(otimista), assume-se uma taxa de crescimento da demanda de 3% aa,
conforme sugerido estimada pelas requerentes.” Ao invés de assumir o
Postulado de Sylos, optou-se por assumir que a reagdo das empresas
instaladas a entrada ¢ a redugio de 5% na quantidade ofertada.”® Em ambos
0s cenarios, supos-se que o nivel 6timo de ocupacdo de uma planta, em
virtude da sazonalidade, ¢ de 80%. Incluiu-se, em cada um dos cinco
mercados geograficos definidos, a totalidade do consumo dos estados que
os compdem, ampliando, conseqlientemente, a demanda por cerveja nos
mercados em questao.

125. Assim, as oportunidades de venda, em cada um dos
mercados geograficos nos proximos 2 anos (2000 e 2001), sao definidas
pela diferenca entre o consumo aparente projetado e 95% da ocupagao

™ Guia, Op. Cit., item 61.

™ Pag. 23 do Anexo 1 da Resolugdo n° 15 do CADE.

7 O Postulado de Sylos refere-se, basicamente, & hipétese de que apés a entrada de
um concorrente no mercado as empresas instaladas mantém suas quantidades
produzidas (nd3o regem a entrada). A esse respeito ver Viscusi, W. Kip., Vernon,

John M. e Jr., Joseph E. Harrington. Economics of regulation and antitrust, The
MIT Press, 1998, pag. 175.
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6tima das plantas instaladas nesses mercados.”” A Tabela abaixo retne os
principais resultados. Os dados entre parénteses sdo negativos e

representam situagdes em que a quantidade de cerveja demanda € inferior a
oferta (em hl).

Tabela 24
Oportunidades de vendas na industria de cerveja (em hl)*

Cenario I Cenario 2
Ano 2000 2001 2000 2001
Mercado
Mercado 1 2.347.458 2.470.237 2.590.585 2.966.216

Mercado 2 | (10.464.646) | (9.952.719) (9.450.929) | (7.884.736)

Mercado 3 29.004 49.814 70.212 133.878

Mercado 4 (5.168.605) (5.011.177) (4.856.866) | (4.375.230)

Mercado 5 (553.699) (547.456) (541.336) (522.236)

(*) Valores entre parénteses sao negativos. Representam, portanto, mercados em
que a demanda tende a ser inferior a oferta de cervejas (em hl).

Fonte: Elaboracao Propria com base em calculos anexos (ver anexo VII).

126. Com base nas oportunidades de venda apresentadas na
tabela anterior e considerando um nivel de ocupacdo de 80% da escala
minima eficiente (2,4 milhdes de hl), caberia entdo indagar: seria provavel a
entrada em alguns desses mercados? Em quatro dos cinco mercados
geograficos considerados a resposta aparenta ser negativa.

7 A Capacidade produtiva em 2000 e 2001 para os diversos mercados &
considerada igual a de 1999 seguindo previsdao do BNDES de que o incremento da
capacidade produtiva nesses anos seria equivalente a zero.
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127. Nos mercados, 3, 4 ¢ 5, as oportunidades de venda nao
existem ou sao inferiores a 10% da escala minima eficiente. Nesses casos, a
entrada ndo ¢ economicamente rentavel e, como tal, ndo seria provavel.
Note-se que esse resultado ¢ alcangado nao obstante as hipdteses assumidas
sejam amplamente favoraveis ao evento: desconsideragdo de custos de
publicidade e distribuicdo e captura instantanea, por parte da entrante, de
5% do mercado das empresas instaladas. Para se ter uma idéia do viés dessa
ultima hipdtese, basta recordar que a Schincariol, mesmo em um mercado
em expansao, alcancou essa parcela de mercado somente em 1995, mais de
cinco anos apos a sua entrada.

128. Esse resultado ¢ bastante compativel com a evolugao
histérica do setor. Apds relativa escassez de cerveja entre 1995 e 1996,
cresceram os investimentos na industria. Segundo o BNDES, o incremento
da capacidade em 1997 e 1998 foi de, respectivamente, 4,5% e 10,5%. Com
a exaustdo dos ganhos provenientes da estabilizagdo macroecondmica,
inicialmente, e a retracdo da atividade econdmica, depois, a demanda por
cerveja passou a crescer a taxas inferiores as da capacidade instalada,
gerando elevados niveis de ociosidade. Segundo o BNDES, a capacidade
ociosa na industria chegou a 36% em 1999.

129. Ja no mercado 1, as oportunidades de venda sdao, ou pouco
menores ou superiores as escalas minimas eficientes para os dois anos,
independentemente do cendrio considerado. Nesse mercado, a entrada
poderia ser considerada, portanto, provavel. Como o tempo necessario ¢
inferior a 2 anos, a entrada seria considerada, ainda, como “facil”. Mas seria
essa entrada suficiente?

130. Como desconsideramos gastos em publicidade, essa entrada
representaria, implicitamente, uma entrada no segmento /low-end.
Considere-se por um momento o efeito da entrada sobre as marcas da
AmBev. Brahma e Antarctica sdo cervejas posicionadas no mercado high-
end, enquanto a Skol, se ndo pertence a esse mesmo segmento, posiciona-se
no segmento regular. A entrada de uma marca no segmento low-end
afetaria, em primeiro lugar, a Schincariol, que teria parte de seus
consumidores desviados. Em segundo lugar, a queda de precos dessas
cervejas afetaria em alguma medida as marcas Kaiser e Skol (consideradas
regular) que teriam parte de seus consumidores desviados para o segmento
low-end. Nesse sentido, as marcas Brahma e Antarctica seriam afetadas
apenas na medida em que a redugdo das vendas de Skol e Kaiser provocasse
uma redugdo nos pregos médios dessas marcas.

131. Embora esse ndo seja o resultado mais provavel, caso as
demandas por Brahma e Antarctica sejam suficientemente inelésticas, ¢
pelo menos possivel que seus precos acabem se tornando mais altos como
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resultado da retragdo da oferta. Também ¢ possivel que essa entrada sirva
para mitigar — mas ndo impedir -- o aumento de precos. Nesse sentido, a
resposta ¢ negativa: a entrada nao seria suficiente para inviabilizar um
aumento de precos no mercado 1.

132. E importante considerar, complementarmente, que a
entrada seria restrita a um dos quatro mercados relevantes. Assim, ainda
que ela fosse suficiente para disciplinar o comportamento da AmBev nesse
mercado, ndo ha razdo para se supor, a priori, que esse efeito seria
extensivo aos outro quatro mercados.

133. Para ser “suficiente”, essa entrada precisaria: (1) ocorrer no
mercado high-end, o que a tornaria mais dificil, dados a existéncia de
excesso de capacidade e os sunk costs relativos aos investimentos em
publicidade em distribuigdo e (ii) ocorrer geograficamente em todos os
cinco mercados relevantes definidos.

V.2.2 - REFRIGERANTES CARBONATADOS

134. Segundo dados apresentados pela Coca-Cola, a escala
minima eficiente para uma linha de producao de embalagem PET de 2 litros
nos E.U.A seria de 3.974.600 litros/ano, a um custo de R$ 3.600.000. O
tempo estimado para os investimentos necessarios até a disponibiliza¢do do
produto seria de 6 meses. Nao foram disponibilizadas informagdes para a
escala minima viavel.

135. De acordo com os dados apresentados pela AmBev, a
escala minima eficiente no Brasil seria equivalente a um volume de
1.000.000 de hectolitros/ano, a um custo de R$ 10.000.000. O tempo
estimado para os investimentos necessarios seria de 10 meses. Nao foram
disponibilizadas informacdes sobre a escala minima vidvel.

136. Ainda segundo as requerentes, seria possivel instalar uma
unidade produtiva em aproximadamente 15 dias a um investimento inicial
aproximado de R$ 300.000, no segmento de tubainas.

137. A disparidade dos custos de entrada deriva, em certa
medida, da possibilidade de posicionamento de marcas. Esse
posicionamento tornou-se especialmente possivel a partir da viabilizagdo
econdmica de refrigerantes localizados no mercado de low-end (tubainas).

138. O negobcio de tubainas tornou-se economicamente viavel,
principalmente apds a substituicdo das embalagens de vidro retornéavel
pelas embalagens de poliéster tereftalico (PET). O poliéster tereftalico,
componente basico das embalagens, ¢ um material reciclavel, que demora,
em média, 100 anos para se decompor. Este material, de custo
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relativamente baixo, permitiu, ainda, uma drastica redug¢do do capital de
giro das empresas anteriormente investido em vasilhames, diminuindo o
montante minimo de investimento necessario para instalagdo de uma linha
de produgio.”™

139. Outrossim, a maior participacdo dos supermercados no
consumo de refrigerantes revelou-se benéfica para os utilizadores de
embalagem PET, j4 que os vasilhames foram praticamente abandonados
nesses locais.”” Outra vantagem deste processo foi a menor necessidade de
investimento em logistica de distribuigdo, ja que o abastecimento dos
pontos a quente ¢ feito majoritariamente em grandes quantidades com
menos agentes, podendo se sustentar com uma rede menos capilarizada,
reduzindo, mais uma vez, os obstaculos a entrada.

140. O requisito de montagem da rede de distribuicao foi ainda
atenuado pelo fato do negdcio comportar escalas minimas eficientes
reduzidas. Menores escalas minimas eficientes tornam viavel a operagao do
negocio em nivel infra-regional, dispensando a formagdo de grandes redes
de distribuicdo. De fato, ¢ uma caracteristica da conduta dos “tubaineiros” a
restricdo da atuacdo a mercados regionais.

141. Com o posicionamento em mercado low-end, os gastos em
publicidade sdo bastante reduzidos. Os demais insumos, ervas, fragrancias,
dioxido de carbono, sdo, de maneira geral, facilmente acessados. Nesse
sentido, parece razodvel admitir que as escalas minimas viaveis nesse
segmento sdo proximas as escalas minimas eficientes alegadas. J4 no
mercado high-end, as escalas minimas vidveis, embora declinantes ao longo
do tempo, devem ser superiores as escalas minimas eficientes, com a
diferenca correspondendo ao gasto em publicidade, principalmente.

142. No que diz respeito as oportunidades de venda devemos
considerar algumas informacdes. Primeiro, o mercado de refrigerantes
encontra-se em expansao: em 1998, o faturamento deste segmento chegou a
R$ 12,9 bilhdes, com um crescimento de 67,5% em relacdo a 1997. Em
segundo lugar, apesar de o Brasil ser o terceiro maior consumidor de
refrigerantes do mundo, atrds apenas dos Estados Unidos e México, o
consumo per capita ainda ¢ baixo, sugerindo a existéncia de uma potencial
demanda “reprimida” a ser explorada.

® Conforme afirma¢io do Diretor Executivo da Associacdo Brasileira dos
Fabricantes de Embalagens de PET (Abepet), “com um investimento minimo de R$
300.000 ¢ possivel montar uma engarrafadora de PET”. Gazeta Mercantil,
23/09/99.

” Op. Cit. Ver grafico 4.
50



IBRAC

143. Por outro lado, a existéncia de capacidade ociosa no setor
sugere o esgotamento das oportunidades de venda, pelo menos a curto
prazo. A tabela abaixo mostra que a ociosidade média na induastria de
refrigerantes em 1998 variava de um minimo de 57,69% a um maximo de
73,52%.

Tabela 25
Nivel de Ociosidade Média nos Mercados Relevantes Considerados -
1998
Mercados Ociosidade Média (%)
1 58,07
2 67,00
3 73,52
4 57,69
5 60,41

Elaboracao: SEAE. Fonte: Coca-cola, Antarctica e Brahma.

144. Essa aparente ambigiiidade talvez seja explicada pelo
problema de segmentacdo de mercado por meio de posicionamento das
marcas. Note-se que a tabela retne informacdes referentes as empresas
cujas marcas sao, em grande maioria, posicionadas no segmento high-end
do mercado (Coca-Cola, Antarctica ¢ Brahma). Embora ndo tenha sido
possivel levantar informagdes sobre o grau de ociosidade no segmento de
tubainas, ndo ha razdo para se supor que seja necessariamente alto. Pelo
contrario, as menores escalas de producdo requeridas podem favorecer a
reducdo da capacidade ociosa no segmento.

145. Considerando as escalas minimas viaveis e as
oportunidades de venda, caberia indagar se a entrada ¢ provavel.

146. Levando-se em conta a evolucdo da industria de
refrigerantes na década de 1990, este Parecer tende a concluir
afirmativamente. De fato, no bimestre junho-jullho de 1994, por exemplo,
as tubainas detinham 16,4% do mercado. No mesmo bimestre do ano de
1999, a parcela de mercado das tubainas subiu para 33,2%. Nesse mesmo
periodo, a participagdo da Coca-Cola passou de 41,1% para 31,4%,
enquanto que a do Guarana Antarctica passou de 10,4% para 6,3%. De um
modo geral, a participacdo das tubainas nesse periodo tem crescido a uma
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taxa média de 2,48% ao passo que a dos outros refrigerantes tem diminuido
a taxa de 1,30%.80

147. Nesse sentido, o elevado grau de ociosidade das marcas
high-end pode mesmo ser considerado a conseqiiéncia da entrada das
tubainas e nao um obstaculo a sua crescente participagcdo neste mercado. De
fato, os proprios representantes da Coca-Cola, em reunido na SEAE,
apontaram os fabricantes de tubainas como responsaveis diretos pelo baixo
grau de utilizagdo média na industria de refrigerantes.

148. Nao ha informagdes de que as ‘“tubaineiras” tenham
sofrido prejuizos financeiros com essa estratégia. Nesse sentido, a entrada
no segmento /ow-end seria rentavel e, logo, provavel.

149. A entrada, portanto, € aparentemente provavel e pode
ocorrer em um prazo igual ou inferior a dois anos. Assim, a entrada no
segmento low-end pode ser considerada facil. Mas seria ela suficiente para
disciplinar a formagao de precos da AmBev?

150. Vejamos o efeito das “tubaineiras” na conduta da firma
lider (Coca-Cola). Assumimos, implicitamente que, se as tubainas forem
capazes de disciplinar o mecanismo de formacao de precos da firma lider,
também o fardo para as marcas de refrigerantes da Brahma e Antarctica —
firmas seguidoras. O efeito das tubainas na estratégia de precificacao da
Coca-Cola pode ser inferido a partir das seguintes evidéncias empiricas:

151. De junho-julho de 1994 até outubro-novembro de 1998, o
preco da Coca-Cola aumentou em aproximadamente 30%, passando de
RS$1,04 a RS$1,35. Como resultado, a empresa perdeu 9,4% no valor total
de vendas para as empresas de tubainas. E qual teria sido o efeito dessa
situacao sobre a estratégia de precificagdo da Coca-Cola: frente a essa perda
de mercado para produtos de baixo preco,” a Coca-Cola decide reduzir
nominalmente seus precos. Assim, a partir de outubro-novembro de 1998, o
pre¢co da Coca-Cola diminuiu para RS$ 1,27, uma redugdo nominal de
aproximadamente 6%.

152. Nao obstante, os produtos Coca-Cola ainda se mantém, em
média, 100% mais altos que as tubainas™, revelando a possibilidade de
posteriores reducdes de preco caso continue ocorrendo um aumento de

8 Fonte: Coca-cola/Nielsen.

8! No periodo analisado, a participagdo das tubainas aumentou significativamente.
Como as vendas dos demais refrigerantes permaneceram constantes (segundo
declaracdo feita em reunido na SEAE ) conclui-se que o crescimento de vendas das
tubainas ocorreu as expensas da Coca-Cola.

82 Fonte: Coca-Cola/Nielsen.
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patricipa¢do das tubainas. Um acompanhamento sisteméatico da evolugdao
dos precos no mercado de refrigerantes pode ser obtido no Anexo VIII.

153. Assim sendo, depreende-se, do que foi exposto, que a
entrada no mercado de refrigerantes ¢ facil e suficiente , tornando pouco
provavel o exercicio do poder de mercado da AmBev nessa industria.

V.3 - RIVALIDADE

V.3.1- CERVEJAS

154. Um ultimo conjunto de variaveis que afeta a probabilidade
de exercicio do poder de mercado pela empresa concentrada refere-se a
rivalidade entre ela e as demais empresas instaladas. A rivalidade sera
considerada efetiva quando for capaz de disciplinar o exercicio do poder de
mercado.

155. Em um mercado de produtos heterogéneos, a diferenciagdo
de produtos por meio da fixagdo de marcas ¢, até certo ponto, uma forma de
reduzir a rivalidade proveniente da oferta de marcas rivais. As vdrias
marcas existentes, que diferem tanto em atributos fisicos quanto em
imagem, situam-se em varias posi¢des em um espago abstrato de
caracteristicas, correspondendo aos diferentes gostos e preferéncias dos
consumidores.

156. Assim, para que a rivalidade seja efetiva nesses mercados ¢é
necessario que os consumidores das marcas sob o controle da empresa que
esta se concentrando reconhegam, em marcas rivais, opgoes efetivas de
consumo. Em outras palavras: que, na percep¢ao dos consumidores, as
marcas rivais nao estejam muito distantes das marcas concentradas no
espago abstrato das carcateristicas. Uma condicao suficiente para isso, por
exemplo, € que os consumidores nao considerem os produtos das empresas
concentradas como suas primeira e segunda escolhas.

157. Note-se que, em caso contrario, o exercicio unilateral do
poder de mercado € provavel porque que uma parcela significativa de seus
consumidores nao desviaria suas compras para produtos substitutos
(distantes).*” O principal aspecto a ser considerado é a competi¢io entre-

% Quando as empresas concentradas controlam o primeiro e o segundo substitutos
(e os demais ndo sdo substitutos proximos), um aumento de pregos do principal
produto, que desviaria a demanda para o produto dois, ndo diminui a receita total da
empresa concentrada, mas poderia diminuir os lucros da empresa antes da
concentragao.
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marcas e, logo, o grau de substitutibilidade entre as marcas da empresa
concentrada e das empresas rivais.

158. Uma boa fonte de informacdes sobre o grau de
substitutibilidade e, conseqlientemente, da rivalidade entre-marcas, se faz
por meio de estimagdes econométricas das elasticidades-pre¢o cruzadas da
demanda. Para o caso de cervejas, dispomos das estimagdes do estudo de
Issler e Resende (1999)**. As estimacdes de Pereira e Associados (1999)
ndo serdo utilizadas porque, conforme anteriormente argumentado, o
procedimento adotado para sua obtengdo apresenta dificuldades
metodologicas.

159. A tabela abaixo reune as informagdes sobre as estimagdes
de elasticidade-cruzada da demanda contidas em Issler e Resende (1999).
Quais seriam, entdo, os principais resultados obtidos?

TABELA 26
Estimacoes de Elasticidade-Cruzada da Demanda - AmBev

Brahma Antarctica Kaiser
Garrafas CP LP CP LP CP LP
Brahma -1,31 |-4,88 |1,11 |4,54 -0,001 -0,004
(estatistica t) (- (- (3,18) |(2,96) (-0,004)* | (-0,004)*

2,76) |2.,39)
Antarctica 2,36 |-4,34 3,32%% 0,20 0,38
(estatistica t) (- (- 1,62* | (4,23) (0,73)* (0,72)*

4,07) |4,18) |*

(3,64)

Kaiser 0,85 (2,05 (0,14 [0,33 -1,01 -2,60

(estatistica ) (1,45) | (1,39) {(0,33) [(0,34)* [(-2,84) | (-2,66)

Latas CP LP CP LP CP LP
Brahma -1,37 |-1,26 0,57 0,69 -0,60 -0,73
(estatistica t) (- (- (1,92) [(1,92)* (-2,70) (-2,72)
5,26) |3,87) |*
% Op. Cit.
% Op. Cit.
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Antarctica 0,12 0,15 |-0,66 |[-1,00 0,32 -0,39
(estatistica ) (0,38) | (0,38) | (- (-2,14) | (-1,60)* | (-1,64)*
* * 1,53)
%
Kaiser 1,87 |2,98 125 |1,99 3,67 -6,49
(estatistica ) (4,74) | (3,83) |(2,65) |(2,80) (-9,80) | (-8,95)

(*) Hipotese nula nao rejeitada a 95%. (**) Resultado inconsistente com a lei da
demanda.

Fonte: Elaboragao propria com base em estudo apresentado pelas requerentes.

160. Os resultados referentes a marca Brahma mostram que: (i) a
marca Brahma substitui a marca Antarctica no mercado cerveja-garrafas
tanto a curto quanto a longo prazo; (i1) ndo € possivel aceitar a hipotese de
que a Brahma seja substituta da Kaiser no mercado cerveja-garrafas quer a
curto ou a longo prazo; (i1) ndo € possivel aceitar a hipotese de que a
Brahma seja substituta da Antarctica ou da Kaiser, quer a curto ou a longo
prazo, no mercado cerveja-lata.

161. Os resultados referentes a4 marca Antarctica nio sio
teoricamente consistentes (apresentam sinal negativo) ou ndo sao
estatisticamente confiaveis.

162. Os resultados referentes a marca Kaiser mostram que: (i)
ndo ¢ possivel aceitar a hipdtese de que a marca Kaiser seja um substituto
para a marca Brahma ou Antarctica no mercado de cerveja-garrafa; e (ii) a
marca Kaiser substitui as marcas Brahma e Antarctica, tanto a curto como a
longo prazo, no mercado de cerveja-lata.

163. Em sintese, as duas conclusdes mais relevantes para a
Presente andlise sdo as seguintes: (1) no mercado cerveja-garrafa, Brahma
substitui Antarctica, mas a Kaiser ndo substitui nenhuma das duas; (ii) no
mercado cerveja-lata, a Kaiser substitui ambas, tanto a curto quanto a longo
prazo.

164. Repare que o primeiro dos resultados anteriores sugere um
determinado posicionamento de marcas no espago abstrato das
caracteristicas. Esse posicionamento seria tal que a rivalidade entre as
marcas Brahma e Antarctica ¢ maior entre elas do que com relagdo a outras
marcas (como por exemplo a Kaiser). Brahma, portanto, parece ser o
primeiro substituto para Antarctica. Em outras palavras: para o consumidor
de Brahma, a Antarctica ¢ a primeira opgao.
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165. A constatagdo anterior pode ser complementada por
graficos que se encontram em anexo'’. Os graficos recolhem, para um
periodo razoavelmente largo de tempo, os pregos relativos das marcas
Brahma, Antarctica, Skol, Kaiser e Schincariol em diferentes mercados
geograficos. Repare que, corroborando o argumento anterior, os precos das
cervejas de marca Brahma e Antarctica sdo bastante semelhantes. Perceba-
se, adicionalmente, a semelhanga entre os precos dessas duas marcas e os
pregos da marca Skol. Por Gltimo, atente-se para o fato de que os pregos das
marcas Kaiser e Schincariol sdo razoavelmente diferentes dos das trés
marcas.

166. Precos relativos sdo uma boa indica¢do da distancia das
marcas no espaco abstrato das caracteristicas.”” Precos semelhantes
sugerem marcas proximas no espago abstrato das caracterisiticas. Do
mesmo modo, pregos distintos indicam marcas distantes. Nesse sentido, os
dados anteriormente mencionados sdo bastante sugestivos de que: (1) Kaiser
¢ Schincariol sao marcas distantes das marcas Brahma, Antarctica e Skol e
(1) a Skol ¢ uma marca proxima das marcas Brahma e Antarctica.

167. Em termos do posicionamento das marcas no espago
abstrato das caracteristicas, este Ultimo resultado permite um inferéncia
interessante: Brahma, Antarctica e Skol parecem ser as trés primeiras
preferéncia dos consumidores dessas trés marcas, estando as demais opgoes
relativamente distantes no espaco abstrato das caracteristicas.

168. Com base nessas observagdes, o que se pode dizer sobre a
efetividade da rivalidade proveniente das marcas rivais (Kaiser e
Schincariol) sobre a AmBev? Em particular, o que se pode afirmar sobre a
capacidade de as marcas Kaiser e Schincariol tornarem economicamente
desinteressante um aumento de precos de uma das marcas da AmBev?

169. Supondo-se que a AmBev decida aumentar os pregos do
produto cerveja-garrafa de marca Antarctica. Porque a elasticidade-preco da
demanda por essa marca ¢ negativa e, em valores absolutos, superior a
unidade parte da demanda se desviara para produtos substitutos. Mas quem
sdo esses substitutos? Para boa parte dos consumidores de Antarctica, a
primeira ¢ a segunda opc¢do sao Brahma e Skol. Antes da concentracao, pelo
menos os consumidores que optassem por Brahma ou por Skol seriam
perdidos. Nesse sentido, a perda de um ntimero expressivo de consumidores
tenderia a tornar o aumento de preg¢os economicamente desinteressante.
ApOs a concentracao, contudo, boa parte dos consumidores redireciona sua

% Ver Anexo IX.
*” Em fungdo do principio da arbitragem.
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demanda para marcas sob controle da AmBev. Em outras palavras: a queda
na demanda por Antarctica implicaria um crescimento na demanda por
Brahma e Skol. A empresa ganharia duas vezes: do aumento de precos da
Antarctica e do crescimento nas vendas de Brahama e Skol.

170. Em sintese: a rivalidade proporcionada pelas marcas Kaiser
e Schincariol ndo seriam suficientes para tornar economicamente
desinteressante um aumento de pre¢os de uma das marcas da AmBev no
mercado cerveja-garrafa. E possivel, vale ressaltar, que esse resultado se
altere para o caso do mercado de cerveja-lata, onde a ha evidéncias de que a
Kaiser ¢ um rival efetivo. Entranto, como ja mencionado anteriormente
nesse Parecer, a participacdo do segmento cerveja-lata na industria de
cerveja € bastante minoritario.

171. Uma aproximagdo da propor¢ao com que os consumidores
da Brahma (e Skol) desviariam sua demanda para Antarctica € vice-versa
pode ser calculada por meio da “Taxa de Desvio” (Diversion Ratio).®™ A
Taxa de Desvio mede, em termos percentuais, quanto do consumo perdido
pela empresa A, dado um aumento em seus precos, seria redirecionado para
o produto B. A tabela abaixo apresenta os valores das Taxas de Desvio para
cada um dos cinco mercados geograficos.

TABELA 27
Taxa de Desvio Entre as Marcas das Requerentes

De Brahma para | De Brahma + Skol | De Antarctica para

Skol + Antarctica Para Antarctica Brahma + Skol
Mercado 1 56,86% 40,5% 54,1%
Mercado 2 65,62% 45,3% 66,5%
Mercado 3 69,96% 44.,6% 69,8%
Mercado 4 73,74% 69,8% 68,6%
Mercado 5 n.d. 90,0% 69,2%

Fonte: Elaboracao Propria.

172. Os resultados da Tabela 27 indicam que a taxa de desvio
entre as marcas da AmBev ¢ alto, variando de um minimo de 40,5% (De

A Taxa de Desvio (DR) é calculada a partir da seguinte expressdo: DR =
Participagdo % da empresa B / (1 - Participagdo % da empresa A). A esse respeito
ver Shapiro, C. Mergers with Differentiated products.
http://www.antitrust.org/law/shapSppech.html.

57



IBRAC

Brahma + Skol para Antarctica no mercado 1) at¢ um maximo de 90,0%
(De Brahma + Skol para Antarctica no mercado 1). O que significam esses
dados? Suponhamos que a AmBev simultaneamente decida aumentar os
precos das cervejas de marca Brahma e Skol. Porque a elasticidade-preco
da demanda por essas marcas € negativa e, em valores absolutos, superior a
unidade (uma suposicao no caso Skol), parte da demanda se desviard para
produtos substitutos. O dado mostra, entdo, que, no mercado 1, 40,5%
desses consumidores dispostos a mudar de marca optariam pela Antarctica.
No mercado 5, o exercicio sugere que a quase totalidade dos consumidores
que desejarem trocar de marca optaria pela Antarctica.

173. Por ultimo, um fator complementar da rivalidade ¢ a
localizagdo espacial das fabricas. Nao se trata de argumentar que as
empresas estejam totalmente impossibilitadas de atuar fora de uma area
constituida por um raio de n-km a partir de cada planta. Trata-se, isto sim,
de reconhecer que a medida em que ultrapassem um determinado limite, o
aumento dos custos de transporte torna o produto menos prego-competitivo
e a venda menos rentavel.” Nesse sentido, mercados geograficos cuja
oferta de marcas alternativas as da AmBev dependa de plantas localizadas
fora de seus limites podem vir a constituir virtuais “monopolios
regionais”” .

174. Assim, considerando: (i) a inexisténcia de evidéncias
significativas de alta elasticidade-cruzada entre as marcas da AmBev e as
marcas rivais; (ii) os indicios de que os consumidores da cerveja Brahma
Antarctica e Skol consideram essas marcas as suas trés primeiras opcoes; €
(i11) a existéncia de virtuais “monopolios regionais” torna-se impossivel
considerar a rivalidade como um antidoto efetivo ao exercicio unilateral de
poder de mercado.

VI — ANALISE DAS EFICIENCIAS ALEGADAS

CONFIDENCIAL — TOPICOS 175 A 207

208. Podemos perceber que, dadas as hipoteses da propria
AmBeyv, as eficiéncias alegadas, passiveis de serem aceitas, representariam
uma redu¢do maxima nos custos de 6,9%, bem inferior aos 14,1% alegado

® Por exemplo, considerou-se, neste parecer, que uma distdncia de 500km
implicaria um aumento de precos da ordem de 10%.

% A respeito da dimensdo espacial da rivalidade entre as empresas instaladas ver
Anexo X, mapa 6.
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pela empresa. Ademais, deve ser destacado que este valor pode estar
superestimado, dadas as dificuldades encontradas para se desagregar os
nimeros apresentados nas diferentes para as diferentes areas.

VIII - RECOMENDACOES
CONSIDERANDO:

209. Que o papel da politica antitruste nao ¢ controlar ou intervir
discricionariamente em estruturas de mercado existentes, mas garantir
condig¢oes para seu livre funcionamento e para a livre iniciativa dos agentes
econdmicos.

210. Que o papel do controle de concentragdes ¢ avaliar os
efeitos econdmicos da operagdo, impedindo a consecu¢do dos atos que
gerem prejuizos a eficiéncia econdmica ou ao bem-estar do consumidor;

211. Que as alternativas consistem em:

a) aprovar o ato, quando este ndo diminuir o bem-estar do consumidor
¢ a eficiéncia economica;

b) aprovar o ato com restrigdes, impedindo que este diminua o bem-
estar do consumidor ou a eficiéncia econdmica;

C) reprovar o ato, quando a alternativa anterior ndo for possivel;

212. Que as exigéncias envolvendo a venda de
negdcios/empresas coligadas para surtir o efeito desejado devem ter, entre
outras, as seguintes caracteristicas:

a) envolver a alienagdo de todos os ativos relacionados ao negécio, de
sorte a garantir sua viabilidade economica;
b) estabelecer um prazo restrito para que as requerentes cumpram com

a obrigacao de alienagao;

213. Que a analise antitruste deve se basear nas condigdes de
concorréncia efetivamente vigentes € nao em hipoteses sobre padroes
futuros de competigao;

214. Que das sete linhas de produtos envolvidas no ato
(cervejas, refrigerantes, aguas, chas, isotdnicos, sucos e malte), apenas uma
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acarreta perdas para a eficiéncia econdmica e para o bem-estar do
consumidor;

215. Que as perdas de eficiéncia econdmica e bem-estar do
consumidor derivam do fato de que, no mercado de cervejas:

a) a participacdo de mercado das requerentes ¢ suficientemente alta
para viabilizar o exercicio do poder de mercado, em especial, na forma de
aumentos de precos;

b) as importacdes nao sao € nem poderdo vir a ser em um prazo de
tempo razoavel uma opgao efetiva para os consumidores;

C) a entrada de novas empresas ndo ¢ suficiente para inviabilizar
aumentos de precos;

d) as demais marcas existentes ndo sdo alternativas efetivas para os
consumidores das marcas que estariam sob controle das requerentes;

e) as eficiéncias alegadas pelas requerentes ndo parecem compensar as
perdas para os consumidores e para a eficiéncia econdmica, derivadas de
um provavel aumento de pregos de cervejas;

216. Que as eficiéncias econdmicas geradas pelo ato derivam da
operacdo como um todo.

217. A Secretaria de Acompanhamento Economico do
Ministério da Fazenda (SEAE), com base na Lei 8.884/94 e na Portaria
N°39 da SEAE :

CONCLUI que o ato nao deve ser aprovado na forma como foi
apresentado e

RECOMENDA que, para sua aprovagao, sejam requeridas:

- A alienacdo da totalidade dos ativos tangiveis e intangiveis
correspondentes a integralidade do negdcio de cervejas associado a marca
Skol.

Por ativos tangiveis e intangiveis, entende-se, entre outros:

a) as marcas;
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b) as plantas necessarias a sua opera¢ao nos niveis compativeis com as
participa¢des de mercado atuais, que incluem”":

o a Skol Filial Brasilia (Gama/DF);

o a Skol Filial Guarulhos (Guarulhos/SP);

o a Skol Filial Nova Lima (Nova Lima/MG) e

o a Skol Filial Londrina (Londrina/PR)

c) os contratos de distribuicdo do produto;

d) demais contratos vinculados ao negécio Skol;

- A alienacao de:

a) uma das duas plantas localizadas em Cuiaba, a saber:

Cuiabana — Av. Archimedes Pereira Lima, km 2,5, Coxip6, Cuiabd/MT;
Filial Cuiaba — Av. Antarctica, 2.999, Cuiaba/MT;

b) uma das duas plantas localizadas em Manaus, a saber:

Miranda Correa — Rua Com. Alexandre Amorim, 26, Manaus/AM;
Filial Manaus — Av. Constantino Nery, 2.575, Manaus/AM;

E ADICIONALMENTE sugere que:

- para o cumprimento das exigéncias seja concedido um prazo nao
superior a 6 (seis) meses, a contar da data de aprovagdo do ato;

- a prorrogagao do contrato celebrado entre Brahma e Miller (Ato de
Concentragdo n.°58/ /95) seja reexaminada pelo Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia, tendo em vista que esse Ato de Concentragdo foi
analisado quando outras condi¢des de mercado eram vigentes.

A apreciagdo superior.

GLAUCO AVELINO SAMPAIO MARIA LUISA FERRAZ ZAGARI DE

OLIVEIRA SOUZA
Assistente da Coordenacao-Geral Chefe de Divisao da Coordenagao-Geral
de Comércio e Servigos de Comércio ¢ Servigos

°! Segundo e-mail encaminhado a AMBEYV informou que as plantas de Nova Lima
e Londrina ndo se encontram em atividade. Nao obstante, as quatro plantas constam
como “propriedades relevantes” da Brahma no Relatério de Informagdes Anuais —
IAN, da Comissao de Valores Mobilidrios de 31/12/1998.
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KELVIA FROTA DE PEDRO DE ABREU E LIMA FLORENCIO
ALBUQUERQUE Especialista em Politicas Publicas e Gestio
Assistente da Coordenacao-Geral Governamental

de Defesa da Concorréncia
RAUL FRANCISCO MOREIRA Claudia Vidal Monnerat do Valle

Coordenador de Acompanhamento Técnica da Coordenagao-Geral de
de Mercados Defesa da Concorréncia

CLEVELAND PRATES TEIXEIRA PAULO CORREA

Coordenador-Geral Coordenador-Geral
de Comércio e Servigos de Defesa da Concorréncia
De acordo.

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretario de Acompanhamento Econdmico
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