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VERSAO PUBLICA

Ementa:

Ato de concentragdo. Lei n. ° 12.529/2011. Procedimento ordinario.
Aquisicdo da totalidade do capital social da Liquigas. Sobreposicao horizontal
nos mercados de i) distribuicdo de gas liquefeito de petrdleo envasado; ii)
distribuicdo de gas liquefeito de petroleo a granel e (iii) distribuicdo de gas
liquefeito de petréleo propelente. Integracédo vertical entre distribuicdo de GLP
envasado e os mercados de producéo e requalificacdo de vasilhames. Proposta
de remédios apresentada na notificacdo. Elevadas barreiras a entrada.
Rivalidade insuficiente em alguns estados. Eficiéncias insuficientes. Acordo
em controle de concentragbes com modificagdes no remedio proposto
incialmente, com o fito de robustecer o desenvestimento e de estabelecer
mecanismos de monitoramento da implementagdo do remédio. Aprovacao

condicionada a celebragdo de Acordo em Ato de Concentragdo — ACC.

. RELATORIO
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1. Adoto como relatdrio, e transcrevo a seguir, o Parecer n° 15/2020/CGAA4/SGA1
(SEI 0813724), elaborado pela Superintendéncia-Geral do CADE (SG/Cade):

“1. REQUERENTES

1.1.

1.

1.2.

4.

1.3.

5.

6.

Copagaz

A Copagaz Distribuidora de Gas S.A. (“Copagaz”) € uma empresa nacional de
capital fechado que atua na distribuicao de gés liquefeito de petroleo (GLP). Quinta
maior empresa do setor no Brasil, atua nos mercados de distribuicdo de GLP
envasado e a granel, para clientes residenciais e empresariais.

A Copagaz pertence ao grupo brasileiro Zahran, grupo familiar constituido por
diversas pessoas fisicas integrantes da mesma familia e sediado em Campo Grande,
MS. Além do mercado de distribuicao de GLP, via a Copagaz, o0 grupo Zahran atua
no setor de comunicag&o, via uma rede de emissoras regionais de televiséo afiliadas
a Rede Globo.

Alguns integrantes do grupo Zahran ainda detém o controle das [RESTRITO A
COPAGAZ].!

Itatisa

A ltalsa — Itau Investimentos S.A. (“ltausa”) € um conglomerado brasileiro
controlado por uma série de pessoas fisicas, em especial das familias Setubal e
Villela. Atua como uma holding que controla diversas empresas, como o Itad
Unibanco (instituicdo financeira), a Duratex (papel e celulose), a Alpargatas
(calcados), a Itautec (tecnologia da informacdo), além de ter participacdo na NTS
(transportadora de gas natural) e em diversos outros empreendimentos. Atualmente,
ndo atua no setor de GLP.

Nacional Gas

A Nacional Gas Butano Distribuidora Ltda. (“Nacional Gas” ou “NGB”) € uma
empresa brasileira de distribuicdo de GLP envasado e a granel. Além da Nacional
Gés, atua também a partir das marcas Paragas e Brasilgas.

A Nacional Gas pertence ao grupo Edson Queiroz, um conglomerado empresarial
brasileiro sediado em Fortaleza, CE. Além do segmento de GLP, o grupo possui
atividades em variados setores, tais como bebidas e alimentos, eletrodomésticos e

1 [RESTRITO A COPAGAZ]



vasilhames (Esmaltec Eletrodomésticos S.A.), agroinddstria e pecuaria,
comunicagao, educacao, etc.

1.4, Fogas

7. A Sociedade Fogés Ltda. (“Fogads”) atua na distribuicdo de GLP envasado e a
granel, em especial nos estados da regido Norte do Brasil. Sediada em Manaus — AM,
é uma empresa familiar detida por pessoas fisicas, ndo havendo empresas
controladas ou controladoras.

I.5.  Liquigés (Petrobras)

8. ALiquigés Distribuidora S.A. (“Liquigds ”’) € uma empresa brasileira que atua como
distribuidora de GLP envasado, a granel e GLP propelente. Atual lider do mercado,
possui uma rede de distribuicdo e comercializacdo de GLP que garante a presenca
da companhia em todos os estados do pais, com excecédo dos estados do Acre e de
Roraima.

9. A Liquigéas é controlada pela Petréleo Brasileiro S.A. (“Petrobras”) e integra o
chamado Sistema Petrobréas. A Petrobras é uma empresa brasileira de capital aberto
cujo acionista majoritario € a Unido, caracterizando-se como uma sociedade de
economia mista. As empresas do Sistema Petrobras atuam no segmento de energia,
em especial nas areas de exploracédo, producéo, refino, comercializacdo e transporte
de petrdleo, gas natural e seus derivados, incluindo a producéao de GLP.

. ASPECTOS FORMAIS DA OPERACAO

Quadro 1 - Aspectos formais da operacéo

Operacéo foi conhecida? Sim - faturamentos do grupo das empresas adquiridas
e dos grupos adquirentes, respectivamente, maiores
que R$ 750 milhdes e R$ 75 milhdes, no Brasil.

Taxa processual foi Sim. GRU (0723744 e 0723745). Despacho
recolhida?? Ordinatério SECONT (0723746).

Data de notificacdo ou 21.02.2020 (notificacao) / 25.03.2020 (emenda)
emenda

2 Duas taxas processuais adicionais foram recolhidas voluntariamente pelas requerentes com base na
hipotese levantada pela SG de que a presente operacéo englobasse pelo menos trés atos de concentragao.
Os comprovantes de pagamento das taxas adicionais podem ser acessados no documento SEI n° 0782067,
de acesso restrito ao CADE e as requerentes. Adicionalmente, informa-se que a questao sobre a quantidade
de atos de concentragcdo da operacgdo serd discutida em detalhes na secdo “IIl - Descri¢ao da operacao”,
especificamente no item “II1.4 — Quantidade de atos de concentragdo na operagido”.




Operacéo foi conhecida? Sim - faturamentos do grupo das empresas adquiridas
e dos grupos adquirentes, respectivamente, maiores
que R$ 750 milhdes e R$ 75 milhdes, no Brasil.

O Edital n° 140/2020, que deu publicidade & operacéo

Data de publicagdo do edital em analise, foi publicado no dia 02.04.2020.

Declaracéo de complexidade | Sim. Despacho SG 628/2020 (0767836)

Sim — Supergasbras e Ultragaz. Despacho SG

Terceiro interessado 435/2020 (0745000)

Fonte: elaboracdo prépria.

Il.  DESCRICAO DA OPERACAO
I11.1. Consideracdes iniciais

10. A operacdo apresentada consiste na aquisicdo da totalidade das acOes
representativas do capital social da Liquigas, subsididria da Petrobras, pela i)
Copagaz e Itausa, ii) Nacional Gas e iii) Fogas. A Copagaz, caso a operagao seja
aprovada pelo CADE, passara a ser a nova controladora da Liquigés, sendo a front
runner da operacao junto com a Itatsa - que apds a mesma detera de 45% a 49,99%
do capital social e votante da Copagaz.

11. De acordo com as requerentes, a participacdo da NGB e da Fogas na operacao
ocorre com o propdsito de solucionar eventuais preocupac¢des concorrenciais em
alguns estados, seguindo critérios estabelecidos pelo CADE no AC Liquigés e
Ultragaz (AC 08700.002155/2017-49). Assim, no processo de alienacdo dos ativos
da Liquigés, a NGB e a Fogés passardo a deter certos ativos a serem desinvestidos
tanto da Liquigas como da Copagaz.

111.2. Do processo competitivo de venda da Liquigas®

12. A operacao corresponde a um novo projeto de desinvestimento da Liquigas realizado
pela Petrobras, que ressaltou a necessidade de otimizacao do portfélio do Sistema
Petrobras e a concentracao de sua atuacdo na producao de 6leo e gas no Brasil. A
tentativa de venda anterior da empresa, para a Ultragaz, ndo foi concretizada
justamente por motivos concorrenciais, ja que foi reprovada pelo CADE.

13. A Petrobras informou que os projetos de desinvestimentos da empresa seguem
diretrizes e orientacbes aprovadas pela Diretoria Executiva consoante as
recomendacdes do Tribunal de Contas da Unido (TCU), constantes do Acordao

3 As informagdes que constam desta se¢do podem ser checadas e aprofundadas na resposta (SEI 0775634)
ao Oficio n° 4671/2020, enderegado a propria Petrobras, juntada no Apartado de Acesso Restrito a
Petrobras.




n°442/2017 — Plenario, e as normas previstas no Decreto n°® 9.188/17, que criou 0
regime especial de desinvestimentos das empresas estatais federais.

14. Segundo essa sistematica, nos processos de desinvestimento conduzidos pela
Petrobras, como neste da Liquigas, ndo ha convite informal para participar do
processo. A divulgacdo do projeto de desinvestimento é realizada por meio de
instrumento proprio de divulgacdo da oportunidade, denominado ‘“teaser”,
formalmente encaminhado para uma lista de potenciais investidores, previamente
selecionados pela prépria Petrobras.

15. No atual processo da Liquigés, em especial dada a reprovacdo do caso anterior,
diversos critérios de elegibilidade foram estabelecidos e os potenciais investidores
selecionados com base em tais critérios. Os agentes selecionados foram qualificados
pela Petrobras como “potenciais compradores”. [RESTRITO AO CADE].

16. [RESTRITO AO CADE]
17. [RESTRITO AO CADE]

Quadro 2 — Empresas que participaram efetivamente do processo competitivo da
Liquigas [RESTRITO AO CADE]

Fonte: Petrobras.
18. [RESTRITO AO CADE]

Quadro 3 — Propostas ndo-vinculantes recebidas [RESTRITO AO CADE]

Fonte: Petrobras.

Quadro 4 — Propostas vinculantes recebidas [RESTRITO AO CADE]

Fonte: Petrobras.

Quadro 5 — Propostas vinculantes no bid final [RESTRITO AO CADE]

Fonte: Petrobras.

I11.3. Das etapas da operacao

19. A descricdo do processo competitivo de venda da Liquigas é importante por dois
motivos: i) relatar os agentes que se interessaram pela aquisi¢éo da distribuidora e
participaram do processo; e ii) para contextualizar a participacdo da NGB e da
Fogas.



20. As requerentes descreveram a operacdo como uma espécie de fix-it-first: uma
operacdo que ja carrega uma proposta de remedio embutida e que visa a sanar de
inicio eventuais problemas concorrenciais da aquisicdo da Liquigas pela
Copagaz/ltausa. A NGB e a Fogas, nesse sentido, seriam agentes secundarios na
operagdo, adquirindo ativos para que esta se adequasse aos parametros
concorrenciais sinalizados pelo CADE na andlise do AC Liquigas e Ultragaz. Esse
enquadramento da operacdo pelas requerentes serd objeto de analise na secdo
seguinte.

21. A operacdo, da forma como apresentada pelas requerentes®, envolve um complexo
arranjo societario, que se divide em seis principais etapas e engloba a segregagao
dos ativos da Liquigés e parte dos proprios ativos da Copagaz. Ao final do processo,
novamente segundo as requerentes, Copagaz/Itadsa, Nacional G&s e Fogés deterdo,
respectivamente, o equivalente a 79%, 20% e 1% dos ativos da Liquigas. As seis
etapas da operacdo sdo descritas pelas requerentes da seguinte forma:

i.  Primeira etapa: representa a constituicdo da parceria entre Copagaz/Italsa
e NGB para aquisicéo de

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 1 — Etapa 01

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

ii. Segunda etapa: [RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 2 — Etapa 02

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

iii.  Terceira etapa: na data do fechamento da operacéo de venda da Liquigas,
condicionada & aprovacdo do CADE, [RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 3 — Etapa 03

[RESTRITO AS REQUERENTES]

40 Acordo em Controle de Concentragdes (ACC) proposto e discutido posteriormente neste parecer
altera essas etapas.



Fonte: requerentes.

iv.  Quarta etapa: a [RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 4 — Etapa 04

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

v.  Quinta etapa: [RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 5 — Etapa 05

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

vi. Sexta etapa: a uUltima etapa da operacdo consolida a posicdo final das
requerentes.

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 6 — Etapa 06

POSICAO FINAL | POS REORGANIZACAO

ITAUSA

l 49%

COPAGAZ 7

100%

LIQUIGAS

Fonte: requerentes.

22. Todas as etapas do complexo processo de alienacdo da Liquigas e desinvestimento
de ativos da Liquigas e da Copagaz sdo regidas por uma série de documentos



23.

firmados entres as requerentes, especificados no quadro abaixo. Segundo as
requerentes, [RESTRITO AS REQUERENTES].

Os principais documentos que regulamentam as relacdes entre as empresas durante
o periodo de transic&o, estimado [RESTRITO AS REQUERENTES] na operacéo
da forma como proposta, estdo listados no quadro abaixo. H& documentos que
estabelecem compromissos relacionados a reorganizagao societaria, a transferéncia
das unidades segregadas, ao monitoramento dos desinvestimentos e a transi¢ado
operacional.

Quadro 6 — [RESTRITO AS REQUERENTES]

Documento Empresas Objeto
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: elaboragéo propria.

24,

25.

26.

Sobre as justificativas da operacdo, a Liquigas afirmou se tratar de um novo projeto
de desinvestimento da Liquigéas realizado pela Petrobras com o objetivo de otimizar
o portfélio do Sistema Petrobras e concentrar a atuacdo da empresa na producgao de
6leo e gas no Brasil. A Copagaz destacou a oportunidade de crescimento inorganico
por meio do qual poderd concorrer efetivamente em quase todos os estados
brasileiros e, assim, rivalizar de forma mais efetiva com os maiores players do
mercado nacional de distribui¢éo de GLP.

Ja a Itausa ressaltou que a sociedade com a Copagaz esta alinhada a estratégia de
alocacao eficiente de capital e a possibilidade de continuidade e ampliacdo de sua
carteira de investimentos. A NGB disse que a operacdo atende a seu interesse
estratégico de crescer em areas onde detém menor presenca, particularmente nas
regides Sul e Sudeste. Por fim, a Fogas destacou que a operacdo € uma boa
oportunidade para ampliacdo de sua participacdo no estado do Mato Grosso e
melhorar sua capacidade de entrada em Sao Paulo e Goiés.

Dentre as diversas jurisdicdes de defesa da concorréncia, a operacao proposta foi
submetida apenas ao CADE. No entanto, também esta sujeita a aprovacao de outros
orgéos reguladores — Agéncia Nacional de Transportes Aquavidrios (“ANTAQ”) e
Companhia Docas do Estado de Sdo Paulo (“CODESP”) — e a ciéncia da Agéncia
Nacional de Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (“ANP”).

I11.4. Quantidade de atos de concentragdo na operacao

27.

Como ja ressaltado, as requerentes apresentaram a operacao como uma espécie de
fix-it-first; ou seja, uma operacgéo que, antecipando a analise concorrencial do 6rgao



28.

29.

30.

31.
32.
33.
34.

regulador, ja apresentasse um remédio embutido com o objetivo de sanar eventuais
problemas concorrenciais identificados. Fix-it-first (“Consertar primeiro”), cOmo 0
proprio nome indica, remete a uma tentativa de solu¢do nos estagios iniciais do
negocio, antes ou durante sua apreciacdo pelo 6rgao regulador.

Outro tipo de remédio que pressupde uma solugdo antitruste é o up-front-buyer. O
Guia de Remédios Antitruste (“Guia de remédios”)® do CADE estabelece distingdo
entre o caso de fix-it-first e o upfront buyer. No remédio fix-it-first a definicdo do
pacote de ativos a ser desinvestido e do comprador ocorre antes da aprovagdo da
operacdo pelo CADE. Ou seja, as requerentes oferecem medidas estruturais
reparadoras, inclusive com a definicdo de um ou mais comprador, durante a fase da
andlise do ato de concentracdo. No caso de aprovacdo do AC, o fechamento da
operacdo pode ocorrer logo em seguida a deciséo.

Ja no upfront buyer, diferentemente do fix-it-first, a identificacdo de um comprador
ocorre apos a aprovacado da operacdo, que determina um pacote de ativos a serem
alienados. No entanto, a consumacao do AC nao ocorre logo apos a analise. Ela fica
condicionada a identificacdo do comprador e celebracdo de um acordo vinculativo,
0S quais sdo, portanto, pré-condicdo para a consumacdo da operacdo, com a
prerrogativa de o CADE avaliar e aprovar o eventual comprador dos ativos a serem
desinvestidos. Essa condicdo € necessaria para que o CADE possa concluir que o
negocio serd alienado para um comprador que ndo represente uma ameaca a
dindmica concorrencial e que tenha plena capacidade de competir no mercado.

Sobre o caso em andlise, as requerentes afirmaram que a participacdo da NGB e da
Fogas na operacdo ocorreu com o exclusivo propdésito de solucionar eventuais
preocupacdes concorrenciais, especialmente em alguns estados, com o intuito de
viabilizar a aquisi¢do da Liquigas pela Copagaz/ltausa. No entanto, a analise das
etapas societarias da operacdo suscitou algumas duvidas. Primeiro, a aquisi¢cdo da
Liquigas ndo teria ocorrido conjuntamente entre Copagaz/Itausa e NGB? Segundo,
haveria mais de um ato de concentracdo na tentativa de solugéo apresentada pelas
requerentes?

[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

Tal constatacdo nos remete diretamente a questdo do nimero de atos de
concentracgao envolvidos. Esse seria formalmente o primeiro ato de concentracéo do
negocio em analise: a aquisicdo da Liquigas conjuntamente pela Copagaz/Itausa e
pela NGB. Essa também seria a principal operacdo envolvida, da qual derivariam
outras duas operacBes secundarias que serviriam para remediar 0s impactos
concorrenciais da operagdo primaria.

Figura 7 — Ato de concentragdo n° 1 (operagéo principal)

5

Disponivel em http://www.cade.gov.br/acesso-a-informacao/publicacoes-

institucionais/guias_do_Cade/copy_of GuiaRemdios.pdf . Acesso em 02 out 2020.



[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

35. Ora, uma aquisi¢ao conjunta da Liquigés pela Copagaz e pela NGB representaria
um risco muito grande a concorréncia, representando uma unido de duas (NGB e
Liquigas) das quatro distribuidoras principais, mais um agente intermediario
(Copagaz). Até uma eventual aquisicdo da Liquigas somente pela Copagaz geraria
problemas concorrenciais serios em alguns estados.

36. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
37. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 8 — Ato de concentragé@o n° 2 (remédio n° 1)

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: requerentes.

38. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

Figura 9 — Ato de concentracédo n° 3 (remédio n° 2)

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Fonte: elaboragédo propria.

39. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

40. Trata-se, portanto, de mais um ato de concentracdo, amarrado conjuntamente aos
outros dois com o intuito de oferecer um remedio a operacao primaria. A concepgao
das requerentes de que se trata de uma proposta de fix-it-first estd correta. No
entanto, tal como um remédio a posteriori, a solugdo proposta, formalmente, envolve
mais de um ato de concentracdo. Em suma, a operacao divide-se nos seguintes atos
de concentragéo, a serem analisados conjuntamente neste processo por uma questao
de eficiéncia e economia processual:

1°. AC: aquisicdo da Liquigés pela Copagaz/Itausa e NGB:

10



41.

42.
43.
44,

45.

46.

47.

» Operacao principal.

2°. AC: aquisicao da NewCo 1 pela NGB:
> Remédio proposto n° 1.

3% AC: aquisi¢cdo da NewCo 2 pela Fogas:

> Remédio proposto n° 2.

Indagadas sobre essa questdo, as requerentes apresentaram a SG duas peticdes.
[RESTRITO AS REQUERENTES].

[RESTRITO AS REQUERENTES].
[RESTRITO AS REQUERENTES].

Contudo, conforme detalhado nos paragrafos anteriores, entende-se que a operagao
proposta de fato constitui trés atos de concentracdo, 0 que enseja a retencao pelo
Cade das trés taxas pagas referentes a cada uma das operacgdes. A analise dos trés
atos de concentracdo foi feita em conjunto, conforme ja colocado, por eficiéncia
processual.

TERCEIROS INTERESSADOS

Nos termos do Despacho SG n° 435/2020 (SEI n° 0745000), que acolheu a Nota
Técnica n° 11/2020/CGAA4/SGA1/SG/CADE (SEI n° 00744983), as seguintes
empresas foram admitidas nos autos do presente Ato de Concentracdo como
intervenientes na qualidade de terceiros interessados:

a) Supergasbras Energia Ltda. (“Supergasbras”); e
b) Companhia Ultragaz S.A. (“Ultragaz”).

A Supergasbras ressaltou ser uma das maiores distribuidoras de GLP no pais, com
presenca em todo o territério nacional tanto no mercado envasado como no mercado
a granel. De acordo com dados da Agéncia Nacional do Petréleo ("ANP"), a
Supergasbras comercializou, no ano de 2019,° [RESTRITO AO CADE]. Em sua
peticdo de ingresso como terceiro interessado, aempresa destacou atender
"aproximadamente 11 mil postos de revenda, 10 milhGes de familias brasileiras e
mais de 50 mil clientes industriais e comerciais”.

A Ultragaz pertence ao grupo controlado pela holding Ultrapar (“Ultrapar”), que
atua no Brasil ofertando produtos e servicos relacionados a distribuicdo de
combustiveis e GLP, industria petroguimica, armazenagem para granéis liquidos,

6

Disponivel em: http://www.anp.gov.br/distribuicao-e-revenda/distribuidor/glp/dados-de-

mercado (acesso em 16.04.2020).
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http://www.anp.gov.br/distribuicao-e-revenda/distribuidor/glp/dados-de-mercado
http://www.anp.gov.br/distribuicao-e-revenda/distribuidor/glp/dados-de-mercado

48.

49.

50.

(A

comercializacdo para o atacado e varejo de produtos farmacéuticos e servigos de
intermediacéo de pagamento automatico de pedagios e estacionamentos.

Segundo a empresa, a Ultrapar estd presente no mercado de distribuicdo de GLP
envasado e a granel por meio de duas subsidiérias (i) Ultragaz, que atua nas regides
Centro-Oeste, Sudeste e Sul; e (ii) Bahiana Distribuidora de Gas, que atua nas
regides Norte e Nordeste do Brasil. Para fins desta anélise, as subsidiarias serao
conjuntamente denominadas “Ultragaz”.

A possibilidade de intervencdo em processos administrativos no ambito do Conselho
Administrativo de Defesa Economica (“CADE”) esta prevista no artigo 50, inciso |,
da Lei n° 12.529/2011 e, de forma mais especifica, no artigo 117 do Regimento
Interno do Cade (“Ricade”). O referido artigo dispoe que a SG podera admitir a
intervencdo de "terceiros titulares de direitos ou interesses que possam ser afetados
pela deciséo a ser adotada™.

Ora, tanto a Supergasbras como a Ultragaz sdo concorrentes diretas das requerentes
nos mercados de distribuicdo de GLP (envasado e a granel) nas mais diversas
localidades, certamente sendo impactadas pela operacdo. Portanto, no mérito,
verificou-se que as postulantes tém legitimidade para figurar como terceiros
interessados nNo processo, uma vez que a operacdo em analise tem o potencial de
afetar seus direitos e interesses.

MERCADO RELEVANTE

V.1. Considerag0es iniciais

51.

52.

53.

O gas liquefeito do petréleo — GLP é uma mistura de gases de hidrocarbonetos
presentes no gas natural ou dissolvidos no petroleo bruto (crude). E caracterizado
como um subproduto do petréleo (como a gasolina, o diesel, a querosene de aviagao,
os Oleos lubrificantes, etc.), sendo obtido na fase do refino do petrdleo ou pelo
processamento do gas natural.

E formado principalmente por propano e butano, constituindo um gas n&o corrosivo,
poluente ou tdxico. Também ndo possui cor ou odor proprio, o que geralmente leva,
por motivos de seguranca, a adi¢&o da substancia mercaptano (ou tiol)’ para facilitar
sua deteccio em casos de vazamento. A temperatura e pressdo ambientes, 0s
componentes do GLP sdo gasosos, porém sdo facilmente condensaveis. Torna-se
liquefeito quando armazenado em botijdes ou tanques de aco sob pressdo de 6 a 8
atmosferas (6 a 8 kgf/cm?2)e.

Tal caracteristica propicia um melhor armazenamento e manipulagéo, facilitando a
exploracdo comercial do GLP, que é largamente utilizado em residéncias, em
hospitais, na industria, em hotelaria, na construgéo civil e em muitos outros setores.
E utilizado principalmente como combustivel em aplicacdes de aquecimento, como

7 Um tipo de composto organico que contém pelo uma ligacdo covalente carbono-enxofre (um composto
organossulfurado).

8 Kgf/cm2 = quilograma-forca por centimetro quadrado.
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em fogbes (residenciais e industriais), aquecedores e veiculos. Além disso, 0 GLP
também é utilizado na indUstria petroquimica para, entre outras aplicacoes, fazer
plasticos e resinas.

54. O GLP ainda pode ser utilizado em diversos outros segmentos, como os destacados
abaixo:

a) Comercial: hospitais, lavanderias, restaurantes, padarias, hotelaria,
cozimento de alimentos, aquecimento de &gua, esterilizacéo e climatizacao.

b) Siderurgico: fundicdo, corte e solda de metais (custo menor que o acetileno,
seu competidor);

c) Petroquimico: fabricacdo de borracha, polimeros, &lcoois e éteres;

d) Combustivel industrial: indUstria de vidros (moldagem, solda e acabamento),
indUstria ceramica (queima e secagem), industria de papel e celulose
(secagem) e industria alimenticia;

e) Agropecudrio: secagem de grdos, controle de pragas e queima de ervas
daninhas, aquecimento e esterilizacdo de ambiente de criacdo de animais.

55. H& dois principais segmentos de GLP: o envasado e o a granel. O GLP envasado é
aquele cujo transporte e abastecimento do gas € realizado através de vasilhames,
geralmente nas capacidades de 2, 5, 8, 13, 20, 45 e 90 quilogramas (chamados,
respectivamente, de P2, P5, P8, P13, P20, P45 e P90). No segmento de GLP
envasado, as vendas podem ser feitas por meio de revendedores ou diretamente pela
distribuidora®. As distribuidoras podem comercializar o GLP na modalidade
envasado por meio de revendedores vinculados (revendedores exclusivos e que
utilizam a bandeira da distribuidora) e/ou independentes (com bandeira prépria e
sem vinculo de exclusividade com qualquer distribuidora), ambos autorizados pela
ANP.

56. J4 0 GLP a granel envolve a comercializacao e distribui¢do de quantidades maiores
de GLP, geralmente adquiridos por inddstrias e/ou clientes de grande porte. O
transporte e abastecimento do gas é realizado por caminhoes “bobtail” diretamente
no ponto comercial do cliente, sendo armazenado através de um sistema de
mangueiras especiais em tanques proprios que variam de 90kg até 60 toneladas, sem
a necessidade de troca de vasilhame, como ocorre com o GLP envasado. Na
modalidade a granel, a distribuidora pode vender o produto a outro distribuidor de
GLP, igualmente autorizado pela ANP, ou diretamente a consumidores finais.

V.2. Acadeiado GLP

57. A cadeia do GLP ¢ bastante longa e complexa, sendo a distribuicdo apenas uma de
suas etapas. Como ressaltado, a obtencdo do GLP inicia-se com a exploracdo e
producédo de petréleo e/ou do gas natural. A partir do processamento desses produtos

9 Conforme Ata de reunio da Diretoria da ANP n 0985 de 18/07/20109.
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58.

59.

para a exploracdo comercial que se obtém o GLP, dentre uma vasta gama de outros
produtos.

No caso do gas natural, seu processamento ocorre nas chamadas fracionadoras,
usadas para purificar o gas ao remover eventuais contaminantes e para capturar
alguns hidrocarbonetos mais pesados, que sdo utilizados na fabricacdo de alguns
produtos quimicos (como fibras sintéticas, borrachas sintéticas, plasticos,
revestimentos, quimica automotiva, produtos nitrogenados, detergentes, etc).

Ja as refinarias (ou destilarias de petréleo) realizam um processo de refino do
petréleo bruto (6leo cru extraido) em que os hidrocarbonetos sdo separados por
destilacdo e as impurezas removidas. O GLP é apenas um subproduto desses
processos, como ilustra a figura abaixo. Da refinaria, os produtos saem por oleodutos
até as industrias petroguimicas ou em direcdo as distribuidoras de combustiveis ou
de GLP, como as requerentes.

Figura 10 — Origem do GLP
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Fonte: Sindigas/Accenture'®

V.2.1. Cadeia de producdo e fluxo logistico do GLP

60. Apbs a producdo do GLP, ha todo um fluxo logistico de distribuicdo para que o

produto chegue ao consumidor final. E nessa etapa que o papel das distribuidoras se
inicia, ja que esta deve possuir uma estrutura (chamada de base priméaria) para

10 Sindigas/Accenture - Situagdo do Gas Liquefeito de Petrdleo no Brasil, 2017. Disponivel em:
http://www.sindigas.org.br/uploads/situacacdoglpnobrasil.pdf. Acesso em 3.7 (acesso em 04/05/2020).
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receber o suprimento de GLP produzido internamente ou importado. No caso
brasileiro, a producéo e importacdo de GLP séo realizadas quase que exclusivamente
pela Petrobras!!, que repassa o gas para as distribuidoras, inclusive para a Liquigas
(que é sua subsidiaria).

. A dindmica geral desse mercado pode ser segmentada em cinco estagios: i) Producéo
— que abrange a producao interna e a importacdo do GLP; ii) Suprimento — que
abrange o armazenamento do GLP (tancagem) e seu transporte via dutos até as bases
primérias das distribuidoras; iii) Distribuicdo e Envase — compreende 0 primeiro
processo de distribuicdo de GLP, que tem como destino as bases secundarias e o
posterior engarrafamento do gas em botijdes; iv) Revenda/Distribuicdo — etapa em
que o produto é levado até o consumidor, seja por meio de representantes da
distribuidora (GLP envasado) ou diretamente pela distribuidora; e v) Cliente Final
— utilizacéo do gés pelo consumidor final com os mais diversos designios (no caso do
GLP envasado, essa etapa compreende ainda o retorno dos botijoes vazios pelo
consumidor para representantes das distribuidoras).

Figura 11 — Cadeia de producéo e logistica do GLP no Brasil
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Fonte: requerentes

62

. A atuacéo das distribuidoras inicia-se na fase final da etapa 2, com a recepgéo do

suprimento do GLP nas bases primarias. As etapas 3 e 4 constituem o papel central
da atividade de distribuicdo, correspondendo as fungdes de distribuicdo priméria
(das bases primarias para as bases secundarias) e secundaria (para
revendas/representantes — no caso do GLP envasado — ou diretamente para grandes
consumidores finais.

11 Conforme Formulario de Notificacdo (SEI 0744543), pagina 94, a Copagaz iniciou importagio de GLP

em

2019.
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63. As bases primarias sdo aquelas cujo recebimento do GLP proveniente de uma

64.

refinaria é realizado por meio de duto interligado entre a unidade operacional da
recebedora (base primaria) e o estabelecimento da refinaria. Este tipo de base
necessariamente se localiza préximo a uma refinaria para que a interligacdo do duto
seja viabilizada. A refinaria transfere o GLP para a base priméria via dutos, que
interliga as duas unidades; o produto € armazenado nos tanques localizados na base.

Em sequéncia, no caso do GLP a granel, o gés é transferido para os caminhdes
(modelo bobtail), que fazem o abastecimento a granel nos tanques localizados no
estabelecimento do cliente. J& em relagcdo ao envasado, ap0s 0 armazenamento no
tanque da base primaria o gas é direcionado para a plataforma localizada dentro da
base, onde ocorre o envase dos botij6es e cilindros. Os recipientes cheios de gas sdo
acondicionados em caminhdes, geralmente no modelo roll on roll off, e geralmente
entregues nos estabelecimentos dos revendedores autorizados, os quais realizam a
venda para o consumidor final.

Figura 12 - Fluxo logistico em base primaria - distribuicdo a granel

consumidor final

. Base Primaria: Abastecimento do
Refinaria armazenagem nos

tanques

O transporte do GLP da refinaria Na base primdria, os caminhodes do
para a base primdria é feito via duto, tipo bobtail sao carregados com GLP
que interliga as duas unidades, e se dirigem até o estabelecimento
sendo que o produto fica do consumidor para abastecer os
armazenado em tanques tanques instalados neste local para
estacionarios de armazenamento consumo nas suas atividades

Fonte: Consigas.

Figura 13 - Fluxo logistico em base primaria — distribuicédo de envasados
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65. Ja as bases secundarias sdo aquelas cujo recebimento do GLP é realizado pelo modal
rodoviario. Este tipo de base permite que sua localizacao seja mais afastada de uma
refinaria. Carretas retiram o produto nas refinarias ou nas bases primarias e
transportam até a unidade operacional da distribuidora. Posteriormente, no caso do
GLP a granel, o gés é transferido para os caminhdes (modelo bobtail), que fazem o
abastecimento a granel nos tanques localizados no estabelecimento dos clientes. Em
relacdo ao envasado, apds 0 armazenamento no tanque da base secundéria ocorre o
envase dos botijdes e cilindros. Os recipientes cheios de gas sdo acondicionados em
caminhdes, geralmente no modelo roll on roll off, e entregues nos estabelecimentos
dos revendedores autorizados.

Figura 14 - Fluxo logistico em base secundaria — distribuicéo a granel
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Fonte: Consigas.
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Figura 15 - Fluxo logistico em base secundaria — distribuicao de envasados
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66. A segmentacdo de uma base como primaria ou secundaria ndo é oriunda de uma

escolha arbitraria, mas deriva de quais modais determinada refinaria comporta. Ou
seja, € o modal de recebimento de GLP da refinaria que determina o tipo de base.
Via de regra, as refinarias permitem a interligacdo via dutos, mas ndo aceitam a
retirada do produto pelo modal rodoviario. Como demonstrado, tanto as bases
primarias como as secundarias podem fornecer GLP para as revendas ou para o
cliente final.

V.3. Atores do mercado brasileiro de distribui¢éo de GLP

67

68.

69.

. De acordo com a ANP, ha 16 concorrentes operando atualmente no mercado
brasileiro de distribuicdo de GLP. Dentre eles, 10 operam tanto a modalidade
envasado como a granel: Liquigas, Copagaz, Nacional Gas, Fogas, Supergasbras,
Ultragaz, Consigaz 2 Distribuidora de Gas Ltda. (“Consigaz”), Amazongds
Distribuidora de Gas Liquefeito de Petréleo Ltda. (“Amazongds”) e Servgds
Distribuidora de Gas S.A. (Servgas).

Outras seis distribuidoras sdo autorizadas a operar apenas na modalidade granel:
Gas Ponto Com Distribuidora de Gas S.A. (“Gas Ponto Com”), GLP Gas
Distribuidora de Gas Ltda. (“GLP Gas”), Mastergdas Comércio, Transporte e
Distribui¢do de GLP Rio Claro Ltda. (“Mastergas”), SOS Gas Distribuidora Ltda.
(“SOS Gas”), Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro (“CEG RJ”) e
Propangas Ltda. (também integrante do grupo Consigaz).

A Liquigas atua nacionalmente na distribuicdo de GLP. A empresa € atualmente a
lider no setor de distribuicdo de GLP envasado, contando também com a terceira

12 A GassBall também ¢ listada pela ANP como uma distribuidora autorizada. A empresa, no entanto, ndo

foi

citada especificamente na lista por integrar o grupo Consigaz.
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maior participacdo no segmento de distribuicdo a granel em 2019. A empresa possui
uma ampla infraestruturalogistica, correspondente a 23 centros operacionais. Além
disso, possui como clientes diretos uma rede de mais de 4.800 revendedores
autorizados, os quais atendem cerca de 35 milhGes de consumidores residenciais por
més, segundo informacdes da prépria Liquigas.

Figura 16 — Mapa de atuacdo da Liquigés

LIQUIGAS

Kl PETROBRAS

Fonte: requerentes

70. A Copagaz possui sua sede em Sdo Paulo/SP, porém conta com participacdo mais
expressiva regionalmente localizada nos Estados do MT e MS. Ao todo, atua no
engarrafamento, distribuicdo e comercializacdo de GLP em 17 estados do Brasil,
além do Distrito Federal. A empresa conta com 15 centros operativos (sendo que
destes 14 sdo unidades de engarrafamento), e 10 depdsitos avancados de estocagem
e distribuicdo, além de ter como clientes diretos uma rede de revendedores e
consultores dedicados ao atendimento de clientes residenciais e empresariais.

Figura 17 - Mapa de atuacéo da Copagaz
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71. J4 a NGB atua primordialmente no segmento de gas domiciliar (envasado), com
presenca mais relevante nas Regides Norte e Nordeste. Desenvolve atividades
também no segmento a granel na maioria dos estados brasileiros (com exce¢do de
Acre, Rondonia e Roraima). Sua atuacéo envolve as atividades de armazenamento,
envase e distribuicdo de GLP por meio de estrutura que abrange 45 filiais no Brasil,
com 34 bases armazenadoras de GLP (27 bases engarrafadoras e 7 bases granel),
além de 11 filiais do tipo depdsito, as quais contam apenas com GLP envasado.

Figura 18 — Mapa de atuacdo da NGB
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72.

73.

74.

Fonte: requerentes

A Fogas, com sede em Manaus/AM, também atua na distribuicdo de GLP envasado
e a granel. No entanto, historicamente teve atuacéo restrita & Regido Norte do pais,
especificamente nos estados de Amazonas, Rondonia, Acre, Roraima, Para e Amapa.
Além desses estados, a empresa inaugurou em 2019 uma filial em Cuiaba/MT. A
Fogas conta com 8 unidades operacionais, sendo 5 unidades de envasamento (AM,
RO, PA, RR e AC), 3 centros de distribuicdo (AM, AP, MT*®), tendo especializado
seu sistema logistico no atendimento a revendedores por hidrovias. Conta com rede
local com cerca de 1.400 revendedores autorizados.

Figura 19 - Mapa de atuacao da Fogas

Fonte: requerentes.

Dentre as distribuidoras concorrentes (excetuando-se as requerentes), destacam-se
a Ultragaz e a Supergasbras — justamente as empresas que ingressaram como
terceiras interessadas neste ato de concentragdo. Tanto a Ultragaz como a
Supergasbras sdo companhias de grande porte e distribuem GLP envasado e a granel
em todo o territorio nacional, com excecdo de alguns estados da regido Norte. A
Consigaz representa a sexta forca do setor no pais, com atuacdo mais centrada nas
regides Sudeste e Centro Oeste.

E importante ressaltar que nem sempre as distribuidoras possuem bases de
distribuicdo de GLP em todos os estados em que atuam. Uma empresa pode atender
as localidades de determinado estado a partir de uma base (geralmente primaria)
localizada em um estado vizinho. Uma outra possibilidade bastante utilizada é a
constituicdo de acordos de congéneres com distribuidoras rivais, que cedem espaco
de processamento de suas bases a empresas que ndo possuem bases em determinado
estado. Por outro lado, ha determinadas localidades em que a elevada demanda e a

13 JACESSO RESTRITO AO CADE]
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necessidade de capilaridade na distribuicdo requerem a instalacdo de mais de uma
base, como € o caso de S&o Paulo.

75. Conforme mencionado, um estado em que determinada distribuidora ndo possui base
pode ser atendido de duas formas: por meio de outras bases prdprias situadas em
estados vizinhos proximos, ou via “contratos entre congéneres . Esses contratos,
regulados pela ANP, preveem a possibilidade de um distribuidor ceder a capacidade
ociosa de sua base de produgdo para um concorrente. As principais modalidades
referem-se a cessdo de espago em tancagem e a prestacdo de servicos de envase,
armazenamento e carregamento de auto-tanques.

76. A figura abaixo apresenta um mapeamento resumido da atuacdo das principais
distribuidoras de GLP nas diversas unidades da federacéo.

14 E importante ressaltar que tais contratos, mesmo regulados, proporcionam maior interacdo entre
concorrentes em um mercado ja suscetivel a condutas coordenadas. Dessa forma, esta SG acredita que tais
contratos devem ser analisados com cuidado pelo ente regulador.
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Figura 20 — Mapa da atuacéo das principais distribuidoras de GLP
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Fonte: Elaboracéo propria, a partir de dados fornecidos pela ANP.

77. A figura acima ilustra a discrepancia entre as quatro maiores empresas do setor
(Liquigas, Ultragaz, Nacional Gas e Supergasbras), com atuagdo distribuida ao
longo de grande parte do territério nacional, e as demais empresas de menor porte,
com uma atuacdo mais regionalizada. Copagaz situa-se em uma posi¢ao
intermediaria, atuando de forma difusa no pais, mas sem o alcance e o volume das
quatro grandes distribuidoras.
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78. A operacdo, portanto, como sera desenvolvido ao longo deste parecer, representa
uma alterag@o importante no setor, com a incorporagdo de uma de suas principais
empresas por concorrentes relevantes. 1sso destaca a importancia de uma avaliagéo
cautelosa de seus efeitos concorrenciais, que passa por uma definicdo precisa dos
mercados relevantes envolvidos.

V.4. Defini¢do de mercado relevante
V.4.1. Considerag0es iniciais

79. O CADE jéa analisou em outras oportunidades o mercado de distribuicdo de GLP.
Entre as operagdes mais importantes, pode-se citar: a aquisi¢cao da Shell Gas pela
Ultragaz!®, em 2003; a aquisicdo da Agip pela Petrobras®, em 2004; a operagéo de
aquisicdo da Gasball pelo Grupo Consigaz!’, em 2007; a cessdo dos ativos da
Nutrigas para a Ultragaz*®, em 2011; a aquisicdo Repsol pela Ultragaz®®, também
em 2011; e, por fim, a tentativa de aquisicdo da Liquigas pela Ultragaz®°, em 2017,
que acabou sendo reprovada pelo Conselho.

80. Até 2017 a analise da operacdo de aquisicdo da Shell Gas pela Ultragaz era o
precedente de maior importancia do ponto de vista concorrencial, tendo norteado a
avaliacdo dos casos posteriores, todos de baixa complexidade. No entanto, a tentativa
de aquisicdo da Liquigas pela Ultragaz em 2017 assumiu o0 posto de caso
paradigmatico do setor, consolidando e desenvolvendo uma longa discussdo sobre o
mercado de distribui¢cdo de GLP e sua dindmica competitiva.

81. De todo modo, a andlise realizada no caso Liquigas e Ultragaz referendou a
definicdo de mercado relevante de distribuicdo de GLP utilizada no caso Shell Gas e
Ultragaz, consolidando ainda mais a jurisprudéncia desse setor. Manteve-se a
distincdo entre GLP envasado e GLP a granel na dimensdo produto, além de uma
segmentacdo local (por unidade federativa) na dimensédo geogréafica. A anélise da
operacdo de venda da Liquigas assumiu essa definicao tradicional e aprofundou
aspectos operacionais dos mercados.

82. A novidade da anélise foi identificar também um novo mercado relevante, que envolve
uma mistura gasosa especifica, diferente do GLP tradicional, com utilidades bastante
particulares: o GLP propelente. Trata-se de um produto de menor escala, utilizado
na industria de aerossdis (desodorantes, inseticidas, produtos veterinarios,

15 AC n° 08012.006534/2003-73 (Cia. Ultragaz S.A. e Shell Gés Brasil S.A.).
16 AC n° 08012.005539/2004-60 (Petrobras Distribuidora S.A. e AGIP do Brasil S.A).

17 AC n° 08012.013602/2007-84 (Gasball Administradora e Distribuidora Ltda. e Universum Participacdes
Ltda.).

18 AC n° 08012.004404/2011-14 (Cia Ultragaz S.A. e Nutrigas S.A.).

19 AC n° 08012.011945/2011-91 (Cia Ultragaz S.A., Tucunaré Empreendimentos e ParticipacGes Ltda. e
Repsol Gés Brasil S.A).

20 AC n° 08700.002155/2017-49 (Cia Ultragaz S.A. e Liquigas Distribuidora S.A.).
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alimentos, entre outros), cuja dimensdo geografica foi estabelecida no caso citado
como sendo nacional.

V.4.2. GLP envasado

V.4.2.1. Dimenséo produto

83.

84.

85.

86.

87.

88.

89.

Em relacdo a dimenséo produto do mercado relevante, as requerentes apresentaram
seus dados seguindo a orientacdo da jurisprudéncia do CADE. De acordo com tal
concepcao, o segmento de GLP envasado deve compreender os vasilhames com
capacidade até P13 (P2, P5, P8 e P13), de forma que os botijoes com capacidade de
P20 a P90 fariam parte do mercado a granel.

Pode-se levantar duas importantes ressalvas a essa defini¢éo tradicional, conforme
desenvolvido no AC Ultragaz e Liquigas: i) uma eventual inclusdo dos vasilhames
P20 e P90 no mercado de GLP envasado; e ii) a possibilidade de substituicdo entre
0 gas natural e o GLP.

Em relacé@o a incluséo dos recipientes P20 a P90 no mercado relevante de GLP
envasado, na andlise do AC Ultragaz e Liquigas, foi aventada a possibilidade de se
incluir esses recipientes no mercado envasado. Isso porque a regulacdo em vigor a
época obrigava a comercializacdo desses vasilhames também por revendedoras.
Contudo, tendo em vista a diferenciacdo de preco praticada pela Petrobras para o
P13 e a pouca representatividade dos recipientes P20 a P90 (que n&o alterariam de
forma significativa os dados de participacdo de mercado), esta SG optou por
considera-los no mercado a granel. Mais recentemente, com a alteracdo da
Resolugdo 49/2016 pela Resolucdo 797/2019, que permitiu a venda direta por
distribuidoras, a inclusdo de vasilhames P20 a P90 no mercado a granel é reforcada.

Assim sendo, esta SG adotard em sua andlise a definicdo de GLP envasado que inclui
nesse mercado apenas 0s recipientes até P13, em conformidade com os precedentes
do CADE. Isso ndo descarta, obviamente, a possibilidade de aprofundamento da
analise e revisdo dessa segmentacdo em casos futuros, principalmente em caso de
outras mudancas regulatorias.

Em relacdo a segunda ressalva, sobre uma eventual substituibilidade entre o GLP e
0 gas natural, destaca-se a profunda investigacdo realizada na andlise do AC
Ultragaz e Liquigés, que contou, inclusive, com manifestacdo do Departamento de
Estudos Econdmico (DEE) do CADE.

Tal analise concluiu que, dada a baixa penetracdo da rede de distribuicdo de gas
natural e a utilizagdo marginal desse insumo no segmento residencial, a maioria dos
consumidores domiciliares ndo possuiria outra escolha que ndo o GLP como fonte
energética. A existéncia de uma ampla e flexivel distribuicdo de GLP, sem
necessidade de uma infraestrutura de rede, garante que sua estocagem, transporte e
distribuicdo alcangando a vasta maioria dos domicilios brasileiros. O mesmo n&o
seria observado no que tange ao gas natural.

Diante do exposto, as duas ressalvas, mesmo sendo relevantes, ndo sdo fortes o
suficiente para alterar a defini¢do tradicional do mercado de distribuicdo de GLP
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envasado. Em verdade, em relacdo a primeira, a mudanca regulatéria foi no sentido
de reforcar a definicdo j& adotada pelo CADE e, no tocante a segunda, ndo ha
elementos capazes de modificar a posicao ja adotada. Portanto, esta SG adotara, na
presente analise, a definicdo de mercado relevante produto como sendo o de GLP
envasado, sem a inclusdo do gés natural e dos vasilhames acima do P13 no mesmo
mercado relevante. Passa-se, portanto, a analise da dimensdo geografica desse
mercado.

V.4.2.2. Dimenséo geografica

90.

91

92.

93.

94.

Ja em relacdo a dimensdo geografica do mercado relevante, o0 CADE, em casos
anteriores, tem definido o mercado de GLP envasado como sendo
estadual/regional?. Tanto no caso Ultragaz e Shell Gas como no Ultragaz e
Liquigas, as duas principais referéncias, levou-se em conta que o atendimento da
demanda geograficamente dispersa se faz por meio de sistemas capilares de
distribuicdo (varejistas), a partir de bases de distribuicdo e envasilhamento do
produto.

. O mercado de GLP envasado pode ser entendido como um "mercado a distancia":

em que o vendedor, por meio de uma logistica de distribuicao, disponibiliza seus
produtos na localidade dos consumidores. A rede de revendedores é responsavel por
adquirir os vasilhames de GLP disponibilizados nas bases das distribuidoras e
transporta-los até as localidades em que se encontra o cliente final.

Nesse sentido, a localizacdo das bases das distribuidoras torna-se o aspecto
fundamental para determinar o alcance dos produtos ofertados e, assim, delimitar a
area de atuacdo economicamente viavel da empresa. O alcance dos produtos de cada
distribuidor é determinado principalmente pela capacidade de atendimento de suas
plantas e pela area (raio) que cada base consegue cobrir de forma economicamente
viavel. Os custos com frete podem onerar bastante a operacao, limitando o alcance
de distribuicéo de cada base.

A depender da demanda e das distancias a serem percorridas, uma base
engarrafadora pode atender a um conjunto de municipios (inclusive em diferentes
estados), da mesma forma que um determinado estado pode necessitar de mais de
uma base engarrafadora para ter sua demanda suprida (caso de Sdo Paulo, por
exemplo). De todo modo, a distribuicdo geografica das bases engarrafadoras segue,
em regra, uma ldgica estadual. Cada base possui uma determinada capacidade e
atende a uma determinada regido, ou area de influéncia.

O mapa abaixo, elaborado pela ANP na Nota Técnica n°® 38/2017/SDR, apresenta de
forma aproximada as areas de influéncia de importantes bases de distribuicio??,

2L Vide AC n° 08700.002155/2017-49 (Cia. Ultragaz e Liquigas), AC n° 08012.006534/2003-73 (Cia.
Ultragaz. e Shell Gas) e AC n°® 08012.011945/2011-91 (Cia. Ultragaz, Tucunaré Empreendimentos e
ParticipacGes e Repsol Gas Brasil).

22 De acordo com a ANP, em relagdo ao mercado de distribuicdo de GLP envasasdo, foram levantadas, para
o més de margo de 2017, as vendas de GLP “até P-13" das distribuidoras por localidade de destino (cliente)
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95.

96.

97.

98.

99.

localizadas em determinado municipio. Os pontos pretos no mapa representam 0s
municipios que possuem base(s) de GLP envasado que registraram o maior volume
de vendas para a localidade de destino. A cor em torno de cada ponto preto
representa o alcance de distribuicao dessa base. Os estados coloridos de uma mesma
cor, por exemplo, séo abastecidos predominantemente por uma base(s)/municipio. Ja
os estados coloridos por mais de uma cor sdo abastecidos por mais de uma
base(s)/municipio, geralmente localizada no préprio estado, como demonstra a
figura abaixo.

Figura 21 - Origem e destino de GLP envasado [RESTRITO AO CADE]

Fonte: Nota Técnica n° 038/2017/SDR/ANP?3,

Observa-se que, em muitos casos, a mancha coincide, até certo ponto, com a area do
estado. Em outros, estados com maior volume de vendas (Sdo Paulo, Minas Gerais,
Rio de Janeiro, Parana, Bahia e Rio Grande do Sul), h&4 mais de uma mancha e uma
maior quantidade de municipios com bases. Segundo a ANP, [RESTRITO AO
CADE]

De todo modo, a ANP deixa claro que [RESTRITO AO CADE] A dimensdo
geogréfica mais adequada para delimitar a area na qual os agentes podem atuar de
forma competitiva deve levar em consideragao justamente a localizacao das bases de
distribuicdo e o raio geografico atendido por essas bases.

E evidente que a abrangéncia geografica de atuacdo do distribuidor é maior que o
limite municipal. No entanto, também é evidente que alguns estados sdo abastecidos
por mais de uma base(s)/municipio e que as bases de um estado abastecem
majoritariamente os municipios localizados no préprio estado. Além disso, cada base
possui um raio de atuagdo préprio, que depende de caracteristicas locais. Nesse
sentido, ndo seria possivel estabelecer um raio fixo como dimensao geogréfica do
mercado de distribuicdo de GLP envasado.

Por esses motivos que a posicao predominante na jurisprudéncia do CADE, inclusive
nos dois casos paradigmaticos citados acima, considera que a proxy de dimensdo
geogréfica mais adequada para delimitar a area na qual os agentes podem atuar de
forma competitiva, considerando a localizacdo das bases de distribuicdo e o raio
geografico de atuacao dos distribuidores, seria a estadual.

Por mais que cada base ndo possua necessariamente as fronteiras estaduais como
limite de distribuicdo, observa-se que as areas em torno de cada base tendem a se
manter dentro dos limites dos estados, com algumas excecOes. Essas excecoes,

e de origem (base). Para cada localidade de destino encontrada foi selecionada a localidade de origem de
onde partiu 0 maior volume de produto. Com essa metodologia construiu-se a figura acima.

23 A referida nota técnica foi obtida na analise do AC Ultragaz e Liquigas, em resposta ao Oficio n°
2656/2017/CADE. Documento SEI (0363074).
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contudo, podem ser incorporadas a analise concorrencial sem a alteracdo da proxy
estadual de mercado relevante. Uma op¢éo seria o desenvolvimento de uma estrutura
de oferta estadual que também considere o abastecimento de GLP oriundo de bases
localizadas em outros estados®*.

100. Portanto, tendo em vista 0s aspectos mencionados e a jurisprudéncia citada,
esta SG adotara, de forma aproximada para a presente andlise, a dimenséo estadual
(ou melhor, por unidade federativa) como definicdo da dimensdo geografica do
mercado de GLP envasado, considerando, contudo, 0s casos em que estados sdo
abastecidos por bases de outros estados, especialmente aqueles em que ha
redistribuicdo dos ativos propostos pelas requerentes. Essa definicdo nédo exclui a
possibilidade de se utilizar outra medida nas situacdes em que for conveniente ou, se
for o caso, chegar a diferentes conclusGes em analises posteriores.

V.4.3. GLP agranel
V.4.3.1. Dimenséo produto

101. O GLP a granel visa atender consumidores que demandam maior volume de
gas, como clientes comerciais, pequenas e medias empresas e, sobretudo, industrias
dos setores alimenticio, metallrgico e siderdrgico. Nessa modalidade, é a
distribuidora que vende e entrega o GLP diretamente ao cliente final. Geralmente, é
estabelecida uma relacdo comercial distribuidora-cliente por meio de contratos com
duracdo que varia de dois a cinco anos.

102. A distribuidora realiza o transporte do gas até o consumidor final, onde é
realizado o abastecimento dos tanques localizados dentro da central de GLP desse
cliente, que por sua vez esta interligada a uma rede de distribuicdo para consumo
interno. Os recipientes mais comuns possuem capacidade para 125 kg, 190 kg, 500
kg, 1.000 kg, 2.000 kg ou 4.000 kg, podendo chegar a 60 toneladas. Normalmente,
tais tanques sdo cedidos em comodato pelas distribuidoras, que também realiza
servigos de manutencéo e atualizacio dos tanques.

103. Conforme ja destacado no topico anterior, vasilhames de P20 a P90 também
sdo considerados no mercado a granel. Além disso, as mesmas conclusdes em relacéo
a substituibilidade do gas natural para GLP envasado também sdo validas para
granel.

104. Portanto, considerando de acordo com a jurisprudéncia do CADE, esta SG
adotara a definicdo de mercado relevante produto para o mercado de GLP a granel
que abrange os vasilhames P20 a P90 e os tanques com capacidade entre 125 kg até
60 toneladas, instalados nos proprios clientes. Ainda, o gas natural ndo sera
considerado como substituto do GLP a granel. Ressalte-se que isso nédo afasta a
possibilidade de aprofundamento da analise e revisdo dessa segmentacdo em casos
futuros.

24 Tal metodologia sera mais bem explicitada no tépico subsequente “Possibilidade de exercicio de poder
de mercado”.
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V.4.3.2. Dimensé&o geografica

105. No que tange a dimensdo geografica do mercado relevante de GLP a granel,
o CADE, assim como no mercado de GLP envasado, tem utilizado a definicdo
estadual/regional® nas operacdes envolvendo o segmento. Caracteristicas logisticas
necessarias para a oferta do produto sd@o os principais determinantes dessa
delimitacéo, que apresenta algumas caracteristicas proprias do GLP a granel.

106. Tanto no caso Ultragaz e Shell Gas como no Ultragaz e Liquigas (as duas
principais referéncias jurisprudenciais), considerou-se existir custos logisticos
relevantes para o transporte de GLP a granel, o que requer a existéncia de uma
quantidade expressiva de bases de distribuicdo dispostas pelo territorio nacional,
cada uma correspondendo ao centro logistico de uma regido delimitada.

107. Nesse sentido, assim como constatado para o GLP envasado, a dimenséo
geografica mais adequada para delimitar a area na qual os agentes do mercado tém
capacidade de atuar de forma competitiva deve levar em consideracdo, além da
localizacéo, a capacidade de atendimento e o alcance das bases de distribuicao.

108. A localizacdo das bases das distribuidoras é o aspecto fundamental para
determinar o alcance dos produtos ofertados e, assim, delimitar a area de atuacéo
economicamente viavel da empresa. O alcance dos produtos de cada distribuidor é
determinado principalmente pela capacidade de atendimento de suas plantas e pela
area (raio) que cada base consegue cobrir de forma economicamente viavel. De
forma analoga ao observado para o GLP envasado, uma base de distribuicdo pode
fornecer GLP a um conjunto de municipios, da mesma forma que um determinado
estado pode necessitar de diversas bases, localizadas em diversos municipios, para
ter sua demanda atendida.

109. Cada base possui uma determinada capacidade e atende a uma determinada
regido ou area de influéncia. A delimitacéo precisa da dimensao geogréafica em que
ocorre a competicdo deve levar em consideracdo a localizacdo das unidades de
distribuicdo e sua area de influéncia, que muitas vezes ndo esté restrita as fronteiras
estaduais. A figura abaixo, também elaborada pela ANP seguindo a mesma
metodologia do mercado de GLP envasado, ilustra a distribuicdo de
base(s)/municipio e sua area de influéncia.

Figura 22 - Origem e destino de GLP a granel [RESTRITO AO CADE]

Fonte: ANP, Nota Técnica n° 038/2017/SDR

25 Vide AC n° 08700.002155/2017-49 (Cia. Ultragaz e Liquigas), AC n° 08012.006534/2003-73 (Cia.
Ultragaz. e Shell Gas) e AC n°® 08012.011945/2011-91 (Cia. Ultragaz, Tucunaré Empreendimentos e
ParticipacGes e Repsol Gas Brasil).
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110. Assim como no mercado de GLP envasado, a cor em torno de cada ponto
preto representa o alcance de distribuicdo dessa base(s)/municipio, que tende a ser
menor no GLP a granel, ja que neste mercado o servi¢o de fornecimento é prestado
sempre diretamente pelas requerentes, e varia de base pra base a depender de
caracteristicas locais. De todo modo, também aqui € evidente que a abrangéncia
geografica de atuacdo do distribuidor é maior que o limite municipal, sendo que
alguns estados séo abastecidos por bases localizadas em mais de um municipio. Cada
estado também tende a ser abastecido principalmente por bases localizadas em
municipios do proprio estado, sendo que esse padrdo é mais forte no mercado de
GLP a granel que no de GLP envasado.

111. Por esses motivos que a posi¢ao predominante na jurisprudéncia do CADE,
também no mercado de GLP a granel, considera que a proxy de dimenséo geografica
mais adequada para delimitar a area na qual os agentes podem atuar de forma
competitiva, considerando a localizacdo das bases de distribuicdo e o raio geografico
de atuacao dos distribuidores, seria a estadual. Por mais que cada base ndo possua
necessariamente as fronteiras estaduais como limite de distribuicdo, observa-se que
as areas em torno de cada base tendem a se manter dentro dos limites dos estados,
com poucas excecoes.

112. Portanto, tendo em vista 0s aspectos mencionados e a jurisprudéncia citada,
esta SG adotard, de forma aproximada para a presente analise, a dimenséo estadual
(ou melhor, por unidade federativa) como definicdo da dimensdo geografica do
mercado de GLP a granel. Essa definicdo ndo exclui a possibilidade de se utilizar
outra medida nas situagdes em que for conveniente ou, se for o caso, chegar a
diferentes conclusdes em andlises posteriores.

V.4.4. GLP Propelente
V.4.4.1. Dimenséo produto

113. A andlise do AC Ultragaz e Liquigéas revelou um novo mercado relevante: o de
GLP propelente. Como dito, 0 GLP utilizado como propelente é considerando um
produto diferenciado, pois € preparado nas refinarias com uma composi¢cao
especifica a partir do insumo "butano especial”, que é composto de no minimo 95%
de C4 (iso-butano, butano, buteno). Distingue-se, portanto, do butano utilizado na
fabricacdo de GLP para uso comum.

114. O “butano especial” é obtido na refinaria da Petrobras de Cubatdo (SP), que
realiza as entregas aos tanques de armazenagem das distribuidoras exclusivamente
por gasoduto. O fornecimento de propano, o outro componente do propelente, é
realizado pela Petrobras e pela Braskem em Maua (SP), ndo havendo restri¢cdo ao
seu acesso. Com a aquisicao desses dois produtos (propano e butano), a distribuidora
faz a mistura nas suas instalac6es, conforme a expectativa de uso do propelente, e de
acordo com as especificagOes do cliente.

115. Embora o GLP propelente seja um produto diferenciado, trata-se de mais um
derivado de petréleo, obtido de forma semelhante ao GLP comum nas refinarias de
petroleo. Nao ha, portanto, do ponto de vista da oferta, nenhum processo fabril por
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parte das distribuidoras de GLP. A funcé@o das distribuidoras no tocante ao GLP
propelente resume-se ao recebimento dos gases, sua filtragem e mistura,
armazenamento e a distribuicdo do mesmo para clientes que o utilizam em uma série
de produtos.

116. No entanto, diferente do GLP comum, a manipulacéo e comercializacdo desse
insumo exige uma infraestrutura diferenciada por parte das distribuidoras. Essas
empresas precisam ter tanques de recebimento e armazenagem especificos, além de
equipamentos para filtragem e descontaminacéo do butano e propano e laboratdrios
com equipamentos para andlises cromatogréficas. Também os caminhdes de entrega
devem ser dedicados exclusivamente ao transporte do GLP propelente. Atualmente,
apenas a Liquigas e a Ultragaz possuem unidades para manipulacdo do GLP
propelente em operagdo, ambas situadas no municipio de Mauéa/SP.

117. Também na anélise do AC Ultragaz e Liquigas levantou-se a possibilidade de
substituicdo entre o GLP propelente por uma mistura de hidrogénio e Dimetil Eter
(“DME”). De todo modo, constatou-se que 0 DME ndo seria fabricado no pais, que
dependeria exclusivamente de importacGes do produto. Além disso, durante a
instrucdo do referido caso, surgiram duvidas quanto a viabilidade técnica e
econbmica da utilizacdo do DME em aerossois, dada a falta de testes e de
homologacdo do produto. Assim, foi descartada, no momento, a possibilidade de
substituibilidade do GLP propelente.

118. Portanto, diante da discussao realizada acima, esta SG adotara como dimensao
produto de mercado relevante apenas a mistura de butano especial e propano,
chamada de GLP propelente, sem considerar quaisquer insumos substitutos. Tal
deciséo ndo inviabiliza que, futuramente, tanto o DME como outros insumos possam
a ser considerados substitutos do GLP propelente.

V.4.4.2. Dimensao geografica

119. Quanto a dimensdo geogréafica do mercado relevante, constatou-se que 0s
unicos polos da Petrobras que fornecem os componentes (butano e propano) para o
GLP propelente situam-se no estado de S&o Paulo. O mesmo é véalido para os
laboratérios das distribuidoras (Liquigas e Ultragaz) que realizam a mistura,
filtragem e desodorizacdo do produto - ambos situados em Maua/SP. Embora o
suprimento de GLP propelente esteja restrito ao estado de SP, o gés ali produzido €
distribuido e utilizado por industrias localizadas em vérias localidades do Brasil.
Além disso, ha clientes com capacidade de importar diretamente o GLP propelente,
apesar de raramente realizarem de fato a importagéo.

120. Portanto, tendo em vista 0s aspectos mencionados e a jurisprudéncia citada
(restrita ao AC Liquigas e Ultragaz), esta SG adotara a dimensao nacional como
definicdo da dimensdo geografica do mercado de GLP propelente. Essa definigdo
ndo exclui a possibilidade de se utilizar diferentes conclusdes em analises
posteriores.
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V.5.  Concluséo quanto aos mercados relevantes

121. Ante os argumentos apontados, os mercados relevantes a serem analisados neste
ato de concentragdo serdo os seguintes:

e Distribuicdo de GLP envasado:

o Produto: vasilhames até P13, sem a inclus@o de gas natural como substituto;

o Geogréfico: estadual (unidade federativa).

e Distribuicdo de GLP a granel:

o Produto: vasilhames acima de P13 e distribuicdo a granel propriamente
(acomodacdo em tanques entre 90kg e 60 toneladas), sem a incluséo do gas
natural como substituto;

o Geogréfico: estadual (unidade federativa).

e Distribuicdo de GLP propelente:

o Produto: GLP propelente (mistura de butano especial e propano);

o Geogréfico: nacional.

V. POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO
VI.1. Considerag0es iniciais

122. Uma vez definidos os mercados relevantes, em suas dimensfes produto e
geogréfica, cabe agora avaliar se as sobreposi¢fes horizontais e integragdes
verticais derivadas das operagdes ocasionam qualquer possibilidade de exercicio
de poder de mercado por parte das requerentes.

123.  Como ja ressaltado, a operacdo ensejard sobreposicdo horizontal entre as
atividades das requerentes, em diversas unidades federativas, nos mercados de
distribuicdo de i) GLP envasadoe ii) GLP a granel. Alem disso, resultara em dois
tipos de integracéo vertical com o mercado de distribuicdo de GLP envasado: i)
producéo e fornecimento de vasilhames; e ii) requalificac@o de vasilhames.

124,  Também faz parte da operagdo o mercado de distribuicdo de GLP propelente.
Por mais que até o ano de 2018 a Unica produtora de fato de GLP propelente no
territorio nacional, dentre as requerentes, tenha sido a Liquigas, ha algumas
questdes importantes a analisar sobre esse mercado e que podem servir de
referéncia para casos posteriores. A Copagaz, desde 2019, vem empenhando
esforgos para atuar nesse mercado atraves de importacGes, segundo informagdes
da propria empresa.
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125. Na tabela abaixo serdo identificadas todas as sobreposi¢Ges horizontais e
integragdes verticais decorrentes da operacgdo, de modo a ilustrar melhor os

mercados e as relacdes entre eles a serem analisados.

Quadro 7 - Mercados de atuagao das requerentes

i COPAGAZ NGB
LIQUIGAS ; .
ATIVIDADES | (peTROBRAS) (CRUPD (GRUPO | E£ogAs | ITAUSA
ZAHRAN) GQ)
Distribuicéo de X
GLP envasado N N N| X X X
Distribuicéo de
GLP a granel X X X X
Distribuicéo de
GLP propelente? X X X
Distribuicéo de
iso butano para X
isqueiros
Producdo e
fornecimento de X
vasilhames (Esmaltec)
Requalificacéo X\ X
de vasilhames (NHL) X
(Esmaltec)

Fonte: elaboragdo prépria a partir de informagdes prestadas pelas requerentes.

126. As caracteristicas de cada mercado envolvido e o grau de concentracdo gerado
pela operacédo serdo analisados na sequéncia. Sobre a metodologia utilizada para o
célculo das participacbes de mercado no cenario pés-operacdo, € importante
destacar que foram solicitados dados do mercado a ANP e, assim, foi realizada uma
atualizacdo dos dados apresentados pelas requerentes, bem como uma adequacao da
metodologia utilizada pelas partes para elaborar a estrutura de oferta apos a

operacao.

26 Optou-se por marcar a Copagaz € a NGB com uma letra minGscula uma vez que a participacdo dessas
empresas nesse mercado € bastante diminuta. Essa questao sera melhor desenvolvida na secéo especifica
sobre 0 mercado de GLP propelente.
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127. As requerentes apresentaram dados de participacdo de mercado seguindo a
definigdo tradicional de mercado relevante, que é estadual. Apresentaram dados de
2018, seguindo as informaces prestadas pela ANP, que ainda néo tinha publicado
os dados de 2019. Para confirmar e atualizar as participaces de mercado, esta SG
optou por solicitar diretamente & ANP?" os dados de 2019, no que foi prontamente
atendida.

128. Tambem solicitou-se a ANP dados mais detalhados e desagregados de mercado.
Nesse sentido, solicitou-se o detalhamento do fluxo de GLP por base de cada
distribuidora, com indicacdo de origem e destino de produto, do tipo de
estabelecimento de venda, do tipo de vasilhame, além do préprio volume. Solicitou-
se ainda os dados de consumo aparente de GLP, a granel e envasado, segmentados
por distribuidora e por UFs, para os anos de 2018 e 2019.

129. Essa informacdo é importante, pois possibilitou que a SG tivesse mais clareza e
precisdo dos fluxos logisticos do GLP e, consequentemente, dos impactos da
distribuicdo dos ativos proposta pelas requerentes. A alteracdo ndo representa uma
substancial mudanca de metodologia de calculo das participacdes de mercado,
tampouco uma alteracdo na definicdo do mercado relevante geografico. De todo
modo, a alteracdo permitiu uma mensuracdo mais precisa das alteracdes de
mercado, sendo utilizada nos ativos que compdem a operacdo. Ou seja, envolveu
tanto os ativos da Liquigas que serdo transferidos para a Copagaz, para a NGB e
para a Fogas, como os ativos da Copagaz que serdo transferidos para a NGB e para
a Fogas.

130. O objetivo da mudanca foi avaliar como cada um desses ativos impacta nao
apenas o estado de origem, mas os demais estados que também recebem GLP de uma
determinada base. Nao houve alteracdo na l6gica de trabalhar a participacédo de
mercado por estado, apenas delimitou-se melhor essas participagdes, seguindo a
I6gica estadual, mas ampliando o célculo para bases localizadas também em outros
estados e que supriam o estado analisado. Dessa forma, foi possivel avaliar melhor
como cada ativo envolvido no remédio proposto pelas requerentes impactava cada
estado. Essa atualizacdo sera mais importante nas secdes seguintes da andlise da
operacao.

131. Prossegue-se, entdo, na analise de possibilidade de exercicio de poder de
mercado. Caso seja constatada a possibilidade de exercicio de poder de mercado em
qualgquer um dos segmentos, sera dado prosseguimento a analise para avaliar se ha
alta probabilidade desse exercicio ocorrer, conforme preconiza o Guia para Analise
de Atos de Concentragdo Horizontal (“Guia-H”) do CADE.

21 Oficio CADE n° 4776/2020.
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VI1.2. Sobreposicéo horizontal: GLP envasado

V1.2.1. O mercado de GLP envasado

132. O GLP envasado, conforme detalhado anteriormente, compreende 0s
vasilhames?® (botijdes) P2 (2 kg), P5 (5 kg), P8 (8 kg) e P13 (13 kg), que atendem
principalmente a clientes residenciais. Dada a ampla base de consumidores, que
demanda capilaridade na distribuicdo, o GLP envasado geralmente é vendido
atraves de revendedoras, vinculadas ou ndo as distribuidoras. Uma especificidade
desse mercado € a presenca de botijoes exclusivos de cada distribuidora (com sua
devida marca estampada) e a complexa dinamica de destroca de vasilhames.

133. Para que um remédio nesse mercado seja efetivo, a transferéncia de ativos deve
compreender quatro pontos fundamentais: i) acesso ao fornecimento de GLP; ii)
bases operacionais; iii) fundo de comércio (clientes/revendas e contratos); e iv)
marca e botijoes. 1sso significa que um desinvestimento efetivo nesse mercado deve
combinar a base operacional, com 0 acesso ao gas, vasilhames, marcas e carteira de
clientes/contratos. A mera aquisicao de ativo fixo desprovido de fundo de comércio,
como bem relatado pelas requerentes, ndo é suficiente para que ocorra atransferéncia
de participacao de mercado do vendedor ao comprador.

134. As requerentes alegaram que essa foi a premissa adotada na operacao: fornecer
uma solucé@o completa de desinvestimentos, que compreenda os quatro pontos citados
acima, e que foque nos estados cujas participacbes de mercado seriam mais
problematicas.

135. Aqui cabe esclarecer que os fundos de comércio citados pelas requerentes nas
transferéncias de ativos sdo constituidos pela carteira de clientes associada a
determinada base de distribui¢do. Assim, cada base atende a um determinado nimero
de revendas. Na maior parte do desinvestimento proposto pelas partes, tanto o ativo
fixo (base de distribuicdo) quanto a carteira de clientes (fundo de comércio) serdo
transferidos para a mesma empresa. Esse é 0 caso da maioria dos ativos que a NGB
recebera. No entanto, para alguns ativos, as requerentes propuseram incialmente que
a base de distribuicdo fosse vendida para uma empresa e o fundo de comércio para
outra, como se vé no mix de ativos proposto inicialmente pelas requerentes,
apresentado no quadro abaixo.

Quadro 8 — (GLP envasado) [RESTRITO AS REQUERENTES]

Empresa UE Ativo Qtd. Vo'”g%g" B Empresa
Desinvestida Revendas Adquirente
RESTRI
RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

28 O botijéo P2 (portétil) ¢ tipicamente utilizado em fogareiros de acampamento e lampides. Os botijdes
P5 e P8 sdo normalmente utilizados em fog@es residenciais, sendo opg¢des para consumidores que utilizam
menor quantidade de géas. Ja o P13 é o tradicional “botijdo de gas”, comumente utilizado em fogdes
residenciais para cozinhar alimentos.
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RESTRITO RE.I.S(-)I-RI RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRI

RESTRITO T0 RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: requerentes.

136. Dos ativos a serem desinvestidos para a NGB, havera transferéncia da
totalidade?® dos ativos do estado nas seguintes unidades da federacéo:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

137. Especificamente em relacdo aos estados de Santa Catarina e Distrito Federal,
em que pese ndo haver qualquer ativo especifico a ser desinvestido, a atuacdo da
Copagaz em tais localidades é proveniente, respectivamente, da [RESTRITO AS
REQUERENTES].

138. Segundo as requerentes, com o desinvestimento dessas duas bases a NGB, as
participacOes de mercado detidas pela Copagaz em SC e no DF, haja vista a
transferéncia dos fundos de comércio nessas localidades, seriam efetivamente
transferidas a NGB.

139. Além dos estados nos quais o desinvestimento serd integral, ha estados em que
apenas alguns ativos®° serdo transferidos a NGB:
[RESTRITO AS REQUERENTES]

140. Jaem relacdo aos ativos a serem desinvestidos para a Fogas, a tabela relata a
transferéncia das seguintes unidades operacionais:

29 De acordo com as requerentes, para fim da elaboragdo das estimativas de mercado, assumiu-se que as
unidades operacionais sdo equivalentes ao total de participacdo de mercado das empresas nas respectivas
unidades da federac&o.

30 Com relagdo aos desinvestimentos parciais, as requerentes afirmaram que o market share correspondente
aos ativos que serdo transferidos foi calculado a partir do volume de vendas anual desses ativos, aplicado
ao volume de consumo aparente disponibilizado pela ANP.



[RESTRITO AS REQUERENTES]

141. Com relagdo ao estado [RESTRITO AS REQUERENTES]. Esses
descasamentos nos desinvestimentos para a Fogéas, como se vera adiante (se¢Ges
VI1.3 e X), foi motivo de preocupacéo desta SG no que concerne a efetividade do

remédio proposto.

V1.2.1.1 Desinvestimento de botijfes

142.  De acordo com as requerentes, o planejamento do desinvestimento dos
ativos levou em consideragdo os botijoes necessarios para atender os volumes
desinvestidos (bases e carteira de clientes) a partir de submarcas do universo
total da Liquigas. Complementam as requerentes que os botijées serdo remanejados
as areas desinvestidas do modo operacionalmente mais eficiente possivel, de
modo a equalizar os vasilhames aos ativos a serem desinvestidos.

143.  Segundo estimativas das préprias requerentes, 0s ativos a serem
desinvestidos & NGB correspondem a um volume de botijoes [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Desta forma, durante o periodo de transi¢do, o objetivo seria
substituir os botijoes das plantas a serem desinvestidas para a NGB por botijoes
das marcas [RESTRITO AS REQUERENTES].

144,  Ja em relacdo a Fogas, as requerentes informaram que os ativos a serem
desinvestidos para a empresa correspondem a um volume aproximado
[RESTRITO AS REQUERENTES]. No entanto, as requerentes no assumiram
a transferéncia de qualquer quantidade de botijdes para a Fogéas, mas a prépria
Fogés devera assumir a introducéo de novos botijoes.

145.  Além dos novos botijoes a serem confeccionados para a Fogés, ha a
transferéncia de marcas e do respectivo volume de botijoes a Copagaz e a NGB.
A primeira recebera a principal marca envolvida na operacdo (a Liquigas) e
outras duas pequenas marcas: [RESTRITO AS REQUERENTES]. Ao todo a
Copagaz recebera cerca de [RESTRITO AS REQUERENTES] do volume de
botijoes atualmente detidos pela Liquigas. J& a NGB recebera as marcas
[RESTRITO AS REQUERENTES], com seus respectivos botijées associados,
conforme o quadro abaixo.

Quadro 9 — [RESTRITO AS REQUERENTES]

Marca Empresa Quantidade Empresa
Desinvestida (milhdes unid.) Adquirente

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: elaboracgdo prépria com base em dados das requerentes.
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146. Feitas as consideracOes a respeito das premissas da distribuicdo dos ativos
conforme inicialmente proposto pelas requerentes, passa-se a analise das estruturas
do mercado.

V1.2.3. Anélise

147. Em relacdo ao mercado de GLP envasado, das 27 unidades da federacédo (26
estados mais 0 DF) apenas 3 ndo estdo envolvidas na operacao, todas localizadas na
Regido Norte: Acre, Amazonas e Roraima (os Unicos estados em que a Liquigas ndo
atua). Quanto as demais localidades, o impacto da operacéo varia bastante. Ha casos
de substituicdo de agente econdémico a mercados com variagdes consideraveis tanto
do ponto de vista unilateral quanto coordenado.

148. A tabela abaixo apresenta a fotografia das requerentes, por Unidade Federativa
(excluindo os estados ndo envolvidos), antes e ap6s a implementacdo da presente
operacao.

Tabela 1 — Participacao das requerentes antes e apds a operacéo (GLP envasado)

[RESTRITO AO CADE]
‘ Antes Operacéo Depois Operagéo
Liquigas  Copagaz NGB Fogas Liquigas Copagaz NGB Fogas
[0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [20%-30%]  [0-10%]
[32(% [10%-20%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [20%-30%]  [0-10%]
%ﬂ;ﬁ [30%-40%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [20%-30%]  [0-10%]
[21(% [30%-40%] [20%-30%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [20%-30%] [21(%
[2100023 [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [40%-50%]  [0-10%]
[21:0%3 [0-10%] [20%-30%] [0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [20%-30%]  [0-10%]
[?ch% [0-10%] [40%-50%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%] [40%-50%]  [0-10%]
Eﬁ% [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [40%-50%]  [0-10%]
[3209;3 [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [40%-50%]  [0-10%]
[3209;3 [0-10%] [30%-40%] [0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [30%-40%]  [0-10%]
E’&Z‘i [0-10%] [30%-40%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [30%-40%]  [0-10%]
Ei% [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [40%-50%]  [0-10%]
[210% [0-10%] [30%-40%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [40%-50%]  [0-10%]
%ﬂ;ﬁ [0-10%] [30%-40%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [30%-40%]  [0-10%]
%ﬂ;ﬁ [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [40%-50%]  [0-10%]
[0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [60%-70%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [76(%
513(% [0-10%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%] [30%-40%]  [0-10%]
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ES

MG

RJ

SP

PR

RS

SC

[10%-

v [010%]  [20%30%] [0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [20%-30%]  [0-10%]
[210% [10%-20%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [30%-40%]  [0-10%]
[21(% [0-10%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [10%-20%]  [0-10%]
gz(% [10%-20%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [10%-20%]  [0-10%]
[3209’23 [0-10%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [20%-30%]  [0-10%]
[;13’%3 [0-10%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [40%-50%] [20%-30%]  [0-10%]
[?,Zg;fi [10%-20%] [10%-20%] [0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [20%-30%]  [0-10%]

Fonte: elaboragdo prépria com base em dados da ANP.

149. A andlise das colunas anteriores a implementacdo da operacdo revela a
disparidade de escala e escopo entre Liquigds e NGB, de um lado, e Copagaz e
Fogés, de outro. Enquanto as duas grandes distribuidoras estao presentes em todos
os mercados listados, a Copagaz ndo esté presente em 6 estados e possui participagado
de até 5% em outros 4. J& a Fogas estd presente apenas em 3 estados da Regido
Norte: Amapa, Pard e Rondbnia; com participacdo relevante apenas neste Gltimo,
somada a uma participacdo minima em Mato Grosso.

150. J& o quadro seguinte, pés-operacgdo, apresenta um cenério um pouco diferente. A
Copagaz assume a posicao de destaque da Liquigas e a NGB amplia ainda mais sua
escala de atuacéo, fortalecendo-se com a operacdo. Por outro lado, a Fogas pouco
muda de um cenario para outro, alterando sua participacdo de mercado apenas no
Mato Grosso, [RESTRITO AS REQUERENTES].

151. Trata-se de observacdo preliminar que preocupa esta SG, ja que ha um claro
fortalecimento das grandes distribuidoras (considerando que a Copagaz assume 0
lugar da Liquigas). Faz-se necessaria, portanto, uma analise mais detalhada e
individualizada do impacto concorrencial da operacéo, que avalie os efeitos em cada
um dos estados envolvidos.

VI1.2.3.1. Regido Centro Oeste

— Distrito Federal

152. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacoes
do indice de HHI®.

31 O indice Herfindahl-Hirschman (HHI) é utilizado como medida de concentrago, sendo calculado pela
soma dos quadrados das participacdes de cada empresa no mercado em analise. O nimero de agentes da
franja é obtido pela divisdo da participagdo total desses agentes (usualmente chamado de “Outros”) pela
participagdo do menor agente conhecido. A participagdo de cada um desses agentes da franja é obtida a
partir da divisdo do nimero desses agentes (que deve ser inteiro) pela participagao total da franja (“Outros”).
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Tabela 2 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI®? (DF) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

153. As participagdes de mercado no Distrito Federal séo moderadamente afetadas
pela operacédo. A Copagaz assume a integralidade da participacéo que anteriormente
era da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis
anteriores de participacdo. O acréscimo de participacdo da Copagaz, portanto, é

A variacdo do HHI ¢ a diferenca entre o HHI p6s-operacéo e o HHI antes da operacdo, e também pode ser
calculada pela seguinte férmula: 2 + participacdo da 12 Requerente + participacdo da 22 Requerente.

No que tange a anélise do HHI, o Guia-H do CADE prevé as seguintes situacdes: (i) Pequena alteracéo
na concentracdo: operagdes que resultem em variagdes de HHI inferiores a 100 pontos (AHHI < 100)
provavelmente ndo geram efeitos competitivos adversos e, portanto, usualmente ndo requerem analise mais
detalhada; (ii) ConcentracGes em mercados ndo concentrados: se o mercado, apés o AC, permanecer
com HHI inferior a 1.500 pontos, a operagdo ndo deve gerar efeitos negativos, ndo requerendo, usualmente,
andlise mais detalhada; (iii) Concentragdes em mercados moderadamente concentrados: operagdes que
resultem em mercados com HHI entre 1.500 e 2.500 pontos e envolvam varia¢ao do indice superior a 100
pontos (AHHI > 100) tém potencial de gerar preocupagdes concorrenciais, tornando recomendavel uma
andlise mais detalhada; (iv) Concentragdes em mercados altamente concentrados: operagdes que
resultem em mercados com HHI acima de 2.500 pontos, e envolvam variacdo do indice entre 100 e 200
pontos (100 < AHHI < 200) tém potencial de gerar preocupacdes concorrenciais, sugerindo uma analise
mais detalhada. Operacdes que resultem em mercados com HHI acima de 2.500 pontos, e envolvam
variagdo do indice acima de 200 pontos (AHHI > 200) presumivelmente geram aumento de poder de poder
de mercado. Essa presuncdo podera ser refutada por evidéncias persuasivas em sentido contrario.

32 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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bastante pequeno. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de [RESTRITO AO
CADE].

154. Em relagdo aos ativos envolvidos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS

REQUERENTES]. A NGB ndo modificaria sua capacidade de distribuicdo a partir
de bases localizadas no DF, mantendo sua Unica base de distribui¢do. Contudo, como
a empresa recebera [RESTRITO AS REQUERENTES], observa-se um aumento da
participagéo da NGB nesta UF.

155. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentrac@o no estado.

O HHI antes e ap6s a operacao ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
Por sua vez, a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) situa-se
acima do patamar de 200 pontos, o que indica um nexo entre 0s niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a analise do estado.

Goias

156. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de

GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 3 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI® (GO) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigés RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

33 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

157. As participacOes de mercado em Goias também sdo afetadas pela operacéo. A
Copagaz assume a participacdo da Liquigas, mas, em contrapartida, cede a NGB
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Dessa forma, com a operacédo a Copagaz salta
de [RESTRITO AO CADE], enquanto que a NGB aumenta substancialmente sua
participacdo de mercado, passando de [RESTRITO AO CADE]. Como a Fogas
recebe [RESTRITO AS REQUERENTES], sua participacio ndo se altera no
estado, e dependera de sua capacidade de crescimento organico.

158. Nesse estado, as Unicas transferéncias de base envolvem [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Copagaz e NGB, portanto, ndo alterardo o nimero de bases que
possuem no estado, enquanto a Fogas [RESTRITO AS REQUERENTES].

159. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado. O
HHI antes e apds da operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H. De todo modo, é a variacéo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE])
gue chama a atencéo, situando-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um
nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se
necessario dar prosseguimento a andlise do estado.

- Mato Grosso do Sul

160. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes
do indice de HHI.

Tabela 4 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (MS) [RESTRITO AO CADE]

Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigéas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

34 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

161. As participagdes de mercado no Mato Grosso do Sul séo igualmente afetadas pela
operacgdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participagéo que
anteriormente era da Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operacéo, a
Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB aumenta
substancialmente sua participacdo de mercado, passando de [RESTRITO AO
CADE].

162. Quanto aos ativos, a NGB recebe [RESTRITO AS REQUERENTES], que
responde por uma fatia representativa de vendas no estado.

163. Adicionalmente, € importante ressaltar que a Copagaz recebera as bases da
Liquigas [RESTRITO AS REQUERENTES], que, juntas, respondem por um volume
anual de vendas de aproximadamente [RESTRITO AS REQUERENTES]toneladas
de GLP no Mato Grosso do Sul [RESTRITO AS REQUERENTES], o equivalente a
quase RESTRITO AS REQUERENTES] das vendas da Liquigas em MS. Por esse
motivo, da forma como incialmente proposto pelas requerentes, mesmo que a NGB
passe a [RESTRITO AS REQUERENTES], a participacdo da Liquigas naquele
estado ndo ¢ integralmente transferida para a NGB.

164. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentragéo
([RESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, é a variagdo do HHI (equivalente
a [RESTRITO AO CADE]) que chama a atencéo, situando-se acima do patamar de
200 pontos, 0 que indica um nexo relevante entre os niveis de concentracéo e a
operacgdo. Dessa forma, considera-se necessario dar prosseguimento a anélise do
estado.

- Mato Grosso

165. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes
do indice de HHI.

Tabela 5 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI®® (MT) [RESTRITO AO

CADE]

35 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Vol. Pré (ton)

Vol. Pés (ton)

Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pds

AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO

HHI Depois RESTRITO

A HHT RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

166. A estrutura de mercado no Mato Grosso, em principio, € pouco afetada pela

operacdo, ja que ocorre a entrada da Fogas no estado. A Fogas assume quase a
integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas, [RESTRITO AO
CADE], enquanto Copagaz e NGB mantém os niveis anteriores de participacdo. Ha
pequenos incrementos nas participacGes devido a mudancas em outros estados,
porém sem impacto relevante na analise. Trata-se, portanto, de um caso proximo a
uma substituicéo de agente econdmico, que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio
de poder de mercado.

Em relacdo aos ativos que serdo distribuidos entre as partes, a Copagaz absorve
[RESTRITO AS REQUERENTES], passando a contar com duas no estado. A
Fogas, por outro lado, absorve [RESTRITO AS REQUERENTES]. Esse
descasamento entre [RESTRITO AS REQUERENTES] gera preocupacdes se a
Fogéas de fato conseguira sustentar tal participacdo de mercado. Ja a NGB néo
modificara sua situacéo, permanecendo sem bases de distribuicdo no estado.

A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado moderadamente concentrado ao
utilizarmos os parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a
[RESTRITO AO CADE]), por outro lado, por ser inferior a 100 pontos, indicaria,
em principio, a auséncia de nexo entre a concentracao e a operacgao, o que excluiria
a necessidade de prosseguimento na analise.

Contudo, ainda restam preocupacfes em relacdo a efetividade do remédio
proposto pelas requerentes. Isso afeta diretamente a participacdo de mercado da
Fogés, pois ha ddvidas se a empresa conseguird manter tal participagdo
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Nesse sentido, embora a Fogas tenha uma base
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em Cuiaba, recentemente adquirida, a empresa declarou que % [RESTRITO AO
CADE].

VI1.2.3.2. Regido Nordeste

- Alagoas

170. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢éo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variagfes
do indice de HHI.

Tabela 6 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI®¥ (AL) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

171. As participacdes de mercado em Alagoas sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], passando ao patamar de [RESTRITO AO CADE] no
estado.

172.  Em relacéo as bases, a incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz
ocorre através da absorgdo das vendas da Liquigéas provenientes de um [RESTRITO
AS REQUERENTES], que a Copagaz [RESTRITO AS REQUERENTES], além de

36 Conforme reunido realizada no dia 24/08/2020 (SEI 0800276)

37 Os ntimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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vendas oriundas de bases em outros estados, [RESTRITO AS REQUERENTES]. A
NGB continuara com apenas uma base no estado.

173. A anélise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacéo ( [RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADE])), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operagdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

- Bahia

174. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes
do indice de HHI.

Tabela 7 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI® (BA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHT RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

175. As participagdes de mercado na Bahia sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,

38 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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[RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores de
participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigés, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobre de
[RESTRITO AO CADE]

176. A movimentacdo das bases de distribuicdo segue a mesma légica. A Copagaz
absorve [RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB permanece com suas Cinco
bases no estado. Além disso, a NGB recebe [RESTRITO AS REQUERENTES], que
respondem pela venda de aproximadamente [RESTRITO AS REQUERENTES]
toneladas de GLP por ano no estado.

177.  Aanélise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operagdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indicam um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADEY)), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

- Ceara

178. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢éo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes
do indice de HHI.

Tabela 8 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (CE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO

39 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

179. As participacGes de mercado no Ceara sdo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume integralmente a participacdo que anteriormente era da
Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo a Copagaz salta de
[RESTRITO AO CADE]. J4 a NGB permanece com sua alta participacdo de
[RESTRITO AO CADE].

180. Em relacdo aos ativos, a Copagaz absorveria a [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A NGB ndo mudara sua situacao, permanecendo com apenas
duas bases no estado.

181. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado. O
HHI antes e apo6s a operacdo ([JRESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
De todo modo, é a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que
chama a atencéao, situando-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um nexo
entre os niveis de concentracao e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario
dar prosseguimento a anélise do estado.

- Maranhao

182. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 9 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI4? (MA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

40 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO

CADE].



HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
4 HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

183. As participagOes de mercado no Maranhdo ndo sdo afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de
participagéo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

184. A Copagaz absorve a [RESTRITO AO CADE]. A NGB n&o alteraria sua posi¢ao
no estado, mantendo a base de distribuicio que antes ja possuia.

185. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apds a operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
A variacao do HHI, por outro lado, é nula, o que indica a simples substituicdo de
agente econémico e exclui a necessidade de prosseguimento na analise.

- Paraiba

186. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢éo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 10 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (PB) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

41 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

187. As participacdes de mercado na Paraiba sdo bastante afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacao que anteriormente era da Liquigas
[RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo, a Copagaz salta [RESTRITO AO
CADE]. Ja a NGB mantém sua importante participacao de mercado de [RESTRITO
AO CADE].

188. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre atraves da
absorcdo [RESTRITO AS REQUERENTES]. A Copagaz recebe [RESTRITO AS
REQUERENTES], que responde por quase 50% das vendas no estado, além de
ativos em outros estados, que respondem pelos 50% restantes das vendas na PB. A
NGB continua com sua base local.

189. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado. O
HHI antes e apo6s a operacdo ([JRESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
De todo modo, é a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que
chama a atencéo, situando-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um nexo
entre os niveis de concentracao e a operagdo. Dessa forma, considera-se necessario
dar prosseguimento a anélise do estado.

- Pernambuco

190. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variac6es
do indice de HHI.

Tabela 11 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (PE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Poés
CADE] CADE]

Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]

Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]

42 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%]

Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO

HHI Depois RESTRITO

A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

191. As participagdes de mercado em Pernambuco também sdo afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume integralmente a participa¢ao que anteriormente era da
Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo, a Copagaz salta de
[RESTRITO AO CADE]. J4 a NGB mantém sua importante participacdo de mercado
de [RESTRITO AO CADE].

192. Em relagéo aos ativos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES],
que fornece GLP para diversos estados no Nordeste, passando a contar com duas no
estado. J& a NGB ndo modificaria sua posicao local, mantendo suas duas bases.

193. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentracao
([RESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, é a variacdo do HHI (equivalente
a [RESTRITO AO CADE]) que chama a atencéo, situando-se acima do patamar de
200 pontos, o que indica um nexo entre 0s niveis de concentracéo e a operagao. Dessa
forma, considera-se necessario dar prosseguimento a analise do estado.

- Piaui
194. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de

GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacoes
do indice de HHI.

Tabela 12 - Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI*® (P1) [RESTRITO AO

CADE]

Distribuidora Vol. Pré (ton) % Pré Vol. Pés (ton) % Pos

4 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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[RESTRITO [RESTRITO

AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO

HHI Depois RESTRITO

A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

195. As participacGes de mercado no Piaui sdo pouco afetadas pela operacdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

196. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre através da
absorcdo [RESTRITO AS REQUERENTES], que responde por cerca de um tergo
de vendas no Piaui, além de ativos em outros estados, que respondem pelos dois
tercos restantes das vendas no estado.

197. A analise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos o0s
parametros do Guia-H. A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a
simples substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento
na analise.

- Rio Grande do Norte

198. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicéo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.
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Tabela 13 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (RN) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

199. As participagdes de mercado no Rio Grande do Norte sdo pouco afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era
da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém detinha uma participacdo anterior
muito pequena. A relacéo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma quase
substituicdo de agente econdmico. Ja a NGB mantém sua importante participacao de
[RESTRITO AO CADE]

200. A Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES]. Adicionalmente, a
Copagaz recebe [RESTRITO AS REQUERENTES] que responde por pouco menos
de 10% das vendas no estado. Ja NGB ndo mudara sua situacao, permanecendo com
duas bases no estado.

201. A analise de HHI nédo indica maiores possibilidades de exercicio de poder de
mercado. O HHI antes e ap6s a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos o0s
parametros do Guia-H. A variagdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]),
por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 100 pontos, indicando baixo nexo entre
0s niveis de concentragdo e a operagdo. Por esse motivo, ndo ha a necessidade de
prosseguimento na analise.

4 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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- Sergipe

202. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢édo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variagfes
do indice de HHI.

Tabela 14 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (SE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pods
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

203. As participacbes de mercado no Sergipe sdo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era
da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores
de participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econémico. Quanto a NGB, sua participacdo sobre de
[RESTRITO AO CADE]

204. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre através da
absorcdo [RESTRITO AS REQUERENTES] que responde por uma fatia
representativa de vendas no estado, além de outros ativos em estados adjacentes. A
NGB continua com apenas uma base no estado, contudo, absorve [RESTRITO AS
REQUERENTES].

4 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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205. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentrac@o no estado.
O HHI antes e ap6s a operacao ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
Por sua vez, a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) situa-se
acima do patamar de 200 pontos, 0 que indica um nexo relevante entre os niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

V1.2.3.3. Reqgido Norte

- Amapa

206. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variagfes
do indice de HHI.

Tabela 15 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI6 (AP) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

207. As participacdes de mercado no Amapa nao sdo afetadas pela operagédo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém o0s niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econémico,

4 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado. Nao ha bases de
distribuigdo no estado.

208. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os
parametros do Guia-H. A variacao do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a
simples substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento
na analise.

- Paré

209. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 16 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI4’ (PA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

210. As participagdes de mercado no Para sdo pouco afetadas pela operacdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de

47 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econémico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

211. No tocante aos ativos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES].
A NGB néo altera sua posic¢édo no estado, mantendo a base de distribuicao que antes

jé possuia.

212. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s a operacao ([RESTRITO AO CADE] pontos)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples substituicao de
agente econémico e exclui a necessidade de prosseguimento na anélise.

- Rondobnia

213. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes

do indice de HHI.

Tabela 17 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI® (RO) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [60%-70%] RESTRITO [70-80%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Amazongas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHT RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

48 Os numeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO

CADE].
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214. As participacdes de mercado em Rondonia sdo tambem afetadas pela operacéo.
Como as vendas da Liquigas nesse estado sdo provenientes [RESTRITO AS
REQUERENTES], a Fogéas assume a integralidade da participacdo que
anteriormente era da Liquigés, [RESTRITO AO CADE], passando de [RESTRITO
AO CADE].

215. Como j& colocado, a incorporagdo da participacdo de mercado pela Fogés
ocorre através da absorcdo do [RESTRITO AS REQUERENTES], que
anteriormente pertencia a Liquigas.

216. A anélise de HHI indica um relevante grau de concentra¢éo no estado. O HHI
antes e apés da operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente) indica
um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H. A
variagdo do HHI, equivalente a [RESTRITO AO CADE] pontos, situa-se acima do
patamar de 200 pontos, 0 que indica nexo entre os niveis de concentracédo e a
operacao.

217. Ressalta-se ainda que, diferentemente de Mato Grosso, em que a Fogas possuli
uma base, [RESTRITO AO CADE] e ndo absorveria [RESTRITO AS
REQUERENTES] conforme incialmente proposto pelas requerentes, em Rondonia
a Fogas ja possui presenca marcante e seria totalmente capaz de manter a
participacdo adicional que adquiriu nesse estado [RESTRITO AS
REQUERENTES].

- Tocantins

218. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 18 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (TO) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]

Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]

Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

4% Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Consigaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%)]

Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

219. As participacdes de mercado no Tocantins sdo pouco afetadas pela operacéo. A
Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores de
participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE], devido as vendas oriundas [RESTRITO AS
REQUERENTES].

220. Em relagdo a distribuicio dos ativos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A NGB ndo muda sua situacdo, permanecendo sem bases no
estado, com a ressalva da absorcdo das vendas oriundas do [RESTRITO AS
REQUERENTES], anteriormente da Copagaz.

221. Aanalise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ( [RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADEY])), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

VI1.2.3.4. Regido Sudeste

- Espirito Santo

222. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 19 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI®® (ES) [RESTRITO AO

CADE]

Distribuidora Vol. Pré (ton) % Pré Vol. Pés (ton) % Pos

50 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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[RESTRITO [RESTRITO

AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO

HHI Depois RESTRITO

A HHT RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

223. As participacdes de mercado no Espirito Santo sdo pouco afetadas pela operagao.
A Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da
Liquigés, [RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de
participacdo. H& pequenas variacdes nas participacdes devido a mudangas em outros
estados, porém sem impacto relevante na anélise. Trata-se, portanto, de um caso de
substituicdo de agente econémico, que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de
poder de mercado.

224. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre através da
absorcdo dos ativos que anteriormente pertenciam [RESTRITO AS
REQUERENTES] que respondem por uma fatia representativa de vendas no estado.

225. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos o0s
parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]),
por outro lado, por ser inferior a 100 pontos, indica a auséncia de nexo entre a
concentracao e a operacao, o que exclui a necessidade de prosseguimento na analise.

- Minas Gerais

226. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variag0es
do indice de HHI.
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Tabela 20 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (MG) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%)]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% 510.876 RESTRITO
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

227. As participacdes de mercado em Minas Gerais sdo bastante afetadas pela
operacdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacédo que
anteriormente era da Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operagdo a
Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB, assumindo a base
[RESTRITO AS REQUERENTES], aumenta sua participacdo de mercado de
[RESTRITO AO CADE].

228. A Copagaz absorve uma das bases de distribuicéo da Liquigas, em a [RESTRITO
AS REQUERENTES], passando a contar com 3 no estado. J4 a NGB incorpora a
base [RESTRITO AS REQUERENTES], e aumenta consideravelmente sua
capacidade de distribuicdo. Adicionalmente, a Copagaz recebe da Liquigas
[RESTRITO AS REQUERENTES] das vendas da Liquigas no estado.

229. Além disso, a transferéncia do [RESTRITO AS REQUERENTES] aumenta a
participacdo da NGB em Minas Gerais em mais de [RESTRITO AS
REQUERENTES] pontos percentuais, uma vez que mais da metade do volume de
GLP da referida base é comercializado no estado em tela.

230. A analise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um

51 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentragéo
([IRESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, € a variacdo do HHI (equivalente
a [RESTRITO AO CADE]) que chama a atengéo, situando-se bastante acima do
patamar de 200 pontos, o que indica um nexo relevante entre os niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

- Rio de Janeiro

231. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 21 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI%? (RJ) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHT RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

232. As participacOes de mercado no Rio de Janeiro sdo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacéo que
anteriormente era da Liquigas ( [RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo a

52 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: RESTRITO AO
CADE].
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Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto que a NGB passa de
[RESTRITO AO CADE].

233. A Copagaz absorve uma [RESTRITO AS REQUERENTES], enquanto a NGB
recebe [RESTRITO AS REQUERENTES], além das vendas oriundas [RESTRITO
AS REQUERENTES], anteriormente da Copagaz. A NGB aumentaria sua
capacidade de distribuicéo, ficando com trés bases locais.

234. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentrag@o no estado.
O HHI antes e ap6s a operacao ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
Por sua vez, a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) situa-se
acima do patamar de 200 pontos, o0 que indica um nexo relevante entre os niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a analise do estado.

- Sao Paulo

235. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 22 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI% (SP) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

53 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

236. As participagdes de mercado em Sdo Paulo sdo igualmente afetadas pela
operacdo. A Copagaz absorve a participagdo que anteriormente era da Liquigés (
[RESTRITO AO CADE]), mas repassa parte de seu market share para a NGB.
Assim, a Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE] de participagdo, enquanto que
a NGB passa de [RESTRITO AO CADE].

237. A Copagaz absorve as [RESTRITO AS REQUERENTES], passando a contar
no final com 10. Por sua vez, a [RESTRITO AS REQUERENTES], que aumenta
levemente sua capacidade de distribuicdo, ficando com sete bases locais. Repassa
também a base de [RESTRITO AS REQUERENTES], com o respectivo
[RESTRITO AS REQUERENTES].

238. A analise de HHI indica uma concentracdo moderada no estado. O HHI antes e
apo6s a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H. De
todo modo, é a variacao do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que chama
a atencdo, situando-se acima do patamar de 200 pontos, 0 que indica um nexo entre
0s niveis de concentracao e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

VI1.2.3.5. Regido Sul

- Parana

239. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 23 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI* (PR) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%)]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]

54 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

240. As participacdes de mercado no Parana também séo afetadas pela operacéo. A
Copagaz assume parte da participacdo que anteriormente era da Liquigas
([RESTRITO AO CADE] saltando de [RESTRITO AO CADE] de participacao,
enguanto a NGB aumenta sua participacéo de mercado de [RESTRITO AO CADE],
ao absorver ativos que eram da Copagaz.

241. A Copagaz absorve as [RESTRITO AS REQUERENTES], repassando para a
NGB [RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB aumenta sua capacidade de
distribuicéo, ficando com trés bases locais.

242. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentracdo no estado.
O HHI antes e apos a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos. respectivamente)
indica um mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H. Por sua vez, a variagcdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE])
situa-se acima do patamar de 200 pontos, o0 que indica um nexo entre os niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

- Rio Grande do Sul

243. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.

Tabela 24 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI% (RS) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [0-10%]

55 Os ntimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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NGB RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [20%-30%]

Supergasbras RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [40%-50%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

244.  As participacdes de mercado no Rio Grande do Sul s&o moderadamente afetadas
pela operacédo. A Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente
era da Liquigds, [RESTRITO AO CADE], porém repassa @ NGB seus niveis
anteriores de participacdo. A relagdo entre Copagaz e Liquigés, portanto, representa
uma substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE]

245. A Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES], repassando para a NGB
[RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB aumenta sua capacidade de distribuicdo
de forma consideravel, ficando com duas bases.

246. A analise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacédo ( [RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADEY])), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

- Santa Catarina

247. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP envasado no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacfes
do indice de HHI.
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Tabela 25 — Estrutura de oferta de GLP envasado e HHI%¢ (SC) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%)]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

248. As participagdes de mercado em Santa Catarina sdo bastante afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume a integralidade da participacéo que anteriormente era
da Liquigés ([RESTRITO AO CADE]), repassando sua participacdo para a NGB.
Com a operacédo a Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE] de participacéo,
enquanto que a NGB passa de [RESTRITO AO CADE].

249. A Copagaz, que ndo possui bases no estado, absorve [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A NGB ndo mudara sua situacdo, permanecendo com apenas
uma base no estado. Contudo, vale ressaltar que a participacdo de mercado dessa
empresa em Santa Catarina é incrementada com as vendas oriundas das bases que
recebe de estados adjacentes.

250. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentracéo no estado.
O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
De todo modo, é a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que
chama a atencéao, situando-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um nexo
entre os niveis de concentracdo e a operagdo. Dessa forma, considera-se necessario
dar prosseguimento a andlise do estado.

% Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operacdo: [RESTRITO AO
CADE].
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V1.2.4. Conclusao

251. A avaliacdo das sobreposicGes horizontais decorrentes da operagdo no mercado
de distribuicdo de GLP envasado indica a necessidade de prosseguir com a analise,
para avaliacdo de probabilidade de exercicio de poder de mercado, nos seguintes
estados e regides:

i) Distribui¢éo de GLP envasado:

> Centro-Oeste: Distrito Federal, Goias, Mato Grosso e Mato
Grosso do Sul;

Nordeste: Ceard, Paraiba, Pernambuco e Sergipe;
Norte: Rondobnia;

Sudeste: Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo;

YV V V V

Sul: Parané e Santa Catarina.

VI1.3. Sobreposicéo horizontal: GLP a granel

VI1.3.1. O mercado de GLP a granel

252. O GLP a granel, conforme ja detalhado anteriormente, compreende o0s
vasilhames®’ P20 (20 kg), P45 (45 kg), P90 (90 kg) (voltados para clientes
comerciais, condominios residenciais e pequenas/médias empresas) e tanques com
capacidade entre 125 kg até 60 toneladas, instalados na planta dos proprios clientes.
Diferente do GLP envasado, o GLP a granel é vendido ao consumidor final
diretamente pelas distribuidoras, que sdo responsaveis também pela instalacdo e
manutencdo dos tanques de armazenamento (cedidos em comodato aos clientes) e
dos vasilhames de grande porte. Ndo ha, portanto, necessidade de uma complexa
logistica de destroca de vasilhames.

253. Para um remédio efetivo, a transferéncia de ativos no mercado de GLP a granel
deve compreender trés pontos fundamentais: i) acesso ao fornecimento de GLP; ii)
bases operacionais; e iii) fundo de comércio (clientes e contratos). Isso significa que
um desinvestimento efetivo nesse mercado deve combinar a base operacional, com o
acesso ao gas e uma carteira minima de clientes/contratos.

254. De todo modo, uma vez que o servico de distribuicdo de GLP a granel é prestado
diretamente pela distribuidora, a dependéncia de um fundo de comércio na alienacdo de
ativos é menor que no GLP envasado, altamente dependente das revendas para efetivar a
venda do produto. No caso do GLP a granel, possuir o acesso ao fornecimento de GLP e
bases operacionais representa uma maior garantia de que uma distribuidora desenvolvera

570 cilindro P20 é usualmente utilizado para empilhadeiras industriais. O cilindro P45 é utilizado em
diferentes situac@es e locais, como condominios residenciais, comércio, bares, restaurantes, lavanderias,
indUstrias, hospitais, escolas etc. e é instalado em locais pré-determinados pelo cliente. Ja o cilindro P90 é
empregado por consumidores que precisam de um maior volume de gas.
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uma carteira de clientes do que no caso do GLP envasado. O mix de ativos a serem
desinvestidos no mercado de GLP a granel € apresentado quadro abaixo.

Quadro 10 — Ativos desinvestidos (GLP a granel) [RESTRITO AS REQUERENTES]

Empresa Desinvestida UF Ativo Empresa Adquirente
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

| RESTRITO  [RESTRITO|  RESTRITO [ RESTRITO |
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: requerentes.

255. Dos ativos a serem desinvestidos para a NGB, a tabela acima retrata a
transferéncia da totalidade das vendas no estado para as seguintes unidades da
federacao:

e Da Copagaz: [RESTRITO AS REQUERENTES]
e DaLiguigas: [RESTRITO AS REQUERENTES]

256. Além dos estados nos quais o desinvestimento sera integral, serdo ainda
desinvestidos alguns ativos (mas n&o todos naquele estado) & NGB®® nas seguintes
unidades da federacgao:

e [RESTRITO AS REQUERENTES] e
e [RESTRITO AS REQUERENTES]

257. Ja em relacdo aos ativos a serem desinvestidos para a Fogas, a tabela relata a
transferéncia das seguintes unidades operacionais:
e [RESTRITO AS REQUERENTES]
e [RESTRITO AS REQUERENTES]

58 Em relag&o aos ativos absorvidos pela NGB no Parana (base de Araucaria e depdsito de Londrina), apenas
o fundo de comércio relativo a GLP envasado sera transferido para empresa. Por isso tais ativos ndo sdo
listados nesta se¢do. [RESTRITO AS REQUERENTES]
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258. Com relacéo ao estado do Mato Grosso, [RESTRITO AS REQUERENTES].
Ja em relagdo a Goias, [RESTRITO AS REQUERENTES]. Esses descasamentos
nos desinvestimentos para a Fogas, tal como no caso do GLP envasado, deixam
duvidas a respeito da efetividade do remédio inicialmente proposto.

259. Feitas as consideragdes a respeito da distribuicdo dos ativos entre as
requerentes, passa-se a andlise da estrutura dos mercados.

V1.3.2. Anélise

260. Em relacdo ao mercado de GLP a granel, das 27 unidades da federacao apenas
2 ndo estdo envolvidas na operacdo, também localizadas na Regido Norte: Acre e
Roraima (0s Unicos estados em que a Liquigas ndo distribui GLP a granel). Quanto
as demais localidades, o impacto da operacdo varia bastante. H& casos de
substituicdo de agente econémico a mercados com variacGes consideraveis tanto do
ponto de vista unilateral quanto coordenado.

261. A tabela abaixo apresenta a fotografia das participacdes de mercados das
requerentes, por Unidade Federativa (excluindo os estados ndo envolvidos), antes e
apos a implementacdo da presente operacao.

Tabela 26 — Participacéo das requerentes antes e ap6s a operagdo (GLP a granel)

[RESTRITO AO CADE]
‘ Antes Operacéo Depois Operagéo

UF Liquigas Copagaz NGB Fogas  Liquigas Copagaz NGB Fogas

DF [10%-20%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [10%-20%]  [0-10%]
GO [10%-20%)] [10%-20%] [0-10%)] [0-109%] [0-10%] [20%-30%)] [10%-20%] [0-10%]
MS  [0-10%] [40%-50%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [40%-50%] [0-10%] [0-10%]
MT [10%-20%] [40%-50%] [0-10%] [0-109%] [0-10%] [40%-50%] [0-10%)] [10%-20%)]
AL  [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%]  [0-10%]
BA  [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [0-109%] [0-10%] [0-109%] [20%-30%] [0-10%)]
CE [10%-20%] [0-10%] [40%-50%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [40%-50%]  [0-10%]
MA [10%-20%] [0-10%] [50%-60%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [50%-60%] [0-10%)]
PB [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [20%-30%]  [0-10%]
PE [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [20%-30%)] [20%-30%] [0-10%)]
Pl [20%-30%] [0-10%] [40%-50%] [0-10%] [0-10%] [20%-30%] [40%-50%]  [0-10%]
RN [20%-30%] [10%-20%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%] [20%-30%] [0-10%)]
SE  [0-10%]  [0-10%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [20%-30%]  [0-10%]
AM  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [60%-70%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [60%-70%)]
AP [80-90%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [80-90%]  [0-10%] [0-10%]
PA [10%-20%] [0-10%] [30%-40%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [30%-40%]  [0-10%]
RO [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [50%-60%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]  [50%-60%]
TO [40%-50%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [40%-50%] [0-10%] [0-10%]
MG [10%-20%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [20%-30%]  [0-10%]
RJ [10%-20%] [10%-20%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [10%-20%]  [0-10%]
SP [10%-20%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%]
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ES
PR
RS
SC

[0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [10%-20%]  [0-10%]

[20%-30%] [0-10%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [20%-30%] [10%-20%]  [0-10%]
[30%-40%] [0-10%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%] [10%-20%]  [0-10%]
[20%-30%] [0-10%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%] [30%-40%] [10%-20%]  [0-10%]

Fonte: elaboragdo prdpria com base em dados da ANP.

262. Tal como no mercado de GLP envasado, a analise das colunas anteriores a

implementacdo da operacgdo revela a disparidade de escala e escopo entre Liquigas
e NGB, de um lado, e Copagaz e Fogéas, de outro. Enquanto as duas grandes
distribuidoras estdo presentes em todos os mercados listados (com excecéo da NGB
no Amazonas e em Ronddnia), a Copagaz ndo esta presente em 7 estados e possuli
participacdo de até 5% em outros 3. Ja a Fogas esta presente apenas em 4 estados
(um a mais que em GLP envasado) da Regido Norte: Amapa, Para, Rondonia e
Amazonas; com participacado relevante apenas nos dois ultimos.

263. Ja no quadro seguinte (pés-operacdo), de modo semelhante ao ocorrido em GLP

envasado, ha um fortalecimento das grandes distribuidoras. A Copagaz assume a
posicdo de destaque da Liquigas e a NGB amplia ainda mais sua escala e escopo de
atuacao, fortalecendo-se com a operacao. Por outro lado, a Fogas pouco muda de
um cendrio para outro, alterando sua participacdo de mercado apenas no Mato
Grosso, com [RESTRITO AS REQUERENTES].

264. Trata-se mais uma vez de retratos que preocupam em uma observacéo preliminar,

j& que ha um claro fortalecimento das grandes distribuidoras (considerando que a
Copagaz assume o lugar da Liquigas). Faz-se necesséria, portanto, uma andlise mais
detalhada e individualizada do impacto concorrencial da operacéo nesses mercados,
que avalie os efeitos em cada um dos estados envolvidos.

V1.3.2.1. Reqgido Centro Oeste

Distrito Federal

265. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de

GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 27 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI* (DF) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]

%9 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]

Supergasbras RESTRITO [40%-50%)] RESTRITO [40%-50%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

266. As participacOes de mercado no Distrito Federal sdo pouco afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume a integralidade da participacéo que anteriormente era
da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores
de participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE]

267. A Copagaz absorve a Unica base de distribuicdo da Liquigas. A NGB permanece
com apenas uma base no DF, mas recebe da Copagaz [RESTRITO AS
REQUERENTES], que responde por uma fatia representativa de vendas de GLP a
granel da empresa na UF.

268. A analise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e apo6s a operacdo ([JRESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADE]), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 100 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operagdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

- Goias
269. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de

GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.
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Tabela 28 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (GO) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragéo propria a partir de dados da ANP.

270. As participacdes de mercado em Goias sdo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacéo que
anteriormente era da Liquigas ( [RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo a
Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE]. JA& a NGB também aumenta sua
participacdo de mercado, passando de [RESTRITO AO CADE].

271. Abase [RESTRITO AS REQUERENTES] no estado vai para a [RESTRITO AS
REQUERENTES], que repassa sua base local para [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A transferéncia da base [RESTRITO AS REQUERENTES] No
final, Copagaz, NGB e Fogés ficam cada uma com uma base no estado. Importa
ressaltar que parte relevante do GLP a granel comercializado em Goiéds é
proveniente de bases situadas em outros estados, como Sdo Paulo e Minas Gerais.

272. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentracédo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pds-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentracao
([IRESTRITO AO CADE] pontos). Por sua vez, a variagdo do HHI (equivalente a
[RESTRITO AO CADE]) situa-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um

%0 Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se
necessario dar prosseguimento a anélise do estado.

- Mato Grosso do Sul

273. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 29 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (MS) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigés RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [40%-50%)] RESTRITO [40%-50%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

274.  As participacdes de mercado no Mato Grosso do Sul sdo moderadamente afetadas
pela operacdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacéo
gue anteriormente era da Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operacéo, a
Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB aumenta
substancialmente sua participacdo de mercado, passando de [RESTRITO AO
CADE].

275. Em relagdo a distribuicdo de ativos, a NGB recebe [RESTRITO AS
REQUERENTES], anteriormente pertencente a Liquigés, que responde por uma
fatia representativa de vendas da empresa no estado. Em relacdo a Copagaz, vale

61 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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registrar que seu aumento de participacdo no estado é decorrente da absorcéo de
outros ativos da Liquigés fora de MS, mas que apresentam vendas no estado.

276. A andlise de HHI também indica um relevante grau de concentragdo no estado.
O HHI antes e apos a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
Por sua vez, a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) situa-se
ligeiramente acima do patamar de 200 pontos, 0 que indica um nexo entre 0s niveis
de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

- Mato Grosso

277. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuigdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 30 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI%? (MT) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigés RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [10%-20%]
Servgas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

278.  As participacdes de mercado no Mato Grosso séo pouco afetadas pela operacéo.
A Fogas assume quase a integralidade da participacdo que anteriormente era da

62 Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Liquigas, [RESTRITO AO CADE], enquanto Copagaz e NGB mantém os niveis
anteriores de participacdo. H& pequenos incrementos nas participacfes devido a
mudancas em outros estados, porém sem impacto relevante na anélise. Trata-se,
portanto, de um caso de quase substituicdo de agente econémico, que ndo ocasiona
a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

279. A andlise da estrutura das bases de distribuicdo, por outo lado, apresenta
modificacOes estruturais que ndo acompanham o quadro de participagOes de
mercado. A Copagaz absorve a [RESTRITO AS REQUERENTES], passando a
contar com duas no estado. A Fogéas, por outro lado, absorve [RESTRITO AS
REQUERENTES]. J4 a NGB ndo mudaré sua situacdo, permanecendo sem bases
no estado.

280. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apos da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADE]), por outro lado, indica a auséncia de nexo entre a concentracdo e a
operacdo, o que exclui a necessidade de prosseguimento na andlise. Ressalta-se,
contudo, que, assim como no mercado de envasado, a proposta inicial das
requerentes é a de que a Fogas absorva [RESTRITO AS REQUERENTES]. Tal
arranjo deixa davidas quanto a efetividade do remédio, ou seja, se a Fogas de fato
conseguira manter sua participacéo de mercado.

VI1.3.2.2. Regido Nordeste
- Alagoas

281. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 31 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI®% (AL) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Preé [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%)] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]

83 Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

AT RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

282. As participagdes de mercado em Alagoas sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], passando ao patamar de [RESTRITO AO CADE] no
estado. J& a NGB mantém sua relevante participacdo de mercado de [RESTRITO
AO CADE].

283.  Sobre a movimentag&o de ativos, a Copagaz recebe da Liquigas [RESTRITO AS
REQUERENTES] que, de acordo com as Requerentes, opera como uma base
secundaria. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre
através da absorcdo das vendas da Liquigas provenientes ndo somente do
[RESTRITO AS REQUERENTES], que anteriormente pertenciam a Liquigas. A
NGB continua com sua base local.

284. A andlise de HHI nédo indica maiores possibilidades de exercicio de poder de
mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos o0s
parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]),
por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 100 pontos, indicando baixo nexo entre
0s niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a necessidade de
prosseguimento na analise.

- Bahia

285. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 32 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI* (BA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]

8 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Ultragaz RESTRITO [50%-60%] RESTRITO [50%-60%]

Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%)]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

286. As participacbes de mercado na Bahia sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores de
participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE].

287. A Copagaz absorve a [RESTRITO AS REQUERENTES], passando a ter uma
base no estado com elevada capacidade de processamento. A NGB permanecera com
suas cinco bases no estado, e receberd [RESTRITO AS REQUERENTES], que
consistem em [RESTRITO AS REQUERENTES].

288. A analise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio
de poder de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos
0s parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO
CADEY])), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo
nexo entre os niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

- Ceara

289. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.
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Tabela 33 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI1% (CE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%)] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

290. As participacGes de mercado no Ceard sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz, que ndo atua no mercado, assume a integralidade da participacdo que
anteriormente era da Liquigas, [RESTRITO AO CADE]. J4 a NGB mantém os niveis
anteriores de participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente
econbmico, que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

291. Dessa forma, a Copagaz absorve os ativos da Liquigas. A NGB ndo muda sua
situacdo, permanecendo com duas bases no estado.

292. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apds a operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples substituicao de
agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento na anélise.

- Maranhao

% Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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293. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do

indice de HHI.

Tabela 34 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI1% (MA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Pré [RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [50%-60%] RESTRITO [50%-60%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

294.  As participac6es de mercado no Maranhédo sao pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
gue ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

295. A (nica transferéncia de base no estado envolve [RESTRITO AS
REQUERENTES], que passaria a ter uma base no estado. A NGB ndo modificaria
seu quadro, continuando com duas bases de distribuicéo.

296. A andlise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apos a operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.

% Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO

CADE].
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A variacao do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples substituicdo de
agente econémico e exclui a necessidade de prosseguimento na anélise.

- Paraiba

297. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 35 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI®” (PB) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora ~ [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Liquigés RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

298. As participac6es de mercado na Paraiba sdo bastante afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas
([RESTRITO AO CADE]). Com a operacgado a Copagaz salta de [RESTRITO AO
CADE]. Ja a NGB mantém sua importante participacdo de mercado de [RESTRITO
AO CADE].

299. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre através da
absorc¢ao de ativos que anteriormente pertenciam a Liquigés. A Copagaz recebe da
Liquigas [RESTRITO AS REQUERENTES], que responde por quase 60% das

67 Os nlimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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vendas no estado, além de ativos em outros estados, que respondem pelos 40%
restantes das vendas na PB. A NGB continua com sua base local.

300. A andlise de HHI também indica o relevante grau de concentragdo no estado. O
HHI antes e ap6s a operacdo [RESTRITO AO CADE] pontos) indica um mercado
moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H. De todo
modo, € a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que chama a
atencéo, situando-se acima do patamar de 200 pontos, 0 que indica um nexo entre 0s
niveis de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

- Pernambuco

301. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 36 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (PE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%)]
Liquigas RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

302. As participacbes de mercado em Pernambuco sdo bastante afetadas pela
operacgdo. A Copagaz assume integralmente a participa¢ao que anteriormente era da

% Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Liquigas ([RESTRITO AO CADE]), saltando de [RESTRITO AO CADE]. Jaa NGB
mantém sua importante participacdo de mercado de [RESTRITO AO CADE].

303. Em relagdo aos ativos, a Copagaz absorve uma [RESTRITO AS
REQUERENTES], que fornece GLP para varios estados do Nordeste, passando a
contar com duas no estado. J& a NGB ndo modificaria sua posic¢ao local, mantendo
suas duas bases.

304. A andlise de HHI também indica o relevante grau de concentragdo no estado. O
HHI antes e ap6s a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um mercado
moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H. De todo
modo, € a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) que chama a
atencédo, situando-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica nexo entre 0s
niveis de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a analise do estado.

- Piaui

305. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 37 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (P1) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora [RESTRITO % Preé [RESTRITO % P04s
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [40%-50%)] RESTRITO [40%-50%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

% Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].

83



Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

306. As participacdes de mercado no Piaui sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém o0s niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

307. A incorporagdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre atraves da
absorc¢ao dos ativos que anteriormente pertenciam a Liquigés, como um [RESTRITO
AS REQUERENTES], que responde por cerca de dois tercos de vendas no Piaui,
além de ativos em outros estados, que respondem pelo terco restante das vendas no
estado.

308. A anélise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H. A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples
substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento na
analise.

- Rio Grande do Norte

309. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 38 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI™ (RN) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pos (ton)
Distribuidora [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Liquigés RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
SOS RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

0 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

310. As participagdes de mercado no Rio Grande do Norte sdo bastante afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume integralmente a participa¢do que anteriormente era da
Liquigds ([RESTRITO AO CADE]). Com a operacdo a Copagaz salta de
[RESTRITO AO CADE]. Ja a NGB continua com sua relevante participacdo de
[RESTRITO AO CADE].

311. A movimentacdo da estrutura das bases de distribui¢do confirma o diagndstico,
com modificacbes estruturais que acompanham o quadro de participacdes de
mercado. A Copagaz absorvera [RESTRITO AS REQUERENTES], passando a
contar com uma no estado. A NGB ndo mudara sua situacédo, permanecendo com
duas bases no estado.

312. A andlise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentragéo
([RESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, é a variagdo do HHI (equivalente
a [RESTRITO AO CADE]) que chama a atengéo, situando-se bastante acima do
patamar de 200 pontos, o que indica um nexo relevante entre os niveis de
concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a anélise do estado.

- Sergipe

313. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 39 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI™ (SE) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora  [RESTRITO AO % Pré [RESTRITO AO % Pés
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]

1 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].

85



Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

314. As participacGes de mercado no Sergipe sdo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz assume a integralidade da participacéo que anteriormente era
da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis anteriores
de participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE]

315. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre através da
absorcdo dos ativos que anteriormente pertenciam a Liquigas, [RESTRITO AS
REQUERENTES], que responde pela maior parte das vendas no estado. A NGB
continuard com apenas uma base no estado, contudo, absorvera as vendas da
Copagaz oriundas dos ativos [RESTRITO AS REQUERENTES].

316. A anélise de HHI também indica um relevante grau de concentragdo no estado.
O HHI antes e ap6s a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
Por sua vez, a variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]) situa-se
abaixo do patamar de 200 pontos, 0 que indica um pouco nexo entre os niveis de
concentracao e a operacdo. Dessa forma, considera-se que ndo € necessario dar
prosseguimento a analise do estado.

V1.3.2.3. Regido Norte

- Amapé

317. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.
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Tabela 40 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI"? (AP) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora RESTRITO % Pré RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [80-90%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [80-90%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO
HHI Depois ~ RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

318. As participacbes de mercado no Amapa sdo pouco afetadas pela operacdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB e Fogas mantém os niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econémico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado. Em relacdo aos
ativos, a Copagaz absorvera da Liquigas [RESTRITO AS REQUERENTES].

319. A anélise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H. A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples
substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento na
andlise.

- Amazonas

320. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢édo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

2 0s nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Tabela 41 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI"® (AM) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora RESTRITO % Pré RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Fogas RESTRITO  [60%-70%]  RESTRITO  [60%-70%]
Amazongas RESTRITO  [20%-30%]  RESTRITO  [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Nacional Gas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Outras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

HHI Antes RESTRITO
HHI Depois ~ RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

321. As participacdes de mercado no Amazonas sdo pouco afetadas pela operagdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacédo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto Fogas e NGB mantém os niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
gue ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

322. Na&o ha transferéncia de base no estado, uma vez que a Liquigas ndo possui bases
na localidade. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Copagaz ocorre
através [RESTRITO AS REQUERENTES], que anteriormente pertencia a
Liquigas.

323. A analise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H. A variacdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples
substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento na
analise.

- Para

3 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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324. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 42 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI* (PA) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. P6s (ton)
Distribuidora RESTRITO % Pré RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Liquigés RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Supergasbras RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Copagaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

325. As participacbes de mercado no Para sdo pouco afetadas pela operacdo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], enquanto NGB e Fogas mantém os niveis anteriores de
participacdo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econémico,
que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

326. A distribuicAo dos ativos de distribuicdo confirma o diagnostico, com
modificacdes estruturais que acompanham o quadro de participacdes de mercado. A
Copagaz absorveria Unica base de distribuicédo da Liquigas, passando a ter uma base
no estado. A NGB ndo alteraria sua posicdo no estado, mantendo a base de
distribuicdo que antes ja possuia.

327. A anélise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e ap6s da operacdo ([RESTRITO AO CADE]
pontos) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os paréametros do
Guia-H. A variagdo do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples

4 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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substituicdo de agente econdmico e exclui a necessidade de prosseguimento na
analise.

- Rondobnia

328. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribui¢édo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 43 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI"® (RO) [RESTRITO AO

329.

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pés (ton)
Distribuidora RESTRITO % Pré RESTRITO % Pos
AO CADE] AO CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Copagaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [50%-60%] RESTRITO [50%-60%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Amazongas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

As participagcbes de mercado em RondOnia sdo igualmente afetadas pela
operacdo. Como as vendas da Liquigas nesse estado sdo provenientes [RESTRITO
AS REQUERENTES], a Fogas assume a integralidade da participacdo que
anteriormente era da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], passando de [RESTRITO
AO CADE]. Ja a Copagaz mantém os niveis anteriores de participagdo, com

[RESTRITO AO CADE] do mercado.

5 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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330. A incorporacdo da participacdo de mercado pela Fogas ocorre através da
absorcdo [RESTRITO AS REQUERENTES], que anteriormente pertencia a
Liquigés.

331. A analise de HHI indica um relevante grau de concentracdo no estado. O HHI
antes e apos da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente) indica
um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H. A
variagdo do HHI, equivalente a [RESTRITO AO CADE] pontos, situa-se acima do
patamar de 200 pontos, 0 que indica nexo entre os niveis de concentracdo e a
operacdo. Dessa forma, considera-se que é necessario dar prosseguimento a analise
do estado.

332. Ressalta-se a mesma observacao ja feita para o estado de Ronddnia no mercado
de envasado. A Fogas ja possui uma participacdo bastante elevada nesse estado e,
ao absorver a participacdo oriunda [RESTRITO AS REQUERENTES], aumenta
ainda mais. Ademais, diferentemente de Mato Grosso, a empresa tem toda a condicao
de manter sua participacdo em Rondonia.

- Tocantins

333. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 44 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI? (TO) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pos (ton)
Distribuidora RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Liquigas RESTRITO [40%-50%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [40%-50%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

6 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

334. As participagdes de mercado no Tocantins sdo pouco afetadas pela operacgédo. A
Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da Liquigas,
[RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus ja baixos niveis anteriores de
participacdo. A relacdo entre Copagaz e Liquigas, portanto, representa uma
substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE], em funcéo das vendas provenientes do [RESTRITO AO
CADE], anteriormente da Copagaz e que sera repassado a NGB.

335. Nesse estado, a Copagaz absorve a [RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB
ndo muda sua situacéo, permanecendo sem bases no estado.

336. Aanélise de HHI também n&o indica maiores possibilidades de exercicio de poder
de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([JRESTRITO AO CADE] pontos,
respectivamente) indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os
parémetros do Guia-H. A variagéo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADE]),
por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 100 pontos, indicando auséncia de
nexo entre os niveis de concentracdo e a operagdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise.

VI132.2.4. Reqgido Sudeste

- Espirito Santo

337. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicédo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 45 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI”” (ES) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

7 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO

CADE].



HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

338. Asparticipac6es de mercado no Espirito Santo sdo pouco afetadas pela operagao.
A Copagaz assume a integralidade da participacdo que anteriormente era da
Liquigés, [RESTRITO AO CADE], enquanto a NGB mantém os niveis anteriores de
participagéo. Trata-se, portanto, de um caso de substituicdo de agente econdmico,
gue ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de mercado.

339. Aincorporacéo da participacéo de mercado pela Copagaz ocorre por meio da
absorcdo dos ativos que anteriormente pertenciam a Liquigas, [RESTRITO AS
REQUERENTES] que respondem por uma fatia representativa de vendas no estado.

340. A anélise de HHI também indica a auséncia de possibilidade de exercicio de
poder de mercado. O HHI antes e apds a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos)
indica um mercado altamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
A variacao do HHI, por outro lado, é nula. O que indica a simples substituicdo de
agente econémico e exclui a necessidade de prosseguimento na analise.

- Minas Gerais

341. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 46 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI”® (MG) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora RESTRITO AO % Preé RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]

Ultragaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]

Liquigés RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]

Propangas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

GLP gés RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]

Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]

Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

8 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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HHI Antes RESTRITO
HHI1 Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

342. As participacOes de mercado em Minas Gerais sdo bastante afetadas pela
operacdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacédo que
anteriormente era da Liquigas ([RESTRITO AO CADE]). Com a operagdo a
Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto que a NGB, [RESTRITO AS
REQUERENTES], aumenta sua participacdo de mercado de [RESTRITO AO
CADE].

343. Em relacdo a distribuicio de ativos, a Copagaz absorvera [RESTRITO AS
REQUERENTES], passando a contar com 3 no estado. JA4 a NGB recebera
[RESTRITO AS REQUERENTES], e aumentara sua capacidade de distribui¢&o
substancialmente.

344. A andlise de HHI também indica o relevante grau de concentragdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacdo ([JRESTRITO AS REQUERENTES] pontos)
indica um mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do
Guia-H, o HHI pés-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de
concentracdo ([JRESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, a variagdo do HHI
(equivalente a[RESTRITO AO CADE]) situa-se um pouco acima do patamar de 200
pontos, 0 que indica nexo entre os niveis de concentracao e a operacdo. Dessa forma,
considera-se necessario dar prosseguimento a analise do estado.

- Rio de Janeiro

345. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 47 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI” (RJ) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pos (ton)
Distribuidora RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]

9 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]

Liquigas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%)] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [10%-20%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%)]
GLP gas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Consigaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%)]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

346. As participagdes de mercado no Rio de Janeiro sdo pouco afetadas pela
operacgdo. A Copagaz e a NGB assumem de forma compartilhada a participacéo que
anteriormente era da Liquigas ( [RESTRITO AS REQUERENTES]). Com a
operacéo, a Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto que a NGB passa
de [RESTRITO AO CADE].

347. Em relagdo aos ativos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES],
enquanto a NGB recebe [RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB, portanto,
aumenta sua capacidade de distribuicdo de forma nédo desprezivel.

348. A analise de HHI indica um moderado grau de concentracdo no estado. O HHI
antes e apos a operacdo ([RESTRITO AO CADE] pontos, respectivamente) indica
um mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H.
A variacdo do HHI (equivalente a [RESTRITO AO CADEY]), por outro lado, situa-
se abaixo do patamar de 200 pontos, indicando baixo nexo entre os niveis de
concentracao e a operacgao. Por esse motivo, ndo ha a necessidade de prosseguimento
da analise.

- S&o Paulo

349. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.
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Tabela 48 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (SP) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora ~ RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [40%-50%] RESTRITO [40%-50%]
Liquigas RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Outros RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragéo propria a partir de dados da ANP.

350. As participacdes de mercado em S&do Paulo séo moderadamente afetadas pela
operacdo. A Copagaz absorve a participacdo que anteriormente era da Liquigas (
[RESTRITO AO CADE]) e transfere parte de seu market share para a NGB. Assim,
com a operacdo a Copagaz salta de [RESTRITO AO CADE], enquanto que a NGB
passa de [RESTRITO AO CADE].

351. Em relacdo a distribuicdo de ativos nesse estado, a Copagaz absorve
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Por sua vez, a Copagaz repassa [RESTRITO
AS REQUERENTES], que aumentaria levemente sua capacidade de distribuic&o,
ficando com sete bases locais. Repassa também [RESTRITO AS REQUERENTES].

352. A andlise de HHI também indica o relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentragéo
([RESTRITO AO CADE] pontos). Ja a variagao do HHI (equivalente a [RESTRITO
AO CADE]) situa-se acima do patamar de 200 pontos, o que indica um nexo entre 0s
niveis de concentracdo e a operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar
prosseguimento a analise do estado.

8 Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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VI1.3.2.5. Regido Sul

- Parana

353. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicédo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 49 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (PR) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)®
Distribuidora RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pds
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [30%-40%)]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [20%-30%]
Fogas RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Gé&s.Com RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
outros RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

354. As participacfes de mercado no Parana sdo bastante afetadas pela operacao. A
Copagaz assume integralmente a participacdo que anteriormente era da Liquigas
(IRESTRITO AO CADE]), saltando de [RESTRITO AO CADE]. J4 a NGB
incrementa levemente sua participacdo para [RESTRITO AO CADE], em
decorréncia de como os ativos foram distribuidos.

355. As modificacdes estruturais acompanham em parte o quadro de participacdes de
mercado. A Copagaz absorverd as quatro bases de distribuicdo da Liquigas
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Ja4 a NGB incorporard [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A NGB aumentara levemente sua capacidade de distribuicéo,

81 Os niimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].

82 [RESTRITO AS REQUERENTES].
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ficando com trés bases. Contudo, sua participacao de mercado pouco se altera, pois.
[RESTRITO AS REQUERENTES]

356. A anélise de HHI também indica um relevante grau de concentragdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacéo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentragéo
([IRESTRITO AO CADE] pontos). Por sua vez, a variagdo do HHI (equivalente a
[RESTRITO AO CADE]) situa-se pouco acima do patamar de 200 pontos, 0 que
indica algum nexo entre os niveis de concentracdo e a operacao. Dessa forma,
considera-se necessario dar prosseguimento a andlise do estado.

- Rio Grande do Sul

357. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicédo de
GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as varia¢des do
indice de HHI.

Tabela 50 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI® (RS) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)
Distribuidora RESTRITO AO % Pré RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Liquigas RESTRITO [30%-40%] RESTRITO [0-10%)]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [20%-30%]
Copagaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [30%-40%]
Fogas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Outros RESTRITO [0-10%)] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%
HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

358. As participacOes de mercado no Rio Grande do Sul s&o moderadamente afetadas
pela operacédo. A Copagaz assume a integralidade da participacao que anteriormente

8 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].
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era da Liquigas, [RESTRITO AO CADE], porém repassa a NGB seus niveis
anteriores de participacdo. A relagdo entre Copagaz e Liquigés, portanto, representa
uma substituicdo de agente econdmico. Quanto a NGB, sua participacdo sobe de
[RESTRITO AO CADE]

359. A anélise da estrutura das bases de distribuicdo confirma o diagnostico, com

modificacdes estruturais que acompanham o quadro de participac¢des de mercado. A
Copagaz absorvera as seis bases de distribuicdo da Liquigas, repassando para a
NGB [RESTRITO AS REQUERENTES]. A NGB aumentara sua capacidade de
distribuicdo em cerca de [RESTRITO AS REQUERENTES], ficando com duas
bases.

360. A analise de HHI, por outro lado, ndo indica maiores possibilidades de exercicio

de poder de mercado. O HHI antes e apos a operagdo ( [RESTRITO AO CADE]
pontos, respectivamente) indica um mercado moderadamente concentrado ao
utilizarmos os parametros do Guia-H. A variacdo do HHI (equivalente a
[RESTRITO AO CADE]), por outro lado, situa-se abaixo do patamar de 200 pontos,
indicando baixo nexo entre 0s niveis de concentragado e a operagao. Por esse motivo,
ndo ha a necessidade de prosseguimento na analise.

Santa Catarina

361. A tabela a seguir apresenta a estrutura de oferta do mercado de distribuicdo de

GLP a granel no ano de 2019, seguindo a metodologia atualizada, e as variacdes do
indice de HHI.

Tabela 51 — Estrutura de oferta de GLP a granel e HHI# (SC) [RESTRITO AO

CADE]
Vol. Pré (ton) Vol. Pds (ton)®
Distribuidora RESTRITO AO % Preé RESTRITO AO % Pos
CADE] CADE]
Ultragaz RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%]
Liquigas RESTRITO [20%-30%] RESTRITO [0-10%]
NGB RESTRITO [10%-20%] RESTRITO [10%-20%]
Supergasbras RESTRITO [20%-30%)] RESTRITO [20%-30%)]
Copagaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [30%-40%]
Gés.com RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
o RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%] RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO 100,00% RESTRITO 100,00%

8 Os nimeros de HHI foram obtidos da seguinte maneira: i) HHI antes da operagdo: [RESTRITO AO
CADE].

8 [RESTRITO AS REQUERENTES].
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HHI Antes RESTRITO
HHI Depois RESTRITO
A HHI RESTRITO

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

362. As participagOes de mercado em Santa Catarina sdo bastante afetadas pela
operacgdo. A Copagaz assume integralmente a participa¢éo que anteriormente era da
Liquigas ([RESTRITO AO CADE]), saltando de [RESTRITO AO CADE]. JA4a NGB
pouco altera sua participacdo, passando de [RESTRITO AO CADE] para
[RESTRITO AO CADE].

363. Em relagdo aos ativos, a Copagaz absorve [RESTRITO AS REQUERENTES].
A NGB ndo mudara sua situacédo, permanecendo com apenas uma base no estado.

364. A analise de HHI também indica um relevante grau de concentracdo no estado.
Enquanto o HHI antes da operacédo ([RESTRITO AO CADE] pontos) indica um
mercado moderadamente concentrado ao utilizarmos os parametros do Guia-H, o
HHI pos-operacdo ja indica um mercado com elevado grau de concentracao
([RESTRITO AO CADE] pontos). De todo modo, €é a variacdo do HHI (equivalente
a [RESTRITO AO CADE]) que chama a atencdo, situando-se bastante acima do
patamar de 200 pontos, 0 que indica um nexo entre os niveis de concentracdo e a
operacdo. Dessa forma, considera-se necessario dar prosseguimento a andlise do
estado.

V1.3.3. Conclusao

365. A avaliagdo das sobreposic¢des horizontais decorrentes da operagdo no mercado
de distribuicdo de GLP envasado indica a necessidade de prosseguir com a analise,
para avaliacdo de probabilidade de exercicio de poder de mercado, nos seguintes
estados e regides:

i)  Distribuicdo de GLP a granel:

» Centro-Oeste: Goias, Mato Grosso do Sul e Mato Grosso;
Norte: Rondbnia;
Nordeste: Bahia, Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte;

Sudeste: Minas Gerais e Sao Paulo;

YV V V V

Sul: Parané e Santa Catarina.

VI1.4. Sobreposigédo horizontal: GLP propelente

366. O GLP propelente € um tipo de GLP diferenciado, preparado nas refinarias com
uma composicdo especifica de butano e propano. O produto € utilizado
essencialmente em recipientes aerossois, além de isqueiros. O quadro abaixo
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apresenta as requerentes que atuam na distribuicdo de GLP propelente no territorio
nacional.

Quadro 11 - Distribuicdo de GLP propelente

Liguigas Copagaz NGB Fogas Italisa
GLP
Propelente X X - - -
no Brasil

Fonte: Elaboragéo propria.

367. A unica produtora de GLP propelente no territério nacional, dentre as
requerentes, é a Liquigés, que atua na distribuicdo desse produto com a marca
Purogas. Nesse sentido, seria possivel afirmar que ndo ha sobreposicéo horizontal entre
as atividades da Liquigas nesse setor e as demais atividades das requerentes. No
entanto, uma pequena exce¢ao observada nesse mercado exige a continuagdo da
analise.

368. [RESTRITO A COPAGAZ]

369. [RESTRITO A COPAGAZ]. Trata-se, portanto, de uma sobreposicdo diminuta, sem
maiores efeitos concorréncias. Na verdade, a operacdo representa praticamente uma substituicao
de agente econdmico, com a Copagaz assumindo a posi¢do da Liquigas no segmento de GLP
propelente.

370. Atualmente ha um duopdlio entre Liquigas e Ultragaz no mercado nacional de
GLP propelente, com predominio do grupo Ultra. De acordo com a Associacao
Brasileira de Aerossois e Saneantes Domissanitarios (ABAS), segundo informacdes
das requerentes, o volume de GLP propelente que abastece o mercado brasileiro
corresponde a [RESTRITO AS REQUERENTES]. Em 2018, o volume produzido
nacionalmente teria sido de [RESTRITO AS REQUERENTES]. Desse montante, a
Liquigas comercializou [RESTRITO AO CADE].

371. N&o ha alteragGes significativas no duopdlio que constitui esse mercado. A operagao apenas
desloca a din@mica competitiva, que passara a girar em torno de Copagaz e Ultragaz. Além disso,
nao ha dados que sustentem que a Copagaz poderia se tornar um player efetivo no mercado
tempestivamente, [RESTRITO A COPAGAZ]. Dessa forma, conclui-se que ndo ha maiores
riscos de a operacao causar prejuizos a concorréncia no mercado de GLP propelente.

VIL.5. Integracédo vertical

V1.5.1. Considerag0es iniciais

372. Ao analisar o impacto concorrencial de uma integracao vertical, dois pontos de
vistas devem ser considerados: o impacto no fornecimento de insumos e o impacto no
acesso a clientes. Além disso, ndo basta que, apos a integracao vertical, a empresa
resultante tenha capacidade de fechamento de mercado: a empresa também deve ter
incentivos para promover tal fechamento. Ou seja, a estratégia de fechamento de
mercado deve ser rentavel & empresa e impactar negativamente a concorréncia.
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373. Para que uma integracdo vertical aumente o risco de fechamento de mercado
para insumos, cada um dos trés elementos deve estar presente como resultado da
operagdo: a) a empresa resultante da operagdo deve ter condi¢Oes de fechar
substancialmente o acesso aos insumos; b) a empresa resultante da operagdo deve
ter incentivos para fechar o acesso aos insumos (ou seja, o fechamento do mercado
deve ser rentavel); e c) a estratégia de fechamento do mercado de insumos deve
impactar significativamente a concorréncia no mercado dowstream.

374. Em relacé@o ao acesso de clientes, para que uma integracao vertical aumente o
risco de fechamento de mercado para clientes, cada um dos trés elementos deve estar
presente como resultado da operacéo: a) a empresa resultante da operagdo deve ter
condicdes de impedir o acesso aos mercados downstream por meio da reducéo de
suas compras de concorrentes upstream; b) a empresa resultante da operacéo deve
ter incentivos para reduzir as suas compras upstream; e c) a estratégia de
fechamento deve impactar significativamente os consumidores downstream (via
aumento de precos e/ou reducao da qualidade).

375. E importante destacar que o fechamento de mercado ndo envolve apenas a
negativa ao acesso de insumos ou clientes, mas também a criacdo de dificuldades a
esse acesso. O fechamento de mercado pode envolver também qualquer conduta da
empresa verticalizada que possa prejudicar seus concorrentes, como a elevacao de
precos de insumos a concorrentes (no mercado a jusante) ou uma diminuigdo drastica
dos precos de compra de insumos (no mercado a montante) como forma de dificultar
0 acesso de clientes ao mercado a jusante.

376. No presente ato de concentracdo, identificaram-se dois tipos de integracao
vertical relevante: i) entre o mercado de distribuicio de GLP envasado e a producéo
de vasilhames (botijoes) para GLP; e ii) entre 0 mercado de distribuicédo de GLP
envasado e a atividade de requalificacéo de vasilhames para GLP. Ademais, destaca-
se que 0 presente ato de concentracdo acarreta uma importante desverticalizacéo na
cadeia de GLP: entre a producédo/importacdo de GLP (realizados exclusivamente
pela Petrobras) e distribuicédo desse produto.

V1.5.2. Andlise

377. Como ressaltado, a operacdo em analise reforca relacdes verticais entre o
mercado de distribuicdo de GLP envasado e o mercado de producéo e fornecimento
de botijdes, além da integracdo entre o mercado de distribuicdo de GLP envasado e
a atividade requalificacao de vasilhames.

378. De acordo com as requerentes, tais integracGes verticais seriam pré-existentes e
referentes as seguintes empresas: i) integracao vertical entre as atividades da NGB
e a producdo e fornecimento de vasilhames para GLP pela Esmaltec S.A.
(“Esmaltec”), empresa do Grupo Edson Queiroz (do qual a NGB integra); e ii)
integracao vertical entre as atividades da Copagaz, da NGB e da Fogaés e a atividade
de requalificacéo e inutilizacdo de botijoes de GLP por unidades requalificadoras
relacionadas as empresas.
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379. Ou seja, no primeiro caso haveria refor¢o da integracao vertical apenas no caso
da NGB, ja que Copagaz e Fogas nao atuam no mercado de producéo e fornecimento
de vasilhames. Ja em relagdo a requalificacdo de botij6es, as trés requerentes sdo
atuantes. De todo modo, é importante que o reforco das integracGes verticais em
ambos os mercados deriva exclusivamente das sobreposicdes horizontais nos
mercados de distribuicdo de GLP, uma vez que ndo h& reforco nos mercados de
vasilhames.

380. Nesse sentido, as requerentes afirmaram que tais relagdes verticais, além de pré-
existentes, seriam diminutas e nado afetariam de qualquer modo a dinémica
concorrencial. Para atestar tal afirmac&o é necessario avaliar cada um dos mercados
afetados, o que seré objeto das se¢des a seguir.

VI1.5.2. 1. Integracdo vertical: producao e fornecimento de vasilhames

381. A operagdo enseja integracdo vertical com o mercado de producdo e
fornecimento de vasilhames para GLP uma vez que a Esmaltec, produtora e
fornecedora de vasilhames em &mbito nacional, também faz parte, como a NGB, do
Grupo Edson Queiroz. As requerentes argumentaram que tal integracdo nao seria
anterior a presente operacdo e, tampouco, seria alterada de qualquer forma pela
mesma, de modo que o mercado de producao e fornecimento de vasilhames para GLP
ndo seria afetado negativamente.

382. Nesse contexto, os mercados de distribuicdo de GLP envasado e a granel devem
ser objeto de uma analise mais detalhada, ja que o reforco da integracéo vertical
ocorrera exclusivamente devido a sobreposicdo horizontal nesses mercados, o que
pode levar, principalmente, ao fechamento desses mercados a outros produtores de
botijoes. De todo modo, para poder avaliar os eventuais impactos derivados do

reforco no mercado a jusante, é importante também qualificar o mercado de
producéo e fornecimento de vasilhames.

383. Oschamados vasilhames sdo recipientes metalicos que servem ao envase do GLP.
Podem compreender recipientes de duas partes e uma solda circunferencial (os
chamados “botijoes”’) ou recipientes de trés partes, duas soldas circunferenciais e
uma solda longitudinal (conhecidos por ‘“cilindros”). Sdo produzidos a partir de
bobinas de aco e, em seu processo produtivo, recebem gravagdo em alto relevo com
o nome da distribuidora e outras informacdes conforme a NBR 8460:2020%. Ao fim,
recebem camada de tinta protetiva contra corrosdo e camada de tinta com a cor do
cliente (distribuidora de GLP).

384. Os vasilhames ndo sdo substituiveis por outros produtos, ja que sua fabricacéo
demanda estrita obediéncia as Normas da ABNT e exigéncias de seguranca ditadas
pela demanda proveniente de mercado estritamente regulado. Em termos
regulatdrios, também ndo ha qualquer vedacéo a importacao de botij6es, desde que

8 Norma técnica da ABNT que especifica os requisitos minimos exigiveis para pecas acessorias e
seguranca, e 0s métodos de ensaios, projeto, fabricacdo, alteracéo e utilizacdo dos recipientes transportaveis
destinados ao acondicionamento de GLP, construidos de chapas de ago soldadas por fuséo.
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estes sejam fabricados no exterior em conformidade com as normas brasileiras, o que
pode tornar a importagéo pouco atrativa.

385. O mercado de producéo e fornecimento de vasilhames para GLP conta com cinco

players relevantes nacionalmente: Mangels Industrial S.A., Esmaltec, Estamparia
Aratell Ltda., Qualival (Supergasbras) e CNC — Companhia Nacional de Cilindros
(Consigaz). O fornecimento de botijoes de GLP ocorre em ambito nacional, sendo
que os principais agentes estdo presentes em todas as regides brasileiras e na maioria
dos estados.

386. Dados apresentados pela NGB afirmam que a capacidade produtiva da Esmaltec

seria [RESTRITO A NGB], contando com um nivel de ociosidade de [RESTRITO
A NGB]. A mesma empresa estima que a capacidade produtiva do mercado seria de
[RESTRITO A NGB], com ociosidade estimada de [RESTRITO A NGB]. As duas
tabelas abaixo apresentam a capacidade produtiva e as vendas de vasilhames da
Esmaltec para os ultimos cinco anos.

Tabela 52 - Capacidade produtiva (Esmaltec) [RESTRITO A NGB]

Cap. Prod. | Producéo Ociosidade
(ano) (ano) (ano)

Ano

2014 RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

2015 RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

2016 RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

2017 RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

2018 RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

2019 (out) | RESTRITO| RESTRITO| RESTRITO | RESTRITO

Fonte: NGB.

Tabela 53 - Vendas de vasilhames para GLP (Esmaltec) [RESTRITO A NGB]

Esmaltec — Quantidade de vasilhames vendidos

Esmaltec S/A 2014 2015 2016 2017 2018
Volume RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Fonte: NGB.
387. Ao comparar o volume total de vasilhames vendidos no mercado com as vendas

da Esmaltec, observa-se que a empresa ocupa [RESTRITO A NGB]. A tabela abaixo
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apresenta as participagdes de mercado das principais agentes do mercado em termo
de volume/unidades vendidas.

Tabela 54 - Participacédo de mercado: fornecimento de vasilhames de GLP

(volume/unidades) [RESTRITO AO CADE]

Mangels Esmaltec Aratell CNC Supergasbras Importados Total
2018 | %710 | 13006-4096] | "™ | [20%-30%] | "™ | [10%-2096] | =™ | [10%-20%] | =™ | [o-10%] | ™™ | [o-100] | "= | 100%
2007 | mesmmo | 13006 4096] | "™ | [20%-30%] | "™ | [10%-20%] | "™ | [10%-20%] | =" | [10%-20%] | =™ | [0-100] | "=™™° | 100%
2016 | ResRTO | rangs 40967 | =™ | [209%-30%] | "™ | [10%-20%] | =™ | [10%-20%1 | "= | [o-1006) | ™™ | [o-109¢] | "= | 100%
2015 | ResRo | 1a006-5096] | "™ | [20%-30%] | ™™ | [10%-20%] | "™ | [o-10%] | =™ | [o-10%] | "™ |[o-100] | "= | 100%
2014 | RS0 | 15006-60%6] | ™™ | [20%-30%] | ™™ | [10%-20%] | ™™ | [o-1091 | =™ | [o-10%] | ™™ |[o-100] | "= | 100%

388.

Fonte: elaboragéo propria a partir de informagdes do Sindigas.

De acordo com os dados apresentados pela NGB, [RESTRITO A NGB],
conforme a tabela abaixo:

Tabela 55 - Participacdo dos clientes da Esmaltec no faturamento bruto (2016-2018)

389.

[RESTRITO A NGB]
Faturamento Faturamento Faturamento
2016 (%) 2017 (%) 2018 (%)

NGB RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Bahiana Distribuidora de
) RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Gés Ltda. (Ultragaz)

Copagaz RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Liquigas RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Amazongas Distribuidora
RESTRITO RESTRITO RESTRITO

de GLP Ltda.
Fonte: NGB.

Ainda de acordo com os dados fornecidos pelas requerentes, as aquisicdes de
vasilhames pela NGB néo se limitariam a compras da Esmaltec, contando uma com
parcela maior que [RESTRITO A NGB] adquirida de outros agentes do mercado. A
tabela abaixo ilustra essa afirmacéo.

Tabela 56 - Botijoes adquiridos pela NGB (volume/unidades) [RESTRITO A NGB]

| 2014

| 2015

2016 |

2017 |

2018
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Mangels RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Esmaltec RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Ara‘[el RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Total RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: elaboracao propria a partir de dados da NGB.

390. De fato, a integracdo vertical analisada ndo € consequéncia direta da presente
operacao, sendo que o mercado de producao e fornecimento de vasilhames para GLP
ndo sera afetado diretamente pela mesma. Nesse sentido, pode-se afirmar com
seguranca que ndo ha risco de fechamento do mercado vasilhames para
distribuidoras rivais, seja por discriminacdo anticompetitiva de precos, aumento de
custos ou outras praticas que visem o fechamento de mercado.

391. Como ja mencionado, [RESTRITO A NGB]). Dessa forma, ndo se observa
dependéncia do mercado de distribui¢éo da producéo de vasilhames da Esmaltec. Os
consumidores de vasilhames néo relacionados ao grupo Edson Queiroz continuariam
a ser atendidos plenamente por outras empresas do mercado apés a operacao. A alta
ociosidade do mercado de vasilhames reforca ainda mais essa constatagéo.

392. Sobra, portanto, a preocupacao quanto a um eventual risco de fechamento de
mercado para os produtores de vasilhames. Para afastar tal preocupacdo cabe
avaliar se esse mercado depende do volume de compras de vasilhames da NGB, o
que pode ser facilmente comprovado.

393. Como indicado anteriormente, a NGB ja é primordialmente atendida pela
Esmaltec, embora também adquira uma parcela pequena de vasilhames do mercado.
Ap0s a operacdo, dada a absorcao de ativos da Liquigas e da Copagaz pela NGB,
havera um volume adicional de botij6es a ser demandando pela NGB®. Uma vez que
a NGB representou em torno de [RESTRITO A NGB] da demanda por vasilhames
estaria nas maos de outros agentes que nao a NGB.

394. Trata-se de parcela relevante da demanda por botijdes ndo vinculada a NGB,
reforcada ainda mais pelo fato da empresa, historicamente, pouco adquirir
vasilhames do mercado (dada a producéo quase cativa da Esmaltec). Nesse sentido,
considera-se que a operacdo ndo ocasiona maiores possibilidade de
discriminacdo/aumento de custos de rivais e/ou fechamento de mercado para 0s
produtores de vasilhames.

V1.5.2. 2. Integracdo vertical: requalificacio de vasilhames

395. Asegunda integracéo vertical da operacéo envolve a atividade de requalificacéo
de vasilhames para GLP, exercida pela NGB® e pela Copagaz. Segundo a ANP, a
requalificacio de botijdes consiste em:

8 A NGB estima que esse volume adicional representa [RESTRITO A NGB]

8 As requerentes afirmaram que no presente ano (2020) a NGB deixard de atuar no mercado de
requalificacdo de vasilhames.
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“(...) processo periodico de avaliacdo do estado de um recipiente de GLP,
determinando sua continuidade em servico, realizado em conformidade com o
disposto na Norma Técnica NBR 8865 - Recipientes Transportaveis de Ago para
Gas Liquefeito de Petréleo (GLP) - Procedimento para Requalificacdo, da
ABNT®,

396. Trata-se de processo periddico de avaliagdo e manutencao do estado de botijGes,
determinando sua continuidade em servico ou sua inutilizagdo, com base em normas
técnicas da ABNT®. Considerando que os recipientes de GLP devem atender aos
requisitos de seguranca e qualidade previstos nas normas técnicas, € necessario que
eles sejam submetidos a um processo periodico de avaliacdo de seu estado. Em
esséncia, tal processo tem por finalidade estender a vida util de um vasilhame,
garantindo a plena seguranca ao consumidor.

397. Os botij6es que tiverem sido segregados para requalificacdo sdo encaminhados
pelas distribuidoras para oficinas especializadas. A requalificacdo consiste na
lavagem interna, inspecao, testes e correcdes de inadequacdes que tornam o botijédo
ndo conforme em termos de seguranca para o consumidor. Em especial, sdo
verificados determinadas caracteristicas e feitos os seguintes procedimentos: a)
perda de espessura da chapa do corpo do botijdo decorrente de corrosdes; b)
amassamentos e batidas no corpo; c) separacdo de botijoes que tenham sido
expostos a fogo; d) teste de pressdo hidraulica que assegure sua pressao de
trabalho quanto a fadiga do material e vazamentos; e) substituicdo de valvula,
plugue fusivel e partes acessorias que apresentem problemas; f) repintura para
protecéo contra a corrosdo da chapa do botijéo; g) repesagem com a marcacao da
tara do recipiente para garantia dos direitos do consumidor na compra do gas;
h) marcacdo, em chapa metélica externa, da data da proxima requalificacdo; e i)
feito teste pneumatico para detectar vazamentos nas unifes roscadas (valvula e

plugue).

Figura 23 - Etapas do processo de requalificacdo de vasilhames de GLP

89 ANP. Programa Nacional de Requalificag&o. Disponivel em:
http://www.anp.gov.br/arquivos/atuacao/distr/glp/programa-nacional-requalificacao-2019.pdf. Acesso em
13.07.2020.

% NBR 8865 de 12/2015: estabelece requisitos minimos exigiveis para a requalificacdo de recipientes
transportaveis de ago para GLP; NBR 14909 e NBR 8865: estabelecem que todo recipiente rejeitado antes
ou ap6s o envasamento deve ser encaminhado para manutencao, requalificagdo ou para inutilizacéo.
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Lavagem interna Decapagem mecdnica Substituicdo de acessérios  Teste Hidrostatico

Pintura

Marcagdo da TARA Teste de vazamento Substituicdo de valvula

Fonte: Rigitec SolucGes Técnicas

398. A Portarian® 60/2006 do Ministério de Minas e Energias (MME) determinou que
todos os vasilhames devem ser requalificados ap0s seus primeiros 15 anos de uso e,
subsequentemente, a cada 10 anos. Os botijoes reprovados pelas requalificadoras sdo
furados, prensados e sucateados (inutilizados), sendo a maioria direcionada para a
industria siderurgica, renovando o ciclo de reciclagem dos botijdes.

399. Segundo as requerentes, a atuacdo das requalificadoras é, de forma geral,
macrorregional. Ou seja, as requalificadoras costumam atender demandas de
estados distintos, porém geralmente restritos a uma mesma regido. Desse modo, 0
mercado relevante deveria ser definido como macrorregional. De todo modo, ndo ha
necessidade de se definir taxativamente o mercado relevante geogréfico para avaliar
os efeitos concorrenciais dessa integracdo vertical, ja que ela é pré-existente a
operacdo e ndo é reforcada pela mesma.

400. De acordo com informacdes prestadas pelas requerentes, hd 36 localidades
(empresasf/filiais) de requalificac@o de botijoes de GLP certificadas pelo INMETRO.
H& também 40 localidades (empresas/filiais) de inutilizacdo de botijoes de GLP
cadastradas pela ANP, com capacidade total de inutilizagéo de 33.024 unidades por
més® (ou 396.288 unidades por ano).

401. A maioriadessas requalificadoras é independente, ndo possuindo nenhum vinculo
societario com distribuidores de GLP. As excecdes dizem respeito ao Grupo Edson
Queiroz/NGB; a Amazongas, que possui uma oficina na sua filial de Manaus; a
Servgas, com oficina na sua filial de Guarulhos; a Fogas, na sua filial de Manaus;

%1 Disponivel em “Relagio de empresas cadastradas como agente responsavel pela Inutilizagdo de botijes
- P13” : http://www.anp.gov.br/distribuicao-e-revenda/distribuidor/glp/requalificacao-inutilizacao-e-destroca
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a Copagaz, na sua filial de Campo Grande; e a NHL, com oficina em Monte Mor/SP.
De todo modo, as requerentes afirmaram que, em regra, as requalificadoras atendem
diferentes distribuidoras, ndo havendo contratos de longo prazo ou cativos.

402. Em relacdo a participacdo das requerentes no mercado de requalificacdo de
botijbes, foi informado por elas que a NGB® conta, atualmente, com uma Unica
unidade requalificadora situada em Belem/PA, com capacidade de requalificar
[RESTRITO A NGB]. Segundo a NGB, essa capacidade considera
[RESTRITO ANGB].

Tabela 57 - Capacidade das Oficinas Requalificadoras/Inutilizadoras da NGB

2015 2016 2017 2018 2019
Oficina ; A . . .
p.13 | Demais P13 Demais p.13 | Demais P13 Demais p.13 | Demais
Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Belém/PA Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Restrito Restrito Restrito
Duque de Caxias/RJ Restrito Restrito Restrito | Restrito | Restrito |Restrito | Restrito
Processamento Restrito Restrito Restrito Restrito
Ipojuca/CE Restrito Restrito Restrito Restrito | Restrito | Restrito
Séo Restrito Restrito Restrito Restrito
Franciscodo Restrito Restrito Restrito Restrito | Restrito | Restrito
Conde/ BA
Esmaltec/Maracanau | Restrito
Restrito | Restrito | Restrito | Restrito | Restrito | Restrito | Restrito |Restrito | Restrito

Belém/PA Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Duque de Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Caxias/RJ
Capacidade
Ipojuca/CE Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Séo Francisco do Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Conde/BA
Esmaltec/Maracanau
Restrito Restrito Restrito Restrito Restrito
Total Processado 1.821.498 Restrito Restrito Restrito Restrito
Total Capacidade 4.147.200 Restrito Restrito Restrito Restrito
Total Ociosidade 2.325.702 Restrito Restrito Restrito Restrito
% Ociosidade 56% 68% 65% 38% 27%

9 A NGB ainda informou que ao longo dos dltimos anos vem desativando suas unidades requalificadoras.
Em outubro de 2017, a oficina de Duque de Caxias foi encerrada; em novembro de 2018, foram encerradas
as atividades das oficinas de Ipojuca e Sdo Francisco do Conde. Destacou ainda que em 2020 a ultima
oficina de requalificagdo, situada em Belém/PA, devera ser encerrada. [RESTRITO A NGB]
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Fonte: NGB

403.

J& a Copagaz possui apenas uma unidade de requalificacéo, localizada dentro da

sua filial de Campo Grande/MS, que existe desde 2015 e faz apenas requalificacéo de
vasilhames P-13 (proprios e de terceiros), com capacidade de requalificar
[RESTRITO A COPAGAZ]. Além disso, a NHL [RESTRITO A COPAGAZ]) detém
uma unidade de requalificacdo de botijdes localizada no municipio de Monte Mor/SP,
com capacidade de requalificar bastante relevante: [RESTRITO A COPAGAZ].

Tabela 58 - Capacidade das Oficinas Requalificadoras/Inutilizadoras da Copagaz

(e NHL) [RESTRITO A COPAGAZ]

Oficina 2015 2016 2017 2018 2019
p-13 Demai p.13 | Demais p-13 Demais p-13 Dema p-13 Demais
RESTRITO RESTRITO RESTRITO | RESTRITO| RESTRITO RESTRITO|  RESTRITO RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Processamento
RESTRITO RESTRITO RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO | RESTRITO | RESTRITO RESTRITO
Capacidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Total Processado RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Total Capacidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
Total Ociosidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
% Ociosidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: Copagaz.

404.

Ja a Fogas, por sua vez, tem requalificadoras em Manaus/AM e Porto Velho/RO,

cuja capacidade produtiva é de [RESTRITO A FOGAS], respectivamente. Segue a
tabela que consolida os dados da empresa nesse mercado.

Tabela 59 - Capacidade das Oficinas Requalificadoras/Inutilizadoras da Fogés

Oficina 2015 2016 2017 2018 2019

Demais Demai Demai Demais Demais
P-13 P-13 P-13 P-13 P-13
RESTRITO RESTRITO | RestrRITO | RESTRITO RESTRITO | RESTRITO | RestriTo | RESTRITO RESTRITO | RESTRITO | ResTRITO
Processamento

RESTRITO RESTRITO RESTRITO | RESTRITO RESTRITO | RESTRITO RESTRITO RESTRITO | RgSTRITO | RESTRITO RESTRITO

Capacidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Total Processado RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO
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Total Capacidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Total Ociosidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

% Ociosidade RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO RESTRITO

Fonte: Fogas.

405. A tabela® abaixo sintetiza a evolugdo da participacdo das requerentes no
mercado de requalificacdo de botijoes. De fato, a NGB tem apresentado
participacdo decrescente ao longo dos Ultimos anos [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Juntas, NGB, Copagaz e Fogas responderam, em 2019,
[RESTRITO AS REQUERENTES].

Tabela 60 - Evolucéo da participacdo no mercado de requalificacédo (apenas P13)

[RESTRITO AS REQUERENTES]

2015 2016 2017 2018 2019
NGB+Esmalte| [10%-20%] | [10%-20%] | [10%-20%]| [0-10%] | [0-10%]
NGB [10%-20%] | [10%-20%]| [10%-20%]| [0-10%] | [0-10%]
Esmaltec [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] |  [0-10%]
Copagaz + [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] | [0-10%]
Copagaz [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] | [0-10%]
NHL [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] | [0-10%]
Fogas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] | [0-10%]
Outros [70-80%] [70-80%] [70-80%] [70-80%] | [80-90%]

Total 100% 100% 100% 100% 100%

Fonte: ANP e requerentes.

406. Os dados atestam que as oficinas requalificadoras e inutilizadoras da NGB,
Copagaz e Fogas responderam, conjuntamente, por [RESTRITO AS
REQUERENTES] do mercado em 2019. Mesmo somadas as participacdes, essa
parcela é baixa quando se vislumbra a possibilidade de fechamento do mercado de
requalificacdo de botijdes para outras distribuidoras de GLP.

407. Ja do ponto de vista da demanda por servi¢os de requalificacéo e inutilizacao,
Copagaz, NGB e Fogas foram responsaveis, respectivamente, por [RESTRITO AS
REQUERENTES] (considerando apenas botijoes P-13). A Liquigés, por outro lado,
foi responsavel por [RESTRITO AS REQUERENTES] desse total. Conjuntamente,
as quatro empresas respondem por cerca de [RESTRITO AS REQUERENTES] da
demanda, parcela bastante relevante e que exige uma analise mais detalhada.

% Tabela construida com base em estimativas das proprias requerentes, ja que ndo ha dados oficiais sobre
capacidade de requalificacéo de botijGes.
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Tabela 61 - Botijoes (P-13) Requalificados e Inutilizados por Distribuidora

[RESTRITO AS REQUERENTES]

Distribuidora 2015 2016 2017 2018 2019
Unidad % Unidad % Unidad % Unidad % Unidad %

AMAZONGAS ARestrito Restrito ARestrito Restrito ARestrito Restrito nRestrito Restrito nRestrito Restrito
CONSIGAZ Restrito| Restrito] Restrito| Restrito] Restrito| Restrito] Restrito | Restrito] Restrito | Restrito
COPAGAZ Restrito | Restrito| Restrito| Restrito] Restrito | Restrito] Restrito| Restrito] Restrito | Restrito
FOGAS Restrito | Restrito] Restrito | Restrito] Restrito | Restrito] Restrito | Restrito] Restrito | Restrito
GASBALL Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito] Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
LIQUIGAS Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
NGB Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
NUTRIGAS Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito] Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
ONOGAS Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito] Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
SERVGAS Restrito| Restrito] Restrito | Restrito] Restrito| Restrito] Restrito | Restrito] Restrito| Restrito
SUPERGASBRAS | Resrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
ULTRAGAZ Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito| Restrito | Restrito
Total Restriio | Restrito | Restrito | Resirito | Restrito | Restriio | Restriio | Restriio | Restriio | Restrito

Fonte: ANP, apresentado pelas requerentes.

408. No cenario poés-operacédo, considerando como proxy a transferéncia da demanda
de requalificacdo de botijdes da Liquigas proporcional a fatia de ativos adquiridos
por cada requerente (79% - Copagaz, 20% - NGB e 1% - Fogés), cada uma dessas
empresas, respectivamente, seria responsavel pela seguinte parcela de servicos de
requalificacdo: [RESTRITO AS REQUERENTES]. De inicio, ja é possivel excluir
qualguer preocupacéo concorrencial derivada da Fogas, que € uma empresa de porte
bastante modesto.

409. Mesmo a Copagaz e a NGB, no cenario posterior a operacdo, demandaria cada
uma parcela um pouco superior a [RESTRITO AS REQUERENTES] dos servigos
de requalificacdo de botijées. Sao participacdes importantes, porém nao suficientes
para suscitar maiores preocupagdes quanto a um eventual fechamento do acesso as
distribuidoras de GLP para as empresas que prestam servicos de requalificacéo de
botijOes. Resta, assim, afastada qualquer hipotese de fechamento de mercado
relacionado a atividade de requalificacdo de botijdes.
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V1.5.3. Concluséo da analise de integracéo vertical

410. Ante o exposto, conclui-se que a integracdo vertical entre o mercado de
distribuicdo de GLP envasado (mercado downstream) e o mercado de produgéo e
fornecimento de vasilhnames (mercado upstream), refor¢ada a jusante pela operagéo
em analise, ndo oferece impactos adversos a concorréncia. Nao ha risco de
fechamento do acesso dos fornecedores de vasilhames as distribuidoras de GLP
envasado, ja que h& outros grandes agentes que demandam o produto. Tampouco ha
risco de fechamento do mercado de vasilhames a outras distribuidoras de GLP, j&
que ha grandes fornecedores de botijdes que poderiam absorver eventuais
necessidades de desvio de demanda.

411. Também n&o héa risco concorrencial relacionado a integracdo vertical entre
distribuicéo de GLP envasado e a atividade de requalificacéo de vasilhames. Quanto
a possibilidade de fechamento do mercado de requalificacdo de botijoes para outras
distribuidoras de GLP, as modestas participacdes das requerentes no mercado de
requalificacdo afastam qualquer preocupacéo. Ja sobre o acesso dos fornecedores
de servicos de requalificacdo as distribuidoras de GLP, observa-se que mesmo a
Copagaz e a NGB, no cenario pos-operacéo, demandariam, cada uma, parcela pouco
superior a 20% dos servicos de requalificacdo. E um percentual importante, porém
ndo suficiente para levantar riscos de fechamento de mercado. [RESTRITO AS
REQUERENTES].

V1.6. Conclusdo quanto a possibilidade de exercicio de poder de mercado

412. A avaliagdo das sobreposi¢des horizontais decorrentes da operagdo indica a
necessidade de prosseguir com a anélise, para avaliacdo de probabilidade de
exercicio de poder de mercado por parte das requerentes, nos seguintes mercados de
distribuicdo de GLP:

ii) Distribuicdo de GLP envasado:

» Centro-Oeste: Distrito Federal, Goias, Mato Grosso do Sul e Mato
Grosso;

Nordeste: Ceara, Paraiba, Pernambuco e Sergipe;
Norte: Rondobnia;

Sudeste: Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo;

YV V V V

Sul: Parané e Santa Catarina.

iii) Distribuicdo de GLP a granel:
» Centro-Oeste: Goias, Mato Grosso do Sul e Mato Grosso;
> Nordeste: Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte;
> Norte: Rondbnia;

» Sudeste: Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo;

113



» Sul: Parané e Santa Catarina.

413. Em relagdo ao mercado nacional de GLP propelente, a sobreposi¢éo horizontal
decorrente da operacao € bastante pequena, uma vez que a atuacéo da Copagaz nesse
mercado ainda € incipiente, restando apenas a Liquigas, dentre as requerentes, como
agente relevante desse mercado. Trata-se também de um mercado de dimensdes
diminutas quando comparado ao de GLP tradicional.

414. Quanto as integracOes verticais, conforme analise detalhada realizada acima,
nao ha qualquer risco de fechamento de mercado tanto relacionado ao mercado de
producao/fornecimento de vasilhames como ao de requalificacdo de vasilhames. As
distribuidoras nédo possuem a capacidade de limitar o acesso de concorrentes a esses
dois mercados ou poder de compra grande o suficiente para prejudicar o mercado
upstream.

415. Desse modo, prossegue-se na andlise para avaliar a probabilidade de exercicio
de poder de mercado, mediante analise das condicbes de entrada e do nivel de
rivalidade.

VI. PROBABILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO
VII.1. Considerac6es iniciais

416. Uma vez que ndo foi possivel afastar a possibilidade de exercicio de poder de
mercado por parte das requerentes para os mercados indicados, cabe agora avaliar
qual a probabilidade de esse poder ser exercido. Para afastarmos essa
probabilidade, pelo menos uma das trés condi¢bes abaixo deve estar presente: i) a
entrada de novas empresas ser “provavel, tempestiva e suficiente”; ii) a rivalidade
entre as empresas existentes no mercado ser efetiva; ou iii) existir presenca relevante
de importacGes nos mercados de modo a coibir eventual exercicio de poder de
mercado.

417. Na operagdo em particular, serdo analisadas as condi¢des de entrada e a
rivalidade nos estados mais afetados. Sobre as condicdes de entrada, seréo avaliadas
as principais barreiras a entrada, se houve entrantes recentemente nesses mercados
e se ha entrantes em potencial. Na analise da rivalidade, o objetivo sera estimar se
as empresas existentes no pais tém condi¢cdes de exercer pressdo competitiva e
desviar parcelas consideraveis da demanda no caso de aumentos abusivos de pregos
por parte das requerentes.

418. Ja a andlise das importacfes nao constitui um elemento isolado da andlise de
probabilidade de exercicio de poder de mercado nesse caso, ja que a atividade de
distribuicdo de GLP propriamente dita envolve uma série de servicos que devem ser
prestados por empresas localmente estabelecidas. A possibilidade de importacéo de
GLP, no entanto, € mais um elemento da dinamica concorrencial do mercado a ser
avaliado, influenciando os niveis de rivalidade, os estimulos a coordenagéo entre
agentes, entre outros.
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419. Com o intuito de realizar a analise de probabilidade e fundamentar a avaliacao
da operacdo, realizou-se um procedimento de teste de mercado * com
questionamentos enviados a clientes, a concorrentes das requerentes, associagoes e
orgaos reguladores. Justamente com base nas informagdes coletadas ao longo dessa
instrucé@o, confrontadas com os argumentos apresentados pelas requerentes, que
serdo efetuadas as ponderagdes sobre os efeitos concorrenciais da operagao.

VI11.2. CondicGes de entrada

VI11.2.1. Consideracdes iniciais

420. A andlise sobre as condicGes de entrada visa avaliar qual a probabilidade de
novos agentes entrarem no mercado e se essa entrada ocorreria tempestivamente e
de modo suficiente para contestar efetivamente o poder de mercado das empresas
pré-existentes. Somente se as trés condi¢cfes de entrada forem satisfeitas é possivel
afirmar que as condi¢cbes de entrada sdo propicias para afastar qualquer
probabilidade de exercicio de poder de mercado pelas empresas resultantes de um
ato de concentragao.

421. No caso em analise, as barreiras a entrada nos mercados de distribuicao de GLP
(tanto envasado como a granel) sdo bastante altas, o que sugere baixa probabilidade
de entrada de novos agentes. Exigéncias regulatérias, altos investimentos na
infraestrutura necessaria, presenca de economia de escala e da necessidade de
atuacao nacional, dificuldades no acesso ao insumo, por exemplo, sdo alguns dos
fatores que dificultam o surgimento e a entrada de novas empresas no setor.

422. Uma vez que a maioria das caracteristicas sobre condi¢cBes de entrada séo
similares para os mercados de GLP envasado e a granel, optou-se por realizar uma
analise conjunta desses mercados. Tal decisdo, no entanto, ndo prejudica o relato de
especificidades de cada mercado, que serdo destacadas ao longo da anéalise sempre
que pertinente.

VI11.2.2. Analise de barreiras a entrada

423. Por mais que ndo haja fortes restricbes decorrentes de patentes, know how ou
direitos de propriedade intelectual, a distribuicdo de GLP é um setor onde estdo
presentes fortes barreiras a entrada. Historicamente, este € um setor com

% Na analise do presente ato de concentragdo, foram enviados 55 oficios, com questionarios de mercado, a
mais de 40 diferentes agentes, dentre distribuidoras, clientes, associacdes e érgaos reguladores. Segue a
lista com todos os oficios emitidos: 2629 e 4879 (Ultragaz), 2632 e 4880 (Supergasbras), 2633 e 4881
(Consigaz), 2634 e 4882 (Amazongas), 2635 e 4883 (Géas Ponto), 2636 e 4884 (GLP Gés), 2637 e 4885
(Mastergas), 2638 e 4886 (Servgas), 2639 e 4887 (SOS Gas), 2640 (Distribuidora Universal), 2713 e 4889
(Usegas), 2657 (Klabin), 2658 (Fareva), 2659 (CIPA), 2660 (Kimberly Clark), 2661 (Intelli), 2662 (SJC
Bioenergia), 2663 (Can Pack Brasil), 2664 (Latasa), 2665 (Municipio do RJ), 2666 (Ambev), 2667
(Suzano), 2668 (Trevo Acartonados), 2669 (Gypsum), 2670 (Siderdrgica Norte Brasil), 2671 e 4667
(ABRAGAS), 2842 (Requerentes), 4669 (Sindgas), 4671 (Petrobras) e 4776 (ANP).
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pouquissimos entrantes, geralmente players de menor porte com atuagao regional e
sem potencial de ameacar as grandes distribuidoras.

424. A analise das condicBes de entrada nos mercados de distribuicdo de GLP, a
seguir, serd segmentada em cinco distintos pontos: i) aspectos regulatdrios; ii)
infraestrutura; iii) botijoes ou vasilhames (apenas para GLP envasado); iv) revendas
(apenas para GLP envasado); v) carteira de clientes (apenas para GLP a granel); e
Vi) acesso a insumos.

VI1.2.2.1. Aspectos requlatérios

425. Do ponto de vista regulatorio, existem algumas condi¢cBes que devem ser
observadas para que uma nova distribuidora de GLP possa entrar em operacéo. As
normas e exigéncias se aplicam indistintamente a todos os players atuantes ou que
almejam atuar no mercado de distribui¢éo de GLP. Para ser uma distribuidora deste
produto no Brasil, é necessario atender aos requisitos estabelecidos pelas Resolugdes
ANP n° 49/2016 e ANP n° 784/2019, que revogou a anterior Resolucdo ANP n°
42/2011.

426. De acordo com a Resolugdo ANP 49/2016, a atividade de distribuicdo de GLP
somente podera ser exercida por pessoa juridica que possuir autorizacdo para o
exercicio de tal atividade outorgada pela ANP. Ja a Resolucdo ANP n° 784/2019 teve
como objetivo atualizar a regulacéo, simplificar procedimentos e minimizar algumas
barreiras aos investimentos, tendo como foco o bindmio desburocratizacao-
seguranca operacional®.

427. Neste sentido, a nova resolucédo unificou a autorizacdo da ANP em uma Unica
etapa, retirando a necessidade de Autorizacdo de Construcdo (AC), que se
configurava em anuéncia prévia da ANP ao investimento ® , mantendo e
aperfeicoando a Autorizacdo de Operacdo (AO). A necessidade de obter AC
representava uma exigéncia regulatoria importante para entrantes que desejassem
construir infraestrutura propria. Desta forma, uma importante barreira regulatéria
identificada na analise do AC Liquigas/Ultragaz ja ndo existe mais.

428. Atualmente, as empresas que desejam atuar especificamente como distribuidoras
de GLP, no Brasil, devem obter dois tipos de autorizagdo: i) uma Autorizacdo de
Operacdo (AO); e ii) uma Autorizagdo para Exercicio da Atividade de Distribuicdo
(AEA).

429. A AO deve ser requerida para: i) operagdo de nova instalacéo; ii) alteracdo da
capacidade de armazenamento de instalacdo existente; iii) transferéncia de
titularidade; iv) alteracé@o de base individual para base compartilhada, e vice-versa;
v) alteracdo de administrador ou administrado; ou vi) reducgéo de classe de produto

% Conforme disponivel em http://www.anp.gov.br/noticias/5159-anp-atualiza-norma-para-autorizacao-de-
instalacoes-de-combustiveis, acesso em 22/07/2020.

% A Autorizacio para Construgio era uma etapa adicional prévia para empresas que almejassem construir
novas instalacGes, alterar a capacidade de armazenamento ou o arranjo fisico de instalagdo existente, ou
transferir a titularidade de instalaces.
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no tanque, nos termos da Norma ABNT NBR 17.505 - Armazenamento de liquidos
inflaméveis e combustiveis, quando ndo estiver contemplada na autorizacdo de
operagao em vigor.

430. Para sua obtencdo, o requerente deverd protocolizar na ANP a documentacéo
indicada na Resolugdo ANP n° 784/2019, que inclui ficha de comprovagdo de
tancagem, comprovante de propriedade ou de posse do terreno onde se localizam as
instalacOes, alvard de funcionamento, licenca de operacdo expedida pelo 6rgao
ambiental competente e alvara de vistoria expedido pelo corpo de bombeiros, entre
outros.

431. Ja a AEA possui como principais requisitos: i) posse ou propriedade de pelo
menos uma instalagio de armazenamento e de distribuicéo de GLP ou de fragéo ideal
em base compartilhada que atenda aos requisitos da autoriza¢éo de operagao, com
capacidade minima de armazenamento de 120 metros cubicos (no caso de
distribuidores de GLP envasado) ou 60 metros cubicos (no caso de distribuidores que
desejam atuar somente no GLP a granel); ii) comprovacdo de aquisicdo de
recipientes transportaveis e/ou estacionarios de GLP, identificados com sua marca
comercial, em quantidade compativel com a comercializacdo projetada e tempo
meédio de consumo de GLP em recipientes transportaveis; e iii) capital social
integralizado de, no minimo, R$ 3 milhdes, caso pretenda distribuir GLP envasado e
a granel, e de R$ 1,2 milh&o, caso pretenda distribuir somente GLP a granel.

432. Ou seja, por mais que a Resolucdo ANP n° 784/2019 tenha simplificado alguns
procedimentos, ainda ha um longo tramite burocratico (que envolve elaboragdo dos
projetos, organizacdo da documentacéo, obtencdo de licengas e autorizacdes, etc.)
que onera um novo agente e dificulta sua entrada nos mercados de distribuicéo de
GLP.

VI1.2.2.2. Infraestrutura

433. Dentre os custos exigidos para um distribuidor de GLP a granel entrar no
mercado esté a aquisicdo de bases de armazenamento e de carregamento de granel,
tanques estacionarios para instalacdo nos clientes e caminhGes de transporte ou
contratacdo de servicos de logistica. Ja o distribuidor de GLP envasado, além da
aquisicdo de bases de armazenamento e de caminh@es de transporte, devera investir
também em polos de engarrafamento e na aquisicdo de botijoes e de parques de
vasilhames.

434. Um dos principais requisitos a entrada de um novo player é a necessidade de
instalacdo de uma base prépria, em terreno préprio, o que dificilmente poderia ser
efetivado nas mesmas condi¢cdes de competitividade detidas pelos agentes ja
instalados. Segundo analise realizada pelo CADE no AC Liquigéas/Ultragaz, um novo
entrante “local”, que pretenda ter base propria e terreno adequado, teria que investir
entre R$ 300 milhdes e R$ 400 milhdes para competir de forma efetiva. Some-se a
isso o fato de os investimentos realizados nas instalagdes serem custos
irrecuperaveis.
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435. A analise do AC Liquigas/Ultragaz também ressaltou a importancia da atuacéo
em ambito nacional, uma vez que isso garantiria um leque mais amplo de bases
proximas a polos de fornecimento de GLP, favorecendo a obtencao do insumo junto
a Petrobrés, além de menores custos logisticos relacionados a destroca de botijoes
(no caso de GLP envasado), como sera melhor explorado na se¢éo seguinte. Ou seja,
existem ganhos de escala que favorecem um player com ampla atuacéo nacional, o
que dificultaria ainda mais a entrada de novos agentes, j& que para serem
competitivos estes necessitariam, desde o inicio de sua atuacéo, de um porte e de uma
abrangéncia geografica consideraveis.

436. Detodo modo, mesmo que a atuacao nacional possua vantagem competitiva sobre
as empresas regionais, € importante ressaltar a existéncia de empresas regionais com
atuacdo relevante em alguns estados (como a propria Fogas, com presenca relevante
na regido Norte). As requerentes destacaram que esse entendimento estaria correto,
especialmente no caso de empresas regionais que contariam com bases primarias
(que recebem o GLP da Petrobras via duto).

VI11.2.2.3. Botijoes e marca (apenas para GLP envasado)

437.  Os botijdes sdo ativos essenciais neste mercado e uma das principais barreiras a
entrada. Uma vez estabelecida a base de producdo da distribuidora de GLP, é
necessario acondicionar o produto em recipientes apropriados para a
comercializacdo, geralmente através de revendas, junto aos clientes finais: o botijéo
(ou vasilhame).

438. A Resolucdo ANP n° 49/2016 exige das empresas, para concessdo da AEA, a
comprovacao da posse de botijées em quantidade compativel com a comercializagado
e tempo médio de consumo de GLP envasado. Nesse sentido, para entrar nesse
mercado de forma efetiva devem ser considerados os seguintes elementos: (a) 0s
investimentos necessarios para aquisicdo dos vasilhames; (b) a capacidade de
producédo de novos vasilhames frente a demanda do novo entrante; e (c) a sistematica
da destroca de botijdes.

439. O botijao deve ter em seu corpo a marca da distribuidora gravada em alto relevo,
exigida como forma viavel e perene de rastreabilidade do responsavel pelo produto
em caso de incidentes. Tal exigéncia impede que 0 mesmo botijdo seja utilizado por
terceiros, por meio de venda deste ativo, salvo em raros casos de cessdo de uso de
botijdes. O valor do investimento em vasilhames depende do tamanho da empresa e
da participacédo de mercado que se almeja alcancar, ja que a capacidade de vendas
de uma empresa depende do numero de vasilhames de sua propriedade. Tais
investimentos sdo bastante significativos.

440. Nesse sentido, a capacidade de producéo de novos botijoes pelos fabricantes
nacionais que atenda a demanda do novo entrante é essencial. Os atuais fabricantes
de vasilhames devem ser capazes de suportar, em paralelo a demanda do entrante, a
demanda adicional oriunda do crescimento do mercado e da necessidade de repor 0s
vasilhames sucateados. Instrucdo realizada na analise do AC Liquigas/Ultragaz
concluiu que esses fatores podem ser impeditivos relevantes para a entrada de novos
agentes.
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441. A sistematica de troca de botijoes € outro elemento importante para ser
competitivo nesse mercado. Distribuidoras com atuacao regional ou restrita a poucos
estados podem enfrentar dificuldades e demoras para conseguir destrocar seus
botijoes em razdo do afastamento (de seus botijées) das suas respectivas zonas de
atuacdo. Isso pode diminuir sua competitividade frente as rivais com atuacdo
nacional, sendo mais um fator a dificultar a entrada de novos agentes.

442. Como ja abordado, as marcas estdo gravadas no botijdo de modo facilmente
identificavel. Assim, os consumidores podem criar vinculagdes com a qualidade de
seu desempenho e, consequentemente, com a seguranca que determinada marca
transmite. Ou seja, marca nao identifica apenas a procedéncia, mas também
representa uma garantia de qualidade e seguranca, essencial nesse mercado. Uma
eventual entrante, portanto, também teria um trabalho de construcdo de uma marca
e uma reputacao que atestassem aos clientes a seguranca de seus botijoes.

VI11.2.2.4. Revendas (apenas para GLP envasado)

443. Como ja dito, a venda de botijées aos clientes finais historicamente ndo é
realizada diretamente pelas distribuidoras, o que abre espaco para as revendas de
vasilhames, que podem (ou ndo) ser vinculadas a uma distribuidora/marca
especifica. A formacao de uma ampla rede de revendedores vinculados é importante
para a distribuicdo de GLP envasado, sendo este mais um entrave a entrada no
mercado de novos agentes.

444, Na analise do AC Liquigas/Ultragaz ressaltou-se que a formacédo de uma rede
propria de revendedores pode ser dificultada pela existéncia de multas rescisorias
nos contratos entre revendedoras e distribuidoras ja atuantes no mercado, bem como
pela possivel resisténcia dos consumidores finais a mudanca de marca, além dos
custos envolvidos na adaptacdo da revenda a dindmica operacional de outra
distribuidora.

445.  Segundo dados obtidos no AC Liquigas/Ultragaz, aproximadamente 70% dos 66
mil agentes revendedores autorizados, & época, eram vinculados a uma distribuidora
especifica. Atualmente existem aproximadamente 67,5 mil agentes revendedores
autorizados, sendo que 77% s&o considerados vinculados®’. Ou seja, o percentual de
revendas vinculadas aumentou, diminuindo as op¢fes de revendas nédo vinculadas
que, na hipotese de entrada de um agente, poderia de imediato assumir a venda dos
vasilhames do novo player.

446. Recentemente houve uma alteracdo regulatéria importante no setor, cujo impacto
ainda néo pode ser avaliado. A Resolugdo ANP n° 49/2016 inicialmente previa que a
distribuidora poderia comercializar GLP na modalidade envasado apenas por meio
de revendedores, permitindo somente a participacao societaria nas ultimas. Por sua
vez, a Resolugdo ANP n° 797/2019 revogou essas proibicdes, de modo que agora é

% Dados fornecidos pelas requerentes, que alegam as seguintes fontes: (i) quantidade total de revendedores
foi obtida no Boletim do Abastecimento n® 63, da ANP, que é de janeiro a junho de 2019; (ii) quantidade
de independentes autorizados foi obtida do sistema de consulta a revenda.
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permitido a distribuidora realizar a comercializacdo diretamente a consumidores
finais.

447. Ou seja, ndo ha mais a vedacdo as distribuidoras em relacdo a venda de
vasilhames diretamente aos clientes finais. De todo modo, e por mais que ainda nao
tenha sido possivel avaliar os impactos dessa alteracao regulatoria, é evidente que
essa possibilidade ndo elimina as diversas dificuldades de distribui¢éo direta de um
mercado tao pulverizado quanto o de botijdes. Ainda nao ha informagdes conclusivas
acerca dessa distribuicdo direta ser mais eficiente do que a venda através de
revendedores de menor porte.

VI1.2.2.5. Carteira de clientes (apenas para GLP a granel)

448. Diferente do GLP envasado, cujos clientes sdo bastante pulverizados, o vinculo
com revendas ndo é uma questdo relevante no mercado de GLP a granel. Nesse
mercado, por se tratar de clientes de grande porte, em menor numero e que
necessitam de uma infraestrutura particular de armazenamento do GLP, a venda é
realizada diretamente pelas distribuidoras.

449. Na andlise do AC Liquigas/Ultragaz entendeu-se que para ser competitivo nesse
mercado é necessario desenvolver uma vasta carteira de clientes, o que requer tempo,
contratacdo e qualificacdo de méo de obra especializada, além de investimentos em
imagem e publicidade. A relacdo de fornecimento com os clientes de GLP a granel é
usualmente feita atraves de contratos, cujo prazo gira em torno de 2 a 5 anos, e prevé
que as distribuidoras garantam a seguranca nas instalacdes, assisténcia técnica
especializada (24h, sete dias por semana), além de reabastecimentos programados
de GLP.%

450. Por se tratar de um mercado maduro, que apresenta relacionamentos estaveis
entre clientes e distribuidoras, a conquista de clientes por um potencial entrante seria
outro fator que, fatalmente, dificultaria a entrada desse novo agente. Trata-se,
portanto, de mais uma barreira a entrada presente no setor distribuicdo de GLP e
que dificulta o aparecimento de novas empresas.

VI1.2.2.6. Acesso a insumaos

451. O acesso ao insumo (GLP) também constitui uma importante barreira a entrada
no setor. Existem quotas de fornecimento de GLP pela Petrobras aos distribuidores,
que estdo vinculadas a regulamentacéo do setor, e limitadas com base no parque de
vasilhames das distribuidoras de GLP, bem como na respectiva infraestrutura de
armazenamento e distribuicéo. As distribuidoras devem informar a Petrobras, a cada
més, a quantidade demandada de GLP para os trés meses seguintes, conforme seus
respectivos historicos de vendas, bem como o polo pretendido para retirada®®.

% Informagéo prestada pela Klabin em resposta ao Oficio CADE n° 2657/2020.

% Nem sempre a demanda relativa a um determinado polo é integralmente atendida. Caso a quantidade de
GLP requerida em um determinado polo seja superior a quantidade total disponibilizada pela Petrobras, o
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452. A Resolucdo ANP n° 49/2016 prevé que, para o calculo do preco do GLP, seréo
considerados o historico de vendas de vasilhames P13 dos Gltimos seis meses e, para
um novo distribuidor, a projecdo do volume de comercializacdo para 0s trés
primeiros meses de operacgdo. Devera ser considerado, ainda, o universo de botijoes
P13 de cada distribuidor.

453. Dada a previsdo, pela Resolugdo CNPE (Conselho Nacional de Politica
Energética) n° 4/2005, da prética de precos diferenciados pelo produtor (Petrobras)
na comercializacdo do GLP destinado especificamente ao envase em botijoes P13,
considerou-se na analise do AC Liquigas/Ultragaz que um eventual entrante estaria
sujeito a precos mais elevados que os agentes ja estabelecidos no mercado. Isso
porque tanto o volume projetado quanto o universo de recipientes transportéveis do
novo distribuidor ndo seriam superiores aos das empresas atuantes, que possuiriam,
portanto, uma vantagem competitiva significativa.

454, No entanto, a Resolucdo CNPE n°17/2019, que entrou em vigor a partir de marco
de 2020, revogou a Resolucdo CNPE n° 4/2005. Nesse sentido, a expectativa é que a
Petrobras, no que tange exclusivamente ao preco do GLP destinado ao envase de
botijoes P13, passe agora a tratar o GLP para diferentes aplicacdes de forma mais
equanime. Nao ha mais o beneficio do preco diferenciado, que era calculado sobre o
histérico de vendas das distribuidoras e impactava a competitividade de eventuais
entrantes.

455. No entanto, afora a precificacdo do GLP, ainda estdo vigentes as quotas de
fornecimento de GLP. A Resolucdo ANP n° 49/2016 também estabelece uma
sistematica de rateio pela qual cada distribuidora recebe um volume de GLP
proporcional ao seu fluxo de vendas passadas. O sistema de quotas de fornecimento,
definido pela ANP e executado pela Petrobras, leva em consideracédo as aquisi¢oes
realizadas pelas distribuidoras nos ultimos 6 meses. Nas bases de fornecimento em
que a capacidade ndo esta totalmente comprometida, a aquisi¢cao de GLP é livre. Nas
bases deficitarias (consumo maior do que fornecimento), a retirada de GLP é fixada
na compra, sendo garantido 1% da oferta no polo de suprimento ou 600 toneladas, o
que for maior, para novas distribuidoras.

456. Essa dinamica tende a manter o status quo, principalmente nas bases em que o
fornecimento de GLP ¢ deficitario, criando empecilhos para a entrada e dificultando
0 crescimento de novos agentes. Soma-se a isso o fato de o Brasil ndo ser
autossuficiente em GLP: o sistema de abastecimento de GLP da Petrobras € incapaz
de suprir toda a demanda nacional, que vem tendo um crescimento maior que o
crescimento no suprimento de GLP,

suprimento adicional serd remanejado para outros polos de fornecimento. Cabe as distribuidoras arcar com
o custo adicional do frete. Neste sentido, as vantagens competitivas decorrentes de uma atuacdo em ambito
nacional ja foram mencionadas no tépico sobre infraestrutura.

100 Cabe ressaltar que a Petrobras assinou, em 2019, o Termo de Compromisso de Cessacdo SEI 0623999,
que previu a venda de 50% de sua capacidade de refino e, quando concretizado, marcara o fim do monopélio
de fato da Petrobras no setor de refino do Pais. As vendas das refinarias, previstas para serem concretizadas
até o final de 2021, certamente alterardo a dindmica de venda de GLP, possivelmente extinguindo ou
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457. Logo, outra importante barreira a entrada em relacdo ao acesso a insumos é
justamente a atual dependéncia do produto importado. O mercado nacional depende
de importacdes para complementar a producéo da Petrobras e atender sua demanda.
Soma-se a isso 0 conjunto de dificuldades estruturais para internalizagdo do GLP:
diversos dutos que movimentam o produto apresentam sinais de saturacdo; e a
necessidade de o GLP ser estocado em instalacfes mantidas pela propria Petrobras
ou compartilhadas entre as distribuidoras.

458. Além disso, 0 abastecimento por importacGes aquaviarias € restrito a apenas dois
portos: Suape e Santos. O porto de Suape é a principal porta de entrada de GLP no
Nordeste e Unico porto brasileiro capaz de receber produto do exterior em navios de
44 mil toneladas. Sua capacidade de armazenamento, porém, € limitada e, para
estocar a carga recebida, € necessario manter um navio cisterna permanente, o que
onera a operacao. Ja o porto de Santos possui a tancagem necessaria para receber
a carga do exterior, mas € o porto brasileiro mais movimentado e se encontra muito
proximo do limite para movimentacdo de combustiveis, 0 que traz graves
ineficiéncias e frequentes atrasos para a carga e descarga de navios.

V11.2.3. Historico de entrada

459. O historico de entradas e saidas nesse mercado é mais um forte indicativo das
elevadas barreiras a entrada existentes e da dificuldade de atuacdo regionalizada
nesse setor. Na analise do AC Ultragaz/Liquigas destacou-se que, no periodo
compreendido entre 2005 e 2016, apenas a empresa Gasball entrou no mercado de
GLP envasado, com foco no estado de S&o Paulo. Todavia, essa empresa foi
adquirida pela Consigaz em 2008, De 2016 a 2020 né&o foi identificada nenhuma
nova entrada.

460. Com relacdo as saidas, ha noticias de quatro casos nos ultimos dez anos, ambos
referentes a empresas pequenas que faliram ou foram adquiridas por distribuidoras
maiores. A primeira foi a Nutrigas S.A, que deixou de operar em 2011 e arrendou
suas bases para a Ultragaz. A segunda a Maxi Chama Azul Gas — Maxgas, que
declarou faléncia e saiu do mercado em 2011. Em seguida a Repsol Gés, adquirida
pela Ultragaz em 2011. E, por fim, a Pedigas Comércio de Gas Ltda., que saiu do
mercado em 2014.

461. E possivel notar, portanto, que ndo houve entradas relevantes nos Gltimos anos
nos mercados de distribuicdo de GLP. Pelo contrario, o que ocorreu foi a saida de
algumas empresas, seja por meio de aquisicdes ou por faléncias. A dltima entrada
relevante nesses mercados foi a da Consigaz, ocorrida ha mais de 15 anos em meio
a uma sucessdo de contestacOes e decisOes judiciais. Embora o ingresso tenha
ocorrido ha mais de 15 anos, a participacdo de mercado da empresa continua
bastante modesta.

alterando o sistema de quotas. Porém, embora a expectativa desta SG seja positiva, ainda ndo € possivel
prever, com clareza, os reais impactos das vendas das refinarias no setor de producdo de GLP.

101 AC n°08012.013602/2007-84 (Requerentes: Gasball Administradora e Distribuidora Ltda. e Universum
Participacfes Ltda.)
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462. Com relacdo a possibilidade da entrada em uma nova regido por uma empresa
que ja opera nos mercados de distribuicdo de GLP, a situagdo pouco se altera. Todas
as grandes distribuidoras, que seriam capazes de contestar eventuais abusos de poder
de mercado de alguma das requerentes em um determinado estado, ja atuam em
praticamente todos os estados em que h& sobreposi¢cdo horizontal. Como ja
analisado, a competi¢ao no segmento de distribuicdo de GLP gira essencialmente em
torno das quatro grandes: NGB, Ultragaz, Supergasbras e Liquigas (que teria seu
lugar ocupado pela Copagaz).

463. A Copagaz, por exemplo, hoje é a quinta for¢a do segmento e ndo atua somente
nos estados do Amap4, Espirito Santo, Maranhdo, Para e Piaui. Mesmo assim, nao
foi identificada a entrada da empresa em nenhuma nova UF nos Gltimos dez anos,
com excegao da retomada de suas operagdes na Bahia, em 2012. Ou seja, mesmo a
quinta forca, que ndo existira mais apds a operacao (ja que assumira a posicao da
Liquigas), ndo foi capaz de efetivar entradas em estados novos, o que torna dificil de
conceber entradas por empresas de atuacéo regional.

464. O proprio CEO da Copagaz afirmou em entrevista ao portal NeoFeed que “com
crescimento organico, levariamos 70 anos para ganhar o mercado que ganhamos
com a compra %, A afirmacao vai ao encontro da analise acima, reforcando ainda
mais as dificuldades das distribuidoras de expandirem sua atuacdo para novos
mercados. Se a propria Copagaz, que € a maior empresa de distribuicdo de GLP fora
do grupo das quatro grandes, possui essa dificuldade, é factivel imaginar que as
demais empresas de menor porte enfrentem obstaculos ainda maiores.

465. O que se constata € que a decisdo de uma distribuidora de iniciar a operacao em
novos estados também esbarra nas elevadas barreiras a entrada elencadas ao longo
da analise. Tais como as questdes regulatorias; a necessidade de instalacdo de uma
nova base (ou o estabelecimento de um contrato com congénere), caso ndo seja
economicamente viavel transportar o GLP de uma base ja existente; os ganhos de
escala; a aquisicao dos botijoes necessarios; a divulgacdo da marca; 0 acesso ao
insumo; a construgdo de uma carteira de clientes e etc.

466. Além disso, é importante ressaltar a existéncia de alta ociosidade nas
distribuidoras ja atuantes, que apresentam capacidade disponivel para absorver
eventuais novas demandas pelo produto. Embora as capacidades ociosas variem por
UF e por distribuidora, é possivel constatar que em todos os estados ha capacidade
produtiva disponivel. Em virtude dessa elevada capacidade ociosa observada entre
as distribuidoras, somada as fortes barreiras a entrada presentes no setor, considera-
se altamente improvavel a entrada de um novo agente e que ele tampouco seria capaz
de absorver novas oportunidades de vendas.

VI11.2.4. Conclusao da andlise de barreiras a entrada

467. A avaliacdo das condi¢Bes de entrada ndo afasta as preocupacles quanto a
probabilidade de exercicio de poder de mercado por parte das requerentes no

102 https://neofeed.com.br/blog/home/o-plano-de-ataque-da-copagaz-para-ir-muito-alem-do-gas/  (acesso
em 15/09/2020).
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mercado de distribuicdo de GLP envasado e a granel. A necessidade de altos valores
financeiros para uma entrada efetiva, dificuldades no acesso ao insumo, uma
projecdo de crescimento da demanda baixa e a elevada capacidade ociosa dos
agentes ja atuantes, entre outros fatores, ndo gera incentivos fortes o suficiente para
0 surgimento de novos players.

468. Nesse sentido, ndo foi possivel afirmar que a entrada de novos agentes seria
provavel, tempestiva e suficiente para contestar um eventual abuso de posi¢éo
dominante de alguma das requerentes. Pelo contrario, constatou-se que a entrada de
novos agentes seria improvavel e insuficiente. Dessa forma, é importante prosseguir
na analise e avaliar se as condi¢des de rivalidade existentes nos mercados envolvidos
afastam tais preocupacdes.

VI1.3 Rivalidade

V11.3.1. Consideracdes iniciais

469. O conceito de rivalidade na andlise antitruste diz respeito a intensidade da
concorréncia existente em determinado mercado. O nivel de rivalidade depende,
entre outros fatores, do nimero de concorrentes existentes, do potencial competitivo
de cada concorrente, da homogeneidade do produto, da importancia da marca, do
perfil e do poder de compra dos clientes, das caracteristicas dos contratos entre
fornecedores e clientes, do nivel de importacGes (analisado em topico a parte, se
necessario) e da forma como o processo de negociacdo e de compra é estruturado.
Cada mercado possui suas peculiaridades e demanda uma analise de determinados
fatores e de sua dinamica particular.

470. No mercado de distribuicdo de GLP, por exemplo, a quantidade e o potencial
competitivo dos concorrentes sdo fatores bastante relevantes para a analise de
rivalidade. Uma rapida observacdo ja indica a existéncia de poucos agentes
relevantes. Como reforgo, as estruturas de oferta (nacional e estaduais) e a analise
do HHI apresentadas na secdo de Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado
indicam a existéncia de mercados com niveis de concentracdo que exigem uma
avaliacdo particular dos niveis de rivalidade observados.

V11.3.2. Filtros concorrenciais

471. Antes de iniciar a analise de rivalidade propriamente, é importante abordar a
questdo dos ‘‘filtros concorrenciais”, adotados pelas Requerentes como premissas
para identificar mercados em que a operagcdo potencialmente levantaria
preocupacdes concorrenciais. Tais filtros forram desenvolvidos pela Conselheira
Cristiane Alckmin no voto do AC Liquigas e Ultragaz, e seriam divididos em dois
eixos: i) unilateral; e ii) coordenado. Os mercados que ndo ultrapassassem os filtros
unilaterais, segundo a proposta da Conselheira relatora, atestariam a existéncia de
efetiva rivalidade. J& no caso do filtro coordenado, estabeleceu-se um limite a ndo
ser ultrapassado para evitar a geragdo de incentivos ao exercicio coordenado de
poder de mercado.
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472. A operacgdo proposta pelas requerentes assumiu como premissa suficiente de um
remédio fix-it first efetivo a adequacdo da operagdo (incluindo todos o0s
compradores) aos filtros citados, tanto unilaterais quanto coordenados. Nesse
sentido, as requerentes buscaram, segundo suas proprias justificativas, adequar cada
estado envolvido de forma a enderecar qualquer preocupacgéo concorrencial.

473.  Os filtros estabelecidos pela Conselheira relatora séo:

i. Unilateral: participacdo de cada empresa ap0s a opera¢do nao
poderia ultrapassar 30% (envasado) ou 40% (a granel).

ii. Coordenado: Variagdo de C4 com a operacdo nao poderia
ultrapassar 5 pontos percentuais em cada mercado.

474. E importante destacar que os filtros ndo foram referendados, quando da analise
do AC Ultragaz e Liquigas, pelos demais Conselheiros. Além disso, para fins da
presente analise, a adequacdo dos parametros concorrenciais a tais filtros néo foi
considerada como condicao suficiente ou preponderante para afastar preocupacoes
concorrenciais dos mercados de distribuicdo de GLP (envasado e a granel) por esta
SG.

475. De todo modo, apenas com o intuito de verificar a adequacdo do remédio
proposto pelas requerentes a partir da aplicacéo dos filtros sugeridos, apresenta-se
abaixo o resultado de um exercicio tedrico ao aplicar as premissas utilizadas pelas
requerentes. Note-se que a proposta das requerentes nao se adequa completamente
aos proprios critérios defendidos por elas, conforme detalhamento abaixo.

a) Envasado:

— SE: ndo passa no filtro unilateral;
- GO, MS, PB, CE, MG, SP e RO: nédo passam em ambos os filtros
(unilateral e coordenado);

- DF, SC, PE, PR, RJ e AL: ndo passam no filtro coordenado;

- BA,RN, AC, AM, RR, PA, MA, AP, PI, ES, MT e TO e RS: passam
em ambos os filtros; e/ou sdo substituicdo de agente econdmico;
e/ou ndo ha nexo com a operacao.

b) Granel:
- RO: néo passa no filtro unilateral;

- RN, SC, PB, PE, SP, MG, RJ, GO: ndo passam no filtro
coordenado;

- PR, BA, DF, MS, TO, AL, SE, AC, RR, AP, RO, AM, ES, MT, CE,
MA, RS: passam em ambos os filtros; e/ou sdo substitui¢cdo de
agente econdmico; e/ou ndo ha nexo com a operagao.
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V11.3.3. Anélise
V11.3.2.1. Mercados nacionais de GLP

476. O mercado de distribuicdo de GLP (tanto envasado como a granel) estrutura-se
como um oligopdlio formado por quatro empresas com atuacao nacional: Liquigas,
Ultragaz, NGB e Supergasbras. Essas empresas possuem participacGes bastante
semelhantes (em torno de 20%) e juntas controlam mais de 80% do mercado. Sdo
empresas com um longo historico de atuacao no setor, apresentando esse dominio ha
mais de uma decada.

477. Aquintadistribuidora (a propria Copagaz) nao esta presente em todos os estados
e apresenta, em ambito nacional, uma participacao pouco menor que 10%. As demais
empresas, como a Fogas e a Amazongas, operam regionalmente e apresentam
participacbes de menor porte. Apenas a Consigaz possui atuacdo de maior
importancia, sendo atualmente a sexta forca do setor, porém com atuacgao restrita a
poucos estados e uma participacdo nacional inferior a 5%, como mostra a tabela
abaixo referente ao mercado de GLP envasado.

Tabela 62 — Mercado nacional de GLP envasado - 2019 [RESTRITO AO CADE]

Distribuidora  Vol. (ton) Participacio

(%)
Liquigas RESTRITO  [20%-30%]
NGB RESTRITO  [20%-30%]
Ultragaz RESTRITO  [20%-30%]
Supergasbras RESTRITO [10%-20%]
Copagaz RESTRITO [0-10%]
Consigaz RESTRITO [0-10%]
Fogas RESTRITO [0-10%]
Amazongas | RESTRITO [0-10%]
Servgas RESTRITO [0-10%]
Total RESTRITO ~ 100,00%

Fonte: elaboragéo préopria com base em dados da ANP.

478. Embora as participacoes e a predominancia das distribuidoras variem de estado
para estado, observa-se nacionalmente uma grande semelhanca entre os volumes de
vendas das quatro maiores distribuidoras: Liquigas, Nacional, SGB e Ultragaz,
principalmente em relagdo ao mercado de GLP envasado (vide tabela acima).

479. Em relacdo ao mercado de GLP a granel, observam-se nacionalmente algumas
variacGes. Ha uma clara predominancia da Ultragaz em detrimento da NGB, como
demonstra a tabela abaixo. As distribuidoras intermediarias (Copagaz e Consigaz)
também apresentam participagdes ligeiramente superiores quando comparadas ao
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GLP envasado, aproximando-se da quarta agente: a NGB. Além disso, tal mercado
conta com a presenca de um nimero maior de empresas, com atuacgao local exclusiva

de GLP a granel, porém com participa¢Ges geralmente modestas.

Tabela 63 - Mercado nacional de GLP a granel — 2019 [RESTRITO AO CADE]

DISTRIBUIDORA VOL. PARTICIPACAO
(TON) (%)

ULTRAGAZ RESTRITO [30%-40%]
SUPERGASBRAS | RESTRITO [20%-30%]
LIQUIGAS RESTRITO [10%-20%]
NGB RESTRITO [10%-20%]
COPAGAZ RESTRITO [0-10%]
CONSIGAZ RESTRITO [0-10%]
FOGAS RESTRITO [0-10%]
GLP GAS RESTRITO [0-10%]
(?(')AI\?I PONT? RESTRITO [0-10%]
PROPANGAS RESTRITO [0-10%]
AMAZONGAS RESTRITO [0-10%]
MASTERGAS RESTRITO [0-10%]
SERVGAS RESTRITO [0-10%]
SOS GAS RESTRITO [0-10%]
USEGAS RESTRITO [0-10%]
TOTAL RESTRITO 100,00%

Fonte: elaboragdo préopria com base em dados da ANP.

480. Como se vera na analise de cada mercado geografico adiante, as participacdes
de mercado também indicam estabilidade e maturidade tanto no mercado de
distribuicdo de GLP envasado quanto a granel. O comportamento das participacfes
de mercado ao longo dos anos confirma a maturidade em grande parte dos mercados
geograficos analisados, com pouca variacdo de share, raros exemplos de entradas
bem-sucedidas e baixa rivalidade. Da forma como proposta, a operagdo reforga o
oligopdlio entre as quatro grandes, aumentando ainda mais as concentracles e
retirando do mercado uma quinta forca de tamanho intermediério, porém importante
concorrencialmente em alguns estados. Em nivel nacional, essa observagéo sinaliza

uma potencial piora dos niveis de rivalidade apds a operacao.

V11.3.2.2. Estudo do DEE sobre rivalidade

481. De acordo com estudo realizado pelo DDE quando da analise do AC Ultragaz e
Liquigas, em 2017, a rivalidade nos mercados de distribuicdo de GLP seria
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fortemente limitada por dois fatores principais: i) a dificuldade de acesso ao insumo,
devido a restricdes de abastecimento do sistema Petrobras; e ii) a elevada
probabilidade de exercicio de poder coordenado de mercado.

482. A anélise do DEE também sugeriu que este é um mercado com baixa rivalidade
entre os agentes. De acordo com a Nota Técnica n° 29/2017/DEE/CADE, desde
20091% os competidores conseguem manter suas posicdes relativas, ao passo que
todos os agentes do mercado aumentaram o preco do GLP em valores correntes.
Concomitantemente ao aumento de precgos, percebe-se um aumento da lucratividade
dos agentes. De todo modo, ao menos entre 2014 e 2017, nota-Se que 0 mercado como
um todo vivenciou elevagdes da taxa de lucro.

483. De acordo com o DEE, o referido aumento do lucro ndo se deu em razéo de um
processo produtivo mais eficiente ou de diminui¢do dos niveis de custo de todos o0s
agentes. Pelo contrario, os custos em valores correntes aumentaram no periodo
analisado. Ademais, acredita-se que o principal vetor a explicar o ganho de
lucratividade diz respeito ao fato de que a receita aumentou em propor¢ao maior que
0 aumento de custos, propiciando elevacgdes de lucros.

484. Assim, o aumento de lucros por parte das distribuidoras mais relevantes do
mercado ocorreu em um cendrio de acomodacao dos agentes, com elevado nivel de
estabilidade dos market shares. Este tipo de configuracdo mercadologica € proprio
de mercados com baixo nivel de rivalidade.

485. Embora tal estudo tenha sido realizado em 2017, entende-se que as condi¢Ges do
mercado ndo se alteraram substancialmente desde ent&o.

V11.3.2.3. Mercados estaduais de GLP envasado

486. Feitas essas consideracdes em relacdo ao panorama nacional do mercado de
GLP envasado, é importante avaliar os impactos especificos nos estados em que se
constatou possibilidade de exercicio de poder de mercado. Desse modo, para melhor
descrever o tamanho e a importancia que cada estado tem em relacéo ao volume de
GLP envasado distribuido, apresenta-se a tabela abaixo. Em seguida passa-se a
analise de rivalidade por estado.

Tabela 64 — Percentual e volume de GLP envasado por UF (2019) [RESTRITO AO

CADE]
Regido UF Vol. (ton) Participacéo (%) Participacdo Regido (%)
Centro-Oeste GO RESTRITO [0-10%] [0-10%)]

Centro-Oeste MT RESTRITO [0-10%]

Centro-Oeste MS RESTRITO [0-10%]

Centro-Oeste DF RESTRITO [0-10%]
Nordeste BA RESTRITO [0-10%] [20-30%)]
Nordeste PE RESTRITO [0-10%]

103 Ressalte-se que ndo ha informagdes referentes ao periodo entre 2017 e 0 momento atual.
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Nordeste CE RESTRITO [0-10%]

Nordeste MA  RESTRITO [0-10%]
Nordeste PB RESTRITO [0-10%]
Nordeste RN RESTRITO [0-10%]
Nordeste AL RESTRITO [0-10%]
Nordeste Pl RESTRITO [0-10%]
Nordeste SE RESTRITO [0-10%]
Norte PA RESTRITO [0-10%] [0-10%)]
Norte AM RESTRITO [0-10%)]
Norte RO RESTRITO [0-10%]
Norte TO RESTRITO [0-10%)]
Norte AC RESTRITO [0-10%]
Norte AP RESTRITO [0-10%)]
Norte RR RESTRITO [0-10%]
Sudeste SP RESTRITO [10%-20%] [40-50%)]
Sudeste MG  RESTRITO [0-10%]
Sudeste RJ RESTRITO [0-10%]
Sudeste ES  RESTRITO [0-10%]
Sul PR RESTRITO [0-10%] [10-20%)]
sul RS  RESTRITO [0-10%]
Sul sC RESTRITO [0-10%]

- Nacional RESTRITO 100,0% -

Fonte: elaboragdo prdpria com base em dados da ANP.

487. Como j& esperado, as regides que concentram as maiores populacdes (Sudeste e
Nordeste) sdo também as que concentram os maiores volumes de GLP envasado, ja
que esse produto é vendido primordialmente para pessoas fisicas. Ja as regides Norte
e Centro-Oeste, que possuem populacdes substancialmente menores, também
possuem as menores quantidades de GLP envasado consumido.

Regido Centro-Oeste

488. A regido Centro-Oeste corresponde a 8,3% da demanda nacional de GLP
envasado, sendo o estado de Goias responsavel por quase a metade desse valor. Ha
uma disparidade grande entre as participacfes de mercado na regido: enquanto a
Supergasbras € lider no DF, a Liquigas é a empresa mais forte em Goiés. J& nos
estados de Mato Grosso e Mato Grosso do Sul a lideranca estd com a Copagaz, com
amplo dominio.

Tabela 65 — ParticipacGes de mercado na regido Centro-Oeste — 2019 [RESTRITO

AO CADE]
DF GO MS MT
Ultragaz [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%)] [10%-20%]
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Liquigas [0-10%)] [20%-30%] [10%-20%] [10%-20%]

NGB [20%-30%)] [10%-20%)] [10%-20%)] [20%-30%)]
Supergasbras [40%-50%)] [209%-30%)] [10%-20%)] [10%-20%)]
Copagaz [0-10%] [10%-20%)] [30%-40%)] [30%-40%)]
Fogas [0-10%] [0-10%] [0-109%] [0-10%]
Servgas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Consigaz [0-10%] [10%-20%] [0-109%] [0-10%]
Amazongas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboracdo prépria com base em dados da ANP.

489. Constata-se que em trés (GO, MS e MT) dos quatro mercados ha pelo menos cinco
distribuidoras com participacfes acima de 10%, o que indica em uma avaliacdo
preliminar bons niveis de rivalidade. Apenas no DF h& quatro empresas com
participacOes acima de 10%, com a Copagaz ocupando a quinta colocagdo com
apenas [RESTRITO AO CADE]. Ja em Goias também a Consigaz possui
participacdo superior a 10%. Com a efetivacdo da operacdo, cada UF da regido
passa a contar com um agente relevante a menos, o que sinaliza um potencial de
piora dos niveis de rivalidade.

490. Aanalise de possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou na regido
quatro UFs com potenciais riscos concorrenciais: Distrito Federal, Goias, Mato
Grosso do Sul e Mato Grosso; que serdo analisados a seguir.

491. Desde ja, se esclarece que, em Mato Grosso, a maior preocupacao é em relagédo
a efetividade do remédio proposto, conforme ja colocado na se¢do VI.2.1. Isso
porque, conforme proposto incialmente pelas requerentes, a Fogas absorve
[RESTRITO AS REQUERENTES]. A presenca da Fogas nesse estado é bastante
incipiente e a Unica base que a empresa possui [RESTRITO AO CADE]. Dessa
forma, esse estado sera objeto de compromissos adicionais, como se vera na se¢ao
X.

- Distrito Federal

492. O Distrito Federal conta com seis relevantes distribuidoras de GLP, com as
quatro grandes dominando amplamente o mercado. A Supergasbras é a grande lider
local (com mais de 40% de participac@o de mercado), seguida pela NGB, Ultragaz e
Liquigas. Na sequéncia, aparece a Copagaz e a Consigaz, com participacdes mais
modestas.

Figura 24 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP envasado (DF)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgao prépria a partir de dados da ANP.
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493. A andlise da evolucéo das participacdes de mercado mostra pouca alteracéo da
dindmica competitiva, com apenas uma troca de posi¢do durante os Gltimos 5 anos:
um leve crescimento da Liquigds e enfraquecimento da Copagaz. As linhas
aproximadamente horizontais refletem a estabilidade das participagdes, com um
pequeno acirramento da competicdo nos anos de 2018 e 2019. Em 2018, nota-se
perda da participacdo da NGB e da Consigaz para a Liquigas, Copagaz e
Supergasbras. Ja em 2019, observa-se uma pequena perda de participacdo da lider
Supergasbras e um fortalecimento da segunda colocada, a NGB, porém sem grandes
alterac@es nos niveis de rivalidade.

494. De todo modo, uma vez que a Copagaz ndo é um ator relevante no DF, a operagéo
ndo tem o condao de gerar impactos negativos relevantes nos niveis de rivalidade, de
modo que a competicdo tende a continuar centrada entre as quatro grandes
distribuidoras, com um fortalecimento da quarta colocada.

- Goias

495. Goias conta com seis relevantes distribuidoras de GLP, com as quatro grandes
dominando o mercado, porém com Copagaz e Consigaz também como agentes
relevantes. A Liquigas é a grande lider local (com cerca de 30% de participacéo de
mercado), seguida pela Supergasbras. Na sequéncia, aparece NGB, Ultragaz,
Copagaz e a Consigaz, todas com participacOes relevantes (acima de 10%) e com
capacidade de exercer rivalidade no estado.

Figura 25 — Evolugéo das participac6es de mercado — GLP envasado (GO)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

496. A analise da evolucdo das participacdes de mercado mostra uma alteracéo
relevante da dinamica competitiva ao longo dos Gltimos. Mesmo com apenas uma
troca de posicdo durante esse periodo (o fortalecimento da Ultragaz em
contraposicao a Copagaz) as linhas desenham um afunilamento das participacdes de
mercado, o que reflete um acirramento da rivalidade. Durante esse periodo observou-
se uma perda relevante de participacédo das duas primeiras colocadas (Liquigés e
Supergasbras), a manutencdo da participacdo da NGB e um fortalecimento das
outras empresas (Ultragaz, Copagaz e Consigaz).

497. Detodo modo, uma vez que a Copagaz assume quase a totalidade da participacéo
de mercado da Liquigés, e a NGB absorve a participacdo original da Copagaz, que
antes da operacdo era a quinta empresa, a operacao ndo tende a gerar impactos
negativos significativos nos niveis de rivalidade no estado. A competi¢do permanece
centrada entre cinco distribuidoras com capacidade de exercer rivalidade no estado.
Além disso, a transferéncia [RESTRITO AS REQUERENTES], o que seria positivo
para os niveis de rivalidade. De qualquer maneira, é importante ressaltar que as
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transferéncias de ativos nesse estado demandam agdes adicionais, consubstanciadas
no Acordo em Controle de Concentracdo (“ACC”), de modo a assegurar que 0
cenario de estrutura de mercado ora desenhado possa se concretizar. Tais acdes
seréo apresentadas em maiores detalhes na secéao X.

498.

- Mato Grosso do Sul

499. Mato Grosso do Sul conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a
Copagaz e as quatro grandes dominando o mercado. A Copagaz € a grande lider
local, com cerca de 30% de participacdo de mercado. Em seguida, aparecem
Ultragaz, Supergasbras, NGB e Liquigés, todas com participacOes relevantes (acima
de 10%) e com capacidade de exercer rivalidade no estado.

Figura 26 — Evolugéo das participacfes de mercado — GLP envasado (MS)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

500. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado mostra uma alteracéo
relevante da dindmica competitiva ao longo dos ultimos. H& duas trocas substanciais
de posicdo durante esse periodo, consequéncia do fortalecimento da NGB e da
Ultragaz. As linhas de market share desenham um afunilamento das participacoes, o
que reflete um acirramento dos niveis de rivalidade. Durante esse periodo, observou-
se uma perda relevante de participacédo das duas primeiras colocadas (Copagaz e
Supergasbras), além de um fortalecimento da Ultragaz e da NGB.

501. De todo modo, conforme mencionado anteriormente, com a concretizacdo da
operacdo, quando se considera o volume de GLP proveniente de bases da Liquigas
que sdo transferidas para a Copagaz fora de Mato de Grosso do Sul, mas que
possuem vendas relevantes nesse estado, nota-se um aumento significativo da
participacdo de mercado da ja lider Copagaz. Dessa forma, constata-se que a
operacdo tende a gerar impactos negativos nos niveis de rivalidade no estado, ndo
mapeados pelas requerentes quando da formatacédo original da operacéo. Essa
particularidade demanda, portanto, intervencGes adicionais- que devem ser
consubstanciadas no ACC de modo a mitigar o poder de mercado adicional que a
Copagaz absorveria caso se adotasse o cenario originalmente proposto pelas partes,
conforme seré apresentado em maiores detalhes na secéo X.

Regido Nordeste

502. A regido Nordeste corresponde a quase 30% da demanda nacional de GLP
envasado, sendo os estados da Bahia, Pernambuco e Ceard os responsaveis por
quase dois tercos desse valor. Duas empresas apresentam uma posicdo mais
destacada na regido: i) a NGB, que é o principal agente da regido e possui cerca de
40% de participacao em quase todos os estados (com excecdo da Bahia); e ii) a
Liquigas, com atuacdo relevante também em todos os estados. A Ultragaz, por outro
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lado, é bastante forte no estado da Bahia, onde atua com a marca Bahiana, e a
Supergasbras ndo tem na regido seu principal foco de atuacéo.

Tabela 66 — ParticipacOes de mercado na regido Nordeste — GLP envasado (2019)

[RESTRITO AO CADE]

AL BA CE MA PB PE Pl RN
NGB [40%  [20%  [40%  [40%-  [40%-  [30%-  [30%-  [40%-
50%]  30%]  50%]  50%]  50%]  40%]  40%]  50%]
LIQUIGAS [10%  [10%  [20%  [30%  [20%  [20%-  [30%-  [30%-
20%]  20%]  30%]  40%]  30%]  30%]  40%]  40%]
20%-  [30%-  [10%-  [10%-  [10%-  [10%-  [10%-
SLIRAEAZ [30%] [40%] [20%] [20%] [20%] [20%] [20%] [0-10%]
0/ - 0/f- 0/ -
SUPERGASBRAS [210% [210% [0-10%] [0-10%] [0-10%] [21(% [0-10%] [0-10%]
COPAGAZ [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
FOGAS [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
SERVGAS [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
CONSIGAZ [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
AMAZONGAS ~ [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
TOTAL 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Fonte: elaboragéo prdpria com base em dados da ANP.

503. N&o ha agentes regionais no Nordeste, que conta com uma concentracdo ainda
maior nas maos das quatro grandes distribuidoras do que o Centro-Oeste, por
exemplo. Isso pode indicar niveis de rivalidade menores que em outras regides,
exigindo uma anélise mais apurada. A Copagaz, uma for¢a moderadora importante
em algumas localidades, também n&o é forte no Nordeste, possuindo menos de 10%
de participacéo nos estados em que atua.

504. Com a efetivacdo da operacéo, a maioria dos estados da regido perde um agente
de forca intermediaria/baixa e tem o segundo colocado fortalecido, o que pode gerar
impactos tanto negativos quanto positivos nos niveis de rivalidade, a depender de
cada caso. A analise de possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou
na regido quatro estados com potenciais riscos concorrenciais: Ceara, Paraiba,
Pernambuco e Sergipe; que serdo analisados a seguir.

- Ceara

505. O Ceara conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a NGB, a
Liquigas e a Ultragaz dominando amplamente o mercado. A NGB é a grande lider
local (com mais de 40% de participacdo de mercado), seguida pela Liquigas e
Ultragaz. Na sequéncia, aparece a Supergasbras e Copagaz, com participagdes
modestas (menos de 10%) e pouca capacidade de exercer rivalidade.

Figura 27 — Evolucéo das participagdes de mercado — GLP envasado (CE)

[RESTRITO AO CADE]

133

SE
[30%-
40%)]
[10%-
20%]
[30%-
40%]
[10%-
20%]

[0-10%]
[0-10%)]
[0-10%]
[0-10%)]
[0-10%]
100,00%



Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

506. A analise da evolucdo das participacdes de mercado mostra pouca alteracéo da
dindmica competitiva, sem nenhuma troca de posi¢do durante os Ultimos 5 anos. As
linhas proximas a horizontais (excluindo-se NGB) refletem a estabilidade das
participacGes, porém com um pequeno acirramento da competicédo entre 2017 e 2018.
Durante esse periodo observou-se alguma perda de participacao da lider NGB e um
pequeno fortalecimento da Liquigas e da Ultragaz, porém sem grandes alteragdes
nos niveis de rivalidade observados.

507. Com a operacdo, a Copagaz incorpora a participacdo de mercado da Liquigas,
enquanto a NGB mantém seu market share inalterado. Uma vez que a atual
participacdo da Copagaz é relativamente modesta —de [ACESSO RESTRITO AO
CADE], o acréscimo resultante da operacgédo nao é suficiente para alterar as posi¢coes
detidas pelos agentes, de modo que a NGB mantém sua lideranca, enquanto a
Copagaz assume a segunda posicdo anteriormente detida pela Liquigas. Desse modo,
observa-se que a operacdo nao tende a gerar impactos significativos nos atuais
niveis de rivalidade no estado.

- Paraiba

508. A Paraiba conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a NGB ¢ a
Liquigas dominando amplamente o mercado. A NGB é a grande lider local (com mais
de 40% de participacdo de mercado), seguida pela Liquigas, com mais de 20%. Na
sequéncia, aparecem Ultragaz, Supergasbras e Copagaz, com participacoes
relevantes (em torno de 10%) e com capacidade de exercer rivalidade no estado.

Figura 28 — Evolugéo das participacdes de mercado — GLP envasado (PB)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

509. A andlise da evolucao das participagdes de mercado mostra pouca alteracédo da
dindmica competitiva, com apenas uma troca de posicdo durante os Ultimos 5 anos
(Supergasbras pela Copagaz). Houve pequenas variacdes principalmente entre 2017
e 2018, com Liquigas, Ultragaz e Supergasbras perdendo um pouco de participacao
e Copagaz e NGB aumentando. Contudo, as linhas permanecem aproximadamente
horizontais, refletindo a estabilidade das participa¢@es. Durante esse periodo, ndo
houve modificagdes significativas de participacdo dos agentes, 0 que atesta néo ter
ocorrido grandes alteracdes nos niveis de rivalidade.

510. Com a operacdo, a Copagaz incorpora a participacdo de mercado da Liquigas,
enquanto a NGB mantém seu market share inalterado. Nesse estado, a participagédo
da Copagaz é mais representativa, proxima a 10% e, com a operacao supera
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sobremaneira 30% de market share. Logo, a operacéo retira um agente intermediario
do mercado e reforga a participacdo da segunda colocada (Liquigas + Copagaz),
enquanto a NGB mantém sua forte liderancga. Portanto, da forma como proposta, a
operacdo tende a gerar impactos negativos nos niveis de rivalidade no estado, o que
demanda medidas adicionais para enderecar as preocupacoes levantadas.

- Pernambuco

511. Pernambuco conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a NGB, a
Liquigas e a Ultragaz dominando amplamente o mercado. A NGB € a grande lider
local (com cerca de 40% de participacdo de mercado), seguida pela Liquigas e pela
Ultragaz (ambas com cerca de 20%). Na sequéncia, aparecem a Supergasbras e a
Copagaz, com participacdes relevantes (em torno de 10%) e com capacidade
intermediaria de exercer rivalidade no estado.

Figura 29 — Evolugéo das participacdes de mercado — GLP envasado (PE)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

512. A andlise da evolucao das participagdes de mercado mostra pouca alteracédo da
dindmica competitiva, sem nenhuma troca de posi¢édo durante os Gltimos 5 anos. As
linhas aproximadamente horizontais refletem a estabilidade das participacgdes, com
um pequeno acirramento da competicdo em 2016. Durante esse periodo, ndo houve
alteracdes significativas nas participagdes dos agentes, o que atesta nao ter ocorrido
grandes alterac6es nos niveis de rivalidade.

513. Com a operacdo, a Copagaz incorpora a participacdo de mercado da Liquigas,
enquanto a NGB mantém seu market share inalterado. Embora a NGB permaneca
como uma forte lider nesse mercado, quando comparada a situacdo na Paraiba,
observa-se uma participacdo menor, assim como também é menor a concentracao
observada entre Liquigas e Copagaz, menor de 30%. Ademais, nota-se um maior
equilibrio entre os demais agentes do mercado — a Ultragaz com de [RESTRITO AO
CADE] e Supergasbras com quase [RESTRITO AO CADE] -, ou seja, com
capacidade de exercer uma rivalidade efetiva. Diante desses fatores, entende-se que
a operacdo nao tende a gerar impactos significativos nos atuais niveis de rivalidade
no estado.

- Sergipe

514. Sergipe conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a NGB e a
Ultragaz dominando amplamente o mercado. A NGB é a grande lider local (com
cerca de 40% de participacdo de mercado), seguida pela Ultragaz (com mais de
30%). Na sequéncia, aparecem Liquigas e Supergasbras, com participacGes
relevantes (em torno de 10%) e com capacidade intermediaria de exercer rivalidade
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no estado. Por fim, a Copagaz possui uma participacao bastante modesta no estado,
pouco influenciando a dindmica competitiva local.

Figura 30 — Evolucéo das participagdes de mercado — GLP envasado (SE)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

515. A analise da evolucéo das participacGes de mercado mostra pouca alteracéo da
dindmica competitiva, com trocas de posi¢cdo apenas entre Supergasbras e Liquigas
durante os ultimos 5 anos. As linhas aproximadamente horizontais refletem a
estabilidade das participa¢Oes, com um pequeno acirramento da competi¢cdo entre
2018 e 2019, com pequenas perdas para as duas lideres NGB e Ultragaz e
consequente aumento para Liquigas e Copagaz. Contudo, durante esse periodo ndo
houve alteragdes significativas nas participacdes dos agentes, o que atesta ndo ter
ocorrido grandes alterac@es nos niveis de rivalidade.

516. Nesse estado, a Copagaz assume a participacédo de mercado da Liquigas, mas sua
participacdo anterior é transferida para a NGB, que ja é bastante forte nesse
mercado. Isso porque as vendas da Copagaz em Sergipe Sdo provenientes
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Embora a participacdo da Copagaz seja
pequena, sua transferéncia para a ja lider NGB gera preocupac@es concorrenciais
ndo mapeadas na proposta original das partes. Portanto, esse cenario demanda
medidas complementares - que devem ser consubstanciadas no ACC - de modo a
evitar que a NGB adquira uma participacdo adicional em Sergipe, conforme sera
apresentado em maiores detalhes na segéo X.

Regido Norte

517. A regido Norte corresponde a 7,5% da demanda nacional de GLP envasado,
sendo o estado do Para responsavel por quase a metade desse valor. A regido
apresenta caracteristicas bastante peculiares, com dois grupos de estados
apresentando dinamicas concorrenciais bastante diferentes. As quatro grandes
distribuidoras possuem presenca significativa apenas no Para, no Amapa e em
Tocantins; com a Fogas apresentando participacGes modestas (menores que 10%)
nessas localidades.

Tabela 67 — ParticipacGes de mercado na regido Norte — GLP envasado (2019)
[RESTRITO AO CADE]

AC AM AP PA RO RR TO
FOGAS [60%- [60%-

[70-80%] 70%] [0-10%]  [0-10%] 70%] [70-80%]  [0-10%]
AMAZONGAS [30%- [20%- [20%-

[20%-30%)] 40%)] [0-10%]  [0-10%] 30%] 30%] [0-10%]

ULTRAGAZ [10%-

[0-10%)] [0-10%)] [0-10%] 20%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]
LIQUIGAS [30%- [30%- [30%-

[0-10%)] [0-10%)] 40%)] 40%)] [0-10%] [0-10%] 40%)]
NGB [30%- [40%- [20%-

[0-10%)] [0-10%)] 40%)] 50%] [0-10%]  [0-10%] 30%]
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SUPERGASBRAS [10%- [20%-

[0-10%] [0-10%]  [0-10%] 20%] [0-10%]  [0-10%] 30%]
COPAGAZ C [0-10%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]
SERVGAS [0-10%] [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]
CONSIGAZ  [0-10%] [0-109%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]
TOTAL 100,00% 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%

Fonte: elaboracao propria com base em dados da ANP.

518. Nos demais estados, observa-se um duopdlio da Fogas (principalmente) e da
Amazongas, que respondem por quase a totalidade da distribuicdo de GLP envasado
nos estados do Acre, do Amazonas, de Rondénia e de Roraima. A Copagaz, por outro
lado, quase ndo atua na regido, apresentando participacdo (bastante modesta)
apenas no Tocantins.

519. A regido Norte é pouco impactada pela operacdo. A andlise de possibilidade de
exercicio de poder de mercado identificou na regido apenas um estado com
potenciais riscos concorrenciais: Ronddnia, que sera analisado a seguir.

- Rondobnia

520. Ronddnia conta com apenas trés distribuidoras de GLP envasado. A Fogés é a
grande lider local (com mais de 60% de participacdo de mercado), seguida pela
Amazongas (com quase 30% de participacdo). Na sequéncia, aparece Liquigas, com
participacOes bastante modestas (menos de 10%) e pouca capacidade de exercer
rivalidade local.

Figura 31 — Evolucdo das participacdes de mercado — GLP envasado (RO)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

521. A andlise da evolucéo das participacGes de mercado mostra pouca alteracéo da
dindmica competitiva, sem nenhuma troca relevante de posicdo durante os tltimos 5
anos e estabilidade notavel de participac@es. As linhas quase que horizontais refletem
tal estabilidade. Durante esse periodo ndo houve modificacGes significativas nas
participacGes dos agentes, 0 que atesta nao ter ocorrido grandes alteracdes nos niveis
de rivalidade.

522. Da forma como as requerentes formataram as transferéncias de ativos na
presente operacdo, embora a participacédo da Liquigas em Rondbnia seja pequena,
essa participacgao é transferida para a Fogas, que ja é bastante forte nesse mercado.
Isso porque as vendas da Liquigas em Ronddnia s&o provenientes [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Apesar de pequena, essa transferéncia de participagdo elimina
um player e fortalece a lider de mercado, suscitando preocupacfes concorrenciais
ndo mapeadas na proposta original das partes. Nesse contexto, sdo necessarias
medidas complementares - que devem ser consubstanciadas no ACC - para evitar que
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a Fogas adquira uma participacdo adicional e para que o nimero de players se
mantenha inalterado, conforme seré apresentado em maiores detalhes na secéo X.

Regido Sudeste

523. A regido Sudeste corresponde a cerca de 40% da demanda nacional de GLP
envasado, sendo o estado de S&o Paulo responsavel por aproximadamente metade
desse valor. A Supergasbras é a principal distribuidora da regido, com participacoes
bastante altas no Espirito Santo, Rio de Janeiro e Minas Gerais. Por outro lado,
observa-se em S&o Paulo um dominio da Ultragaz e da Liquigés, que respondem

conjuntamente por mais de 50% das vendas no estado.

Tabela 68 — ParticipacGes de mercado na regido Sudeste — GLP envasado (2019)

[RESTRITO AO CADE]

ES
SUPERGASBRAS [30%-40%]
NGB , [20%-30%]
LIQUIGAS [10%-20%)]
CONSIGAZ [10%-20%]
ULTRAGAZ [10%-20%]
COPAGAZ [0-10%]
FOGAS [0-10%)]
SERVGAS [0-10%]
AMAZONGAS [0-10%]
TOTAL 100,00%

Fonte: elaboracgdo prépria com base em dados da ANP.

MG

[20%-30%]
[10%-20%)]
[10%-20%)]
[0-10%]
[10%-20%)]
[10%-20%)]
[0-10%]
[0-10%)]
[0-10%]
100,00%

RJ

[40%-50%]
[10%-20%]
[10%-20%]
[0-10%]
[10%-20%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
100,00%

SP

[10%-20%)]
[0-10%)]
[20%-30%]
[10%-20%)]
[20%-30%)]
[10%-20%)]
[0-10%]
[0-10%)]
[0-10%]
100,00%

524. Em todos os estados da regido ha pelo menos cinco distribuidoras com
participacOes relevantes (iguais ou maiores que 10%), o que indica, em uma
avaliacdo preliminar, bons niveis de rivalidade. Em S&o Paulo, por exemplo, ha seis
distribuidoras com mais de 10% de participacdo, ja que a Consigaz também ¢é forte
localmente. A Copagaz possui participacdes relevantes em todos os estados da
regido, com excecao do Espirito Santo, onde mais uma vez a Consigaz aparece como

um agente relevante.

525. Com a efetivacdo da operacgdo, cada estado da regido passa a contar com um
agente relevante a menos, o que sinaliza um potencial de piora dos niveis de
rivalidade. A analise de possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou
na regido trés UFs com potenciais riscos concorrenciais: Minas Gerais, Rio de

Janeiro e S&o Paulo; que seré@o analisados a seguir.

- Minas Gerais
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526.

5217.

Minas Gerais conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a Copagaz
e as quatro grandes dominando o mercado. A Supergasbras € a grande lider local,
com quase 30% de participacdo de mercado. Em seguida aparecem Liquigas,
Ultragaz, NGB e Copagaz, todas com participacdes relevantes e bastante
semelhantes (acima de 15%), além de forte capacidade de exercer rivalidade no
estado.

Figura 32 — Evolucdo das participacfes de mercado — GLP envasado (MG)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

A analise da evolucgdo das participagdes de mercado mostra alguma alteracao da
dindmica competitiva ao longo dos ultimos anos. As linhas de market share desenham
um leve afunilamento das participac¢des no final do periodo, o que reflete um pequeno
acirramento dos niveis de rivalidade. Durante esse periodo, observou-se uma leve
perda de participacéo das duas primeiras colocadas (Supergasbras e Liquigas), além
de um fortalecimento da Ultragaz e da Copagaz. A NGB, por sua vez, manteve
estaveis seus patamares de participacao durante o periodo.

528. Como visto, em Minas Gerais [RESTRITO AS REQUERENTES], de modo que

529.

a participacao atual da Liquigas é dividida entre esses agentes. Ainda que a operagao
proposta retire um agente do mercado e reforce as participacdes de Copagaz e NGB
(que se torna a lider local), Ultragaz e Supergasbrds permanecem, em tese, como
rivais efetivos, com cerca de [RESTRITO AO CADE] de participacao,
respectivamente. Portanto, entende-se que a operagdo nédo afeta significativamente
0s niveis de rivalidade no estado. De todo modo, € importante ressaltar que as
transferéncias de ativos nesse estado demandam acGes adicionais - consubstanciadas
no ACC - de modo a assegurar que o cendrio de estrutura de mercado ora desenhado
possa se concretizar. Registre-se, também, que ha intervencbes adotadas em ativos
de outros estados que influenciam a estrutura de mercado em MG. Tais
particularidades serédo apresentadas em maiores detalhes na se¢do X.

Rio de Janeiro

No Rio de Janeiro ha seis distribuidoras de GLP, com as quatro grandes
dominando o mercado, porém, observa-se que Copagaz e Consigaz também
representam agentes relevantes. A Supergasbras é a grande lider local (com mais de
40% de participacdo de mercado), seguida pela NGB, Ultragaz e Liquigas (com
participacdes em torno de 15%). Na sequéncia, aparece Copagaz e a Consigaz, com
participacdes mais modestas (abaixo de 10%), porém também com capacidade de
exercer certo nivel rivalidade no estado.

Figura 33 — Evolugéo das participac6es de mercado — GLP envasado (RJ)
[RESTRITO AO CADE]
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Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

530. A analise da evolucéo das participacGes de mercado mostra pouca alteracéo da
dindmica competitiva, com apenas uma troca relevante de posicéo durante os ultimos
5 anos. As linhas aproximadamente horizontais (com excecdo de Supergasbras e
Consigaz, primeira e ultima, respectivamente) refletem a estabilidade das
participacOes. Destaca-se apenas o substancial crescimento da Consigaz
(IRESTRITO AO CADE]), que teve como consequéncia principal a diminui¢do da
participacdo da Supergasbras. Contudo, durante esse periodo, ndo houve outras
modificacOes significativas na participacao dos grandes agentes, o que atesta nao ter
ocorrido grandes alteracdes nos niveis de rivalidade.

531. No Rio de Janeiro, [RESTRITO AS REQUERENTES], de modo que a
participacdo atual da Liquigas é dividida entre esses agentes. Ainda que a operacao
proposta retire um agente do mercado e reforce as participagdes de Copagaz e NGB,
Ultragaz e Supergasbras permanecem como rivais efetivos, com cerca de
[RESTRITO AO CADE] de participacao, respectivamente. Destaque-se, ainda, a
presenca da Consigaz, com crescimento expressivo de 2018 e 2019 e com cerca de
[RESTRITO AO CADE] de participacédo. Portanto, entende-se que a operagéo nao
tende a gerar impactos negativos nos niveis de rivalidade no estado. Apesar da
diminuicdo do nimero de empresas, com a competicdo sendo centrada entre quatro
distribuidoras com capacidade de exercer rivalidade no estado, ha o fortalecimento
de dois importantes agentes no mercado que podem intensificar sua capacidade de
rivalizar com a lider Supergasbras no estado.

532. Detodo modo, é importante ressaltar que as transferéncias de ativos nesse estado
demandam esclarecimentos adicionais - consubstanciados no ACC - de modo a
assegurar que o cenario de estrutura de mercado ora desenhado possa se concretizar.
Tais particularidades serao apresentadas em maiores detalhes na sec¢éo X.

- Sao Paulo

533. O estado de Sdo Paulo conta com sete distribuidoras de GLP, com as quatro
grandes dominando o mercado. Porém,Copagaz e Consigaz também representam
agentes relevantes, e ha, ainda, a presenca de um sétimo player menor, a Servgas,
com cerca de [RESTRITO AO CADE] de participacdo. A Ultragaz é a grande lider
local (com quase 30% de participacdo de mercado), seguida pela Liquigas (com mais
de 20% de participacdo). Na sequéncia, aparecem Supergasbras, Consigaz, Copagaz
e NGB, todas com participacOes relevantes (acima de 10%) e com capacidade de
exercer rivalidade no estado.

Figura 34 — Evolucdo das participac6es de mercado — GLP envasado (SP)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgao prépria a partir de dados da ANP.
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534. A analise da evolucéo das participacdes de mercado mostra alguma alteragdo da
dindmica competitiva ao longo dos ultimos anos. Houve troca de posic¢éo entre trés
das distribuidoras que possuem participagdo em torno de 10%, com fortalecimento
da Consigaz, junto com alguma variagdo entre ela, NGB e Copagaz. As linhas
desenham um afunilamento das participacGes de mercado recente entre as lideres
Ultragaz e Liquigés, o que reflete um acirramento da rivalidade. Durante esse
periodo, também se observou uma perda relevante de participacdo da primeira
colocada, Ultragaz, e um leve fortalecimento de outras importantes empresas, como
Liquigas, Supergasbras e Consigaz.

535.  Conforme mencionado, na proposta original das requerentes [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Como consequéncia desse arranjo, haveria um fortalecimento de
Copagaz e NGB, ao passo que a Fogas dependeria de um crescimento organico para
conquistar alguma parcela do mercado. Nesse cenario inicialmente proposto, seria
retirado um agente do mercado. Contudo, permaneceriam outros rivais efetivos com
participacGes de mercado relevantes, portanto capazes de contestar um eventual
poder de mercado das Requerentes no cenario pos-operacao original. Desse modo,
entende-se que a operacdo, da forma como proposta, ndo afeta significativamente
os niveis de rivalidade no estado.

536. Todavia, considera-se fragil a proposta de separar uma determinada base
operacional de seu respectivo fundo de comércio, destinando esses ativos para
agentes distintos. Tendo em vista esse posicionamento da SG, vale adiantar que as
requerentes propuseram uma solucdo para enderecar tal preocupacdo, que sera
apresentada em maiores detalhes na secdo X. Além disso, as transferéncias de ativos
nesse estado demandam ac¢des complementares - consubstanciados no ACC — que
também serdo detalhadas na secéo X.

Regido Sul

537. Aregido Sul corresponde a aproximadamente 14% da demanda nacional de GLP
envasado, sendo o Parana o estado com a maior demanda da regido. Ha bastante
equilibrio entre as quatro grandes distribuidoras, com participacdes similares (em
torno de 20%) nos diferentes estados da regido. A Unica excecdo € a presenca mais
substancial da Liquigas no Rio Grande do Sul. Em Santa Catarina, a empresa
também é a lider, porém sem grande vantagem. J& no Parana, a Supergasbras
apresenta a maior participacao de mercado.

Tabela 69— Participacdes de mercado na regido Sul — GLP envasado (2019)

[RESTRITO AO CADE]

PR RS SC
Ultragaz [20%-30%] [10%-20%] [20%-30%]
Liquigas [20%-30%] [40%-50%] [20%-30%]
NGB [10%-20%] [10%-20%] [10%-20%]
Supergasbras [20%-30%)] [10%-20%)] [20%-30%]
Copagaz [0-10%] [0-10%] [10%-20%]
Fogas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Servgas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
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Consigaz [0-10%] [0-10%)] [0-10%]

Amazongas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%]
Tl 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboracdo prépria com base em dados da ANP.

538. Arivalidade nos estados do Sul gira em torno das quatro grandes distribuidoras,
sendo a NGB a menor delas. A Copagaz é a quinta forca na regido, porém apresenta
participacOes intermediarias, acima de 10% apenas em Santa Catarina. As demais
empresas, Servgas e Consigaz, apresentam participacdes mais baixas.

539. Com aefetivacédo da operacéo, cada UF da regido passa a contar com um agente
de forca intermediaria/baixa a menos, o que tende a impactar os niveis de rivalidade
desses mercados. A andlise de possibilidade de exercicio de poder de mercado
identificou na regido dois estados com potenciais riscos concorrenciais: Parana e
Santa Catarina; que serdo analisados a seguir.

- Parana

540. No Parané ha cinco distribuidoras de GLP, com as quatro grandes dominando o
mercado, e a Copagaz como um agente intermediario. Supergasbras e Liquigas sdo
as duas grandes lideres locais (com mais de 20% de participacdo de mercado cada
uma), seguidas por Ultragaz e NGB (com cerca de 20% cada). Na sequéncia, aparece
a Copagaz, com uma participacéo abaixo de 10%.

Figura 35 — Evolucdo das participacdes de mercado — GLP envasado (PR)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

541. A andlise da evolucéo das participacGes de mercado mostra pouca alteracédo da
dindmica competitiva ao longo dos ultimos 5 anos. Houve apenas uma troca de
posicdo durante esse periodo, com o fortalecimento da Supergasbras em
contraposicdo a Liquigas, além de um leve crescimento de Ultragaz e NGB em
contrapartida a quedas da Liquigas e da Supergasbras. Destaca-se ainda a pequena
participacdo da Copagaz pré-operacdo, mantendo certa estabilidade e sempre
abaixo de 10%. Pela analise do gréfico, a dindmica competitiva parece estar mais
centrada nas quatro grandes distribuidoras.

542. Nesse estado, a Copagaz assume 0s ativos da Liquigas e repassa seus ativos para
a NGB. Assim, ambas as empresas saem fortalecidas. De todo modo, Ultragaz e
Supergasbras - que possuem participacfes acima de 20% - permanecem como rivais,
em tese, efetivos e capazes de contestar um eventual poder de mercado das
Requerentes no cenario pos-operacgao. Logo, a operacdo nao tende a gerar impactos
significativos nos niveis de rivalidade no estado. De todo modo, assim como
observado em outros estados, as transferéncias de ativos no Parana demandam
medidas adicionais - consubstanciadas no ACC — a fim de assegurar que 0 cenario
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de estrutura de mercado ora desenhado possa se concretizar. Tais particularidades
seréo apresentadas em maiores detalhes na secéo X.

- Santa Catarina

543. Santa Catarina conta com cinco distribuidoras de GLP, com as quatro grandes
dominando o mercado. A Copagaz, embora a menor, também representa um agente
relevante. Liquigés, Supergasbras e Ultragaz séo as trés principais empresas locais
(com mais de 20% de participacédo de mercado cada uma). Na sequéncia, aparecem
NGB e Copagaz, com participacdes superiores a 10% e com capacidade de exercer
rivalidade no estado.

Figura 36 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP envasado (SC)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

544. A analise da evolugdo das participacdes de mercado mostra alteracdes da
dindmica competitiva ao longo dos Ultimos 5 anos. Mesmo sem trocas de posi¢do
durante esse periodo, as linhas desenham um afunilamento das participacGes de
mercado, principalmente em relacdo as trés primeiras empresas, o que reflete um
certo acirramento da rivalidade. Durante esse periodo, observou-se uma perda de
participacdo das duas primeiras colocadas (Liquigas e Supergasbras) e um
fortalecimento das outras empresas (Ultragaz, NGB e Copagaz).

545. Nesse estado, a Copagaz assume as vendas da Liquigas, que sdo provenientes de
ativos situados ndo s6 em Santa Catarina, [RESTRITO AS REQUERENTES],
enquanto a NGB incorpora a participacdo anterior da Copagaz, que € oriunda dos
ativos absorvidos [RESTRITO AS REQUERENTES]. Nesse cenario, ambas as
empresas saem fortalecidas, mas, de todo modo, Ultragaz e Supergasbras - que
possuem participacdes acima de 20% - permanecem, em tese, como rivais efetivos e
capazes de contestar um eventual poder de mercado das Requerentes no cenério pos-
operacdo. Logo, a operacdo ndo tende a gerar impactos negativos nos niveis de
rivalidade no estado.

546. Novamente, cabe ressaltar que a estrutura de oferta resultante da operacéo no
estado em tela depende de transferéncias de ativos para além de Santa Catarina. As
particularidades envolvidas nessas transferéncias demandam medidas adicionas,
contempladas no ACC, a fim de assegurar que o cenario de estrutura de mercado ora
desenhado possa se concretizar. Tais medidas serdo apresentadas em maiores
detalhes na secéo X.
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VI11.3.2.4. Mercados estaduais de GLP a granel

547. Na presente se¢éo, serdo avaliados, para o mercado de distribuicdo de GLP a
granel, os impactos especificos nos estados em que se constatou possibilidade de
exercicio de poder de mercado. Para melhor descrever o tamanho e a importancia
que cada estado tem em relacé@o ao volume de GLP a granel distribuido, apresenta-
se a tabela abaixo. Em seguida, passa-se a andlise de rivalidade por estado.

Tabela 70 — Percentual e volume de GLP a granel por UF — 2019 [RESTRITO AO
CADE]

Regido UF Vol. (ton) Participagdo (%) Participacdo Regi&o (%)
Centro-Oeste DF  RESTRITO [0-10%]
Centro-Oeste GO  RESTRITO [0-10%]

Centro-Oeste ~ MS  RESTRITO [0-10%] (0-20%]
Centro-Oeste ~ MT  RESTRITO [0-10%]
Nordeste AL  RESTRITO [0-10%]
Nordeste BA  RESTRITO [0-10%]
Nordeste CE  RESTRITO [0-10%]
Nordeste MA  RESTRITO [0-10%]
Nordeste PB  RESTRITO [0-10%] [10%-20%]
Nordeste PE  RESTRITO [0-10%]
Nordeste PI RESTRITO [0-10%]
Nordeste RN  RESTRITO [0-10%]
Nordeste SE  RESTRITO [0-10%]
Norte AC  RESTRITO [0-10%]
Norte AM  RESTRITO [0-10%]
Norte AP  RESTRITO [0-10%]
Norte PA  RESTRITO [0-10%] [0-10%]
Norte RO  RESTRITO [0-10%]
Norte RR  RESTRITO [0-10%]
Norte TO  RESTRITO [0-10%]
Sudeste ES  RESTRITO [0-10%]
Sudeste MG  RESTRITO  [10%-20%] [50% - 60%]
Sudeste RJ  RESTRITO [0-10%]
Sudeste SP  RESTRITO  [309%-40%]
sul PR RESTRITO  [10%-20%]
sul RS RESTRITO [0-10%] [20% - 30%)]
sul sC  RESTRITO [0-10%]

Fonte: elaboragdo préopria com base em dados da ANP.

548. O volume consumido no mercado a granel, diferentemente do mercado envasado,
segue o nivel de atividade econdmica dos estados e regides, ja que os clientes sao
majoritariamente pessoas juridicas. Mais da metade do consumo se concentra no
Sudeste. A seguir, vem o Sul com cerca de 25%, o Nordeste e o Centro-Oeste, com
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aproximadamente 10% cada. A representatividade da Regido Norte é bastante
pequena, menor que 5%.

Regido Centro-Oeste

549. Aregido Centro-Oeste corresponde a cerca de 10% da demanda nacional de GLP
a granel, sendo o estado de Goias responsavel por mais da metade desse valor. Ha
uma disparidade grande entre as participacfes de mercado na regido: enquanto a
Supergasbras € lider no DF, a Ultragaz é a empresa mais forte em Goias. J& nos
estados de Mato Grosso e Mato Grosso do Sul a lideranca esta com a Copagaz, com
amplo dominio.

Tabela 71 — ParticipacGes de mercado na regido Centro-Oeste — GLP a granel (2019)
[RESTRITO AO CADE]

DF GO MS MT
Ultragaz [10%-20%)] [40%-50%] [20%-30%] [10%-20%]
Liquigas [10%-20%] [10%-20%] [0-10%] [10%-20%]
NGB [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Supergasbras [40%-50%)] [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%]
Copagaz [0-10%] [10%-20%] [40%-50%] [40%-50%]
Fogas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Servgas [0-10%] [0-10%)] [0-10%] [0-10%)]
Consigaz [0-10%)] [10%-20%] [0-10%] [0-10%]
Amazongas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
SOS Gas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Usegas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%)]
Propangas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Mastergas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
GLP gés [0-10%] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Géas.Com [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboracgdo prépria com base em dados da ANP.

550. Em Goias e no Mato Grosso, ha pelo menos quatro distribuidoras com
participacdes acima de 10%, o que indica, em uma avaliacao preliminar, bons niveis
de rivalidade. J&4 no DF e no Mato Grosso do Sul, h& trés empresas com participacoes
acima de 10%, porém com outros agentes importantes com uma participagdo que se
aproxima desse patamar. Com a efetivagdo da operacao, cada UF da regido passa a
contar com um agente relevante a menos, o que sinaliza um potencial de piora dos
niveis de rivalidade da operacéo.

551. Aandlise de possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou na regido
duas UFs com potenciais riscos concorrenciais: Goias, Mato Grosso do Sul e Mato
Grosso; que serdo analisados a seguir.

552.  Assim como no mercado envasado, desde ja se ressalta que a preocupacgdo com
Mato Grosso se da mais com a efetividade do remédio proposto incialmente pelas
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Requerentes do que com a rivalidade naquele estado. Isso porque ha um
descasamento entre ativos e carteira de clientes que pode fazer com que a Fogés ndo
consiga sustentar a participacdo de mercado que em tese seria repassada a ela. Tal
preocupacao sera abordada na sec¢éo X.

- Goias

553. Goias conta com seis relevantes distribuidoras de GLP, com Ultragaz e Liquigas
dominando o mercado. Porém Supergasbras, NGB, Copagaz e Consigaz tambem
representam agentes relevantes. A Ultragaz é a grande lider local (com cerca de 40%
de participacdo de mercado), seguida pela Liquigas (com cerca de 20%). Na
sequéncia, aparecem Supergasbras, Copagaz e Consigaz, todas com participacoes
relevantes (acima de 10%) e com capacidade de exercer rivalidade no estado. Por
fim aparece a NGB, com uma participacao mais modesta, porém ndo desprezivel.

Figura 37 — Evolucdo das participacfes de mercado — GLP a granel (GO)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

554. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado mostra uma alteracéo
relevante da dindmica competitiva ao longo dos ultimos 5 anos, com algumas trocas
de posicdo entre as empresas menores. Durante esse periodo, observa-se um leve
fortalecimento da Copagaz e da Consigaz. Desde 2015 (e especialmente entre 2018
e 2019), verifica-se que a Ultragaz aumentou de forma relevante sua participacéo de
mercado!%, consolidando-se na posicdo de lider isolada no estado, enquanto a
Liquigas reduziu fortemente sua participacao.

555.  No mercado a granel em Goias, como ja colocado anteriormente, a operacao
formatada prevé [RESTRITO AS REQUERENTES].

556. Com essa estrutura de transferéncias, a Copagaz sai mais fortalecida que a NGB,
mas ainda consideravelmente menor que a lider Ultragaz. Mesmo apds a operagao,
a NGB permanece como a quarta empresa, menor, portanto, que a Supergasbras, que
também € um rival importante. A competicdo permanece centrada entre cinco
distribuidoras com capacidade de exercer rivalidade no estado. Além disso, a
transferéncia [RESTRITO AS REQUERENTES], o que seria positivo para os niveis
de rivalidade. Portanto, entende-se que a operacdo ndo tende a gerar impactos
negativos significativos nos niveis de rivalidade no estado.

557.  Novamente, é importante ressaltar que as diversas especificidades das
transferéncias de ativos nesse estado demandam medidas adicionais,
consubstanciadas no ACC, de modo a assegurar que o cenario de estrutura de
mercado ora desenhado possa se concretizar. Tais a¢Oes serdo apresentadas em
maiores detalhes na secéo X.

- Mato Grosso do Sul

104 A exemplo do verificado quando da analise do AC entre Liquigas e Ultragaz, é possivel que tenha havido
a perda de um grande cliente da Liquigas para a Ultragaz.
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558. Mato Grosso do Sul conta com cinco distribuidoras de GLP, com a Copagaz e as
quatro grandes dominando o mercado. A Copagaz € a grande lider local, com cerca
de 40% de participacdo de mercado. Em seguida, aparecem Ultragaz, Supergasbras
e Liquigés, todas com participacOes relevantes (acima de 10%:%) e, em tese, com
capacidade de exercer rivalidade no estado. J& a NGB apresenta uma participacao
mais modesta, historicamente baixa.

Figura 38 — Evolucao das participacfes de mercado — GLP envasado (MS)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

559. A analise da evolucdo das participacdes de mercado mostra alguma alteracédo na
dindmica competitiva ao longo dos ultimos anos. H& uma troca substancial de
posicdo durante esse periodo, entre a Ultragaz e a Supergasbras (atualmente
segunda e terceira colocadas, respectivamente). Além disso, durante esse periodo,
observou-se um crescimento da primeira e da entdo terceira colocada: Copagaz e
Ultragaz, respectivamente, com um enfraquecimento da Supergasbras e a
manutencdo dos niveis de participacdo das demais distribuidoras

560. Conforme mencionado anteriormente, com a concretizagdo da operagédo, quando
se considera o volume de GLP proveniente de bases da Liquigas que sdo transferidas
para a Copagaz fora de Mato de Grosso do Sul, mas que possuem vendas nesse
estado, nota-se um aumento nao desprezivel da participacdo de mercado da ja lider
Copagaz. Dessa forma, constata-se que a operacao tende a gerar impactos negativos
nos niveis de rivalidade no estado, ndo mapeados pelas requerentes quando da
formatacgédo original da operagdo. Assim como no caso do GLP envasado, essa
particularidade demanda intervengdes adicionais - que devem ser consubstanciadas
no ACC - de modo a mitigar o poder de mercado adicional que a Copagaz absorveria
caso se adotasse o cenario originalmente proposto pelas partes, conforme sera
apresentado em maiores detalhes na segéo X.

Regido Nordeste

561. A regido Nordeste corresponde a cerca de 10% da demanda nacional de GLP a
granel, sendo os estados da Bahia, Pernambuco e Ceara os responsaveis por quase
dois tercos desse valor. Duas empresas apresentam uma posi¢do mais destacada na
regido: i) a NGB, que € o grande agente da regido e possui mais de 20% de
participacdo em quase todos os estados (com excecdo da Bahia); e ii) a Ultragaz,
com atuacdo relevante também em quase todos os estados (com excecdo do
Maranh&o). Também a Supergasbras e a Liquigas possuem presenca relevante na
regido, com participacgdes bastante expressivas. Por outro lado, a Copagaz apresenta
participacGes modestas, restritas a alguns estados. Por fim, em alguns estados ha
também a presenca da SOS Gas, um agente regional de pouca relevancia.

Tabela 72 — ParticipacGes de mercado na regido Nordeste — GLP a granel (2019)
[RESTRITO AO CADE]

105 A participacéo da Liquigas aproxima-se de 10%
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AL BA CE MA PB PE Pl RN SE
Ultragaz [20%-30%] [50%-60%] [20%-30%] [0-10%] [20%-30%] [20%-30%] [20%-30%] [10%-20%] [30%-40%]
Liquigas [0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [10%-20%] [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%] [20%-30%] [0-10%]
NGB [30%-40%] [10%-20%] [40%-50%] [50%-60%] [20%-30%] [20%-30%] [40%-50%] [20%-30%] [20%-30%]
Supergas.  [30%-40%] [10%-20%] [10%-20%] [20%-30%] [10%-20%] [20%-30%] [0-10%]  [10%-20%] [20%-30%]
Copagaz [0-10%]  [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [10%-20%] [10%-20%] [0-10%] [10%-20%]  [0-10%]
Fogas [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Servgas [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Consigaz [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Amazongds  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
SOS Gas [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Usegas [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Propangds  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Mastergds ~ [0-10%]  [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
GLP gas [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Gas.Com [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]  [0-10%]
Total 100,0% 100,0%6 100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0%  100,0% 100,0%

Fonte: elaboragdo préopria com base em dados da ANP.

562. A Copagaz, uma for¢ca moderadora importante em algumas localidades, néo € tdo
forte no Nordeste, apresentando participacdes modestas na maioria dos estados (a
excecdo de Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte).

563. Desse modo, com a efetivacdo da operacdo, a maioria dos estados da regido
perderia um agente pouco relevante, porém teria outra distribuidora fortalecida, o
que pode gerar impactos tanto negativos quanto positivos nos niveis de rivalidade, a
depender de cada caso.

564. Aanélise de possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou na regido
trés estados com potenciais riscos concorrenciais: Paraiba, Pernambuco e Rio
Grande do Norte; que serdo analisados a seguir.

- Paraiba

565. A Paraiba conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a Ultragaz e
NGB dominando amplamente o mercado (cada uma com cerca de 25% de
participacéo). Em seguida, aparecem Supergasbras, Copagaz e Liquigas, com cerca
de 15% cada uma e forte capacidade de exercer rivalidade no estado. Por fim existe
a SOS Gas, com participacOes bastante modestas.

Figura 39 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP a granel (PB)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.
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566. A andlise da evolucgdo das participaces de mercado mostra alteracdes relevantes
da dindmica competitiva, com importantes trocas de posi¢do durante os Ultimos 5
anos. As linhas de market share desenham um afunilamento das participacoes,
especialmente entre as empresas mais relevantes, o que reflete um acirramento dos
niveis de rivalidade. Durante esse periodo, observaram-se perdas significativas da
entdo lider NGB, da Liquigas e um forte crescimento da Copagaz.

567. Com a operacdo, a Copagaz absorve as vendas da Liquigas enquanto a
participacdo da NGB permanece inalterada. Embora resulte na eliminacdo de um
importante agente do mercado, a operagdo reforca a Copagaz, que assume a
lideranca no estado, como agente capaz de oferecer pressdo competitiva as grandes
distribuidoras que dominam o mercado local ha anos. Dessa forma, conclui-se que
a operacao nao altera de modo significativo os niveis de rivalidade no estado.

- Pernambuco

568. Pernambuco conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com Ultragaz,
Supergasbras e NGB dominando amplamente o mercado. Ultragaz e Supergasbras
sdo as grandes lideres locais (com mais de 25% de participacdo de mercado cada),
seguidas pela NGB (com mais de 20%). Na sequéncia, aparecem Copagaz e Liquigas,
com participacdes relevantes (acima de 10%) e com capacidade intermediaria de
exercer rivalidade no estado.

Figura 40 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP a granel (PE)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo propria a partir de dados da ANP.

569. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado mostra modificacdes
importantes da dindmica competitiva, com algumas trocas de posi¢do durante os
ultimos 5 anos. Durante esse periodo, houve alguma oscilacdo nos niveis de
participacéo de quase todas as empresas, 0 que sugere uma disputa pelos clientes
desse mercado que, em geral, séo consumidores industriais ou comerciais

570. Com a operacdo, a Copagaz absorve as vendas da Liquigds enquanto a
participacdo da NGB permanece inalterada. Assim como observado na Paraiba,
embora a operacao resulte na eliminacdo de um importante agente do mercado, ha
um refor¢o da Copagaz, que assumird um patamar de mercado semelhante ao das
duas primeiras colocadas — Ultragaz e Supergasbras — tornando-se mais capaz de
oferecer pressdo competitiva a essas empresas. Dessa forma, conclui-se que a
operacdo ndo altera de modo significativo os niveis de rivalidade no estado.

- Rio Grande do Norte

571. O Rio Grande do Norte conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com
as gquatro grandes dominando amplamente o mercado. Liquigas, NGB, Ultragaz e
Supergasbras possuem participagdes de mercado semelhantes (cerca de 20% cada).
Na sequéncia, aparece a Copagaz, também com participacGes relevantes (acima de
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15% [RESTRITO AS REQUERENTES]) e capacidade de exercer rivalidade no
estado.

Figura 41 — Evolugéo das participacfes de mercado — GLP a granel (RN)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.

572. A andlise da evolugdo das participacbes de mercado mostra uma alteracéo
relevante da dindmica competitiva ao longo dos ultimos anos, com duas trocas
substanciais de posicao durante esse periodo. As linhas de market share desenham
um afunilamento das participagfes das principais empresas, 0 que reflete um
acirramento dos niveis de rivalidade. Durante esse periodo, observou-se uma perda
relevante de participacéo das duas primeiras colocadas (NGB e Liquigas), além de
um forte crescimento da Ultragaz e da Copagaz.

573. Assim como observado nos demais estados do Nordeste analisados na presente
secdo, no Rio Grande do Norte, a Copagaz absorve as vendas da Liquigas enquanto
a participacdo da NGB permanece inalterada. No entanto, como nessa UF as
participacOes de Liquigas e Copagaz sdo mais relevantes quando comparadas aos
demais estados citados, a empresa resultante assume a lideranga de mercado, com
uma diferenca de aproximadamente 16 pontos percentuais em relacdo a segunda
colocada. De todo modo, permanecem nesse mercado trés empresas com
participacfes em torno de 20% que, em tese, continuam capazes de exercer pressao
competitiva sobre a agora lider Copagaz. Além disso, reitera-se que o grafico aponta
para um evidente acirramento dos niveis de rivalidade, o que revela uma efetiva
capacidade dos agentes para contestar o poder de mercado dos demais players.
Dessa forma, conclui-se que a operagdo nao altera de modo significativo os niveis
de rivalidade no estado.

Regido Norte

574. A regido Norte corresponde a apenas 2,7% da demanda nacional de GLP a
granel, sendo o estado do Para responsavel por mais da metade desse valor. A regido
apresenta caracteristicas bastante peculiares, com dois grupos de estados
apresentando dinamicas concorrenciais bastante diferentes. As quatro grandes
distribuidoras possuem presenca significativa apenas no Para, no Tocantins e, em
menores niveis, no Amapa; com a Fogas apresentando participacdes modestas nessas
localidades. Nos demais estados, observa-se um duopélio da Fogas (principalmente)
e da Amazongas, que respondem por quase a totalidade da distribuicdo de GLP a
granel nos estados do Acre, do Amazonas, de Ronddnia e de Roraima. A Copagaz,
por outro lado, quase ndo atua na regido, apresentando participacdo (bastante
modesta) apenas em Rondbnia e no Tocantins.

Tabela 73 — ParticipacGes de mercado na regido Norte — GLP a granel (2019)
[RESTRITO AO CADE]
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AC AM AP PA RO RR TO

Ultragaz [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Liquigas [0-10%] [0-10%]  [80-90%] [10%-20%] [0-10%] [0-10%]  [40%-50%]
NGB [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Supergasbras  [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [30%-40%] [0-10%] [0-10%]  [40%-50%]
Copagaz [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Fogas [40%-50%] [60%-70%] [0-10%] [0-10%]  [50%-60%] [60%-70%] [0-10%]
Servgas [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Consigaz [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Amazongas  [50%-60%] [20%-30%] [0-10%] [0-10%]  [30%-40%] [30%-40%] [0-10%]
SOS Gas [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Usegés [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Propangés [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Mastergas [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
GLP gas [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Gés.Com [0-10%] [0-10%]  [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0% 100,0%

Fonte: elaboragdo préopria com base em dados da ANP.

575. Nos demais estados, observa-se um duopoélio da Fogas (principalmente) e da
Amazongas, que respondem por quase a totalidade da distribuicao de GLP envasado
nos estados do Acre, do Amazonas, de Rondénia e de Roraima. A Copagaz, por outro
lado, quase ndo atua na regido, apresentando participacdo (bastante modesta)
apenas em Rondonia e no Tocantins.

576. A regido Norte é pouco impactada pela operacdo. A analise de possibilidade de
exercicio de poder de mercado identificou na regido apenas um estado com
potenciais riscos concorrenciais: Rondénia; que sera analisado a seguir.

- Rondobnia

577. Rondonia conta com cinco distribuidoras de GLP a granel. No entanto, apenas
duas empresas respondem por quase 90% da oferta local. A Fogas é a grande lider
(com mais de 50% de participacdo de mercado), seguida pela Amazongéas (com mais
de 30% de participacdo). Na sequéncia, aparecem Copagaz, Liquigas e
Supergasbras, com participacdes bastante modestas (inferiores a 5%) e pouca
capacidade de exercer rivalidade local.

Figura 42 — Evolugéo das participac6es de mercado — GLP a granel (RO)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.
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578. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado mostra uma dinamica
competitiva interessante, com dois grupos de concorrentes. O primeiro grupo
consiste no duopdlio Fogas e Amazongas, que mostram uma intensa disputa por
mercado nos cinco anos analisados. J& o segundo grupo apresenta linhas horizontais,
que refletem a estabilidade das participacGes, mesmo com um razoavel crescimento
da Copagaz e um declinio da Liquigas em 2019. Durante esse periodo, ndo houve
perdas significativas de participacdo dos agentes de um grupo para os de outro
grupo, apenas disputa intragrupo.

579. Conforme relatado na analise do mercado de GLP envasado em RO, da forma
como as requerentes formataram as transferéncias de ativos na presente operacao,
embora a participacdo da Liquigas em Rond6nia seja pequena, essa participacdo é
transferida para a Fogas, que ja é bastante forte nesse mercado. Isso porque as
vendas da Liquigds em Rondoénia sdo provenientes [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Apesar de pequena, essa transferéncia de participacao elimina
um player e fortalece a lider de mercado, suscitando preocupacfes concorrenciais
ndo mapeadas na proposta original das partes. Nesse contexto, sdo necessarias
medidas complementares - que devem ser consubstanciadas no ACC - para evitar que
a Fogés adquira uma participacao adicional, conforme sera apresentado em maiores
detalhes na secéo X.

Regido Sudeste

580. A regido Sudeste corresponde a 51,4% da demanda nacional de GLP a granel,
sendo o estado de Sao Paulo responsavel por cerca de dois tercos desse valor. A
Supergasbras é a principal distribuidora da regido, com participacdes bastante altas
no Espirito Santo, Rio de Janeiro e Minas Gerais. Por outro lado, observa-se em Sao
Paulo um dominio da Ultragaz, que responde sozinha por mais de 40% das vendas
no estado.

Tabela 74 — ParticipacGes de mercado na regido Sudeste — GLP a granel (2019)

[RESTRITO AO CADE]

ES MG RJ SP
Ultragaz [10%-20%)] [30%-40%)] [10%-20%] [40%-50%]
Liquigas [0-10%)] [10%-20%] [0-10%] [10%-20%]
NGB [10%-20%)] [0-10%)] [10%-20%] [0-10%]
Supergasbras [40%-50%)] [30%-40%)] [30%-40%] [10%-20%)]
Copagaz [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Fogas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%)]
Servgas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%]
Consigaz [20%-30%)] [0-10%)] [0-10%] [10%-20%]
Amazongas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
SOS Gas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Usegas [0-10%)] [0-10%)] [0-10%] [0-10%)]
Propangas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Mastergas [0-10%] [0-10%] [0-10%] [0-10%]
GLP gas [0-10%] [0-10%] [10%-20%] [0-10%)]
Gés.Com [0-10%] [0-10%)] [0-10%] [0-10%)]
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Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboracdo prépria com base em dados da ANP.

581. Em todos os estados da regido ha pelo menos cinco distribuidoras com
participacOes relevantes, superiores a 10%, o que indica, em uma avaliacdo
preliminar, bons niveis de rivalidade. Em Sao Paulo, por exemplo, ha seis
distribuidoras capazes de competir por parcela relevante do mercado, ja que a
Consigaz também é forte localmente. A Copagaz possui participagdes relevantes em
todos os estados da regido, com exce¢do do Espirito Santo, onde mais uma vez a
Consigaz aparece como um agente bastante forte.

582. Com a efetivacdo da operagdo, cada estado da regido passa a contar com um
player relevante a menos, o que sinaliza um potencial de piora dos niveis de
rivalidade da operacdo. A analise de possibilidade de exercicio de poder de mercado
identificou na regido duas UFs com potenciais riscos concorrenciais: Minas Gerais
e S&o Paulo; que seréo analisados a seguir.

- Minas Gerais

583. Minas Gerais conta com cinco relevantes distribuidoras de GLP, com a Copagaz
e as quatro grandes dominando o mercado. A Supergasbras e a Ultragaz sdo as
grandes lideres locais, com mais de 30% de participacdo de mercado cada. Em
seguida aparecem Liquigas, Copagaz e NGB, todas com participaces significativas
e capacidade de exercer rivalidade no estado.

Figura 43 — Evolugéo das participacfes de mercado — GLP envasado (MG)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

584. A andlise da evolucdo das participagdes de mercado mostra pouca alteracédo da
dindmica competitiva, mas com algumas trocas de posic¢éo durante os Gltimos 5 anos.
As linhas horizontais refletem a estabilidade das participacGes, com um pequeno
acirramento da competicdo no ano de 2018. Durante esse periodo, observou-se uma
pequena perda de participacdo da lider Supergasbras e da Liquigas, e um timido
fortalecimento da Ultragaz, porém sem grandes alteracdes nos niveis de rivalidade
observados.

585. Como visto, em Minas Gerais [RESTRITO AS REQUERENTES], de modo que
a participagdo atual da Liquigas é dividida entre esses agentes, embora a parcela
absorvida pela NGB seja significativamente maior. Ainda que a operagao proposta
retire um agente do mercado e reforce as participacoes de Copagaz e NGB (que se
torna a lider local), Ultragaz e Supergasbras permanecem como rivais efetivos, com
mais de 30% de participacdo cada. Portanto, entende-se que a operag¢ao nao afeta
significativamente os niveis de rivalidade no estado. De todo modo, é importante
ressaltar que as transferéncias de ativos nesse estado demandam ac@es adicionais -
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consubstanciadas no ACC - de modo a assegurar que o cenario de estrutura de
mercado ora desenhado possa se concretizar. Registre-se, também, que hé
intervencdes adotadas em ativos de outros estados que influenciam a estrutura de
mercado em MG. Tais particularidades serdo apresentadas em maiores detalhes na
secdo X.

- Sao Paulo

586. O estado de S&o Paulo conta com seis relevantes distribuidoras de GLP, com as
quatro grandes, além de Consigaz e Copagaz, dominando o mercado. A Ultragaz ¢ a
grande lider local (com mais de 40% de participacdo de mercado), seguida pela
Consigaz e pela Liquigas (com quase 15% de participacdo cada). Na sequéncia,
aparecem Supergasbras, Copagaz e NGB, todas com participacdes relevantes e com
capacidade de exercer rivalidade no estado.

Figura 44 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP a granel (SP)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracgdo prépria a partir de dados da ANP.

587. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado ndo mostra alteragdes
relevantes na dinamica competitiva ao longo dos ultimos. N&o héa trocas de posi¢des
durante esse periodo. As linhas horizontais refletem a estabilidade das participaces,
com pouquissima variacdo no periodo, o gque indica niveis baixos de rivalidade.
Durante esse periodo, observou-se uma ligeira perda de participacédo da primeira
colocada - Ultragaz - porém, nada relevante para gerar um fortalecimento das outras
empresas.

588. Com a operacio,'%® [RESTRITO AS REQUERENTES]. Como consequéncia
desse arranjo, ha um fortalecimento de Copagaz e NGB, ao passo que [RESTRITO
AS REQUERENTES]. Nesse cenario, embora seja retirado um agente do mercado,
ha a presenca de outros rivais efetivos com participacdes de mercado relevantes (em
especial, a Ultragaz, que detém mais de 40% do mercado), portanto potencialmente
capazes de contestar um eventual poder de mercado das Requerentes no cenario pos-
operacdo. Desse modo, entende-se que a operagdo, da forma como proposta, nao
afeta significativamente os niveis de rivalidade no estado.

Regido Sul

589. Aregido Sul corresponde a 26,3% da demanda nacional de GLP a granel, sendo
0 Parana o estado com a maior demanda da regido. Ha bastante equilibrio entre as
quatro grandes distribuidoras, com participacGes similares (em torno de 20%) nos
diferentes estados da regido. A Unica excecdo é a presenca um pouco Menos
substancial da NGB nos trés estados. J& a Copagaz apresenta participa¢fes modestas
na regido, com uma presenca um pouco mais relevante em Santa Catarina.

106 [RESTRITO AS REQUERENTES].
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Tabela 75— Participacdes de mercado na regido Sul — GLP a granel (2019)

[RESTRITO AS REQUERENTES]

PR RS SC
Ultragaz [30%-40%] [10%-20%)] [20%-30%]
Liquigas [20%-30%] [30%-40%] [20%-30%]
NGB [10%-20%] [10%-20%)] [10%-20%]
Supergasbras [20%-30%] [20%-30%)] [20%-30%)]
Copagaz [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Fogas [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
Servgas [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
Consigaz [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Amazongas [0-10%] [0-10%] [0-10%]
SOS Gas [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Usegas [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]
Propangas [0-10%] [0-10%] [0-10%]
Mastergas [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]
GLP gés [0-10%] [0-10%] [0-10%)]
Géas.Com [0-10%] [0-10%)] [0-10%)]
Total 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: elaboragdo préopria com base em dados da ANP.

590. Arivalidade nos estados do Sul gira em torno das quatro grandes distribuidoras,
sendo a NGB a menor delas. A Copagaz é a quinta forca na regido, porém apresenta
participacOes intermediarias, menores que 10% em todos os estados. As demais
empresas, Consigaz e Gas.Com, apresentam participacdes baixas.

591. Com a efetivacdo da operacdo, cada estado passa a contar com um agente a
menos. No entanto, como a Copagaz é pequena nessa regido a operacdo tende a
afetar muito pouco os niveis de rivalidade desses mercados. A analise de
possibilidade de exercicio de poder de mercado identificou na regido dois estados
com potenciais riscos concorrenciais: Parana e Santa Catarina; que serdo
analisados a seguir.

- Parana

592. O Parana conta com seis distribuidoras relevantes de GLP, com as quatro
grandes dominando o mercado. A Ultragaz é a grande lider local (com mais de 30%
de participacdo de mercado), seguida pela Supergasbras e Liquigas (com mais de
20% cada). Na sequéncia aparece a NGB, com uma participacdo acima de 10% e
boa capacidade de exercer rivalidade no estado. Por fim, Copagaz e Gas.Com
apresentam participacOes bastante modestas, ndo sendo agentes téo relevantes no
estado.
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Figura 45 — Evolucéo das participacdes de mercado — GLP a granel (PR)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracdo prépria a partir de dados da ANP.

593. A andlise da evolucdo das participacdes de mercado ndo mostra alteragdes
relevantes na dinamica competitiva ao longo dos ultimos. N&o ha trocas de posi¢des
durante esse periodo. As linhas horizontais refletem a estabilidade das participacoes,
com pouquissima variacao no periodo, o que indica niveis baixos de rivalidade.

594. No mercado a granel no Parana, a Copagaz (que possui uma pequena
participacdo no estado) assume a totalidade da participacdo da Liquigas e repassa
para a NGB apenas uma parcela de suas vendas. 1sso porque, como j& colocado
anteriormente, [RESTRITO AS REQUERENTES].

595. Com essa formatacdo, a Copagaz sai fortalecida, mas ndo ultrapassa a lider
Ultragaz. J4 a NGB, cuja participacdo praticamente ndo se altera, mantém-se na
quarta posicdo, atras da Supergasbras, que também é um rival importante. A
competicdo permanece, portanto, centrada entre quatro distribuidoras com
capacidade de exercer rivalidade no estado. Desse modo, entende-se que a operacao
ndo tende a gerar impactos negativos significativos nos niveis de rivalidade no
estado.

596. Novamente, é importante ressaltar que as especificidades das transferéncias de
ativos nesse estado demandam medidas adicionais, consubstanciadas no ACC, de
modo a assegurar que o cendrio de estrutura de mercado ora desenhado possa se
concretizar. Tais acdes serdo apresentadas em maiores detalhes na secéo X.

- Santa Catarina

597. Santa Catarina conta com cinco distribuidoras de GLP, com as quatro grandes
dominando o mercado. A Copagaz, embora seja menor, também apresenta certa
relevancia. Liquigas, Supergasbras e Ultragaz sdo as trés principais empresas locais
(com mais de 20% de participacédo de mercado cada). Na sequéncia aparece a NGB,
com participacdo em torno de 10% e capacidade de exercer rivalidade no estado. A
Gés.Com também esté presente no estado, porém com participacdo bem modesta.

Figura 46 — Evolucao das participacfes de mercado — GLP a granel (SC)

[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo prépria a partir de dados da ANP.
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598. A analise da evolucdo das participacGes de mercado ndo mostra alteracao
relevante da dindmica competitiva ao longo dos Ultimos anos. As linhas
majoritariamente horizontais refletem a estabilidade das participacgdes, o que implica
certa manutencdo dos niveis de rivalidade. Contudo, durante esse periodo, foi
possivel observar uma perda de participacédo das duas primeiras colocadas (Liquigas
e Supergasbras) e um algum fortalecimento das outras empresas (Ultragaz, NGB,
Copagaz e Gas.Com).

599. No mercado a granel em Santa Catarina, a Copagaz (que possui participacdo
inferior a 10% no estado) assume a totalidade da participacdo da Liquigas e repassa
para a NGB uma parcela de suas vendas. Isso porque, como j& colocado
anteriormente, [RESTRITO AS REQUERENTES].

600. Com essa formatacéo, a Copagaz assume a lideranga no estado. Ja a NGB, cuja
participacdo praticamente ndo se altera, mantém-se na quarta posicdo, atras da
Supergasbras e da Ultragaz, que também s&o rivais importantes, com mais de 20%
de participacdo cada. Embora a operagdo fortaleca a Copagaz, a competicdo
permanece centrada entre quatro distribuidoras com capacidade de exercer
rivalidade no estado, que conta, ainda, com uma quinta distribuidora menor. Desse
modo, entende-se que a operagdo ndo tende a gerar impactos negativos
significativos nos niveis de rivalidade no estado.

601. Novamente, € importante ressaltar que as especificidades das transferéncias de
ativos nesse estado demandam medidas adicionais, consubstanciadas no ACC, de
modo a assegurar que o cenario de estrutura de mercado ora desenhado possa se
concretizar. Tais ac¢des serdo apresentadas em maiores detalhes na se¢éo X.

V11.3.3. Conclusao da analise de rivalidade

602. Como se sabe, a operacdo elimina um player que, a nivel nacional, ocupa a quinta
posicdo em ambos os mercados de distribuicdo de GLP — envasado e a granel, e
fortalece sobretudo a Copagaz e a NGB, embora a Fogas também aumente sua
presenca. Portanto, na maior parte dos mercados analisados, observa-se que a
competicdo permanece centrada em quatro grandes distribuidoras capazes de
rivalizar entre si. De todo modo, em alguns mercados a probabilidade de um eventual
exercicio de poder de mercado ndo foi totalmente afastada, de modo que algumas
intervencdes adicionais serdo necessarias, conforme adiantado.

V11.4. Concluséo quanto a probabilidade de exercicio de poder de mercado unilateral

603. No inicio da analise sobre a probabilidade de exercicio de poder de mercado, foi
ressaltado que uma das duas condi¢bes deveria estar presente para afastarmos
quaisquer preocupagdes concorrenciais operacao: i) a entrada de novas empresas
ser “provavel, tempestiva e suficiente”; ou ii) a rivalidade entre as empresas
existentes no mercado ser efetiva, ndo existindo indicios de que a operagdo pioraria
as condicdes de rivalidade do mercado analisado.

604. A anélise realizada atestou que o item i) é desfavoravel, confirmando que as
condicgdes de entrada ndo sdo capazes de inibir um eventual exercicio de poder de
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mercado. Ndo foram observadas entradas de novos agentes nos ultimos anos,
tampouco entradas significativas de distribuidoras j& atuantes em novas localidades.

605. Em relacdo ao item ii), constatou-se que os niveis de rivalidade pds-operacao sao
negativamente afetados em poucos estados, como Mato Grosso do Sul e Paraiba.
Ressalta-se, contudo, que foi identificado que algumas medidas adicionais séo
necessarias para que a configuracdo de mercado proposta pelas requerentes possa
de fato se concretizar, como sera abordado na se¢éo X.:

606. Prossegue-se, portanto, com o intuito de complementar a apreciacdo deste ato de
concentracdo, com uma anélise de poder coordenado e, em seguida, com a avaliacdo
de eficiéncias da operagao.

VII. ANALISE DE PODER COORDENADO
VIIL.1. Consideraces iniciais

607. De acordo com o Guia para Analise de Atos de Concentracdo Horizontal do
CADE (Guia H), um ato de concentracdo pode reduzir a rivalidade entre as firmas
de um mercado relevante e elevar a probabilidade de coordenacéo explicita ou tacita
que, uma vez exercida, impacta negativamente no bem-estar dos consumidores. A
operacdo pode também ter o efeito de intensificar ou tornar mais abrangentes
estratégias de coordenacdo pre-existentes.

608. A fim de prevenir o exercicio abusivo de poder de mercado, sera avaliado em que
medida a operagao facilita e promove a coordenagéo entre as distribuidoras de GLP
a ponto de tornar lucrativo um aumento conjunto de precos ou mesmo a alteracéo de
outras varidveis competitivas, como a qualidade do produto e do servico, com
possiveis impactos negativos no bem-estar do consumidor.

609. O setor de distribuicdo de GLP é marcado por diversas caracteristicas que
facilitam a colusdo, como reduzido numero de empresas, produto homogéneo,
historico de regulacdo de preco e contato frequente entre as distribuidoras, por meio
de compartilhamento de bases. O longo histérico de coordenagdo nesse segmento,
com uma série de investigacbes e condenacbes do CADE, confirma tais
caracteristicas. A analise de poder coordenado busca: i) avaliar se a hipo6tese de
coordenacdo (explicita ou tacita) é possivel; ii) se as caracteristicas do mercado
permitem que a coordenacdo seja sustentavel; e iii) avaliar a existéncia de nexo
causal entre a operacéo e o aumento de probabilidade de coordenacao.

610. A operagdo em analise, como ja ressaltado, tende a diminuir a rivalidade em
alguns mercados/estados e, principalmente, transformar as caracteristicas nacionais
de competicdo entre as distribuidoras, com o efeito pratico de eliminar um agente
intermediario importante. Em tese, uma diminui¢ao de agentes e a concentracéo do
mercado potencializam as chances de exercicio de poder coordenado, em especial
em um mercado em que estruturalmente ha incentivos para essa coordenacao.
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No mesmo sentido, a operacdo também torna os quatro grandes agentes mais
simétricos entre si, dado, principalmente, a absorcao pela NGB de bases em estados
onde tinha menor influéncia anteriormente. Isso, por um lado, pode deixar as
requerentes mais aptas a concorrer entre si (mais marcante no caso da Fogaés,
entrante em alguns estados), mas também pode resultar em maior facilidade de
coordenacdo explicita ou tacita entre as empresas. Por esses motivos, serdo
analisados nesta secéo os efeitos coordenados da operacéo.

VII1.2. Analise

Uma das medidas para realizar uma primeira avaliacdo do nexo de causalidade
entre a operacdo e um aumento de probabilidade de exercicio de poder coordenado
é 0 C4, que representa a soma dos quatro agentes com maior participacdo em
determinado mercado. Quanto maior o C4, maior a concentracdo do mercado.
Mercados com valores de C4 a partir de 75% ja mostram uma elevada concentragao
com possibilidade de exercicio de poder coordenado. Ainda, quanto maior a variacdo
do C4 maior pode a indicacdo de que pode haver nexo causal entre a operacéo e o
aumento de risco de condutas coordenadas.

Nesse sentido, séo apresentadas as Tabelas abaixo que mostram o C4 para todos
0s mercados afetados pela operacéo.

614. Tabela 76— Participacédo de mercado e C4 (GLP envasado, 2019) [RESTRITO

AS REQUERENTES]

UF C4 ANTES C4 POS AC4

MG \ [80-90%] [90%-100%] [10%-20%)]
MS [80-90%] [90%-100%] [10%-20%]
SC \ [80-90%] [90%-100%] [10%-20%)]
GO [70-80%] [80-90%] [10%-20%]
RJ \ [80-90%] [90%-100%] [0-10%]
SP [70-80%] [80-90%] [0-10%]
PB \ [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
PE [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
PR [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
AL [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
CE \ [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
DF [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
RS | [90%-100%]  [90%-100%] [0-10%)]
BA [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
SE | [90%-100%]  [90%-100%] [0-10%]
TO [90%-100%]  [90%-100%] [0-10%]
RN \ [90%-100%] [90%-100%] [0-10%]
MT [80-90%] [80-90%] [0-10%]
ES | [80-90%] [80-90%)] [0-10%)]
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MA

[90%-100%)]

Pl | [90%-100%]

AP

[90%-100%]

PA | [90%-100%]

RO

Fonte: elaboracao prépria com base em dados de vendas de GLP envasado (2019)
apresentados pela ANP.

[90%-100%]

[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%)]
[90%-100%)]
[90%-100%)]

[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]

Tabela 77 — Participacdo de mercado e C4 (GLP a granel, 2019) [RESTRITO AS

UF
PB
RN
PE
RJ
SC
MG
Ssp
GO
BA
RS
PR
DF
MSs
SE
RO
AL
TO
CE
MA
PI
AM
AP
PA
ES
MT

REQUERENTES]
C4 Antes C4 Depois
[80-90%] [90%-100%]
[80-90%] [90%-100%]
[80-90%] [90%-100%]
[80-90%] [90%-100%]
[80-90%] [90%-100%]
[90%-100%]  [90%-100%)]
[80-90%] [80-90%]
[80-90%] [80-90%]
[90%-100%]  [90%-100%)]
[80-90%] [90%-100%]
[90%-100%]  [90%-100%)]
[80-90%] [90%-100%]

[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]

[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]
[90%-100%]

AcC4
[10%-20%]
[10%-20%)]
[10%-20%]
[10%-20%]

[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]
[0-10%]

Fonte: elaboragdo prépria com base em dados de vendas de GLP a granel (2019) apresentados

pela ANP.
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615. Nota-se elevado C4 associado a uma variacao significativa em decorréncia da
operacao nos estados MG, MS, SC e GO para o mercado de GLP envasado e PB, RN,
PE e RJ nos mercados de GLP a granel. Contudo, a leitura do C4, por si s6, ndo é
suficiente para se chegar a conclusdo a respeito de uma maior probabilidade de
coordenagdo entre as empresas do mercado. Outros fatores, como entrada,
rivalidade e as condigdes gerais do mercado, ja abordados neste Parecer, devem ser
analisados em conjunto.

616. Por exemplo, concluiu-se na se¢do VI.3.1 que, no mercado a granel do Rio de
Janeiro, a operacgdo sequer gera possibilidade de exercicio de poder de mercado. Ja
na secdo VII.3.2.4, concluiu-se que a operacdo ndo tende a alterar de forma
significativa os niveis de rivalidade nos estados da Paraiba, Rio Grande do Norte e
Pernambuco. Em relac@o ao mercado envasado, também se concluiu pela existéncia
de alguma rivalidade nos mercados de MG, SC e GO. Por outro lado, o mercado de
Mato Grosso do Sul, em que Copagaz aumenta substancialmente sua participacéo,
deve ser objeto de compromissos adicionais, assim como o mercado da Paraiba, em
envasado. Esses compromissos serdo descritos na secao X.

617. Outros elementos quantitativos também devem ser considerados ao analisar a
probabilidade de coordenacdo entre empresas em decorréncia de um ato de
concentracdo. O Guia H elenca um conjunto de fatores que, quando presentes, podem
vir aaumentar a probabilidade de que as empresas possam exercer coordenadamente
poder de mercado. Estes fatores facilitam as condi¢des de coordenacao de condutas
e de supervisao de regras, favorecendo a imposicéo de sancGes para 0s agentes que
se desviarem de acordos que possam ser estabelecidos entre as empresas.

618. Ainda segundo o Guia H, os seguintes fatores tornariam maior a probabilidade
de coordenacéo entre empresas rivais:

a) Reduzido numero de empresas e/ou concentracao de grande parcela da oferta
em poucas empresas;

b) Interacdo em varios mercados (por exemplo, contatos recorrentes em varios
mercados por meio de varios produtos e unidades produtivas e de
distribuicéo);

c) Reduzida capacidade de rivais em expandir a oferta no curto prazo;

d) Simetria produtiva entre firmas;

e) Homogeneidade de produto e falta de necessidade de customizagao;

f) Reduzido poder de compra de clientes;

g) Ordens frequentes e pequenas;

h) Baixa elasticidade da demanda do mercado e inexisténcia de substitutos;

i) Transparéncia nos precos, operacao de capacidade, base de clientes, e de
outras informac0es relevantes sobre os competidores e seus comportamentos;

j) Estabilidade tecnoldgica de produtos e processos;

k) Maturidade do mercado e previsibilidade da demanda;
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I) Auséncia de formas de conduta de precificagdo mais agressivas e nao
comprometidas com a cooperacao (mavericks);

m) Histdrico de coordenacao no mercado relevante em questao, ou em mercados
de produtos ou de dimensdes geogréficas comparaveis;

n) Relagdes societdrias, empresariais ou comerciais que possam restringir a
rivalidade ou aumentar a transparéncia de informac6es das empresas no
mercado;

0) Baixo custo de capital.

619. Nem todos os fatores apontados se aplicam ao mercado de distribuicdo de GLP,
porém outros suscitam grandes preocupacfes. Por um lado, dentre os itens que
favorecem a coordenacdo, pode-se citar: a concentragdo de mercado; a interacéo
comercial e a simetria entre as distribuidoras; a homogeneidade do produto; a baixa
elasticidade da demanda e a transparéncia dos precos; a estabilidade do produto e a
maturidade do mercado; e, por fim, o longo histérico de coordenacdo nesses
mercados. Boa parte dessas caracteristicas € pré-existente a operacéo. No entanto é
importante avaliar detalhadamente cada uma delas e analisar se a operacdo
intensifica ainda mais esses fatores.

620. Por outro lado, o mercado de distribuicdo de GLP também apresenta algumas
caracteristicas que desestimulam a coordenacdo entre as distribuidoras. Por
exemplo: ha capacidade ociosa relevante dos rivais, que poderiam expandir a oferta
do produto no curto prazo; o poder de barganha de clientes, especialmente no
mercado de GLP a granel, ndo é desprezivel; o mercado de GLP a granel ndo é
caracterizado por ordens frequentes e pequenas; para além da presente operacao,
ndo h& histérico de relacdes societarias cruzadas entres as distribuidoras. Trata-se,
ainda, de mercados com elevado custo de capital.

621. Nesse sentido, serdo analisados em seguida todos os fatores que podem servir de
facilitadores de coordenagéo e que guardam nexo relevante com a operacgdo. Dentre
esses fatores, destacam-se a simetria produtiva e a interacdo comercial entre as
distribuidoras, a homogeneidade do produto e a maturidade do mercado, a
transparéncia de preco e dados de mercado e o longo histérico de coordenagao
observado, com uma série de condenagBes. E nesses itens que se concentrara a
andlise de poder coordenado do caso.

VII1.2.1. Numero de empresas e grau de concentracao

622. Ha 16 distribuidoras autorizadas pela ANP para a distribui¢do de GLP no Brasil,
sendo que a maioria atua tanto no segmento de GLP a granel quanto no de GLP
envasado (com uma ligeira vantagem no numero de empresas do mercado a granel).
Dentre essas distribuidoras, apenas quatro possuem ampla atuacdo nacional:
Liquigas, NGB, Ultragaz e Supergasbras; dominando amplamente o mercado. Apds
essas quatro, destaca-se a Copagaz: com uma dimensao intermediaria e presenca em
quase todas as regides do pais.
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623. Em seguida vém a Consigas, a Amazongas e Fogas, ambas de pequeno porte,
porém com presenca relevante em sua regido de origem. Algumas empresas contam
com presenga mais relevante em determinadas regides. 1sso porque, antes de 1990,
as distribuidoras tinham sua &rea de atuacdo delimitada, levando os consumidores a
se familiarizarem com empresas locais, permitindo concorréncia efetiva em nivel
regional por parte de distribuidoras de menor porte.

624. Segundo as requerentes, a operacao proposta teria como mote central evitar o
incremento desproporcional de share e a eliminagcdo de um concorrente nacional.
Nesse sentido, ainda conforme as requerentes, seria criado um novo player capaz de
competir no cenario nacional (Copagaz), além de haver fortalecimento da atuacéo
da Fogas no Centro-Oeste e Sudeste.

625. No entanto, quando comparamos o retrato anterior e posterior a operagao, o que
se observa & um incremento do nivel de concentracdo e uma reducdo da
concorréncia. Ha a subtracdo de um agente imponte do mercado, de dimensao
intermediaria, representado pela Copagaz. De fato, ndo ha a eliminacéo de um dos
quatro agentes nacionais, ja que a Copagaz passaria a ocupar lugar semelhante ao
que era da Liquigas.

626. No entanto, da forma como proposto inicialmente pelas requerentes, ndo ha a
substituicdo de um agente intermediario por outro, ja que os ativos absorvidos pela
Fogas ndo sdo completos e apenas permitem uma entrada timida da empresa nas
regides Sudeste e Centro-Oeste. Quanto menor o0 numero de agentes relevantes em
um mercado, mais propicias sdo as possibilidades de adotar praticas de
coordenacdo, uma vez que estratégias de coordenacdo envolvem custos e riscos que
aumentam conforme o maior nimero de agentes necessarios.

627. O controle da oferta por um reduzido nimero de agentes reduz os custos de
monitoramento e antecipacdo do comportamento dos concorrentes, facilitando a
coordenacédo. Como visto anteriormente, o mercado de distribuicdo de GLP envasado
e a granel apresenta um grau de concentracao bastante elevado, conforme atestado
pelos indices C4 (a ser analisado em mais detalhes a seguir) e HHI obtidos para
todos os mercados analisados. 1sso tende a facilitar a troca de informacéo entre os
competidores (0 que potencializa a coordenacdo em ambos os mercados), além de
favorecer o controle das distribuidoras sobre os mercados locais da revenda (no caso
de GLP envasado).

628. Nesse sentido, o aumento dos niveis de concentracdo e a exclusdo de um quinto
player representariam um nexo direto entre a operacdo e a piora do ambiente
concorrencial quanto a eventuais abusos de poder coordenado.

VI1I1.2.2. Simetria operacional

629. Além da diminuicdo do nimero de agentes e dos maiores niveis de concentragao,
observa-se outro elemento que guarda nexo com a operacéo e que tende a favorecer
condutas coordenadas. Apos a operacdo, observa-se aumento da simetria geografica
de atuacéo das quatro grandes distribuidoras de GLP. A distribuicéo de ativos (sejam
provenientes da Liquigas ou da Copagaz) leva a esse aumento na simetria uma vez
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que a NGB absorvera boa parte dos ativos localizados na regido Sul, justamente a
localidade onde sua atuagdo ainda néo é tdo relevante.

630. Por um lado, o fortalecimento da NGB na regido a deixaria mais apta a concorrer
com as outras distribuidoras. Por outro, aumentaria a simetria nacional entre as
quatro grandes, facilitando a adocéo de eventuais estratégias de coordenagédo com
uma maior abrangéncia territorial. A falta de um quinto player efetivo tende também
a facilitar a coordenacédo, ja que também h& a exclusdo de um agente que poderia
mitigar os incentivos a uma atuacgdo coordenada mais ampla.

VI1I1.2.3. Interagdo comercial entre as empresas

631. No Brasil, a ANP autoriza que as distribuidoras de GLP compartilhem suas bases
de distribuicédo entre si. Essa relacdo ocorre por meio dos contratos de cessdo de
espaco em tancagem, também chamados de “contratos entre congéneres”. Esses
contratos preveem a possibilidade de um distribuidor ceder a capacidade ociosa de
sua base de producdo para um concorrente, permitindo a atuacdo em um
determinado estado em que a distribuidora ndo possua base propria.

632. Nesse tipo de contrato ha a cessdo direta de parte da infraestrutura de uma
distribuidora para outra. Normalmente sdo estabelecidos sob termos reciprocos, com
a cessdo de parte da infraestrutura em uma regido em troca da utilizacdo da
infraestrutura rival em outras localidades. E verdade que tais contratos permitem a
entrada de distribuidoras em locais onde ela ndo opera, sem a necessidade de
grandes investimentos em infraestrutura. Contudo, a partir desses contratos, uma
distribuidora acomoda diretamente uma competidora em uma ou mais de suas bases,
0 que favorece a troca de informacdes relevantes e a pratica de acordos
anticompetitivos.

633. Ha ainda outras modalidades de contratos entre distribuidoras rivais, referentes
a prestacao de servicos de envase, armazenamento e carregamento de auto-tanques,
que favorecem a interacao entre as empresas do setor. Apesar de 0s contratos entre
congéneres serem regulados pela ANP, do ponto de vista da analise concorrencial,
eles representam um fator estrutural que favorece a coordenacéo entre agentes nos
mercados de distribui¢cdo de GLP. O contato entre rivais no setor, de forma geral,
ndo € agravado pela operacéo. Contudo, o arranjo societario e etapas de transi¢ao
incialmente propostos pelas requerentes, que sera abordado em maiores detalhes na
secdo X.2, aumenta substancialmente o contato entre elas, facilitando condutas
coordenadas.

VI111.2.4. Homogeneidade do produto/servico

634. O GLP, em seus aspectos técnicos, é essencialmente um produto homogéneo. A
producdo e a importacdo do GLP no Brasil sdo realizadas basicamente pela
Petrobras, em um regime de quase monopélio, que oferta 0 mesmo insumo bésico,
com composi¢do uniforme, para todas as distribuidoras. Portanto, a fonte deste
insumo &, a priori, comum a todas as distribuidoras e as especificacdes tecnicas
(densidade, poder calorifico, pressdo de liquefacéo, etc) do GLP comercializado
pelas diferentes distribuidoras é exatamente 0 mesmo.
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635. De acordo com as requerentes, em que pese 0 GLP ser considerado um produto
homogéneo, a atividade de distribuicdo de GLP ndo necessariamente apresenta
homogeneidade. Os distribuidores ofertam o produto para agentes do mercado com
diferentes propdsitos (revendedores, grandes consumidores comerciais e industriais,
e consumidores finais — estes Ultimos no segmento a granel). Assim, argumentam as
requerentes, além de concorrerem em preco, haveria também competicdo na oferta
de servigos diferenciados aos clientes, o0 que desestimularia eventuais
comportamentos paralelos entre as distribuidoras.

636. No entanto, o que de fato se observa é que a diferenciacdo pela marca se deve,
normalmente, ao atendimento das normas técnicas e requisitos de seguranca e
garantia, além da disponibilidade e qualidade da assisténcia técnica. A importancia
da marca, em especial no caso do GLP envasado, é¢ importante para fornecer ao
consumidor a percepcdo de seguranca em relacdo ao produto. De toda forma, essa
tentativa de diferenciacdo ndo elimina a elevada homogeneidade do ponto de vista
técnico.

637. Consequentemente, parte relevante dos consumidores costuma procurar oS
menores precos, independente da marca. Portanto, existe um incentivo das empresas
em eliminar esse diferencial competitivo, tentando uniformizar o preco. Além disso,
a homogeneidade facilita uma eventual combinacdo de pregos, uma vez que as
empresas competem em grande medida em torno dessa variavel.

638. Além do principal insumo, o GLP em si, ha outros fatores que podem impactar o
preco de distribuicdo. Os principais itens que compdem as estruturas de uma
distribuidora, além da aquisicdo do GLP, sdo custos de armazenagem, custos
logisticos, comerciais e administrativos. As estruturas de custos das distribuidoras
de GLP podem variar principalmente em razéo de as empresas contarem com fluxos
logisticos distintos (organizacdo entre localizacdo de bases de tancagem e de
clientes, modelo de entrega/retirada do produto), investimento em tecnologia,
automacao e outros elementos, que resultam em melhor produtividade em suas bases
de operacéo.

639. Uma mesma distribuidora também pode ter estratégias distintas que variam de
uma regido para outra, o que pode resultar em estruturas de custos diversas para
cada éarea geografica. A demanda por GLP varia por estado e municipio,
influenciando a estratégia local. Ha também distin¢bes entre o segmento de GLP
envasado, com a oferta de servicos diferenciados aos revendedores vinculados
(programas de treinamento e padronizacao), e o segmento de GLP a granel, em que
confiabilidade e garantia do abastecimento, pontualidade da entrega do produto e
gualidade no atendimento séo fatores determinantes.

640. De todo modo, por se tratar de um mercado maduro, 0s processos de
armazenagem, envase, carregamento e transporte, como as proprias requerentes
afirmam, sdo similares. Alem disso, como ja mencionado, alteracdes regulatdrias
vedaram recentemente a discriminacéo de precos de venda do GLP pela Petrobras,
0 que garante custos de aquisicdo do GLP similares entre as distribuidoras. Assim,
tal qual em relacdo a marca, as possibilidades de diferenciagdo de custos ndo
eliminam completamente a elevada homogeneidade do produto do ponto de vista
técnico, o que facilita a coordenagéo.

165



A homogeneidade do produto facilita a coordenacéo das empresas na medida em
que facilita o monitoramento dos precos dos rivais. Assim, 0s participantes dessa
indUstria podem facilmente monitorar os precos que estdo sendo cobrados por seus
concorrentes e, desse modo, o0 preco cobrado poderia se basear nas condi¢Oes
concorrenciais do mercado, e ndo nos seus custos. Ou seja, facilita uma coordenagdo
tacita, que envolve menos riscos que as praticas explicitas. Esse fator, contudo, ndo
é agravado pela presente operagao.

VI1I1.2.4. Transparéncia de precos e dados de mercado

Outro fator observado nesses mercados e que favorece a ado¢do de praticas
coordenadas, tal como a homogeneidade do produto, € a transparéncia de pregos e
a farta divulgacao de dados do mercado. A ANP disponibiliza informagdes gerais a
respeito do mercado, de modo que os precos praticados e os volumes comercializados
pelo mercado sdo periodicamente tornados publicos, sem a identificacdo de tais
dados por distribuidora. No mercado de revenda, € obrigatéria a exibicdo dos precos
praticados em quadro de aviso para observancia das regras do direito do
consumidor®’,

Em termos regulatorios, essas sdo praticas importantes e conferem ao setor maior
publicidade, previsibilidade, transparéncia e permitem aos consumidores uma
melhor tomada de decis@o. No entanto, em termos estritamente concorrenciais, essa
maior transparéncia é mais um elemento que favorece a adocdo de praticas
coordenadas nocivas aos consumidores. A disponibilidade de informacdes facilita o
monitoramento do cumprimento dos acordos de fixacdo de precos ou do acatamento
dos precos sugeridos.

VI1I1.2.4. Baixa elasticidade da demanda

Tanto o GLP envasado como o GLP a granel apresentam baixa elasticidade da
demanda por dois principais motivos: i) 0 GLP é um produto essencial para uma
gama de consumidores, e ii) ndo ha bons substitutos. A baixa elasticidade facilita e
incentiva a manutencdo de um aumento de precgos influenciado por condutas
coordenadas.

O GLP envasado, dada a natureza de seu consumo, € essencial para a coccao de
alimentos no ambiente residencial e apresenta baixa elasticidade de demanda, sem
substitutos préximos. Para o mercado a granel, embora a demanda seja
relativamente mais elastica, ampliando-se as possibilidades de substitutos do ponto
de vista energético, como o gas natural, existem diversos fatores que limitam em
grande medida a possibilidade de substituicdo, como as condicdes fisicas da
infraestrutura de transporte e distribuicdo, que ndo permite a inclusao do gas natural
no mesmo mercado relevante do GLP a granel. Porém, em que pese 0 setor ser

107 Resolugdo ANP n° 51/2016. Art. 16. O revendedor de GLP obriga-se a: (...) Il — exibir os precos
praticados dos recipientes transportaveis de GLP cheios em painel de pregos na entrada do ponto de
revenda de GLP.
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marcado por baixa elasticidade da demanda, esse fator néo é alterado pela presente
operagao.

VI1I11.2.5. Maturidade do mercado

646. Quanto mais maduro e menos dindmico um mercado, maior a possibilidade de
condutas coordenadas. Nesse sentido, em mercados sujeitos a choques repentinos de
demanda e a inovages tecnoldgicas, a concorréncia tende a ser mais acirrada. Esse
claramente néo é o caso do GLP. Trata-se de um mercado tecnologicamente maduro,
cuja demanda tende a crescer a taxas correlacionadas ao crescimento populacional.

647. Especificamente para o granel, o crescimento da demanda esté relacionado com
0 nivel de atividade econémica (devido ao comércio e a industria), podendo, a
principio, ser vinculada ao comportamento do Produto Interno Bruto - PIB. De todo
modo, os resultados obtidos indicam elevada estabilidade e maturidade tanto no
mercado de distribuicdo de GLP envasado quanto a granel. A analise das
participac6es de mercado ao longo dos anos confirma a maturidade do mercado, com
alguma variacdo de share, raros exemplos de entradas bem-sucedidas e, em geral,
baixa rivalidade, a depender do estado.

648. Outras caracteristicas também favorecem a estabilidade e o baixo dinamismo
desses mercados. No segmento de GLP a granel, por exemplo, as ordens de compra
sdo pouco frequentes e estdo atreladas aos contratos firmados, cujo volume
dependera do porte e demanda dos clientes. Os contratos celebrados entre as
distribuidoras e seus clientes de GLP a granel normalmente tém uma duracédo que
varia de 1 a 5 anos, usualmente sendo renovados automaticamente por periodos
iguais e sucessivos.

649. O segmento de GLP envasado é igualmente um mercado maduro, com poucos
agentes, baixa variacdo de market share e, principalmente, estabilidade das
caracteristicas estruturais do produto e dos servicos de distribuicdo. Nesse segmento,
as ordens de compra sdo mais frequentes e o volume retirado pelo revendedor varia
de acordo com a capacidade de comercializacdo e, por vezes, de armazenagem do
produto. Contudo, conforme j& colocado neste parecer, no mercado envasado, a
maior parte das revendas sdo embandeiradas e, portanto, possuem contratos de
exclusividade com a distribuidora. Tais contratos tém um prazo médio de 36 a 60
meses, sendo renovados automaticamente por periodos iguais e sucessivos. Assim,
como as revendas sdo atreladas as distribuidoras, garante-se maior estabilidade
para as Ultimas e, consequentemente, maior probabilidade de coordenagao %,
Contudo, a presente operacdo ndo altera essa caracteristica do setor.

VI1I1.2.6. Historico de coordenacao

650. A presenca de praticas de coordenacao é mais provavel nos mercados em que as
empresas ja se envolveram nesse tipo de conduta e nos casos em que o setor ja esteve

108 O papel das revendas e dos contratos de exclusividade foi abordado em maiores detalhes no Parecer
Ultragaz/Liquigés (SEI 0379328), paragrafos 633 a 637, e também sera retomada em secao posterior deste
parecer.
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subordinado a politicas publicas que incentivavam esse tipo de comportamento. No
mercado de distribuicdo de GLP ambas as condi¢des estdo presentes: ha um passado
recente de politicas regulatorias que favoreciam a coordenacao, que foi seguido por
um longo historico de condutas coordenadas apo6s a liberalizacéo do setor.

651. Sobre o primeiro elemento, o0 mercado de GLP ainda é bastante afetado por
politicas vigentes até a década de 90, quando o extinto Departamento Nacional de
Combustiveis (DNC) limitava a area geografica de atuacdo de cada distribuidora,
garantindo uma espécie de "reserva de mercado" e, consequentemente, monopdlios
locais. Além disso, durante muito tempo o preco do produto foi tabelado pelo
governo, a0 mesmo tempo em que os volumes comercializados pelas companhias
precisavam ser homologados pelo 6érgdo regulador em reunibes mensais que
contavam com a presenga de representantes dos produtores e dos distribuidores.

652. Essas politicas moldaram o setor e forjaram uma dinamica concorrencial com
efeitos duradouros. A existéncia do controle direto de preco, por exemplo, levada a
cabo pelo governo até o final de 2001, gerou um certo agrupamento institucional das
distribuidoras e dos revendedores de GLP. O fim do controle estatal foi, em algumas
oportunidades, ilegalmente substituido pelo controle centralizado das empresas do
setor, reunidas em foros de decisdo cartelizantes, que acabou por gerar uma série de
processos por condutas anticompetitivas.

653. A lista completa das investigacGes e processos no CADE segue detalhada abaixo.
O volumoso historico de processos, inclusive com condenacdes e celebracdes de
TCC, demonstra a importancia de uma investigacao rigida quanto a possiveis efeitos
coordenados derivados da presente operacao.

654. HA& os seguintes procedimentos administrativos perante o CADE envolvendo o
setor de GLP:

(i) Averiguacdo Preliminar n°® 08000.021244/1995-81. Trata de representacdo
feita pela Copagaz em face da NGB, sob a alegacdo da pratica de supostas
condutas anticompetitivas no mercado de GLP. A representacdo foi
arquivada em 22 de junho de 2002 por auséncia de provas.

(i) Processo Administrativo n® 08000.009354/1997-82. Trata-se de investigagao
de cartel no mercado de distribuicdo de GLP nos municipios de Porto Alegre
e Canoas, Rio Grande do Sul. A NGB e a Liquigas foram condenadas.

(iii)Processo Administrativo n® 08012.004570/1998-47. Trata de representacio
feita pela Copagaz em face da Utingas Armazenadora S.A., sob a alegacéo da
pratica de supostas condutas anticompetitivas no mercado de GLP. A
representacdo foi arquivada em 04 de julho de 2002 por auséncia de provas.

(iv) Averiguacdo Preliminar n® 08012.006760/1999-34. Trata de representagéo
feita pela Copagaz em face da Companhia Nordestina de Gas (Novogas)
Ltda., sob a alegacdo da pratica de supostas condutas anticompetitivas no
mercado de GLP. A representacdo foi arquivada em 16 de abril de 2004 por
prescricao intercorrente.
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(v) _Processo Administrativo n® 08012.006715/2002-19. Trata-se de investigacao
de cartel no mercado de distribuicdo de GLP no Parana. O processo foi
arquivado em 11 de junho de 2013 por auséncia de provas.

(vi) _Processo Administrativo n° 08012.006019/2002-11. Trata-se de investigacao
de cartel no mercado de distribuicéo e revenda de GLP no Triangulo Mineiro.
As distribuidoras Ultragaz, Copagaz, Minasgas, NGB e Supergrasbrés foram
condenadas.

(vii) Processo Administrativo n°® 08012.002568/2005-51. Trata-se de
investigacao de cartel no mercado de distribuicéo de GLP no estado do Para. Em
20 de dezembro de 2016 o processo foi arquivado para Liquigas Distribuidora
S.A. e Supergasbras. A Paragas Distribuidora Ltda. (grupo NGB) foi condenada.

(viii) [RESTRITO A COPAGAZ].

(ix)Processo Administrativo n® 08012.006043/2008-37. Trata da investigacao de
cartel nos mercados de distribuicdo e revenda de GLP no Distrito Federal e
entorno, além de outras localidades da regido Centro-Oeste do pais. A fase
de instrucdo no ambito da Superintendéncia-Geral do CADE encerrou-se em
24/12/2019. A Copagaz celebrou TCC (Requerimento de TCC n°
08700.008078/2017-43). A Liquigas celebrou TCC, cuja homologacéo
ocorreu em 12 de setembro de 2017 (Requerimento de TCC n°
08700.007979/2016-37).

(x) Processo Administrativo n® 08700.003067/2009-67. Trata-se de investigacio
de cartel no mercado de distribuicdo de GLP em Campina Grande/PB. O
processo encontra-se em fase de instrugcdo no ambito da Superintendéncia-
Geral do CADE. A Copagaz celebrou TCC, cuja homologacéo ocorreu em 28
de novembro de 2017 (Requerimento de TCC n° 08700.002025/2017-19). A
Liquigas celebrou TCC, cuja homologacédo ocorreu em 12 de setembro de
2017 (Requerimento de TCC n° 08700.007978/2016-92).

(xi)_Processo Administrativo n° 08012.001286/2012-65. Trata-se de investigacao
de influéncia de conduta comercial uniforme no mercado de distribuicao de
GLP P-13 no Estado de S&o Paulo (derivada de representacdo contra a
Supergasbras Energia Ltda.). A Copagaz celebrou TCC, cujo cumprimento
integral foi certificado em 22 de margo de 2016 (Requerimento de TCC n°
08700.003017/2015-28).

(xii)  Processo Administrativo n° 08700.000379/2020-24. Trate-se de processo
administrativo instaurado em 03/02/2020 contra Ultragaz, Copagaz,
Supergasbras, além de revendas e pessoas fisicas para investigar suposto
cartel na cidade de Dourados/MS e arredores.
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655. Como bem exemplificado na analise do AC Liquigas e Ultragaz, nas condutas
investigadas, as distribuidoras de GLP buscavam estrategicamente uma maneira de
aumentar seus ganhos diante dos fatores estruturais facilitadores da colusao
identificados tanto no mercado de distribuicdo quanto de revenda. Nesse contexto, a
fixacdo de preco de revenda, a manipulacdo de condi¢cdes comerciais, as recusas
injustificadas de venda e a pratica reiterada de discriminacdo de precos para
revendedores “alocados” a wuma concorrente funcionavam c€omo praticas
facilitadoras, cujo escopo é a manutencdo do cartel na etapa de distribuicéo.

656. As distribuidoras possuem a capacidade de influenciar as condic¢des estruturais
descritas, que podem induzir o mercado de revenda em direcdo a coordenacao.
Podem, também, gerir 0 acordo colusivo de maneira direta, por meio de funcionarios
prepostos interagindo na ponta com as revendedoras e fixando o preco final.

657. Ainda, como visto em algumas investigacOes, para melhor efetivar sua
capacidade de induzir a coordenacao na revenda, as distribuidoras podem se valer
do controle propiciado por seus contratos de exclusividade com revendedores a fim
de reforcar substancialmente o alinhamento de incentivos ja previamente existente
entre esses agentes. A distribuidora pode, ainda, favorecer suas revendas mais
alinhadas com a estratégia e retaliar os varejistas desviantes de uma mesma regiao.

658. Assim, a experiéncia do CADE com as investigacdes de carteis nesse mercado
demonstra que ele pode ser vantajoso tanto para a distribuidora quanto para as
revendas, mantendo margens mais altas para ambas.

659. Especificamente em relagcdo ao mercado de distribuicdo de GLP a granel,
cabe registrar que, embora ndo haja histérico de condenacdes nesse segmento, iSSO
ndo significa que a coordenacgdo entre os agentes € impossivel. Grande parte das
caracteristicas estruturais mencionadas estéo presentes também nessa modalidade’®,
ainda que haja algumas outras mitigadoras**°.

660. Portanto, como se observa acima, ha um historico relevante de investigacdes e
condenacgdes por préaticas coordenadas no mercado de distribuicdo de GLP,
principalmente de GLP envasado. Tais investigag0es se estendem desde a
liberalizacdo econémica do setor até os dias atuais. De todo modo, é importante
ressaltar que néo foram identificados processos em que a Fogas estivesse envolvida,
0 que ndo altera a concluséo de que o mercado de distribuicdo de GLP permite a
sustentabilidade de praticas de coordenacao.

VI1I1.2.7. Efeitos advindos da operacdo

661. Uma vez que a pratica de coordenacao ¢ viavel e as caracteristicas do mercado
permitem que esta seja sustentavel, é essencial avaliar a existéncia de nexo causal
entre a operagdo e o aumento de probabilidade de coordenagdo. Isso j& foi

109 produto homogéneo, condigGes de demanda estaveis, baixa elasticidade da demanda, elevadas barreiras
a entrada, etc.

110 Como compras menos frequentes e em maiores volumes, auséncia de revendas e menor transparéncia
de precos.
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brevemente mencionado na secdo anterior. Deve-se avaliar se a operacdo pode
reforcar os incentivos ao conluio ou a uma estratégia concertada devido, por
exemplo, a diminuicdo do numero de empresas, a criacdo de uma estrutura de
mercado mais simétrica ou ao favorecer a interacéo entre agentes do mercado. Esses
trés elementos, por sinal, estdo presentes na operacdo, conforme ja brevemente
abordado na se¢éo anterior.

VII1.2.7.1. AlegacOes das requerentes

662. As requerentes argumentaram que a operacao teria como mote central evitar o
incremento desproporcional de market share e a eliminagdo de um concorrente
nacional, e que isso afastaria o incremento de risco tanto de abuso de posi¢édo
dominante quanto de préticas de coordenacdo. Ressaltaram ainda que em qualquer
cendrio regional haveria a manutencdo do status quo competitivo, seja pela
manutencao do numero de players, contestabilidade dos rivais ou entrada de novos
agentes (Fogas).

663. O argumento das requerentes apoia-se, essencialmente, em uma premissa: a de
que a operacgdo, com o remédio inicialmente proposto, preserva as condicdes de
concorréncia atuais. A justificativa é a de que a operagdo buscaria criar um novo
player com condicGes de rivalizar e assumir a posicao de representatividade antes
ocupada pela Liquigéas, ou que supostamente manteria, de forma geral, os niveis de
concorréncia do mercado. Esse objetivo seria alcancado, ainda segundo as
requerentes, ao elevar a Copagaz, antes um concorrente regional, ao patamar de
relevante competidor nacional.

664. Nesse sentido, a operacao, incluindo o remédio inicialmente proposto, afastaria
a relacdo de causalidade entre a operacdo e a elevacdo da probabilidade de
coordenacdo. Nas palavras das requerentes: “Seu desenho [da operagdo] neutraliza
0s potenciais efeitos anticompetitivos em um mercado de reconhecidas praticas de
coordenacdo”.

VI11.2.7.2. Andlise dos argumentos das Requerentes

665. A argumentacdo das requerentes avalia apenas parcialmente os efeitos da
operacdo. Por um lado, ressalta a manutencdo de quatro grandes agentes no cendrio
po6s-operacao, diferentemente do caso anterior entre Liquigas e Ultragaz. Por outro
lado, lembre-se que a Copagaz, em grande medida, apenas substituiria a posi¢cdo da
Liquighs como um dos quatro grandes. Ademais, outros efeitos estruturais
importantes seriam ocasionados no mercado: a eliminagdo de um agente
intermediario (a prépria Copagaz) e o fortalecimento da NGB, que se tornaria ainda
maior. A introducdo da Fogés como mais um player nacional, conforme proposto
inicialmente pelas Requerentes, embora importante, ainda parece fragil. Ja o
fortalecimento da NGB, se por um lado pode deixa-la mais apta a concorrer de forma
mais efetiva com seus rivais, por outro, aumenta a simetria dos players em um
mercado j& propicio para coordenacao.

666. Ou seja, 0 cendrio pos-operacao retiraria do mercado um importante agente
capaz de rivalizar em alguns estados, sem introduzir um player com estrutura
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suficiente para competir. Além disso, reforcaria ainda mais a participacéo conjunta
das quatro grandes distribuidoras. Em um segmento marcado por um historico de
coordenacdo, um cendrio como esse poderia diminuir a capacidade de contestacdo
por rivais menores e poderia aumentar as possibilidades de coordenacéo.
Considerando ainda que a propria Copagaz ja foi investigada e condenada por cartel
em algumas ocasides, a presente operacao gera realmente preocupagoes.

667. Ainda, para além dos aspectos estruturais do mercado de distribuicdo de GLP,
h& outros elementos inerentes & operagdo que requerem uma atengao especial, ja que
podem servir como gatilho para a troca de informacOes e outras condutas
coordenadas. Entre esses elementos, que serdo abordados a seguir, destacam-se 0s
seguintes: i) transi¢do e interacdo; ii) compartilhamento de bases e outros ativos; e
iii) botijoes e marcas.

(1) Transicao e interacao*'t:

668. As requerentes ressaltaram que a operacdo foi estruturada de modo que a
interacdo entre Copagaz, NGB e Fogas ndo ultrapassasse os limites concorrenciais
permitidos. O objetivo, continuam as empresas, seria realizar os desinvestimentos
propostos de modo que cada empresa pudesse seguir, no menor tempo possivel, com
sua atuacao individual, incrementada pelos ativos adquiridos (diretamente pela
Copagaz ou via Newcos, no caso de NGB e Fogas).

669. No entanto, da forma como inicialmente a operacéo foi proposta, ha todo um
complexo arranjo societario e documentos de compartilhamento de ativos (a serem
discutidos em secdo especifica) que trazem riscos consideraveis ao mencionado
objetivo das requerentes. O topico de descricdo da operacdo detalhou bem esse
arranjo societario e o longo procedimento para a implementacao do desinvestimento,
que teria uma duracdo em torno de 18 meses. Destaca-se, ainda, que durante todo
esse periodo a Copagaz e a NGB seriam conjuntamente acionistas da Liquigas,
vinculo que se encerraria apenas na etapa final de transferéncia dos ativos.

670. A insercdo desse cenario em uma andlise de poder coordenado suscita
preocupacfes concorrenciais, porque mesmo que temporariamente, trés das cinco
maiores empresas do segmento estariam bastante proximas, societariamente
conectadas, com presenca fisica conjunta em algumas localidades, além de
possuirem acordos formalizados que preveem expressamente o compartilhnamento de
ativos tangiveis e intangiveis.

671. Paraacompanhar toda a transi¢éo proposta inicialmente pelas Requerentes, elas
indicam um trusteee de monitoramento, porém sem a assinatura de um ACC.
Contudo, esse trustee como Gnico mecanismo de se contrapor ao alinhamento das
empresas nao e suficiente, pois ndo cria uma barreira efetiva entre 0s agentes
envolvidos, ndo endereca o problema de assimetria de informacéo entre o CADE e
as distribuidoras, além dos problemas de governancga do préprio trustee e o alto risco

11 Esse item sera discutido com mais profundidade em secdo posterior do parecer, sobre um eventual
acordo.
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de captura. Ou seja, ha uma desproporcao entre os fatores que favorecem condutas
coordenadas e 0s mecanismos que tentam se contrapor a esses fatores, com flagrante
desvantagem do segundo.

(i)  Compartilhamento de ativos'?:

672. O desinvestimento de ativos e 0 periodo de transicdo a ele relacionado geram
problemas que vao além das relacGes societarias entre as empresas. No lado
comercial, os processos interativos e de compartilhamentos de ativos entre as
distribuidoras, sancionados formalmente pela operacdo, sem qualquer
acompanhamento por meio de um ACC, também podem gerar fortes incentivos a
coordenacao.

673. Asrequerentes situaram esse problema como consequéncia de uma operacgao que
busca oferecer uma solucdo completa e efetiva, o que naturalmente tornaria mais
complexo o processo de desinvestimento. Argumentam que a operagao nao seria um
mero fatiamento da Liquigas de modo a reduzir participacdo de mercado, mas uma
tentativa de distribuicao de ativos completos e que permitisse uma atuacéao efetiva no
mercado, sem qualquer necessidade de compartilhamento de bases depois de
finalizado todo o processo de desinvestimento.

674. E importante reconhecer o esforco das requerentes em buscar construir uma
solugdo que minimizasse problemas concorrenciais futuros (coordenados e
unilateriais). No entanto, ndo é apenas o retrato final que deve ser analisado, mas
toda a sequéncia envolvida no processo de desinvestimento. H& uma série de
interacBes comerciais no periodo de desinvestimento, com pouco ou qualquer
monitoramento pelo CADE, que podem gerar consequéncias que Sseriam
imperceptiveis apenas da analise do retrato final e que poderiam aumentar os
incentivos a coordenacao, dentre outros.

675. A operacdo da forma como proposta pelas requerentes, como ja ressaltado,
sanciona o compartilhamento entres as requerentes de bases, marcas e outros ativos
durante o longo processo desinvestimento, com previsao de interacao e possibilidade
de visitas fisicas e fiscalizacdes entre elas, sem um mecanismo de ACC que possa
monitorar e fiscalizar todo esse complexo arranjo. Ha tempo longo o suficiente para
que esse intercambio comercial, que envolveria a presenca fisica conjunta das
empresas em algumas localidades e que seria formalizado pela operacéo, gere
consequéncias duradouras, principalmente em relacio a condutas coordenadas.

(ili)  Botij0es e marcas:

676. Uma operacdo como a proposta, que envolve importantes distribuidoras e um
mercado com uma complexa rede de distribuicdo como o de GLP envasado, gera
dificuldades estruturais de dificil implementacdo. Um desses problemas esta

112 Esse item também sera discutido com mais profundidade em segdo posterior do parecer, sobre um
eventual acordo.
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relacionado ao equacionamento dos botijdes das empresas envolvidas, ativo
fundamental do mercado de GLP envasado.

677. Nesse segmento, para evitar o incremento desproporcional da participagéo de
mercado entre os players, hd a necessidade de equalizagcdo no parque de botijoes,
especialmente devido a menor participacao no cenério nacional da Copagaz (antes
da operacdo) e o numero de botijdes significativamente menor da empresa em
relacdo as quatro grandes distribuidoras.

678. Como ja ressaltado, todo botijéo deve ter em seu corpo a marca da distribuidora
gravada em alto relevo, o que impede que 0 mesmo botijdo seja utilizado por
terceiros. Junto com a complexa e demorada sistematica de destroca de botijdes, é
natural considerar um prazo minimo, pds-operacao, para que seja equacionada a
distribuicé@o de botij0es entre as empresas envolvidas.

679. Em razdo do tempo de uso dos botijées pelo consumidor, do afastamento fisico
entre 0 parque da empresa e 0s novos botijoes (0 que impde mais dificuldades e
demoras na destroca), além da necessidade de requalificacdo de alguns botijdes (e
eventuais substituicbes da marca gravada em alto relevo), todo esse processo de
transferéncia de botijdes, em especial na presente operacdo, impde a necessidade de
interacbes entre as empresas envolvidas que podem gerar incentivos quanto a
condutas coordenadas.

680. A propria Copagaz, no ambito do processo Ultragas/Liquigas, atestou que o
processo de transferéncia de botijées ndo € trivial, conforme trecho da empresa
destacado a seguirts:

“(...) Dessa forma, a obten¢do de grande parte desses vasilhames ficaria
dependente do ciclo logistico de destroca até alcangar o comprador da marca, 0
que pode levar o remédio a tornar-se intempestivo, visto que nao se sabe
exatamente quanto tempo isso levaria, ou mesmo impossivel, uma vez que
também nédo é possivel assegurar que todos os vasilhames da marca alienada
chegardo a distribuidora adquirente. (...)

Diante do exposto acima, entende-se que 0s possiveis remédios terdo que levar
em consideracdo a reducdo da participacdo de mercado (concentracdo) e a
questdo da regionalidade das marcas dos botijdes. Do ponto de vista pratico,
seria impossivel tal equalizagdo. A implementacdo dos possiveis remédios,
somente se daria se fosse possivel parar a operacdo de envase e realizar a
transferéncia dos botijées nos estados onde deveria ser realizado o
desinvestimento. ”

681. Esse problema torna-se ainda maior quando ha a previsdo expressa de
compartilhamento de botijées e marcas durante esse longo processo entre as
empresas envolvidas sem a ferramenta de um ACC para monitoramento e
acompanhamento pelo CADE, como no caso do desenho inicial da operagdo sob
analise.

113 Documento SEI n° 0433905.
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682. Um ponto importante € que 0s processos de conduta anticompetitiva coordenada
no setor de distribuicdo de GLP sdo mais explicitos no segmento de envasados,
especialmente envolvendo revendas. Grande parte das condutas operacionalizadas
na revenda envolve também uma coordenacdo entre os agentes de distribui¢do. Ou
seja, a coordenacao no mercado de distribui¢ao é em grande parte operacionalizada
por meio das revendas, mas arquitetada pelas distribuidoras'*.

VI1I11.3. Conclusao

683. Ante o0 exposto, conclui-se que héa indicios de que a presente operacao pode
aumentar a probabilidade de exercicio coordenado de poder de mercado tanto no
segmento de distribuicdo de GLP envasado como no mercado a granel. Essa
concluséo se aplica ndo s6 aos mercados que perderam um agente e se tornaram
mais concentrados, mas também de forma geral, considerando todas as
oportunidades de coordenacdo criadas pelas Requerentes nas etapas de
implementacéo da operacao.

684. Nesse sentido, uma solucéo efetiva para o presente ato de concentracdo deve,
necessariamente, abranger soluc@es que mitiguem as preocupacdes de exercicio de
poder coordenado e mantenham as condi¢fes estruturais do mercado de GLP em
niveis semelhantes aos observados antes da operacao.

VIII. EFICIENCIAS
IX.1. Consideracdes iniciais

685. Duas séo as possibilidades de crescimento de uma empresa ou grupo econémico:
i) 0 crescimento organico (ou enddgeno), caracterizado pela expansdo comercial e
produtiva dentro de uma empresa através da ampliacdo ou da conquista de novos
mercados; e ii) o crescimento inorganico (ou exdgeno), caracterizado pela ampliacéo
empresarial por meio de fusGes e aquisi¢cdes de novos negécios.

686. O crescimento inorganico (ou seja, relativo a atos de concentragéo) justifica-se,
da perspectiva empresarial, pela possibilidade de exploracdo de sinergias
econbmicas e financeiras entre as empresas e pela expectativa de maiores excedentes
para as partes apds a operacao. Esses excedentes podem ser resultado de eficiéncias
da juncdo das empresas (como diminuicdo de custos e melhorias no produto) ou de

ganhos de poder de mercado frente a absorcdo de um rival, diminuindo a
concorréncia como um todo.

687. Do ponto de vista da analise antitruste, nem toda eficiéncia derivada de uma fuséo
ou aquisicdo é considerada como mitigadora de eventuais riscos concorrenciais:
para que uma eficiéncia seja capaz de compensar os provaveis efeitos negativos ao

114 Vide, por exemplo, os seguintes casos: PA 08000.009354/1997-82, PA 08012.006019/2002-11, PA
08012.002568/2005-51, PA 08012.006043/2008-37, PA 08700.003067/2009-67.
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bem-estar coletivo de uma operacéo, ndo basta que esta gere reducgdes de custos,
aumento de lucros ou outros beneficios incorporados apenas pelas empresas
envolvidas. E necessario, sobretudo, que parte relevante dos beneficios seja
repassada aos consumidores.

688. Tais eficiéncias, portanto, devem ser mensuraveis. Ainda, é essencial a
comprovacado de que as eficiéncias sdo especificas da operacdo, ou seja, ndo
poderiam ser geradas de outra forma que ndo por meio do referido ato de
concentracdo. Nesse sentido, eventuais eficiéncias derivadas de uma fusdo ou
aquisicao ndo podem ser consideradas como eficiéncias antitruste se enquadrarem-
se nas seguintes hipdteses: i) possibilidade de ser geradas através de crescimento
orgéanico, ou seja, através do esforco ou de alteracdes internas da propria empresa;
i) por meio de uma fuséo ou aquisicdo de outra empresa, com menor impacto
concorrencial; e iii) quaisquer outras alternativas com consequéncias menos danosas
a concorréncia e aos consumidores.

IX.2. Alegacdes das requerentes

689. O Despacho SG n° 628/2020**, do dia 25.06.2020, declarou a complexidade deste
ato de concentracgao, determinando a realiza¢éo de diligéncias adicionais. No mesmo
ato, concedeu as requerentes a oportunidade de apresentacdo de eventuais
eficiéncias econdmicas decorrentes da operacdo e a avaliacdo sobre o
compartilhnamento dessas eficiéncias com o consumidor.

690. As empresas protocolaram peticdo no dia 07.08.2020¢ que, dentre outros
assuntos, também abordou pontos da operacdo que poderiam ser considerados como
eficiéncias econdmicas. Dentre os aspectos positivos da operacdo, as partes
destacaram os efeitos benéficos da desverticalizacdo da producdo do GLP, que
também impactaria positivamente os sistemas de quotas da Petrobras.

691. De acordo com as requerentes, a decisdo de desinvestimento da Liquigas pela
Petrobras seria pro-competitiva em relacdo ao mercado downstream (ou seja, de
distribuicdo de GLP), ja que implicaria reducédo do poder de mercado da Petrobras
na cadeia de fornecimento de GLP, o que poderia aumentar a rivalidade do mercado.

692. Ainda segundo as requerentes, a operacao permitird o rompimento da integracao
vertical entre fornecimento e distribuicdo de GLP, o que tenderia a contribuir
fortemente para a eliminacdo de riscos de discriminacédo. Além disso, promoveria a
reducdo de incentivos para contatos e eventuais compartilhamento de informacdes
sensiveis entre as concorrentes, além da promocdo de uma economia de custos
marginais com controle regulatério especifico da integracéo.

693. Para as requerentes, a desverticalizacdo do setor constituiria uma importante
eficiéncia decorrente da operacdo. De todo modo, a Copagaz ainda foi além e
destacou que a estrutura societaria pds-operacdo, da forma como proposta, geraria

115 Documento SEI n° 0767836.
116 \/ersdo publica SEI n° 0788783 e versdo de acesso restrito n° 0788779.
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eficiéncias oriundas da incorporacao da Liquigas pela Copagaz. Nas palavras da

empresa:

“(..) [RESTRITO A COPAGAZ]

694. Por fim, as requerentes ressaltaram que as respostas dos agentes de mercado
oficiados pelo CADE corroboraram o entendimento das partes, confirmando que a
desverticalizagdo entre fornecimento e distribuicdo de GLP seria positiva para o
setor. As requerentes destacaram as respostas da GLP Gas, Usegés, Supergasbras,
Consigaz, Mastergas e Ultragaz; todas no mesmo sentido do afirmado pelas
requerentes. A (nica excecdo as manifestagbes favoraveis seria a da ABRAGASY,

que ressaltou entender como prejudicial a desverticalizacéo do setor.

695. Em suma, o teste de mercado pode ser reduzido as seguintes proposic¢ées sobre 0
assunto, que apontam favoravelmente as alegacGes das requerentes de que a
desverticalizacdo da cadeia de GLP seria benéfica ou teria, no minimo, um efeito

neutro.
a) GLP Géas'e:

Destacou que a desverticalizagdo pode aumentar a rivalidade no setor,
considerando que os impactos podem ocasionar uma ‘“maior disputa de
mercado, pois 0s investimentos das empresas privadas sdo constantes e voltadas
(direcionadas) para conquistas de novos clientes e mercado ”;

b) Usegas':

Afirmou que a desverticalizacdo seria saudavel ao setor, “na medida que uma
grande distribuidora fatia a empresa em outras de menor porte ”. Adicionou que
“a pulverizagdo de clientes consumidores ocasiona melhoria nos precos finais
dos produtos";

c) Supergasbras, Consigaz, Mastergas e Ultragaz'?:

Essas empresas ndo apontaram impactos negativos decorrentes da
desverticalizacdo. Entendem que a situacéo atual ndo seria prejudicial tendo em
vista a regulacdo da ANP e a inexisténcia de préaticas anticompetitivas atuais. A
Ultragaz, especificamente, pontuou que os impactos da desverticalizacdo podem
ser menos relevantes em razdo dos desinvestimentos das refinarias acordados
com o CADE em junho de 2019. Nenhuma delas, contudo, considerou que a
desverticalizagao do fornecimento de GLP seria negativa.

117 Em resposta ao Oficio CADE n° 4667/2020
118 Em resposta ao Oficio CADE n° 4884/2020.
118 Em resposta ao Oficio CADE n° 4889/2020
120 Respectivamente, em resposta aos Oficios CADE n° 4880, 4881, 4885 e 4879/2020.
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696.

Além disso, em 09.09.2020, as requerentes apresentaram peticdo e documento
intitulado “Andlise Técnica de Eficiéncias”, elaborado pela Consultoria GO

Associados®®. As requerentes apontam que a economia total esperada com a presente

697.

operacio é de [RESTRITO AS REQUERENTES]. As principais eficiéncias
apontadas pelo estudo sdo as seguintes:

[RESTRITO AO CADE]

As alegadas eficiéncias serdo analisadas a seguir.

I1X.3. Analise das eficiéncias alegadas

698.

699.

700.

Nos termos do art. 88, § 5° e 6°, da Lei 12.529/2011:

“§ 5°Serdo proibidos os atos de concentracdo que impliquem eliminacdo da
concorréncia em parte substancial de mercado relevante, que possam criar ou
refor¢ar uma posi¢cdo dominante ou que possam resultar na dominagéo de
mercado relevante de bens ou servicos, ressalvado o disposto no § 60 deste
artigo.

8 6° Os atos a que se refere o § 5° deste artigo poderéo ser autorizados, desde
gue sejam observados os limites estritamente necessarios para atingir os
seguintes objetivos:

| - cumulada ou alternativamente:

a) aumentar a produtividade ou a competitividade;

b) melhorar a qualidade de bens ou servicos; ou

c) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnoldgico ou econémico; e

Il - sejam repassados aos consumidores parte relevante dos beneficios
decorrentes.”

Cabe, portanto, ponderar as eficiéncias especificas de cada operagado vis-a-vis
seus efeitos negativos. Ou seja, cabe avaliar se a operacdo gera efeito liquido nédo
negativo sobre o bem-estar econémico dos consumidores. O nexo das eficiéncias
geradas com a operacdo e o compartilhamento dos beneficios gerados é essencial
nesse tipo de analise.

O Guia para Analise de Atos de Concentracdo Horizontal, por sua vez, sumariza
os critérios que o CADE adota para considerar as eficiéncias geradas pela operacao:

a) Beneficios provaveis e verificaveis: embora se reconhe¢a que a quantificacdo
de eficiéncias, por vezes, € uma projecao de dificil mensuragdo, com elevado
grau de incerteza, o Guia estabelece que, nos casos em que ha risco relevante

121 Ambos os documentos foram protocolados sob o nimero SEI 0802795.
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de dano ao mercado, deve-se afastar qualquer beneficio que seja puramente
especulativo ou que ndo seja concretamente provavel e verificavel, sob pena
de se subestimar, equivocadamente, efeitos negativos severos aos
consumidores e a coletividade em geral.

b) Bem-estar do consumidor: para que uma eficiéncia seja contabilizada no
sentido de compensar os provaveis efeitos negativos ao bem-estar coletivo,
ndo basta que gere reducbes de custos, aumento de lucros ou outros
beneficios que sejam incorporados unicamente pelas empresas fusionadas.
Sendo a coletividade a titular dos bens juridicos protegidos Lei de Defesa da
Concorréncia, o art. 88, 8 6°, 11, coloca como condigdo para aprovacao de
um AC, com base em eficiéncias especificas do AC, que parte relevante dos
beneficios decorrentes seja repassada aos consumidores.

c) Eficiéncias especificas: consideram-se  “eficiéncias  passiveis  de
contabilizacdo” apenas aquelas que sejam especificas da operagdo, ou seja,
somente aquelas que ndo poderiam ser alcancadas de outra forma sendo por
meio do ato de concentracao.

N&o serdo consideradas eficiéncias especificas da concentracdo: (i) aquelas
gue podem ser alcancadas, em um periodo inferior a 2 anos, por meio de
alternativas factiveis, que envolvem menores restricdes para a concorréncia;
(i) quando as eficiéncias alegadas forem estabelecidas genericamente,
guando forem especulativas ou quando ndo puderem ser verificadas, ou ainda
quando adotarem hipdteses ou cenarios ndo condizentes com a previsdo de
impacto do ato de concentracéo sobre o mercado; e (iii) ainda, ndo serédo
considerados como eficiéncias os ganhos pecuniarios decorrentes de aumento
de parcela de mercado ou de qualquer AC que represente apenas uma
transferéncia de recursos entre agentes econdmicos.

Serdo consideradas como eficiéncias especificas da concentracdo aquelas
cuja magnitude e ocorréncia possam ser verificadas e para as quais as causas
(como) e 0 momento em que serdo obtidas (quando) estejam comprovadas. As
eficiéncias especificas podem se dar sob a forma de economias de escala, de
escopo, da introducdo de inovagdes eficientes de produto ou processo, da
apropriacdo de externalidades positivas ou eliminacdo de externalidades
negativas e da geracdo de um poder de mercado compensatorio.

d) Externalidades: a geracdo de externalidades positivas, a eliminagdo de
externalidades negativas e a apropriacdo de externalidades podem ser
consideradas eficiéncias especificas da concentragéo.

701. No presente caso, a primeira parte das eficiéncias alegadas esta relacionada, em
sintese, ao que ja tinha sido alegado pelas requerentes no formulério de notificacdo
sobre os efeitos da desverticalizacdo do fornecimento de GLP pela Petrobras. As
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requerentes reforcaram que essa desverticalizacdo seria benéfica ao mercado de
distribuicdo de GLP, ponderando que uma andlise concorrencial da operacéo
deveria levar em consideracao tais beneficios. O teste de mercado de fato corroborou
0 entendimento das requerentes de que a desverticaliza¢ao do setor pode ser benéfica
ou, no minimo, neutra.

702. Contudo, ndo é possivel afirmar que a desverticalizagcdo do setor é especifica da
operacdo. Conforme colocado na secao Il deste parecer, a Petrobras ja tinha a
intencdo de vender a Liquigés — e, portanto, de se desverticalizar nesse setor — desde
pelo menos 2017, quando apresentou a primeira tentativa de venda da empresa, que
foi reprovada pelo Cade.

703. Na secdo Il deste parecer, também consta a ampla lista de empresas que
participaram do processo de venda da Liquigés. Qualquer das empresas que tivesse
vencido o certame levaria a mesma desverticalizacdo da Petrobras. Ressalta-se,
ainda, que algumas empresas que chegaram as etapas finais do processo sequer
atuavam no setor de GLP e, portanto, gerariam impacto no minimo nulo na
concorréncia, diferentemente da presente operacéao.

704. Portanto, embora a saida da Petrobras do mercado de distribuicdo de GLP seja
positiva, considerando que a empresa € monopolista no mercado a montante; tal
impacto positivo no setor ndo é especifico da presente operacao e, portanto, ndo pode
ser considerado como uma eficiéncia.

705. Ja as estimativas de eficiéncias apresentadas em parecer especifico merecem
anélise mais detida. Como ja colocado, as requerentes alegam que a operacao gerara
eficiéncias de ordem

706. De fato, eficiéncias que estejam ligadas especificamente a aumento de escala
associadas a maior eficiéncia decorrente da localizagdo das requerentes pré-
operacdo podem constituir eficiéncias especificas da operagdo. Assim,

707. Além disso, € preciso verificar se as eficiéncias alegadas sdo provaveis e
quantificaveis. O parecer apresentado pelas requerentes afirmou que a operacdo
representaria uma economia real de recursos, que seriam verificaveis e mensuraveis.
Apresentou, inclusive, uma avaliacdo dos ganhos totais com as mencionadas
eficiéncias, que totalizariam cerca de [RESTRITO AS REQUERENTES] em valor
presente liquido, conforme apresenta a figura abaixo, que consta do parecer.

Figura 47 — Quantificacéo das eficiéncias segundo as requerentes [RESTRITO AS

REQUERENTES]

Fonte: Requerentes. Elaboragdo e analise: GO Associados.

708. [RESTRITO AS REQUERENTES]
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709. Do total das eficiéncias listadas acima, o parecer estimou que a maior parte da
economia real seria resultante da incorporacdo da Liquigas pela Copagaz!??, que
resultaria em uma economia real de [RESTRITO AS REQUERENTES], o que daria
um VPL?® [RESTRITO AS REQUERENTES]. Essa economia seria resultante das
cinco fontes listadas acima, conforme a tabela abaixo.

Tabela 78 — Quantificacdo das sinergias entre Copagaz e Liquigas [RESTRITO AS

REQUERENTES]

Fonte: Requerentes. Elaboracéo e andlise: GO Associados.

710.  Os calculos apresentados pelas requerentes no parecer econdémico estdo bastante
completos e detalhados. No entanto, ha dividas se tais eficiéncias sdo, de fato,
especificas da presente operacdo. Boa parte dos elementos citados no parecer dizem
respeito a atividades que podem ser racionalizadas por meio de intervengdes internas
e melhoria de processos gerenciais e logisticos, com o objetivo de aumentar sua
produtividade. Nao ha clareza de que as economias citadas seriam somente viaveis
por meio da operagao proposta, como alegado.

711. Além disso, também seria necessario que parte relevante dos beneficios
estimados, ainda que supostamente especificos da operacéo, fossem repassados para
0 consumidor. Nesse ponto, o parecer apresentado ndo detalhou como tal repasse
poderia ocorrer. As requerentes até defendem que a operacdo geraria ganhos que
poderiam ser convertidos em beneficios diretos ao consumidor final de gas. No
entanto, ndo estabeleceu de forma suficientemente clara a conexdo entre as
eficiéncias alegadas e os beneficios diretos dos consumidores, tampouco restou
evidente a maneira como tais beneficios poderiam ser compartilhados com os clientes
na pratica

712. Nesse sentido, o parecer ressalta que [RESTRITO AS REQUERENTES]. Os
dois trechos abaixo ilustram bem esse ponto:

713. [RESTRITO AS REQUERENTES]

[RESTRITO AS REQUERENTES]

714. - [RESTRITO AS REQUERENTES]

122 0 parecer também identifica: i) uma economia real de [RESTRITO AS REQUERENTES] referentes
as eficiéncias envolvendo as aquisicdes da NGB; e ii) uma economia real de [RESTRITO AS
REQUERENTES] referentes as eficiéncias envolvendo as incorporagfes da Fogas.

123 \alor patrimonial liquido.
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[RESTRITO AS REQUERENTES]

715. Ou seja, ndo ha de fato uma vinculagdo argumentativa entre as eventuais
reducdes de gastos das empresas (ainda que reais) e geracdo de beneficios aos
consumidores. Seria factivel, por exemplo, considerar que as préprias empresas, a
depender das contingéncias concorrenciais de cada mercado, absorvessem as
eficiéncias geradas pela operacéo, tendo em vista a concentracdo observada no
mercado.

716. Dessa forma, diante de um cenario em que 0s mercados em questdo apresentam
altos niveis de concentragdo, com caracteristicas propicias para a coordenagao e
com historico de investigacdo por condutas anticompetitivas, é de se questionar se
quaisquer eventuais eficiéncias seriam, de fato, compartilhadas com o0s
consumidores.

1X.4. Conclusao

717. Diante do exposto, ainda que se considere que as eficiéncias alegadas pelas
requerentes sejam especificas da operacdo — e que sua quantificacdo esteja correta
— nao ha evidéncias fortes o suficiente para afirmar que, como consequéncia direta
da operacdo, seriam gerados efeitos benéficos aos consumidores.

IX. ACORDO EM ATO DE CONCENTRAQAO
X.1. Consideracdes iniciais

718. Como exposto, a analise da operacdo aponta para a probabilidade de exercicio
de poder de mercado individual em determinados mercados geograficos e
coordenado de forma mais ampla, tanto no segmento de distribuicdo de GLP
envasado como no mercado a granel.

719. Em especial, foi destacado que a operacgao, nos termos originalmente desenhados
pelas Requerentes, se d& por meio de complexo arranjo societario, com previsao de
compartilhamento de ativos e prestacdo de servicos entre concorrentes (tanto no
periodo de transicdo societaria quanto no periodo posterior ao fechamento da
operacdo). Tais condicBes suscitam preocupacdes concorrenciais, conforme
detalhado na andlise aqui desenvolvida.

720. Ao serem interpeladas por esta SG sobre os problemas concorrenciais que
decorrem da operacéo nos termos originalmente propostos, as partes apresentaram
ajustes na proposta original da operacdo e se comprometeram a pactuar junto ao
CADE procedimentos que buscam mitigar os problemas identificados.

721. Esta SG entende que a pactuagdo destes compromissos € imprescindivel para a
possibilidade de aprovacdo da operacdo. Decorre, portanto, a necessidade de
materializar os ajustes da proposta original em um ACC e ponderar sobre a
viabilidade de efetiva concretizacdo do ACC proposto.
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722. Para tanto, em 03.10.2020, as Requerentes apresentaram uma minuta de ACC
(SEI 0812918) contemplando os aspectos ponderados pela SG ao longo da analise.

723. Destaca-se, entretanto, que alguns elementos do acordo dependem da elaboragéo
dos “contratos” que irdo regrar a interagdo entre as partes para a opera¢do dos
ativos desinvestidos. Até a presente data, nem todos 0s contratos necessarios para a
operagéo estdo em sua versao final. Especificamente os Documentos 02, 05, 09, 10,
11 e 12 do Anexo 1 da minuta do ACC ainda estdo em fase de finalizag&o.

724. Entende-se que esses contratos, ainda ndo finalizados, estdo sujeitos a
aperfeicoamentos quando da andlise do Tribunal sobre a operacdo. Quaisquer
ajustes na proposta — em especial em decorréncia de alguma alteracdo na
composi¢do do pacote de ativos — podem ensejar a necessidade de adequacéo dos
acordos.

725. Parafins de registro da analise relacionada ao ACC proposto, passa-se a sintese
dos problemas identificados na proposta original e ajustes e compromissos
apresentados pelas partes.

X.2. Arranjo Societario

X.2.1 Problemas identificados

726. Conforme ja descrito na secdo 111.3, a operacao foi estruturada de forma que a
Copagaz e a NGB tornam-se, em um primeiro momento, acionistas conjuntas da
Liquigas. Pelo desenho original, tal arranjo societario perduraria pelo chamado
“periodo de transicdo societdria” estimado em até 18 meses [RESTRITO AS
REQUERENTES], quando ocorreria a cisdo da parceria Copagaz-NGB e a NGB
deixaria de fazer parte da composicao societaria da Liquigas.

727. A participacdo conjunta da Copagaz e da NGB na Liquigas gera risco real de
troca de informagbes concorrencialmente sensiveis entre concorrentes, podendo
acarretar efeitos deletérios ao mercado, que extrapolam o tempo de transicdo
previsto para implementacdo da operacdo, conforme também j& abordado na secéo
VIIIL2.

728. As Requerentes argumentam que ha separacdo de gestdo dos ativos a serem
desinvestidos. Entretanto, observa-se que o isolamento das unidades desinvestidas
tem sobreposi¢cdo com o periodo em que ambas as empresas serdo sécias da Liquigas.
Tal condicdo implica a possibilidade de acesso a informagfes gerenciais das
unidades isoladas, o que torna vulneravel o arranjo de isolamento proposto.

729. Reitera-se que a composi¢ao do pacote de desinvestimento, nos termos propostos,
também n&o é trivial, uma vez que além da transferéncia de ativos da Liquigas para
Copagaz, NGB e Fogas, também hé transferéncia de ativos da Copagaz para NGB e
Fogds. A composi¢do “hibrida” do pacote de ativos a serem alienados agrava a
possibilidade de troca de informagfes comercialmente sensiveis entre futuros
concorrentes. Assim, considerando o arranjo societario para viabilizar o
desinvestimento, a propria composicdo dos pacotes de ativos é identificada como
elemento que gera preocupagfes concorrenciais, conforme detalhado na proxima
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secdo que versa sobre o mérito do remédio proposto. Antecipa-se, entretanto, o
entendimento de que a composi¢ao dos pacotes ndo enderegou por completo todas as
transferéncias de ativos necessarias para mitigar 0s riscos concorrenciais sobre a
operacao.

730. Ademais, visando garantir a continuidade do abastecimento de gas envasado ao
mercado durante o rearranjo societario, estdo previstas [RESTRITO AS
REQUERENTES]. A proposta original entendia que, por se tratar de interagio
transitoria, ndo havia necessidade de firmar qualquer contrato entre as partes para
a prestacao destes servicos.

731. Assim, considerando também o0s aspectos operacionais ndo ha previsao de
isolamento dado que:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

732. Evidencia-se interdependéncia entre as partes para a operacdo dos ativos
desinvestidos, pressupondo a interagdo entre as partes para garantir a continuidade
do funcionamento — 0 que impde relativizar o alegado argumento de separagdo da
gestéo de ativos apresentados durante o processo de transi¢do. Trata-se de mais um
elemento que converge para a possibilidade de aumento de poder coordenado.

733. Reitera-se que o0 arranjo proposto se da em um contexto caracterizado
principalmente pela assimetria de informagdo entre autoridade concorrencial e
requerentes, e em um mercado com histérico de infragdes concorrenciais afeitas a
condutas coordenadas, conforme j& destacado nesta analise.

734. ldentificados os problemas, passa-se ao detalhamento da proposta de
enderecamento apresentada pelas proponentes.

X.2.2 Proposta das Requerentes para arranjo societario

735. Interpeladas por esta SG acerca dos problemas concorrenciais identificados, as
Requerentes apresentaram considerac@es sobre um possivel remédio concorrencial
de forma a mitigar os aspectos ponderados pela SG. Em sintese, as partes
propuseram:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

X.2.3 Concluséo em relacdo ao arranjo societario

736. Com relacdo as preocupacOes concorrenciais identificadas que decorrem
diretamente do arranjo societario, entende-se que as propostas apresentadas pelas
requerentes reduzem os riscos identificados nesta analise.

737.  Um menor periodo de transi¢do e a previsdo de uma estrutura de governanca
com vedacgdes que buscam minimizar a interacdo entre Copagaz e NGB na estrutura
da Liquigas possuem nexo com as preocupacdes levantadas pela SG. E necessario
que o ACC materialize a proposta apresentada em compromissos junto ao CADE,
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explicitando a forma de implementacéo, 0s prazos e 0s parametros para que estes
compromissos sejam efetivos.

738. Neste contexto, observa-se que a relacdo entre as requerentes estd formalizada
em uma série de documentos apontados no Quadro 6 deste Parecer, alem de outros
documentos que ainda n&o possuem versdo final, conforme explicado pelas
Requerentes do protocolo da minuta de ACC. Estes acordos devem ser recepcionados
em instrumento pactuado com o CADE. Ademais, julga-se oportuno que alteracoes
supervenientes nestes acordos sejam comunicadas ao CADE de forma a se verificar
se a alteracdo inova em relacdo as premissas que embasaram a elaboragdo do ACC
junto ao CADE.

739. Além disso, é oportuno destacar que a presenca do trustee ndo €, por si, uma
solucéo para os problemas concorrenciais identificados que decorrem do imbricado
arranjo societario proposto. A prescricdo do trustee de monitoramento busca
enderecar a necessidade de dedicacdo significativa de recursos para o
acompanhamento dos compromissos nos termos propostos. Assim, trata-se de
estrutura auxiliar que dialoga mais com a assimetria de informacdo inerente a
complexidade do processo em analise do que propriamente uma solucdo aos
problemas concorrenciais identificados. Para viabilizar a atuacao do trustee, faz-se
necessario estabelecer compromissos que sejam verificaveis. Assim, entende-se que
0s compromissos devem ser concebidos considerando mecanismos de checagem das
obrigacdes pactuadas. O ACC e o plano de trabalho do trustee que sera contratado
deve estabelecer de pleno como serdo checados os diversos compromissos assumidos
pelas partes.

740. De igual forma, € preciso criar uma estrutura de incentivos para o efetivo
cumprimento dos ajustes apresentados pelas partes. Neste sentido, destaca-se a
importancia das penalidades na forma de multa como mecanismos para gerar
incentivos ao cumprimento do ACC. Ainda que o descumprimento das obrigagdes
estabelecidas possa acarretar a reversao da operacao, conforme previsto, tal medida
em geral traz consigo desafios importantes de implementagdo. Assim, as multas
pecuniarias por descumprimento devem ser suficientemente dissuasorias de modo a
favorecer a efetividade do ACC.

741. Destaca-se que as partes ja propuseram penalidades na minuta de ACC
apresentada. Contudo, considerando o valor da operacdo e as preocupacdes
concorrenciais identificadas, esta SG sugere apreciacdo minuciosa desses valores
pelo Tribunal e eventual discriminacdo do valor das penalidades para
descumprimento dos principais compromissos que ancoraram a possibilidade de
aprovacao condicionada a celebracdo de ACC, quais sejam:

1. Transferéncia integral de unidades segregadas no prazo de 6
meses;

2. Restricbes de governanca e isolamento entre os agentes
durante o periodo de Transi¢ao societéria;

3. Efetiva segregacdo entre agentes até a finalizacdo da
totalidade dos compromissos pactuados.
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X.3 Outros arranjos estabelecidos pelas Requerentes

X.3.1 Problemas identificados

742. Conforme analisado, existem problemas concorrenciais que decorrem
diretamente das ‘“‘etapas necessarias” a consecu¢do do arranjo societario final
proposto pelas partes. Ocorre que, mesmo apo6s a finalizacdo da separacdo societaria
entre as partes, a operacdo prevé acordos que também ensejam preocupacoes
concorrenciais — notadamente relacionadas a necessidade de presta¢éo dos servigos
entre as partes e troca/introducéo de botijoes para cada um dos agentes. Nesse
sentido, 0 ACC deve contemplar a fiscalizagdo e o acompanhamento dos aspectos
relacionados a prestacdo de servigos entre concorrentes no periodo posterior a
transferéncia de titularidade das unidades segregadas, estabelecendo prazos e
condigOes para que as unidades segregadas passem nao somente a ser detidas, mas
gerenciadas e operadas de forma autbnoma pelas adquirentes em um prazo factivel.

743. Tal entendimento é particularmente importante para a operagdo dos ativos a
serem transferidos para a Fogas. O documento [RESTRITO AS REQUERENTES]
- - evidencia a existéncia de compromissos firmados que [RESTRITO AS
REQUERENTES].

744. Para que ndo reste ddvida: nos moldes originalmente propostos para a operacao,
[RESTRITO AS REQUERENTES].

745.  Ademais, reitera-se que, nos termos do [RESTRITO AS REQUERENTES].
Além da necessidade de recepcionar este compromisso no ACC, é necessario clareza
da responsabilidade desse compromisso, estabelecendo parametros objetivos para
verificacdo de forma a viabilizar a efetiva atuacdo da Fogas.

746. Com relacdo a Copagaz e NGB, observa-se que a transferéncia da totalidade dos
vasilhames das submarcas [RESTRITO AS REQUERENTES] a NGB é regrada por
meio [RESTRITO AS REQUERENTES]. Este acordo estabelece o prazo de até
[RESTRITO AS REQUERENTES] anos para equalizar as questdes relacionadas
ao debranding das marcas Copagaz/Liquigas em clientes, estabelecimentos, veiculos,
placas, documentos de identificacdo, entre outros. Entende-se que dado o caréater
pulverizado das acOes relacionadas a este compromisso, cabe prever no ACC um
prazo para o cumprimento total do compromisso, ndo sendo recomendavel o
detalhamento de etapas intermediarias de cumprimento por essa autoridade.

747. Tanto a introducdo dos novos vasilhames para a Fogas, quanto a transferéncia
da totalidade dos vasilhames a NGB sdo questdes que possuem ponto de contato com
a regulacéo setorial. Em sumarissima sintese, as partes informam que tanto a troca
quanto a introducdo exigem comunicacdo e estdo sujeitas a fiscalizagdo da ANP,
dado que h& regramento relacionado a responsabilizacdo em caso de acidentes com
0 botijao.

748. Assim, evidencia-se que, embora as requerentes aleguem que o prazo para saida
da NGB da Liquigas seria exiguo, observa-se que, tendo em vista a distribuicdo dos
ativos na forma definida pelas partes e a necessidade de equalizagcdo dos botijoes
objetivando ndo interromper o abastecimento [RESTRITO AS REQUERENTES].
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X.3.2 Propostas das Requerentes/Solucdes previstas no ACC

749. As partes assumem que a interacdo no periodo pds fechamento é inerente a
natureza da operacgéo, que nao permite uma interrupgao estanque da atuagao de cada
uma das empresas para a efetivacao de uma redistribui¢éo dos botijdes.

750.  De acordo com as partes, a “equaliza¢do dos botijoes” deve ocorrer ao mesmo
tempo em que se mantém a necessidade de atendimento a demanda dos mercados
desinvestidos e € condicionada ao fluxo do atendimento operacional
(engarrafamento), logistico (distribuicéo), tempo de venda do revendedor e tempo de
consumo do cliente final. Em sintese, isso significa que os botijoes levardo
consideravel tempo para estarem em sua totalidade de posse de cada um dos agentes.

751. A interacdo é tida também como inescapavel em razdo da necessidade de
atendimento a regulacdo setorial, que determina as regras de responsabilizacdo
relacionada & manutencdo e conservacdo dos vasilhames. E informado que a
transferéncia de marcas e a introducéo de novos botijdes previstas nesta operacao
foram comunicadas a ANP no bojo do Processo Administrativo 48610.210969/2020-
97.

752.  As partes estipulam um prazo de [RESTRITO AS REQUERENTES] contados a
partir do periodo de fechamento da operac¢do para a “transi¢do dos vasilhames”.
Neste periodo, sdo propostos contratos entre as partes para regrar tais interacoes.
Além disso, no ACC proposto, as partes detalham melhor a transferéncia e
introducd@o de botijdes (clausula 7.6) e seu monitoramento pelo trustee (clausula
8.13.6).

753. Em relacdo aos ativos transferidos para a Fogés, a fim de evitar
desabastecimento das unidades transferidas, [RESTRITO AS REQUERENTES].
Esse compromisso também deve ser objeto de monitoramento do trustee.

754. Para todas as obrigacOes, € frisado que a interacdo ocorrera observando os
limites do compliance e da Lei Concorrencial — podendo qualquer aspecto do
processo ser observado pelo trustee.

X.3.3 Concluséo

755. Considerando que a natureza da operagao implica a necessidade de interacéo
entre as partes em periodos posteriores ao fechamento da operacéo, entende-se que
a operacionalizacdo dos acordos deve minimizar a necessidade de prestacdo de
servigos entre as concorrentes no periodo pds transicdo societaria. Neste sentido, a
previsdo do trustee de monitoramento e do detalhamento de como certos
compromissos serdo acompanhados € um avango importante que mitiga a
possibilidade de coordenacédo entre as partes.

756. Ademais, a proposta de ACC das Requerentes ainda propés que o trustee também
acompanhe os tramites da transicdo de vasilhames no &mbito da ANP, acdo também
importante para a efetividade do remédio.

757.  Por fim, o detalhamento das funcdes e deveres do trustee (se¢éao VIl1.4 do ACC),
bem como os deveres e obrigacOes das partes perante o trustee (se¢éo VII1.5 do ACC)
também sdo bastante Uteis para garantir a implementacdo efetiva dos arranjos
transitdrios estabelecidos pelas partes.
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758. Cabe somente ponderar se os valores propostos na minuta de ACC relacionados
as penalidades séo suficientes para criar o incentivo de cumprimento, tendo em vista
que a penalidade atrelada a reverséo da operagdo traz consigo desafios importantes
de implementac&o. E de se ponderar também se é oportuna a alteracéo da redacéo
proposta na minuta de forma a pactuar penalidades especificas antevendo distintos
graus e tipos de descumprimento.

X.4. Problemas de mérito

X.4.1 Problemas identificados

759. Conforme extensamente abordado ao longo deste parecer, o mercado de
distribuicdo de GLP apresenta caracteristicas capazes de conferir aos agentes
elevada probabilidade de exercicio de poder de mercado, tanto unilateral quanto
coordenado.

760. Em relacdo as barreiras a entrada, foi possivel observar varios fatores que
tornam improvavel o ingresso de novos agentes no mercado, como aspectos
regulatorios, questdes ligadas a infraestrutura, a dificuldade de acesso a insumos,
aos hotijoes e a constituicdo de uma rede de revendas. Com efeito, ndo houve
entradas relevantes nos ultimos 15 anos nos mercados de distribuicdo de GLP.

761. No que tange a rivalidade, nota-se que o mercado de distribuicdo de GLP (tanto
envasado como a granel) estrutura-se como um oligopolio formado por quatro
empresas com atuacdo nacional: Liquigas, Ultragaz, NGB e Supergasbras. Essas
empresas possuem participacGes bastante semelhantes (entre 20% e 25%,
aproximadamente) e, juntas, controlam mais de 85% do mercado.

762. A probabilidade de coordenacdo também é elevada. Ha diversas questdes
estruturais que favorecem a coordenacdo, como a alta concentracdo de mercado, a
homogeneidade do produto e a baixa elasticidade da demanda. De fato, observa-se
um vasto histérico de coordenacéo nesses mercados, com uma série de investigagdes
e condenacbes do CADE. Em tese, uma diminui¢ao de agentes e a concentragdo do
mercado potencializam as chances de exercicio coordenado, em especial em um
mercado em que estruturalmente ha inventivos para essa coordenacao.

763. Consoante ao mencionado anteriormente, para formatar a operagdo, as
Requerentes se balizaram por filtros concorrenciais sugeridos no voto da
Conselheira-Relatora do AC entre Liquigas e Ultragaz, reprovado pelo CADE. Desse
modo, as partes buscaram mitigar possiveis riscos concorrenciais nos mercados
geogréficos em que tais filtros foram ultrapassados, no cenario de uma hipotética
concentracao entre Copagaz e Liquigas, por meio de uma solugao fix-it-first. Assim,
foi proposta a transferéncia de alguns ativos da Copagaz e da Liquigas para NGB e
Fogés, de modo a reduzir as concentragdes resultantes.

764. Contudo, ao formatar o cenério pos-operacao estabelecendo a transferéncia de
determinados ativos com o intuito de reduzir as concentragfes, as partes ndo
consideraram a influéncia dos volumes de GLP comercializados em determinada UF
que sdo provenientes de bases ndo localizadas na prépria UF. Por conseguinte, em
alguns mercados geogréficos, as solucdes fix-it-first propostas ndo se mostraram
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suficientes para enderecar as preocupacfes concorrenciais que foram
posteriormente identificadas ao se empregar a metodologia ajustada para o célculo
das participacOes, conforme descrito anteriormente.

765. Para ilustrar a relevancia dos volumes fornecidos por determinadas bases para
localidades além do estado em que se situam, vale apresentar os mapas abaixo,
elaborados pelo DEE/CADE.

Figura 48 - Base de S&o José dos Campos/SP (Copagaz) e municipios de destino do
GLP (representatividade em funcao do volume de consumo aparente, 2019)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracdo do DEE/CADE, com base em dados da ANP, 2019.

Figura 49 - Base de Cascavel/PR (Liquigas) e municipios de destino do GLP
(representatividade em funcéo do volume de consumo aparente, 2019) [RESTRITO
AO CADE]

Fonte: elaboragdo do DEE/CADE, com base em dados da ANP, 2019.

Figura 50 - Base de Goiania/GO (Copagaz) e municipios de destino do GLP
(representatividade em funcéo do volume de consumo aparente, 2019) [RESTRITO
AO CADE]

Fonte: elaboracdo do DEE/CADE, com base em dados da ANP, 2019.

Figura 51 - Base de Ipojunca/PE (Copagaz) e municipios de destino do GLP
(representatividade em funcéo do volume de consumo aparente, 2019) [RESTRITO
AO CADE]

Fonte: elaboragdo do DEE/CADE, com base em dados da ANP, 2019.
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Figura 52 - Base de Cuiaba/MT (Liquigas) e municipios de destino do GLP
(representatividade em fungdo do volume de consumo aparente, 2019)
[RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragdo do DEE/CADE, com base em dados da ANP, 2019.

766. No caso da base de [RESTRITO AS REQUERENTES], por exemplo, embora
essa base se situe no estado de [RESTRITO AS REQUERENTES], mais da metade
do volume de GLP produzido é comercializado em. Registre-se que, de acordo com a
proposta original das Requerentes, [RESTRITO AS REQUERENTES].

767. No estado do [RESTRITO AS REQUERENTES], por exemplo, nota-se que
aproximadamente 40% das vendas da Liquigas séo provenientes de bases situadas
em outros estados, em especial da base de [RESTRITO AS REQUERENTES], que
sera transferida para a [RESTRITO AS REQUERENTES], contribuindo
potencialmente para o0 aumento da participacéo de mercado da empresa no referido
estado, que ja € elevada.

768. Por sua vez, a base de [RESTRITO AS REQUERENTES], cujo fundo de
comércio devera ser transferido para [RESTRITO AS REQUERENTES], abastece
n&o s6 o estado de [RESTRITO AS REQUERENTES].

769. Ja no caso da base de [RESTRITO AS REQUERENTES], em Pernambuco,
observa-se que o GLP ali produzido é transportado também para [RESTRITO AS
REQUERENTES].

770. Por fim, vale citar o exemplo da base de [RESTRITO AS REQUERENTES],
[RESTRITO AS REQUERENTES], de acordo com a proposta original das partes.
Essa base é utilizada atualmente pela Liquigas para fornecer GLP ao estado de
[RESTRITO AS REQUERENTES], em que a [RESTRITO AS REQUERENTES]
possui forte presenca. Logo, a transferéncia, da forma como proposta, contribui para
0 aumento da participacéo dessa distribuidora no referido estado.

771. A respeito dessa particularidade de fornecimento de GLP para outros estados
além daquele em que se localiza a base, em reunides com este CADE ao longo do
periodo de instrucdo, as Requerentes apresentaram [RESTRITO AS
REQUERENTES].

772. Além disso, como ficard mais claro na secdo que explica a proposta das
requerentes para os problemas identificados e as diretrizes adicionais da SG, o
racional para a transferéncia dos ativos fisicos e os respectivos fundos de comércio
ndo segue um padrdo uniforme. Com efeito, observa-se que, [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Tendo em vista essa sistematica ndo uniforme empregada para a
definicdo dos ativos a serem transferidos, é crucial que todas as particularidades
associadas a essas transferéncias estejam detalhadamente especificadas no ACC, de
forma a assegurar o adequado monitoramento das a¢fes necessarias para que se
alcance a configuracédo de mercado apresentada pelas requerentes.

773. Para ilustrar, cita-se 0 caso das bases [RESTRITO AS REQUERENTES]. De
acordo com a proposta original das partes, ambos seriam transferidos para a NGB
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com a integralidade das revendas associadas, independente dos estados atendidos
[RESTRITO AS REQUERENTES].

774. Jano caso de [RESTRITO AS REQUERENTES], o conceito de desinvestimento
total de UF significa dizer que, ao transferir a base de [RESTRITO AS
REQUERENTES] e o respectivo fundo de comércio da Liquigés paraa [RESTRITO
AS REQUERENTES], esta empresa absorveria toda a participacdo de mercado
daquela no estado em comento. Ocorre que, conforme ja mencionado, nesse estado
cerca de 40% das vendas da Liquigas sdo provenientes de bases situadas em outros
estados, logo, a transferéncia da integralidade de sua participagdo nessa UF para a
[RESTRITO AS REQUERENTES] depende das agdes que deverao ser adotadas em
relacéo a tais ativos.

775. Para enderecar esse ponto e assegurar a transferéncia da participagéo integral,
no caso do [RESTRITO AS REQUERENTES], as revendas associadas & base de
[RESTRITO AS REQUERENTES] da Liquigas (a ser transferida para a
[RESTRITO AS REQUERENTES]), que atendem ao [RESTRITO AS
REQUERENTES], deverdo ser transferidas para a [RESTRITO AS
REQUERENTES]; enquanto as revendas associadas a mesma base, mas que
atendem ao [RESTRITO AS REQUERENTES], deverdo permanecer com a
[RESTRITO AS REQUERENTES].

776. Nos documentos apresentados quando da notificagdo, ndo havia qualquer
indicacdo de que, no caso desses ativos, [RESTRITO AS REQUERENTES], de
modo a assegurar a transferéncia de participacGes de mercado e volumes de GLP
conforme retratado no cenario pds-operacdo na notificacdo. Sendo assim, fez-se
necessario que o conceito proposto fosse detalhadamente consubstanciado na minuta
de ACC, como se relatara na secéo seguinte.

777. Também vale mencionar que, embora o conceito de desinvestimento total de UF
tenha se mostrado suficiente para enderecar 0s problemas concorrenciais
identificados em varios estados, isso ndo ocorreu no caso da [RESTRITO AS
REQUERENTES], em que a NGB ja possuia fatia relevante de mercado, e a
Copagaz absorve também uma participagdo consideravel com a operagdo. Antecipa-
se que essa preocupacao também foi objeto de medida estrutural complementar,
proposta pelas requerentes na minuta de ACC, a ser apresentada na segdo
subsequente.

778. Por fim, conforme mencionado anteriormente, esta SG considera fragil a
proposta de separar uma determinada base operacional de seu respectivo fundo de
comércio, destinando esses ativos para agentes distintos. Embora para a NGB seja
racional adquirir apenas o fundo de comércio nas localidades em que a empresa ja
possui uma base préxima, que podera abastecer tal fundo de comércio; por outro
lado, para a Fogas, receber apenas a base operacional, sem uma carteira de clientes,
implica uma entrada organica no estado, necessariamente mais lenta. De forma
analoga, a transferéncia para a Fogas de uma carteira de clientes sem uma base
apropriada para o fornecimento do GLP envasado também pode gerar um risco de
desabastecimento nas localidades atendidas. Vale ressaltar que essa fragilidade
identificada pela SG foi corroborada por terceiros nas diligéncias efetuadas durante
os testes de mercado. Finalmente, as transferéncias para Fogas, embora introduzam
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um novo player na regido Sudeste e Centro-Oeste, por serem descasadas, tornam a
empresa fragil para concorrer de forma efetiva.

779. No caso concreto dos ativos localizados. [RESTRITO AS REQUERENTES]
780. [RESTRITO AS REQUERENTES]
781. [RESTRITO AS REQUERENTES]
782. [RESTRITO AS REQUERENTES]
783. [RESTRITO AS REQUERENTES]
784. [RESTRITO AS REQUERENTES]

785. Diante dessas preocupagdes sinalizadas pela SG, as requerentes, em sua minuta
de ACC!, propuseram algumas alteragBes na distribuicdo de ativos inicialmente
apresentada, de forma a mitigar as preocupacdes identificadas. E o que se passa a
relatar.

X.4.2 Proposta das Requerentes e diretrizes complementares da SG para a questéo de
mérito

Transferéncia completa de ativos

786. Conforme mencionado, tendo em vista os problemas de mérito identificados na
secdo anterior, as requerentes propuseram algumas medidas estruturais em
complemento aquelas apresentadas quando da notificacdo da presente operacao,
com o intuito de enderecar os problemas concorrenciais que persistem.

787. Antes de detalhar a solucdo de desinvestimento total de UF para cada estado
afetado, cabe registrar que, em atencdo as preocupacdes sinalizadas pela SG em
relacdo & separacio dos ativos [RESTRITO AS REQUERENTES], contemplando
tais alteracOes estruturais na minuta de ACC. Ressalte-se ainda que, como
consequéncia, para que seja possivel atender as revendas que serdo absorvidas
[RESTRITO AS REQUERENTES]. Essa medida também foi contemplada na
minuta de ACC apresentada pelas partes.

Solucdo de desinvestimento total de UF

788. Feitos esses esclarecimentos, a seguir sera descrita a solucdo proposta pelas
Requerentes em relagdo ao conceito de “desinvestimento total de UF”. O objetivo é
possibilitar a identificacdo de quantas e quais revendas devem ser transferidas para
cada um dos compradores, em cada UF afetada (agrupadas por Regido), com o
intuito de solucionar o problema concorrencial identificado com o transbordo do
GLP para outros estados que néo o de origem de cada base. Registre-se, novamente,
que essas especificagdes detalhadas sdo imprescindiveis para o adequado

124 A proposta final devera ser detalhada e complementada, caso necessario, junto ao Tribunal do CADE.
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monitoramento das acdes propostas na minuta de ACC em relacéo as transferéncias
de ativos. E 0 que se passa a relatar.

Reqides Centro-Oeste e Norte

789. No caso das Regides Centro-Oeste e Norte, a andlise de rivalidade apontou que
subsistem preocupacfes concorrenciais nos estados de Mato Grosso do Sul e
Rondbnia, que podem ser mitigadas com a implementacdo da solucdo de
desinvestimento integral na UF. Ja no Distrito Federal e nos estados de Goias, Mato
Grosso e Tocantins, embora ndo se tenha detectado maiores problemas
concorrenciais decorrentes da presente operacdo, a abordagem desses estados na
presente secao € necessaria para gque se possa delimitar com exatidao quantas e quais
revendas devem ser transferidas para cada agente, de forma que a configuracao de
mercado submetida pelas requerentes a aprovacao do CADE possa ser efetivamente
alcancada.

- Distrito Federal

790. No Distrito Federal, embora a operacdo ndo gere impactos relevantes no nivel
de rivalidade observado, as requerentes esclarecem no ACC que [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Note-se que as vendas no Distrito Federal sdo provenientes do
fundo de [RESTRITO AS REQUERENTES], de modo que ndo ha que se falar em
segregacao desses clientes.

- Goiés
791. Em Goiés, a operacao também ndo suscita maiores preocupagdes concorrenciais.

De todo modo, as requerentes esclarecem no ACC que [RESTRITO AS
REQUERENTES].

792. O mesmo raciocinio deve ser aplicado ao fundo de comércio associado a base de
Goiania. Nesse caso, [RESTRITO AS REQUERENTES].

793. Por fim, em relacdo ao granel por meio de bobtail, [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Esses contratos também devem ser especificados.

- Mato Grosso do Sul

794. Nessa UF, a analise de rivalidade apontou que a operacdo, na forma como
apresentada, tende a gerar preocupacdes concorrenciais. Para mitigar tais
preocupacoes, as requerentes se valeram da solucéo de desinvestimento total de UF.
Isso significa que [RESTRITO AS REQUERENTES].

795.  Jaem relagdo a base de [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Mato Grosso/Ronddnia
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796. Embora a analise de possibilidade de exercicio de poder de mercado tenha
afastado maiores riscos concorrenciais em Mato Grosso, alguns esclarecimentos
quanto ao arranjo proposto pelas requerentes na UF em tela se fazem necessarios,
como forma de mitigar preocupacdes concorrenciais identificadas em Rondonia.

797. Conforme mencionado anteriormente, [RESTRITO AS REQUERENTES].

798. O mesmo raciocinio deve ser aplicado ao fundo de comércio associado)
[RESTRITO AS REQUERENTES].

Reqgido Nordeste

799. No caso da Regido Nordeste, conforme ja salientado, a NGB é um player bastante
relevante na maior parte dos estados. Sendo assim, a proposta das requerentes para
essa regido consiste basicamente [RESTRITO AS REQUERENTES]. Desse modo,
apesar de algumas bases do Nordeste serem responsaveis pelo abastecimento de
diferentes estados, como [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Bahia/Sergipe

800. Embora a andlise de possibilidade de exercicio de poder de mercado tenha
afastado maiores riscos concorrenciais na Bahia, alguns esclarecimentos quanto ao
arranjo proposto pelas requerentes nesta UF se fazem necessarios, como forma de
mitigar preocupagdes concorrenciais identificadas em Sergipe.

801. Conforme mencionado anteriormente, [RESTRITO AS REQUERENTES].

Regido Sul
802. Embora se tenha concluido que a operacdo néo tende a gerar impactos negativos
nos niveis de rivalidade em quaisquer estados dessa regido, algumas ponderacoes

s80 necessarias para o Parana e Santa Catarina quanto a solugdo de desinvestimento
total de UF. Ja no Rio Grande do Sul, como [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Parana

803. No Paran, as requerentes se comprometeram, no ACC, a implementar a solucéo
de desinvestimento total de UF [RESTRITO AS REQUERENTES].

804. Outro ponto a registrar em relacdo aos ativos no estado em tela refere-se as
vendas de GLP [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Santa Catarina

805. Em Santa Catarina, as requerentes se comprometeram, no ACC, a repassar para
[RESTRITO AS REQUERENTES].

806. [RESTRITO AS REQUERENTES].
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Regido Sudeste

807. Na Regido Sudeste, conforme observado, a anélise das condi¢des de rivalidade
nos estados de S&o Paulo e Minas Gerais permitiu afastar as preocupacoes
concorrenciais identificadas nesses mercados. De todo modo, algumas ponderacoes
adicionais se fazem necessarias quanto a distribuicdo dos ativos apresentada
inicialmente, bem como em relagdo a algumas modificacbes propostas
posteriormente pelas requerentes.

- Sdo Paulo

808. Conforme mencionado, embora Sdo Paulo seja um dos mercados geograficos
mais competitivos no Brasil, ndo se pode negar gque a operacao resulta na eliminacao
de um player importante em um mercado estratégico. Assim, [RESTRITO AS
REQUERENTES].

809. Em contrapartida, [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Minas Gerais

810. Embora as requerentes ndo tenham proposto nenhuma medida adicional
especificamente em relagdo aos ativos deste estado, como visto [RESTRITO AS
REQUERENTES]. Além disso, essa modificacdo tem o potencial de arrefecer, em
alguma medida, o poder de mercado adquirido pela NGB em decorréncia da
operacao no estado, sendo positiva do ponto de vista concorrencial.

811. Em relagdo a transferéncia [RESTRITO AS REQUERENTES], ndo ha que se
falar em segregacdo dos fundos de comércio entre diferentes agentes.

812. Por fim, no que tange [RESTRITO AS REQUERENTES].

- Rio de Janeiro

813. No Rio de Janeiro, os niveis de rivalidade observados apds a operacdo nao
sugerem maiores preocupacdes concorrenciais. De todo modo, tendo em vista que
[RESTRITO AS REQUERENTES].

Desinvestimento adicional [RESTRITO AS REQUERENTES]

814. Conforme adiantado, o conceito de desinvestimento total ndo enderega o0s
problemas concorrenciais identificados [RESTRITO AS REQUERENTES], em que
a NGB ja possuia fatia relevante de mercado, e a Copagaz absorve também uma
participacéo consideravel com a operacao.

815. Diante disso, as requerentes propuseram, em sua minuta de ACC [RESTRITO
AS REQUERENTES].
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816. [RESTRITO AS REQUERENTES].
817. [RESTRITO AS REQUERENTES].

818. X.4.3 Conclusédo

819. Consoante ao exposto, a fim de enderecar as preocupacdes sinalizadas pela SG
em relacdo & separacdo dos ativos [RESTRITO AS REQUERENTES],
contemplando tais alteracdes estruturais na minuta de ACC.

820. Além disso, para enderecar as preocupagfes concorrenciais decorrentes da
comercializacdo de GLP para além das UFs em que se localiza a base, as requerentes
propuseram algumas medidas estruturais adicionais, que consistem principalmente
na segregacao de alguns fundos de comércio entre diferentes agentes.

821. Por fim, no caso [RESTRITO AS REQUERENTES], foi proposto um
desinvestimento adicional como forma de mitigar os problemas concorrenciais que
persistiram.

822. Esta SG entende que as acBes propostas em complemento a solucdo inicial de
distribuicdo de ativos enderecam de forma adequada as preocupacoes
concorrenciais identificadas neste Parecer. Repise-se que tais medidas devem estar
detalhadamente descritas no ACC, de modo a permitir o acompanhamento eficiente
dos compromissos assumidos.

823.
X.5. Conclusédo em relagéo ao ACC

824. Portanto, esta SG entende que consubstanciar os compromissos e relagdes entre
as partes em um ACC é medida essencial para que o remédio proposto pelas partes
seja efetivo, além de evitar troca de informacdes sensiveis e oportunidades para
coordenacdo entre as partes.

825. Além disso, as partes propuseram alteracfes importantes no remédio incialmente
proposto, tanto de forma, quanto de mérito. As alteracdes de forma reduzem
substancialmente o periodo de transicdo e o contato entre as partes. Ja as
modificacGes de mérito enderecam as preocupacdes concorrenciais apontadas
principalmente na secdo VI1.3 e ainda fortalecem um novo player nas regides Sudeste
e Centro-Oeste, 0 que endereca as preocupacdes apontadas na secdo VIII deste
Parecer.

826. Dessa forma, esta SG considera que a proposta de ACC apresenta pelas
Requerentes, em tese, é suficiente para mitigar os riscos concorrenciais identificados,
mas ressalta que ha documentos em fase de elaboracao pelas partes que ainda devem
ser analisados e que as penalidades merecem maior detalhamento e avaliacdo de
adequacéo em relacdo a valores.
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X.  CLAUSULA DE NAO CONCORRENCIA
X1.1. Das clausulas de ndo concorréncia e outros dispositivos

827. De acordo com as requerentes, a minuta do Acordo de Acionistas da Copagaz, a
ser celebrado com a Itausa, possui clausulas de nao concorréncia e ndo solicitacao,
transcritas abaixo:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

828. O Acordo de Parceria e Outras Avencas, celebrado entre a NGB e a
Copagaz/Itausa, também possui clausulas de ndo concorréncia e de ndo aliciamento,
ambas transcritas abaixo:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

829. Por sua vez, 0 MoU celebrado entre a Fogéas e a Copagaz contém clausula de
exclusividade, transcrita abaixo:

[RESTRITO AS REQUERENTES]

X1.2. AlegacOes das requerentes

830. As requerentes afirmaram que as clausulas de ndo concorréncia estipuladas
estariam em linha com a jurisprudéncia do CADE sobre o tema. Alegaram que as
clausulas seriam necessarias para assegurar a efetividade da transferéncia dos ativos
entre as partes, para cumprir com os niveis de concentracdo maximos estabelecidos
pelo CADE e para regular a relacdo de parceiros de investimentos da Italsa e
Copagaz. Nas palavras das préprias empresas:

“(..) as Requerentes estabeleceram clausulas de ndo-concorréncia
principalmente para que [RESTRITO AS REQUERENTES]

831. Além disso, dado que a Copagaz permanecera como um player efetivamente
atuante em muitos dos mercados envolvidos na operacao, o objetivo de tais clausulas,
segundo as requerentes, seria também prevenir a concorréncia desleal nas areas de
atuacdo das Unidades Segregadas, a serem alienadas aos compradores, evitando-se
um eventual esvaziamento dos fundos de comércio adquiridos pelas empresas.

832. Nesse sentido, continuam as requerentes, o objetivo das clausulas seria o de
garantir a viabilidade da alienacéo da Liquigés e dos ativos segregados da Copagaz,
evitando que uma das partes desvalorize ou ameace as operagOes da outra,
resguardando as partes de praticas de concorréncia desleal. Tais clausulas visariam,
portanto, garantir que o respectivo adquirente possa se apropriar de forma integral
dos bens tangiveis e intangiveis envolvidos na operacéo, em especial da relacdo com
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revendedores, preservando os fundos de comércio envolvidos. Novamente nas
palavras das requerentes:

“No presente caso, a Operagdo envolve ativos tangiveis e os direitos contratuais.
Ha ainda um processo de reorganizagdo societaria complexo (incluindo duas
fases de segregacdo de unidades e de debranding), que seguira diversas etapas
de segregacéo, transferéncia e consolidacao de ativos de uma empresa para a
outra. Dessa forma, as clausulas de ndo concorréncia garantem a higidez da
reorganizacdo societaria, garantindo também que ndo havera troca de
informacdes sensiveis entre os agentes econdmicos ao longo do processo; e
servem para resguardar a justa expectativa das adquirentes de se proteger de
uma concorréncia desencadeada pelo uso indevido de informacdes estratégicas
a respeito do negocio, até entdo, detidas pela Copagaz e Liquigas.”

833. Em relagdo as clausulas de ndo aliciamento presentes no Acordo de Acionistas
da Copagaz e no Acordo de Parceria, as requerentes assumiram como objetivo evitar
atransferéncia desleal de know-how entre as partes, o que dificultaria a estruturacao
dos negdcios nas fases iniciais das aquisicdes efetuadas. Nesse sentido, ainda
segundo o argumento das requerentes, foram estipuladas regras para a transferéncia
de funciondrios, que podem ocorrer apenas por meio de autorizagéo expressa ou, no
caso do Acordo de Parceria, quando ocorrer anuncio geral da vaga em questéo.

X1.3. Andlise

834. Em acompanhamento a complexidade do préprio caso, a avaliacao das clausulas
de ndo concorréncia, ndo aliciamento e etc. também exige um maior aprofundamento
analitico. A operagdo, tal como proposta pelas requerentes, e sem entrar na
discussdo de mérito, de fato envolve a presenca de ativos tangiveis e intangiveis —
ambos essenciais para atividade de distribuicao de GL, além de um complexo arranjo
societario.

835. A4 Sumula CADE n.° 4/2009 prescreve ser “licita a estipula¢do de clausula de
ndo-concorréncia na vigéncia de joint venture, desde que guarde relagdo direta com
seu objeto e que fique restrita aos mercados de atuac@o ”. Além disso, os seguintes
entendimentos sdo pacificados pela jurisprudéncia do CADE:

a) Dimensdo temporal das clausulas de ndo concorréncia: razoabilidade do
prazo de cinco anos para a admissibilidade da duracéo de clausulas néo
competicao.

b) Dimensdo geografica e material das clausulas de ndo concorréncia: devem
restringir-se a dimensdo geografica e material dos mercados em que o
alienante efetivamente ofertava seus produtos e que foram envolvidos
diretamente na operagao.

836. Alem disso, ha também o entendimento consolidado do CADE, na Simula n.°
5/2009, que estipula a protecdo do fundo de comércio transacionado como o
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elemento a justificar a confeccdo de clausulas de ndo concorréncia, desde que
respeitados os demais elementos temporais, geograficos e materiais. Ou seja, insere
como essencial de um negdcio a protecao de ativos intangiveis.

837. As alegacdes das requerentes situam as clausulas estipuladas justamente como
garantidoras dos elementos citados acima, ressaltando a completa adequacéo a
jurisprudéncia do CADE. H4, no entanto, que avaliar se os dispositivos estipulados
pelas requerentes - sob a justificativa de evitar préaticas desleais, de proteger os
fundos de comércio abrangidos na operacgao e a efetiva distribuicéo de ativos - ndo
legitimariam préticas danosas a concorréncia.

838. Emsuma, as clausulas de ndo concorréncia mencionadas estabelecem o seguinte:
a) Acordo de Acionistas da Copagaz:
Estipula que, [RESTRITO AS REQUERENTES]

Justificativa: as requerentes ressaltaram que a clausula de néo concorréncia
[RESTRITO AS REQUERENTES]

(if) Acordo de Parceria entre Copagaz e NGB:
O acordo determina que . [RESTRITO AS REQUERENTES]

Justificativa: almeja-se garantir que [RESTRITO AS REQUERENTES]

(iii) MoU Fogas: .
Confere a [RESTRITO AS REQUERENTES]
Justificativa: buscou-se assegurar [RESTRITO AS REQUERENTES]

839. Uma vez que: (i) possuem carater acessorio; (ii) sdo instrumentais a consecucao
do negdcio juridico; (iii) possuem abrangéncia territorial que ndo excedem o0s
mercados relevantes envolvidos; (iv) possuem duracdo maxima de cinco anos
(podendo, em algumas hipoteses ter duracéo inferior); e (v) limitam-se a atividade
exercida pelo ente adquirido, as clausulas estipuladas pelas requerentes estdo de
acordo com a jurisprudéncia do CADE. Contudo, eventuais atualizacdes realizadas
no ACC durante a apreciacao pelo Tribunal devem ser reavaliadas.

X1.4. Conclusao

840. Asclausulas de ndo concorréncia e demais dispositivos propostos, portanto, estdo
redigidos em consonancia com os parametros pacificados como aceitaveis pelo
CADE. Em termos temporais, as restri¢cdes abrangem periodos de até cinco anos. Em
relacdo ao escopo, as clausulas limitam-se aos mercados diretamente afetados pela
operacao, o de distribuicdo de GLP (envasado e a granel), e a protecdo dos ativos
intangiveis envolvidos na operacdo e essenciais para uma efetiva transferéncia de
market share.
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XI.  CONSIDERAGCOES FINAIS:

841. Apos extensa anélise, uma sintese da operacéo e algumas consideracoes finais
s80 necessarias. A operacdo consiste na aquisicdo da totalidade das acoes
representativas do capital social da Liquigés, subsidiaria da Petrobras, pela i)
Copagaz e Italsa, ii) Nacional Gas, e iii) Fogés. A Copagaz passara a ser a nova
controladora da Liquigés, sendo a front runner da operacéo junto com a Italsa —
que, apds a mesma, deterd de 45% a 49,99% do capital social e votante da
Copagaz. A participacdo da NGB e da Fogas € secundéria e ocorreria com o
proposito de solucionar preocupagdes concorrenciais em alguns estados

842. A operacao corresponde a um novo projeto de desinvestimento da Liquigas
realizado pela Petrobras e envolve os mercados de distribui¢do de GLP. O GLP é
uma mistura de gases de hidrocarbonetos presente no gas natural ou no petroleo
bruto (crude). Por ser facilmente condensavel, o que propicia um melhor
armazenamento e manipulacdo, o GLP é largamente utilizado em residéncias, em
hospitais, na industria em geral, no setor de hotelaria, na construcao civil e em
muitos outros setores. E utilizado principalmente como combustivel em aplicaces
de aquecimento, como em fogdes (residenciais e industriais), aquecedores e
veiculos.

843. A cadeia do GLP é bastante longa e complexa, sendo a distribuicdo apenas uma
de suas etapas. A obtencéo do GLP inicia-se com a exploracéo e producdo de
petroleo e/ou do gas natural. As refinarias realizam um processo de refino do
petroleo bruto (ou gés natural) em que os hidrocarbonetos sdo separados por
destilacdo e as impurezas removidas. O GLP é apenas um subproduto desses
processos. Da refinaria, os produtos saem por dutos até as industrias petroquimicas
ou em direcdo as bases primérias das distribuidoras de GLP.

844. Recebido o GLP nas bases primarias, o papel das distribuidoras de GLP seria o
seguinte: i) Distribuicdo e Envase: compreende o primeiro processo de distribuicéo
de GLP, que tem como destino as bases secundarias e o posterior armazenamento
e/ou engarrafamento do gas em botijdes; e ii) Revenda/Distribuicao final: etapa em
que o produto é levado até o consumidor, seja por meio de revendedoras (GLP
envasado) ou diretamente pela distribuidora (a granel).

Figura 53 — Cadeia simplificada do GLP
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845. Naoperacao analisada, foram identificadas sobreposi¢des horizontais relevantes
em dois mercados: GLP envasado e GLP a granel. O GLP envasado compreende 0s
vasilhames P2 (2 kg), P5 (5 kg), P8 (8 kg) e P13 (13 kg), que atendem
principalmente a clientes residenciais. Dada a ampla base de consumidores, que
demanda capilaridade na distribuicdo, o GLP envasado é vendido através de
revendedoras, vinculadas ou ndo as distribuidoras. Uma especificidade desse
mercado é a presenca de botijGes exclusivos de cada distribuidora (com sua devida
marca estampada) e a complexa dinamica de destroca de vasilhames.

846. Ja o GLP agranel compreende os vasilhames P20 (20 kg), P45 (45 kg), P90 (90
kg) (voltados para clientes comerciais, condominios residenciais e pequenas/médias
empresas) e tanques com capacidade entre 125 kg até 60 toneladas, instalados na
planta dos proprios clientes. Diferente do GLP envasado, o GLP a granel é vendido
ao consumidor final diretamente pelas distribuidoras, que sdo responsaveis também
pela instalacéo e manutengdo dos tanques de armazenamento (cedidos em comodato
aos clientes) e dos vasilhames de grande porte. N&o hé, portanto, necessidade de uma
complexa logistica de destroca de vasilhames.

847. A dimensdo geogréafica dos mercados de distribuicdo de GLP (envasado e a
granel) utilizada foi a estadual, seguindo jurisprudéncia do setor. No entanto, trata-
se de uma proxy, que ndo corresponde perfeitamente a realidade em todos os
mercados analisados. A presente operac¢do gerou sobreposicédo horizontal em 24 UFs
no mercado de GLP envasado e em 25 UFs no GLP a granel. Os Unicos estados ndo
envolvidos na operacdo foram o Acre e Roraima, que ndo sdo abastecidos pela
Liquigas.

848. Quanto a suas caracteristicas, o mercado de distribui¢do de GLP (tanto envasado
como a granel) estrutura-se como um oligopdlio formado por quatro grandes
empresas com atuacdo nacional: Liquigés, Ultragaz, NGB e Supergasbras; que
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juntas controlam cerca de 85% do mercado. S&o empresas com um longo histérico
de atuacgdo no setor, apresentando esse dominio hd mais de uma década. Em seguida,
aparece a propria Copagaz e a Consigaz, de porte intermediario. As demais
empresas, como a Fogas e a Amazongas, operam regionalmente e apresentam
participagdes de menor porte. Ha também pequenas distribuidoras que oferecem
apenas servicos de distribuicdo de GLP a granel.

849. Embora as participacfes de mercado e a predominancia das distribuidoras
variem de estado para estado, quando se analisa o mercado nacional de forma
agregada, constata-se que as participacOes detidas por cada agente praticamente
ndo se alteram ao longo do tempo. Observa-se nacionalmente uma grande
semelhanga entre os volumes de vendas das quatro maiores distribuidoras: Liquigas,
Nacional, SGB e Ultragaz; além da estabilidade da Copagaz. A andlise das
participacdes de mercado indica elevada estabilidade e maturidade tanto no mercado
de distribuicdo de GLP envasado quanto a granel, com pouca variacdo de share ao
longo dos anos, como demonstram as tabelas abaixo.

Figura 54 — Evolucao das participacfes de mercado — vendas de GLP envasado

(Nacional) [RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP.

Figura 55 — Evolucéo das participacdes de mercado — vendas de GLP a granel

(Nacional) [RESTRITO AO CADE]

Fonte: elaboragéo propria com dados da ANP.

850. Trata-se de um cenario que aponta a existéncia de baixos niveis de rivalidade,
embora, localmente, a anélise do histérico das participacfes aponte para niveis de
rivalidade um pouco maiores. Além disso, a rivalidade nesses mercados é limitada
por dois outros fatores: i) a dificuldade de acesso ao insumo, devido a restri¢cdes de
abastecimento do sistema Petrobras; e ii) a elevada probabilidade de exercicio de
poder coordenado de mercado.

851. Outra caracteristica importante desses mercados é a presenca de altas barreiras
a entrada. Tais barreiras podem ser divididas em cinco fatores, que dificultam o
surgimento de novos competidores: i) aspectos regulatérios; ii) infraestrutura; iii)
botijoes ou vasilhames (apenas para GLP envasado); iv) revendas (apenas para GLP
envasado); v) carteira de clientes (apenas para GLP a granel); e vi) acesso a
insumos.

852. As elevadas barreiras refletem um histérico malsucedido de entradas. Nao houve
entradas relevantes nos ultimos anos nos mercados de distribuicdo de GLP. Pelo
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contrario, o que ocorreu foi a saida de algumas empresas, seja por meio de
aquisi¢des ou por faléncias. A ultima entrada relevante nesses mercados foi a da
Consigaz, ocorrida ha mais de 15 anos em meio a uma sucessdo de contestagdes e
decisdes judiciais. Com relacéo a possibilidade da entrada em uma nova regido por
uma empresa que ja distribui GLP, a situacao pouco se altera. O que se constata é
que a decisao de uma distribuidora de iniciar a operacdo em novos estados também
esbarra nas elevadas barreiras a entrada elencadas.

853. A probabilidade de coordenacdo é outra preocupacéao do segmento. H& um longo
historico de coordenacdo nesses mercados, com uma série de investigacdes e
condenacdes do CADE. Dentre os itens que favorecem a coordenacgéo, constatam-se
0s seguintes: alta concentracdo de mercado; interacdo comercial e simetria entre as
distribuidoras; homogeneidade do produto; baixa elasticidade da demanda e a
transparéncia dos precos; estabilidade do produto e a maturidade do mercado.
Ressalte-se, contudo, que a operacdo apenas altera trés dessas caracteristicas
(concentracéo de mercado; interacdo comercial e simetria entre as distribuidoras),
as demais sdo mantidas inalteradas. De qualquer forma, dado o contexto do mercado
e a proposta inicial das Requerentes, a operacdo suscita preocupacdes de poder
coordenado.

854. Dessa forma, a operacdo tal como proposta pelas requerentes reforcaria o
oligopodlio entre as quatro grandes, aumentando ainda mais as concentracdes e
retirando do mercado uma quinta forca de tamanho intermediario, porém importante
concorrencialmente em alguns estados. A proposta de reintroducdo de um novo
player, da forma como inicialmente proposto pelas Requerentes, mostrou-se fragil.
Esses fatores sinalizam uma potencial piora dos niveis de rivalidade ap6s a operacao
em alguns mercados, o que reforca a necessidade de celebracdo de ACC como
condicgdo para aprovacao do presente ato de concentracgao.

855. Para tanto, as Requerentes apresentaram minuta de ACC (SEI 0812918)
contemplando os aspectos ponderados pela SG ao longo da analise, com alteracoes
importantes no remédio incialmente proposto, tanto de forma, quanto de mérito. As
alteracdes de forma reduzem substancialmente o periodo de transi¢édo e o contato
entre as partes. Ja as modificagbes de mérito enderecam as preocupacoes
concorrenciais apontadas e ainda fortalecem um novo player nas regides Sudeste e
Centro-Oeste.

856. Dessa forma, esta SG considera que a proposta de ACC apresentada pelas
Requerentes, em tese, é suficiente, para mitigar os problemas concorrenciais
decorrentes da operacdo, mas ressalta que ha documentos em fase de elaboracgdo
pelas partes que ainda devem ser analisados e que as penalidades por
descumprimento das obrigagdes merecem maior detalhamento e avaliagéo de
adequacéo em relagdo a seus valores.

857. Em suma, a andlise do presente ato de concentracdo pode ser destacada nas
conclusbes a seguir, que apontam para mercados com niveis preocupantes de
concentracdo, mas passiveis de solugdes estruturais:

1. Os niveis de concentragdo, tanto do mercado de GLP envasado quanto a
granel, configuram mercados oligopolizados;
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10.

11.

12.
13.

14.

15.

Historicamente ha o dominio nacional, com variacdes regionais, de quatro
grandes distribuidoras: Liquigas, Ultragaz, Supergasbras e NGB.

Com a operacdo, a Copagaz assumiria a posicdo de destaque que
anteriormente pertencia a Liquigas;

A proposta inicial das Requerentes introduz um concorrente nas regides
Sudeste e Centro-Oeste de forma fragil;

As integragOes verticais derivadas da operagdo ndo ocasionam riscos de
fechamento de mercado;

Ambos os mercados sdo marcados por niveis elevados de barreiras a entrada,
que culminam em um histérico nada favoravel ao surgimento de novos
agentes;

A dificuldade de acesso a matéria prima (o GLP) € outro elemento que influi
negativamente nos niveis de entrada;

A analise das participaces de mercado aponta para um segmento maduro,
bastante estavel e com baixos niveis de rivalidade em geral, variando,
contudo, nos estados;

Trata-se de mercados com ambiente favoravel para a coordenacgéo e um farto
histérico de condutas coordenadas (com algumas condenac@es), em que a
operacao altera trés fatores que favorecem a coordenacdo (concentracdo de
mercado; interacdo comercial e simetria entre as distribuidoras);

A complexa relacdo societaria apresentada originalmente pelas requerentes
foi um importante elemento de preocupacdo quando a possibilidade de
coordenacao;

Né&o foi comprovado pelas requerentes o nexo entre as eficiéncias alegadas,
a presente operacao e geracdo de beneficios aos consumidores;

A aprovacao da operacdo requer, portanto, a celebracéo de um ACC;

O ACC negociado pela SG endereca as preocupagfes concorrenciais
apontadas, fortalece um novo player nas regides Sudeste e Centro-Oeste,
além de assegurar uma transferéncia completa de ativos (base de distribuicéo
e fundo de comércio);

O ACC também buscou garantir que as relagdes societarias envolvidas na
operacdo ndo favorecessem a adogdo de praticas coordenadas pelas
requerentes;

Ha documentos que integrardo o ACC em fase de elaboracao pelas partes que
ainda devem ser analisados. Além disso, as penalidades por descumprimento
das obrigacGes merecem maior detalhamento e avaliagéo de adequacéo em
relacéo a seus valores.
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XI1.

858.
n° 12.529/2011, c/c o art. 120, inc. I, do Regimento Interno do Cade, conclui-se pela
impugnacéo da operacdo ao Tribunal, com recomendacéo de aprovacao vinculada a
celebracdo do ACC anexo ao presente parecer.

CONCLUSAO

Por todo o exposto, nos termos dos arts. 13, inc. XlIlI, e 57, inc. Il, da Lei Federal

Estas as concluses. ”

2. E o relatorio.

MERITO

3. Conforme prevé o Guia de Andlise de Atos de Concentracdo Horizontal do Cade

(“Guia H”), a analise classica de concentragdes horizontais deve perpassar pelas
seguintes etapas: (i) definicdo dos mercados relevantes; (ii) avaliacdo dos niveis
de concentracdo horizontal e da consequente possibilidade de exercicio de poder
de mercado; (iii) exame da probabilidade de exercicio do poder de mercado, por
meio de variaveis como entrada e rivalidade; e (iv) verificacdo de eficiéncias
econémicas. Procedo, portanto, a andlise da operacdo seguindo essas etapas ja

consagradas na jurisprudéncia do Cade.

2.1.MERCADO RELEVANTE

4. Acerca dos mercados afetados pela presente operacdo, adianto que adoto as

delimitacOes e consideracOes expostas pela SG/Cade, por entender que espelham
a real dindmica e funcionamento dos mercados e estdo em linha com os
precedentes do Cade sobre o tema.

Observo também que a metodologia utilizada para o calculo das participagdes de
mercado no cendrio pos-operacdo contou com a apresentacdo de dados de
mercado solicitados a ANP pela SG, o que permitiu a atualizacdo dos dados de
mercado do ano de 2019, uma vez que no momento da notificacdo estas
informagdes ainda ndo haviam sido publicadas pela Agéncia.

Sendo assim, sintetizo tais informacdes e ponderacfes sobre os mercados

relevantes a seguir.
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2.1.1. Dimensdo produto e dimensao geogréafica

Distribuicdo de GLP envasado:

- Sob a otica do produto: vasilhames até P13, sem a inclusdo de gés natural

como substituto;

- Sob a perspectiva geografica: por unidade federativa; considerando, todavia, 0s

casos em que Estados sdo abastecidos por bases de outros Estados.

Distribuicdo de GLP a granel:

- Sob a 6tica do produto: vasilhames acima de P13 e distribuicdo a granel
propriamente (acomodacédo em tanques entre 90kg e 60 toneladas), sem a

inclusdo do gas natural como substituto;

- Sob a perspectiva geografica: estadual;

Distribuicdo de GLP propelente:

- Sob a 6tica do produto: GLP propelente (mistura de butano especial e

propano), sem considerar quaisquer insumos substitutos;

- Sob a perspectiva geografica: nacional.

7. A partir dessas definicbes, tem-se que a presente operacdo acarretara
sobreposicGes horizontais e integracdes verticais entre as atividades das

Requerentes em diversas unidades federativas nos mercados de:

i) GLP envasado - sobreposi¢éo horizontal;
i) GLP a granel - sobreposicao horizontal;
1ii) GLP envasado - integracgdo vertical nos mercados de a) producéo e

fornecimento de vasilhames; e b) requalificacéo de vasilhames.
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2.2. POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO

8.

10.

11.

12.

13.

Definidos os mercados em linhas gerais, passa-se a analise das sobreposicGes
horizontais e integragdes verticais, mensurando-se a possibilidade e a
probabilidade de exercicio de poder de mercado pelas Requerentes no cenario
pGs-operacao.

Para fins de economia processual e organizacdo do presente voto, adianto que
acolho, em sua totalidade, as considerac6es da SG/Cade acerca das sobreposi¢des
e integracOes associadas a operacao sob analise, motivo pelo qual deixarei de
repetir os fundamentos j& expostos no relatério.

A vista disso, farei a seguir uma breve sintese das minhas principais observacdes
concernentes ao tema.

Inicialmente, destaco que no que diz respeito aos dados que embasam a presente
analise, estes foram trazidos aos autos: (i) pelas Requerentes; (ii) por players do
mercado; e (iii) pela ANP; a qual forneceu dados mais detalhados e desagregados
de mercado, detalhamento do fluxo de GLP por base de cada distribuidora, com
indicacdo de origem e destino de produto, do tipo de estabelecimento de venda,
do tipo de vasilhame e do volume. Foram solicitados, ainda, os dados de consumo
aparente de GLP a granel e envasado segmentados por distribuidora e por
unidades federativas, para os anos de 2018 e 2019.Cabe ressaltar, nesse sentido,
que os céalculos de participacdo de mercado realizados pela SG refletiram uma
questdo ndo abordada na primeira proposta apresentada pelas Requerentes, qual
seja, o transbordo do GLP para outros estados que ndo o de origem de cada base.
Desse modo, os calculos foram refeitos considerando que, por questbes de
logistica e proximidade geografica, determinadas bases atendem fundos de
comércio que ndo estdo localizados no mesmo estado.

Dessa forma, tendo em conta que os dados foram reunidos a partir de diferentes
fontes e as diferentes estimativas sdo convergentes, entendo que eles atestam a
completude e a robustez da instrucdo realizada, bem assim das conclusfes que
podem ser dela extraidas.

Conforme mencionado anteriormente, a operacdo ensejara sobreposicéo

horizontal entre as atividades das Requerentes em diversas unidades federativas,
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nos mercados de distribuicdo de i) GLP envasado e ii) GLP a granel. Também
resultara em dois tipos de integracdo vertical com o mercado de distribuicdo de
GLP envasado: i) producéo e fornecimento de vasilhames; e ii) requalificacéo de
vasilhames.

14. A tabela abaixo identifica todas as sobreposi¢cGes horizontais e integracdes
verticais decorrentes da operacdo, de modo a ilustrar os mercados e as relagfes
entre eles a serem analisadas:

. COPAGAZ NGE
R GRUPO GRUPO
ATIVIDADES | (PETROBRAS) | © fe= FOGAS | ITAUSA
ZAHRAN) GQ)
Distribuigio de X
GLP envasado R |"‘3;\~ iy X X X
. . . 1"\. \ \\
Distribuigio de LY
GLP a granel X \'\\ ) \ X X X
L I
. . . 4 h \'
Distribuigiio de L Y \
GLP propelente™ X l.\". RS X
prop: BN \
L e s e Y \* \\
Distribuigio de Y % "
is0 butano para I‘"\ \ N X
L y Y,
ISqUEITDS y \
q \ N
\'I, 1.\ \\
Producio e Y Y X
fornecimento de \'.\' A
vasilhames y A (Esmaltec)
.-1\'\. \
Requalificagio XA X X
de vasilhames :
(NHL) (Esmaltec)

Fonte: Parecer Confidencial n® 15/2020 (SEI 0813726)

2.2.1. Sobreposicao horizontal: GLP Propelente
15. Dentre as Requerentes, apenas a Liquigas produz GLP propelente no territério
nacional, que atua na distribuicdo desse produto sob a marca Purogés. Dessa

forma, seria possivel afirmar, de plano, que inexiste sobreposi¢do horizontal nesse
setor.

16. [RESTRITO A COPAGAZ].
17. Na verdade, a operagéo representa uma substituicdo de agente econémico, com a

Copagaz assumindo a posicéo da Liquigas no segmento de GLP propelente.
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18.

Diante disso, concluo que ndo ha maiores riscos de a operacdo gerar danos a

concorréncia no mercado de GLP propelente.

2.2.2. Sobreposicao horizontal: GLP Envasado

19.

20.

21.

22.

23.

24.

Conforme detalhado no Parecer n°® 15/2020, o mercado de GLP envasado, que
compreende os vasilhames (botijoes) P2 (2 kg), P5 (5 kg), P8 (8 kg) e P13 (13
kg), atende principalmente a clientes residenciais e possui ampla base de
consumidores, motivo pelo qual demanda capilaridade na distribuicdo. Por essa
razdo, o GLP envasado geralmente € vendido por intermédio de revendedoras,
vinculadas ou ndo as distribuidoras.

Outra especificidade importante desse mercado é a complexidade na dindmica de
destroca de vasilhames, que sdo exclusivos de cada distribuidora e estampam suas
respectivas marcas em alto relevo no préprio botijéo, existindo regulacdo da ANP
acerca da necessidade de exclusividade das marcas dos vasilhames, conforme
relatado acima.

Além disso, observa-se que o0s botijées ndo sdo substituiveis por outros produtos.
Sua fabricagdo demanda, segundo a SG, “estrita obediéncia as Normas da ABNT
e exigéncias de seguranca ditadas pela demanda proveniente de mercado
estritamente regulado. Em termos regulatorios, também néo ha qualquer vedacéo
a importacdo de botijdes, desde que estes sejam fabricados no exterior em
conformidade com as normas brasileiras, o que pode tornar a importacéo pouco
atrativa”.

Nesse cenario, para que um remédio estrutural nesse mercado seja efetivo, a
transferéncia de ativos devera compreender quatro quesitos essenciais, quais seja,
0 acesso ao fornecimento de GLP, bases operacionais, fundo de comércio
(clientes/revendas e contratos), marca e botijdes.

Portanto, um desinvestimento deve combinar a base operacional com o acesso ao
gas, vasilhames, marcas e carteira de clientes/contratos. 1sso porque, a simples
aquisicéo de ativo desprovido de fundo de comércio, como relatado pelas proprias
Requerentes, ndo seria suficiente para se verificar a transferéncia efetiva de
participacao de mercado do vendedor ao comprador.

Sobre este assunto, cumpre colacionar trecho no Parecer 15 da SG acerca dos

guesitos mencionados acima no presente caso:
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25.

26.

27.

28.

29.

a. Aqui cabe esclarecer que os fundos de comércio citados
pelas Requerentes nas transferéncias de ativos séo
constituidos pela carteira de clientes associada a
determinada base de distribui¢do. Assim, cada base atende
a um determinado ndmero de revendas. Na maior parte do
desinvestimento proposto pelas partes, tanto o ativo fixo
(base de distribuicdo) quanto a carteira de clientes (fundo de
comércio) serdo transferidos para a mesma empresa. Esse é
0 caso da maioria dos ativos que a NGB recebera. No
entanto, para alguns ativos, as Requerentes propuseram
incialmente que a base de distribuicéo fosse vendida para
uma empresa e o fundo de comércio para outra, como se vé

no mix de ativos proposto inicialmente pelas Requerentes

(.).

Diante dessas ponderacdes relativas a fragilidade da proposta de separar uma base
operacional de seu respectivo fundo de comércio, destinando-a a players distintos,
saliento que estas preocupac6es foram corroboradas por terceiros nas diligéncias
efetuadas durante os testes de mercado.

A vista das preocupacdes sinalizadas pela SG, as Requerentes, em sua minuta de
ACC, propuseram algumas alteracdes na distribuicdo de ativos inicialmente
apresentada, em complemento aquelas apresentadas quando da notificacdo do
presente ato de concentracéo.

Feitos esses esclarecimentos, informo que no tdpico relativo ao ACC seré
apresentada a nova proposta das Requerentes, as quais buscaram enderecar o
problema acima descrito por meio do conceito de “desinvestimento total de UF”,
cujo objetivo foi possibilitar a identificacdo de quantas e quais revendas devem
ser transferidas para cada um dos compradores, em cada UF afetada (agrupadas
por Regido), com o intuito de solucionar o problema concorrencial identificado
com o transbordo do GLP para outros estados que ndo o de origem de cada base.
Feitos estes breves esclarecimentos acerca do mercado de GLP envasado e de sua
dindmica, passarei a analise das sobreposicdes.

Como ja mencionado, das 27 unidades da federacdo (26 estados mais o DF)
apenas trés ndo estdo envolvidas na operacdo: Acre, Amazonas e Roraima. Nas

demais localidades afetadas pela operacéo, os impactos sdo distintos, verificando-

210



30.

31.

32.

33.

34.

se desde casos de mera substituicdo de agente econémico a mercados com
variacOes consideraveis de HHI.

A tabela abaixo apresenta a estrutura da participacdo das Requerentes nesse
mercado, por UF (excluidos os estados ndo envolvidos), nos cenarios anterior e

posterior a implementacdo da presente operacao:

[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
Fonte: Parecer Confidencial n® 15/2020 (SEI 0813726)

Da tabela acima, verifica-se que no cenério p6s-operacdo a Copagaz assume a
posicdo de destaque que hoje é ocupada pela Liquigas, e a NGB amplia sua escala
de atuacdo, enquanto a Fogas, por outro lado, ndo apresenta mudancas
significativas de um cenério para outro, alterando sua participacdo de mercado
apenas no Mato Grosso, [RESTRITO AS REQUERENTES].

Assim, tal qual a SG, reputo necessario o aprofundamento da analise sobre os
impactos do presente ato de concentracdo sobre o mercado de GLP envasado,
tendo em vista 0 expressivo crescimento das grandes distribuidoras desse setor no
caso de uma aprovacéo.

N&o obstante a necessidade de detalhamento da anélise sobre esse ponto, para fins
de economia processual, como mencionado anteriormente, deixarei de apresentar
todas as estruturas de oferta nos cenarios pré e pos operacao para todas as unidades
federativas afetadas, bem como deixarei de apresentar todos os calculos de HHI
antes e ap0s a operacao, uma vez que estas informacfes constam na transcri¢do
do Parecer n° 15/2020, ora incorporado como relatério do presente voto.

Nessa linha, apresentarei a seguir um grafico que sintetiza a avaliacdo acerca das
sobreposicOes decorrentes da operacdo no mercado de distribuicdo de GLP
envasado e indica quais UFs indicam necessidade de prosseguimento da analise

de probabilidade de exercicio de poder de mercado por parte das Requerentes:
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35.

36.

37.

Estados n3o
envolvidos

Substituicdo de
agente

Demandam

anaélise

Fonte: elaboracdo prdpria, com base nas informacdes e dados do Parecer n® 15/2020
(SEI0813726).

Note-se, portanto, que em 4 UF’s (Maranhdo, Amapéa, Para e Piaui), da
operacgdo decorre mera substituicdo de agente econdmico, que ndo ocasiona a
possibilidade de exercicio de poder de mercado e exclui, portanto, a necessidade
de prosseguimento na analise.

As UF’s de Tocantins, Bahia, Espirito Santo, Alagoas, Rio Grande do Norte
e Rio Grande do Sul sdo pouco ou moderadamente afetadas pela operacao, e
apresentaram variagdo do HHI abaixo de 200 pontos, indicando baixo nexo causal
entre 0s niveis de concentracdo e a operacdo. Por esse motivo, ndo ha a
necessidade de prosseguimento na analise também em relacéo a esses estados.
De modo diverso, a avaliacdo das sobreposicGes horizontais decorrentes da

operacgdo no mercado de distribuicdo de GLP envasado indica a necessidade de

prossequir com a analise, para avaliacdo de probabilidade de exercicio de

poder de mercado, nas seguintes UF’s, por regiao:

e Centro-Oeste: Distrito Federal, Goias, Mato Grosso e Mato Grosso
do Sul;
e Nordeste: Ceara, Paraiba, Pernambuco e Sergipe;

e Norte: Rondonia;
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e Sudeste: Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sdo Paulo;

e Sul: Parana e Santa Catarina.

2.2.3. Sobreposicao horizontal: GLP a granel

38.

39.

40.

41.

42.

43.

O GLP a granel compreende os vasilhames (botijoes) P20 (20 kg), P45 (45 kg),
P90 (90 kg), que sdo aqueles comumente utilizados por clientes comerciais,
condominios residenciais e pequenas/médias empresas) e tanques com capacidade
entre 125 kg até 60 toneladas, instalados na planta dos proprios clientes.

Como bem exp0s a SG, diferente do GLP envasado, o GLP a granel “¢é vendido
ao consumidor final diretamente pelas distribuidoras, que sdo responsaveis
também pela instalacdo e manutencdo dos tanques de armazenamento (cedidos
em comodato aos clientes) e dos vasilhames de grande porte. N&o ha, portanto,
necessidade de uma complexa logistica de destroca de vasilhames”. (g.n.)
Acerca da transferéncia de ativos no mercado de GLP a granel, a SG destacou trés
pontos fundamentais que devem ser observados para que um desinvestimento seja

efetivo:

)] Acesso ao fornecimento de GLP;
i) Bases operacionais; e

iii) Fundo de comércio (clientes e contratos).

Nessa linha, adoto o entendimento do Parecer 15/2020 de que “um
desinvestimento efetivo nesse mercado deve combinar a base operacional, com o
acesso ao gas e uma carteira minima de clientes/contratos”.

Em relagdo ao mercado de GLP a granel, das 27 unidades federativas, somente
Acre e Roraima (os Unicos estados em que a Liquigas ndo distribui GLP a granel)
ndo estdo envolvidos na operagdo. Nas demais UF’s, assim como ocorre no
mercado de GLP envasado, o impacto da operagéo varia de acordo com a regiéo.
A tabela abaixo, elaborada pela SG com base em dados da ANP, apresenta as
participacdes de mercado das Requerentes, por Unidade Federativa, antes e apés

a consumacéo da operacgéo ora analisada:
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44,

45.

46.

47.

[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
Fonte: Parecer Confidencial n® 15/2020 (SEI 0813726)

A partir da tabela acima, constata-se que, no pos-operagao, assim como ocorre no
mercado de GLP envasado, verifica-se um fortalecimento das distribuidoras de
maior porte.

Como bem pontuou a SG, “a Copagaz assume a posi¢ao de destaque da Liquigés
e a NGB amplia ainda mais sua escala e escopo de atuacgéo, fortalecendo-se com
aoperacao”. A Fogas, por sua vez, apresenta pouca varia¢ao no segundo cenario,
alterando sua participacio de mercado apenas no Mato Grosso [RESTRITO AS
REQUERENTES].

Isto posto, reputo necessério o aprofundamento da analise sobre os impactos do
presente ato de concentracdo sobre o mercado de GLP a granel, em linha com a
SG. Sem embargo, novamente deixo de apresentar todas as estruturas de oferta
nos cenarios anterior e pos-operacao para as unidades federativas afetadas, assim
como dos calculos de HHI antes e apds a operacdo, uma vez que estas informacdes
constam na transcrigao no parecer da SG.

O grafico abaixo sintetiza as avaliacdes da SG, tomando como base dados da ANP
acerca das sobreposicdes decorrentes da operacdo no mercado de distribuicdo de
GLP a granel e indica quais UF’s é necessario o prosseguimento da analise de

probabilidade de exercicio de poder de mercado:
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48.

49.

50.

Estados ndo envolvidos
A HHI abaixo 200
Substituicdo de agente
Demandam

aprofundamento na
andlise

Fonte: elaboragdo prdpria, com base nas informacdes e dados do Parecer n® 15/2020
(SEI 0813726).

Conforme se observa na imagem acima, no Ceara, Maranhdo, Piaui, Amap4,
Amazonas, Pard e Espirito Santo, da operacdo decorre mera substituicdo de
agente econdbmico, que ndo ocasiona a possibilidade de exercicio de poder de
mercado e exclui, portanto, a necessidade de prosseguimento na analise.

No Distrito Federal, Alagoas, Bahia, Sergipe, Tocantins, Rio de Janeiro e Rio
Grande do Sul, as variacBes do HHI antes e apds a operacdo ficaram abaixo de
200 pontos, indicando baixo nexo entre os niveis de concentragdo no mercado e a
operacdo sob andlise. Por esse motivo, haver desnecessario prosseguir na
analise concorrencial.

Em relacdo as demais localidades, concluo, em consonancia com a SG, gue a

avaliacdo das sobreposicdes horizontais decorrentes da operacdo indica a

necessidade de avancar com a analise, para avaliacdo de probabilidade de

exercicio de poder de mercado, nas seguintes UF’s, por regiio:

e Centro-Oeste: Goias, Mato Grosso do Sul e Mato Grosso;
e Nordeste: Bahia, Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte;

e Norte: Rondonia;
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e Sudeste: Minas Gerais e Sdo Paulo;

e Sul: Parana e Santa Catarina.

2.2.4. Integracdo vertical

51.

52.

53.

No que se trata da analise de efeitos negativos das integracfes verticais - ou seja,
0s incentivos e a capacidade das partes envolvidas numa operacdo de fechar
mercados verticalmente relacionados na cadeira de producéo, ou de elevar o custo
de rivais, foi possivel vislumbrar que a operacdo reforca relacfes verticais entre o
mercado de distribuicdo de GLP envasado e o mercado de producdo e
fornecimento de botijdes, além da integracdo entre o mercado de distribuicdo de
GLP envasado e a atividade requalificacao de vasilhames.

Sobre este ponto, o presente ato de concentragdo acarreta um importante
desverticalizacdo na cadeia de GLP: “entre a producdo/importacdo de GLP
(realizados exclusivamente pela Petrobras) e distribuicdo desse produto”, nas
palavras da SG.

De acordo com o0s Requerentes, tais relacbes verticais ndao poderiam afetar

negativamente a dindmica concorrencial.

2.2.5. Integracdo vertical: producéo e fornecimento de botij6ées/vasilhames

54.

29%

56.

57.

Conforme disposto no Parecer n° 15/2020 da SG, a operacgdo enseja integracdo
vertical entre o mercado de distribuicdo de GLP envasado e o mercado de
producéo e fornecimento de botijoes para GLP. Isto ocorreria porque a Esmaltec,
produtora e fornecedora de vasilhames em ambito nacional, também faz parte,
assim como a NGB, do Grupo Edson Queiroz.

Segundo as Requerentes, essa integracdo vertical seria preexistente e incapaz de
gerar danos a concorréncia. De acordo com os dados apresentados pelas partes, a
SG concluiu que [ACESSO RESTRITO A NGB].

Ainda de acordo com os dados fornecidos pelas Requerentes, as aquisicdes de
botijoes pela NGB néo se limitariam a compras da Esmaltec, contando uma com
parcela maior que[[ACESSO RESTRITO A NGB] adquirida de outros agentes do
mercado.

Ademais, a instrucdo realizada pela SG identificou que este mercado conta com

cinco players relevantes a nivel nacional: Mangels Industrial S.A., Esmaltec,
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58.

59.

60.

Estamparia Aratell Ltda., Qualival (Supergasbras) e CNC — Companhia Nacional
de Cilindros (Consigaz).

Em relagéo ao volume total de vasilhames vendidos no mercado com as vendas
da Esmaltec, observa-se que a empresa ocupa [ACESSO RESTRITO A NGB].

Com base nessas informacdes, concluo, tal qual a SG, que, de fato, essa

integracdo vertical ndo decorre diretamente da presente operacdo, de modo

que o mercado de producao e fornecimento de botijoes para GLP nao sofrera

alteracdes aptas a ensejarem o0 risco de fechamento do acesso dos

fornecedores de vasilhames as distribuidoras de GLP envasado, uma vez que

ha outros grandes agentes que demandam o produto.

Tampouco ha risco de fechamento do mercado de vasilhames a outras

distribuidoras de GLP, ja que ha grandes fornecedores de botijées que

poderiam absorver eventuais necessidades de desvio de demanda.

2.2.6. Integracdo vertical: requalificacdo de vasilhames/botij6es

61.

62.

63.

64.

De acordo com a ANP, a requalificacdo de botijées consiste em:

“(...) processo periddico de avaliagdo do estado de um recipiente de GLP,
determinando sua continuidade em servico, realizado em conformidade com o disposto
na Norma Técnica NBR 8865 - Recipientes Transportaveis de A¢co para Gés Liquefeito
de Petroleo (GLP) - Procedimento para Requalificacdo, da ABNT de GLP envasado,

uma vez que ha outros grandes agentes que demandam o produto .

Segundo as Requerentes, a atuacdo das requalificadoras €, de forma geral,
macrorregional, todavia, em linha com a SG, ndo vislumbro necessidade de se
definir detalhadamente o mercado relevante geografico para que seja feita a
avaliacdo dos efeitos concorrenciais dessa verticalizacao, ja que ela é preexistente
a operacdo e nao € por ela reforcada.

Quanto a possibilidade de fechamento do mercado de requalificacdo de botijdes
para outras distribuidoras de GLP, a SG concluiu que “as modestas participacoes
das Requerentes no mercado de requalificacéo afastam qualquer preocupacao ”.
Ja sobre 0 acesso dos fornecedores de servigos de requalificacdo as distribuidoras
de GLP, observa-se que mesmo a Copagaz e a NGB, no cenario p6s-operacao,

demandariam, cada uma, parcela pouco superior a 20% dos servicos de
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66.

67.

68.

69.

70.

71.

requalificacdo, percentual esse relevante, porém, insuficiente para incrementar
riscos de fechamento de mercado.

65. Concluo, portanto, que ndo héa risco concorrencial relevante relacionado a
integracdo vertical entre distribuicdo de GLP envasado e a atividade de

requalificacéo de vasilhames.

2.3.PROBABILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO

2.3.1. Andlise de entrada

Segundo o Guia de Analise de Atos de Concentracao Horizontal do Cade, “0 AC que
envolver uma parcela de mercado suficientemente alta ndo implica necessariamente
gue a nova empresa exercera de maneira unilateral seu poder de mercado”.

Nesse contexto, ¢ necessario avaliar a probabilidade de exercicio do “poder de
mercado adquirido por meio de maior concentracdo na operacao”, perscrutando as
condigBes de entrada, a partir de elementos como: existéncia de barreiras & entrada;
tempestividade, probabilidade e suficiéncia; e histérico de entradas.

No que diz respeito as barreiras a entrada, é relevante recuperar novamente o0s termos
do Guia de Analise de ACs, o qual assim as conceitua: “Barreiras a entrada podem
ser definidas como qualquer fator em um mercado que coloque um potencial
competidor em desvantagem com relacé@o aos agentes econdmicos estabelecidos”.
Uma vez que grande parte das caracteristicas sobre condi¢des de entrada sdo similares
tanto para os mercados de GLP envasado quanto para o a granel, a SG optou por
imprimir uma analise conjunta desses mercados, sem que isso significasse prejuizo as
especificidades de cada mercado.

De acordo com o Parecer n°® 15/2020, embora no presente caso ndo haja grandes
restricGes decorrentes de patentes, know how ou direitos de propriedade intelectual, o
setor de distribuicdo de GLP apresenta fortes barreiras a entrada e sugere baixa
probabilidade de novos entrantes.

Sobre este ponto, reitero aqui 0 meu entendimento proferido no AC n°
08700.002155/2017-71 (AC Liquigas e Ultragaz), no sentido de que “é fato notorio
gue o mercado apresenta elevadas barreiras a entrada de uma distribuidora, tais
como altos investimentos em infraestrutura, aquisicdo de vasilhames e restricdo de
acesso a insumo importado. Tais barreiras, portanto, tornam qualquer entrada
insuficientemente tempestiva para contestar o poder de mercado ampliado pelas

Requerentes”.
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72.

73.

74.

75.

76.

77.

78.

79.

A analise das condi¢fes de entrada nos mercados de distribuicdo de GLP, a seguir,
sera segmentada em cinco pontos, conforme indicado pela SG: i) aspectos
regulatorios; ii) infraestrutura; iii) botijdes ou vasilhames (apenas para GLP
envasado); iv) revendas (apenas para GLP envasado); v) carteira de clientes (apenas
para GLP a granel); e vi) acesso a insumos.

Sobre os aspectos regulatérios, concordo com a SG de que “ha um longo tramite
burocratico (que envolve elaboracdo dos projetos, organizacdo da documentagéo,
obtencdo de licencas e autorizagdes, etc.) que onera um novo agente e dificulta sua
entrada nos mercados de distribui¢do de GLP”.

No que toca a infraestrutura, a SG logrou demonstrar que um dos requisitos
principais a entrada de um novo player é a “necessidade de instalagdo de uma base
propria, em terreno proprio, o que dificilmente poderia ser efetivado nas mesmas
condicdes de competitividade detidas pelos agentes ja instalados”.

E de acordo com a andlise realizada pelo Cade no AC Liquigas/Ultragaz, um novo
entrante local, que pretenda ter base prépria e terreno adequado, teria que investir
entre R$ 300 milhdes e R$ 400 milhdes para concorrer efetivamente. Além disso, 0s
investimentos realizados nas instalagdes sao custos irrecuperaveis.

Também no referido AC, foi demonstrada a importéncia da atuacao das distribuidoras
em ambito nacional para que seja possivel obter um leque mais amplo de bases
préximas a polos de fornecimento de GLP, favorecendo, assim, a obtencéo do insumo
junto a Petrobras, além de diminui¢do dos custos logisticos relacionados a destroca
de botijoes (no caso de GLP envasado).

Gostaria de observar que essas questdes relativas a infraestrutura e os altos custos de
investimentos podem ser compreendidas como razbes fundamentais para que 0sS
agentes desse mercado realizem contratos operacionais (ou contratos de congéneres),
por meio dos quais os distribuidores prestam e tomam servigos entre si em locais onde
ndo possuem infraestrutura ou nos quais essa se revela ineficiente ou inviavel
economicamente.

Prosseguindo a analise, existem ganhos de escala que favorecem um player com
atuacdo nacional ampla, o que dificultaria ainda mais a entrada de novos agentes.

No que diz respeito ao terceiro topico acima referenciado, corroboro o entendimento
da SG de que “os botijoes sdo ativos essenciais neste mercado e uma das principais
barreiras a entrada . De fato, a Resolugcdo ANP n° 49/2016 exige das empresas, para

concessdo da AEA - Autorizacdo para Exercicio da Atividade de Distribuicdo, a
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80.

81.

82.

83.

84.

85.

comprovacao da posse de botijoes em quantidade compativel com a comercializacao
e tempo médio de consumo de GLP envasado.

Além disso, “0 botijdo deve ter em seu corpo a marca da distribuidora gravada em
alto relevo, exigida como forma viavel e perene de rastreabilidade do responséavel
pelo produto em caso de incidentes. Tal exigéncia impede que 0 mesmo botijao seja
utilizado por terceiros, por meio de venda deste ativo, salvo em raros casos de cessao
de uso de botijoes”.

A sistematica de troca de botijoes também é um elemento importante de barreira a
entrada, pois as distribuidoras com atuagdo regional ou restrita a poucos estados
podem enfrentar dificuldades para realizar a destroca de seus botijées em razdo do
afastamento (dos botijdes) das suas respectivas zonas de atuacdo. Dessa forma, isto
poderia diminuir sua competitividade frente as rivais com atuacdo em ambito
nacional, sendo, portanto, mais um fator que tende a dificultar a entrada de novos
players.

Em relacdo as revendas de GLP envasado, percebe-se que, historicamente, a venda
de botijoes aos clientes finais ndo é realizada diretamente pelas distribuidoras, o que
abre espaco para as revendas de vasilhames, que podem (ou nédo) ser vinculadas a uma
distribuidora/marca especifica.

A Resolugdo ANP n° 49/2016 previa que a distribuidora poderia comercializar GLP
na modalidade envasado apenas por meio de revendedores, permitindo somente a
participacdo societaria nas Gltimas. A Resolu¢cdo ANP n° 797/2019, por seu turno,
revogou as antigas proibicGes, permitindo as distribuidoras a comercializagéo
diretamente a consumidores finais. Desse modo, atualmente inexiste vedacdo as
distribuidoras em relacdo a venda de vasilhames diretamente aos clientes finais,
todavia, a SG entende ainda ndo ser possivel verificar os impactos causados por essa
alteracéo na regulacéo.

Concluo, em consonancia com a SG, que ndo h& informacfes suficientemente
conclusivas sobre a distribuicdo direta ser mais ou menos eficiente do que a venda
por meio de revendedores de menor porte.

Sobre 0 acesso a insumos, este também se revela como uma barreira a entrada
importante, tendo em vista a extensa e rigida regulamentacédo do setor, a existéncia de
quotas de fornecimento de GLP pela Petrobras aos distribuidores limitadas com base
no parque de vasilhames das distribuidoras, bem como nas suas respectivas

infraestruturas de armazenagem e distribuicg&o.
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86.

87.

88.

89.

90.

91.

92.

Além disso, o Brasil ndo é autossuficiente em GLP, logo, outra importante barreira a
entrada em relacdo ao acesso a insumos € a atual dependéncia do produto importado.
Ainda, o abastecimento por importagdes aquaviarias é restrito a apenas dois portos
maritimos: Suape e Santos.

Por fim, em relacdo a carteira de clientes, no mercado de GLP a granel, a venda é
realizada diretamente pelas distribuidoras. Na anélise do AC Liquigas e Ultragaz, o
Tribunal definiu que para ser competitivo nesse mercado é necessario desenvolver
uma vasta carteira de clientes, o que demanda tempo, contratacdo e qualificacao de
méo de obra especializada e investimentos em imagem e publicidade.

Dessa forma, concluo, em linha com a SG, que a obtencdo de clientes por um
potencial entrante seria mais um fator que dificultaria a entrada desse novo agente.
Tratando-se, portanto, de mais uma barreira a entrada presente no setor distribuicao
de GLP e que tem o condao de dificultar o surgimento de novas empresas.

Da instrucdo promovida pela SG, é possivel observar que nos ultimos anos ndo houve
entradas relevantes nos mercados de distribuicdo de GLP, ao contrario, foram
observadas quatro saidas nos ultimos dez anos. Diante disso, concluo que o histérico
de entradas e saidas nesse mercado indica a presenca de elevadas barreiras a entrada
e a dificuldade de atuacdo regionalizada nesse setor.

Com relacdo a possibilidade da entrada em uma nova regido por uma empresa
gue ja opera nos mercados de distribuicdo de GLP, a situacdo pouco se altera. A
SG demonstrou que todas as grandes distribuidoras, as quais seriam capazes de
contestar possiveis abusos de poder de mercado por parte das Requerentes em um
determinado estado, ja atuam em quase todos os estados em que se verificou
sobreposicao horizontal.

Além disso, a SG ressalta a existéncia de alta ociosidade nas distribuidoras que ja
atuam no mercado, de forma que ha capacidade disponivel para absorver eventuais
novas demandas pelo produto. Sobre este ponto, ainda que as capacidades ociosas
variem por UF e por distribuidora, € possivel constatar que em todos os estados ha
capacidade ociosa disponivel.

Por todo o0 exposto, novamente em sintonia com a SG, conclui-se que, ndo foi possivel
afirmar que a entrada de novos agentes seria provavel, tempestiva e suficiente para
contestar um eventual abuso de posicdo dominante por parte de alguma das
Requerentes. Por isso, faz-se necessario continuar a analise das condicGes de

rivalidade.
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2.3.2. Rivalidade

93.

94.

95.

96.

Antes de iniciar esse ponto, cumpre destacar que as Requerentes adotaram como
premissas para identificacdo dos estados com potencial lesivo a concorréncia 0s
“filtros concorrenciais” desenvolvidos pela Conselheira Cristiane Alckmin no voto
do AC Liquigas e Ultragaz. Por essa razdo, a operagdo proposta pelas Requerentes
assumiu como premissa suficiente de um remédio fix-it first efetivo a adequacgéo da
operacdo (incluindo todos os compradores, ora Requerentes) aos filtros citados, tanto
unilaterais quanto coordenados.

Os filtros acima mencionados atestariam a existéncia de efetiva rivalidade no mercado
de GLP. Como bem observado pela SG, muito embora tais critérios ndo tenham sido
referendados pelos demais Conselheiros na ocasido do julgamento, eles consistem,

basicamente, nos seguintes patamares:

i. Unilateral: participacdo de cada empresa ap0s a operacdo ndo
poderia ultrapassar 30% (envasado) ou 40% (a granel) em cada
UF.

ii. Coordenado: Variagdo de C4 com a operacdo ndo poderia
ultrapassar 5 pontos percentuais em cada mercado.

Note-se que a proposta inicialmente apresentada pelas Requerentes nao se adequava
plenamente aos critérios supra, conforme evidenciado pela SG. Demais disso, para
fins da presente andlise, a adequacdo aos filtros inicialmente propostos pelas
Requerentes ndo foi considerada como condicdo suficiente para afastar as
preocupacdes de ordem concorrencial nos mercados de distribuicdo de GLP envasado
e a granel.

A estrutura do mercado nacional de distribuigdo de GLP, envasado e a granel, consiste
em um oligopolio formado por quatro empresas com atuacdo nacional: Liquigas,
Ultragaz, NGB e Supergasbras. Essas empresas apresentam dominio do mercado ha
mais de uma década e, consoante dados da ANP, possuem participacdes semelhantes,
principalmente em relagdo ao mercado de GLP envasado (em torno de 20% cada) e

juntas possuem mais de 80% de market share nacional.

222



97.

98.

99.

100.

Feitas essas breves consideracfes acerca do cenario nacional do mercado de GLP, €
importante avaliar os impactos especificos nos estados em que se constatou ser
possivel o exercicio de poder de mercado por parte das Requerentes.

Esclareco que, em relacdo ao mercado estadual de GLP envasado, novamente endosso
as consideracOes da SG, as quais apresentarei a seguir de forma sintetizada. As
consideracOes acerca do enderecamento dessas preocupagdes concorrenciais serdo
pormenorizadas na se¢do referente ao ACC, na qual estdo previstos os remédios

negociados entre o Cade e as Requerentes.

Regido Centro-Oeste - Quatro UFs com potenciais riscos concorrenciais: Distrito
Federal, Goias, Mato Grosso do Sul e Mato Grosso.

Regido Nordeste - Quatro UFs com potenciais riscos concorrenciais: Ceard, Paraiba,
Pernambuco e Sergipe.

Regido Norte — Uma UF com potenciais riscos concorrenciais: Rondonia.

Regido Sudeste - Trés UFs com potenciais riscos concorrenciais: Minas Gerais, Rio
de Janeiro e Sdo Paulo.

Regido Sul - Duas UFs com potenciais riscos concorrenciais: Parana e Santa Catarina.

Sobre o mercado estadual de GLP a granel, seguem em sintese os estados com
preocupacOes concorrenciais decorrentes da presente operacdo, registrando-se que
estas serdo objeto de consideracdo na secdo que trata dos remédios negociados entre

o Cade e as Requerentes.

Regido Centro-Oeste - Trés UFs com potenciais riscos concorrenciais: Goias, Mato
Grosso do Sul e Mato Grosso.

Regido Nordeste - Trés UFs com potenciais riscos concorrenciais: Paraiba,
Pernambuco e Rio Grande do Norte.

Regido Norte — Uma UF com potenciais riscos concorrenciais: Rondonia.

Regido Sudeste - Duas UFs com potenciais riscos concorrenciais: Minas Gerais e S&o
Paulo.

Regido Sul - Duas UFs com potenciais riscos concorrenciais: Parana e Santa Catarina.

Conforme mencionado no inicio da anélise de probabilidade de exercicio de poder

de mercado, com vistas a afastar impactos concorrenciais negativos decorrentes da
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operacdo, deveriam ser levadas em conta as condi¢des de entradas e de rivalidade.
Dessa forma, em relacdo as entradas no mercado de distribuicdo de GLP envasado e
granel, as condicOes sdo desfavoraveis e incapazes de coibir eventual exercicio de
poder de mercado. Igualmente, no que toca a rivalidade, concluo que os niveis de
rivalidade pOs-operagao “sdo negativamente afetados em poucos estados, como Mato
Grosso do Sul e Paraiba”. Contudo, foi identificado pela SG que algumas medidas
adicionais sdo necessarias para que a configuracdo de mercado proposta pelas

Requerentes possa de fato se concretizar, como serd abordado na secdo 4.

2.4. ANALISE DE PODER COORDENADO

101. Quanto a analise de possibilidade e probabilidade de exercicio de poder
coordenado no setor de GLP, reitero meu entendimento no AC Ultragaz e Liquigas,
no sentido de que, “segundo a boa pratica antitruste, a analise sobre o exercicio de
poder de mercado, seja ele unilateral ou coordenado, segue duas etapas. Em um
primeiro momento, ocorre a avaliacdo quanto a possibilidade de a empresa
resultante da operacéo exercer esse poder, considerando a estrutura dos mercados
relevantes afetados. Em um segundo momento, sdo avaliadas outras variaveis para
verificar se, nos mercados em que se conclui pela possibilidade do exercicio de poder
de mercado, seria provavel que a empresa resultante exercesse esse poder”.

102. No mesmo voto, sugeri alguns critérios que deveriam ser observados na analise

de probabilidade de exercicio de poder coordenado, 0s quais transcrevo abaixo:

A anélise de probabilidade de exercicio de poder coordenado deve considerar, portanto,
0s seguintes fatores: (i) o reduzido nimero de empresas e/ou concentracdo de grande
parcela da oferta em poucas empresas; (ii) a interacdo em varios mercados; (iii) a
reduzida capacidade de rivais em expandir a oferta no curto prazo; (iv) a simetria
produtiva entre firmas ou homogeneidade tecnolégica; (iv) a homogeneidade de produto,
sem necessidade de customizacdo; (vi) o reduzido poder de compra de clientes; (vii)
ordens frequentes e pequenas; (viii) a baixa elasticidade de demanda do mercado; (ix) a
transparéncia nos precos, operacdo de capacidade, bases de clientes, e de outras
informagdes relevantes sobre os competidores e seus comportamentos; (x) a estabilidade
tecnolégica de produtos e processos; (xi) a maturidade do mercado e previsibilidade da
demanda; (xii) a auséncia de formas de conduta de precificagdo mais agressiva e ndo
comprometidas com a cooperacgdo (mavericks); (xiii) o histdrico de coordenacdo no

mercado relevante em questdo, ou em mercados de produtos e dimensBes geograficas
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comparaveis; (xiv) as relagdes societarias, empresariais ou comerciais que possam
restringir a rivalidade ou aumentar a transparéncia de informagdes das empresas no

mercado; e (xv) o baixo custo de capital.

103. Considerando esses fatores, passo a analisar a probabilidade e possibilidade de
exercicio de poder coordenado nos mercados de GLP a granel e GLP envasado, com
foco nos mercados afetados pelos remédios, excluido o GLP propelente, pelas razdes
expostas no topico relativo as sobreposicoes e integragdes.

104. Nos termos do Parecer 15/2020, o setor de distribuicdo de GLP “é marcado por
diversas caracteristicas que facilitam a coluséo, como reduzido nimero de empresas,
produto homogéneo, histérico de regulacdo de preco e contato frequente entre as
distribuidoras, por meio de compartilhamento de bases”, por isso, concluiu-se que 0
mercado de distribuicdo de GLP, especialmente o GLP envasado, permite a
implementacdo e manutencao de praticas de coordenacéo.

105. De outravia, embora ndo discorde da afirmacao de que no mercado de distribuicao
de GLP envasado ha caracteristicas que podem incentivar a coordenagdo entre 0s
concorrentes, ndo vejo como a operagdo possa incrementar tais incentivos, uma vez
que ndo possui 0 conddo de alterar os principais fatores que embasam a anélise de
probabilidade de exercicio de poder de mercado coordenado.

106. Quanto a possibilidade e probabilidade de exercicio de poder coordenado nos
mercados de GLP a granel, o0 mercado ndo possui caracteristicas suficientemente
satisfatorias para se concluir pela existéncia de incentivos a coordenacao. Assim como
no AC Ultra/Liqui, reafirmo meu entendimento de que as combinacbes de trés
particularidades desse mercado seriam aptas a afastar a possibilidade de coordenacao
pés-operagdo, quais sejam: “ (i) a dindmica das negocia¢des de venda do GLP a
granel aos clientes; (ii) condi¢bes contratuais (como consumo, prazo e investimento)
geram variagdes dos precos; (iii) indicativo de poder de negociacdo por parte dos
clientes”.

113. Ademais, como sera explicado no item 4 (“Acordo em Controle de
Concentragdes”), os remédios negociados também visaram a dirimir as preocupagoes
relacionadas ao possivel exercicio de poder coordenado entre as empresas.

114. Finalmente, sobre historico de coordenacdo no setor de GLP, em linha com meu
entendimento no Ac Ulta/Liqui, reitero que “apesar de o histérico de coordenacao nos

mercados relevantes afetados pela operagdo serem importantissimos para se avaliar a
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possibilidade de exercicio de poder de mercado coordenado, entendo que 0s casos de
condenagdo do CADE demonstram a existéncia de caracteristicas facilitadoras a
colusdo, mas ndo a probabilidade de exercicio de poder de mercado”.

115. Pelo exposto, concluo que o exercicio de poder coordenado no mercado de GLP
a granel € pouco provavel, enquanto no mercado de GLP envasado, as suas
caracteristicas permitem vislumbrar a possibilidade e probabilidade de coordenagéo
entre os agentes, todavia, essas condi¢cOes sdo preexistentes a operacdo e ndo irdo
impacta-las.

116. Por fim, o remédio proposto visa a abranger solucGes que mitiguem as
preocupacdes de exercicio de poder coordenado e mantenham as condicGes estruturais
do mercado de GLP em niveis semelhantes aos observados antes da operagdo, conforme

serd tratado adiante no topico relativo ao acordo em ACC.

2.5. ANALISE DE EFICIENCIAS

117. De acordo com o Parecer n° 15/2020, as Requerentes argumentam que a decisao
de desinvestimento da Liquigas pela Petrobras seria pré-competitiva em relacdo ao
mercado downstream (distribuicdo de GLP), “ja que implicaria redu¢do do poder de
mercado da Petrobras na cadeia de fornecimento de GLP, o que poderia aumentar a
rivalidade do mercado”.

118. Ainda segundo as Requerentes, a operacdo permitira o rompimento da integracéo
vertical entre fornecimento e distribuicdo de GLP, o que contribuiria para a eliminacéo
de riscos de discriminacdo. Além disso, também promoveria a reducédo de incentivos
para contatos e compartilhamento de informacdes sensiveis entre concorrentes, e
promoveria economia de custos marginais com controle regulatério especifico da
integracao.

119. Por fim, as partes defendem que as respostas dos players oficiados pelo Cade
reforcam seu entendimento de que a desverticalizacao entre fornecimento e distribuicao
de GLP seria positiva para o setor.

120. Ademais, em 09.09.2020, as Requerentes apresentaram o documento intitulado
“Analise Técnica de Eficiéncias”, 0 qual aponta que a economia total esperada com a
presente operacio é de R$ 294 milhdes ao ano [RESTRITO AS REQUERENTES],
além de eficiéncias de ordem (i) logistica, (ii) cilindros, (iii) pessoal, (iv) compras e (V)

operacional.
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121. Feitas essas consideracdes, concluo, tal qual a SG, que néo é possivel afirmar que
a desverticalizagdo do setor seria uma eficiéncia especifica ocasionada pela operagéo.
Conforme mencionado no Parecer 15, “a Petrobras j& tinha a intencdo de vender a
Liquigas — e, portanto, de se desverticalizar nesse setor — desde pelo menos 2017,
qguando apresentou a primeira tentativa de venda da empresa, que foi reprovada pelo
Cade”.

122. O mesmo ocorre em relacdo as eficiéncias apontadas pelas Requerentes no
parecer trazidos por elas aos autos, embora os calculos apresentados sejam detalhados,
resta duvidas se tais eficiéncias, de fato, decorrem da operacao ora analisada.

123. Adoto, portanto, o entendimento da SG de que mesmo que se considere que as
eficiéncias defendidas pelas Requerentes sejam especificas da operacdo, nao é possivel
afirmar que, como consequéncia delas, seriam gerados efeitos benéficos diretamente

aos consumidores.

2.6. CLAUSULA DE NAO CONCORRENCIA
124. Inicialmente, registro que as clausulas referenciadas nesse item estdo transcritas
em sua integralidade no relatério do presente voto, motivo pelo qual deixarei de
reproduzi-las. Feitas essas consideragdes, passo a analise.
125. As Requerentes informam que a minuta do Acordo de Acionistas da Copagaz, a
ser celebrado com a ltausa, possui clausulas de ndo concorréncia e nao solicitacao,
previstas nos itens 12.1a 12.4.1.
126. O Acordo de Parceria e Outras Avencas, celebrado entre a NGB e a
Copagaz/Itausa, também possui a previsdo de ndo concorréncia e de nao aliciamento
nas clausulas 7.2 a 7.2.2.
127. lgualmente, o MoU celebrado entre a Fogas e a Copagaz contém clausula de
exclusividade nas clausulas 4 a 4.3.
128. Pelo exame dos termos das clausulas de ndo concorréncia indicadas acima, tal
qual a SG, entendo que estas “(i) possuem carater acessorio; (i1) sdo instrumentais a
consecucao do negocio juridico; (iif) possuem abrangéncia territorial que nao excedem
0s mercados relevantes envolvidos; (iv) possuem duracdo maxima de cinco anos
(podendo, em algumas hipoteses ter duracdo inferior); e (v) limitam-se & atividade
exercida pelo ente adquirido”, e, portanto, encontram suporte na jurisprudéncia do Cade
sobre o tema. Além disso, sdo relevantes para cumprir 0s niveis maximos de

concentragdo estabelecidos no presente caso.
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3. PROBLEMAS IDENTIFICADOS
129. Em suma, a anélise do presente ato de concentracdo aponta para mercados com
niveis preocupantes de concentracdo, mas passiveis de solucBGes estruturais. A
aprovacao da operacao requer, portanto, a celebracdo de um ACC.
130. Antes de adentrar a descri¢do do remédio proposto, gostaria de salientar, de forma
sucinta, que:

e O ACC negociado pelo Cade endereca as preocupagdes concorrenciais
apontadas, fortalece um novo player nas regides Sudeste e Centro-Oeste,
além de assegurar uma transferéncia completa de ativos (base de
distribuicdo e fundo de comércio);

e O ACC buscou garantir que as relagdes societarias envolvidas na
operacdo nao favorecessem a adocdo de préaticas coordenadas pelas
Requerentes.

4. ACORDO EM CONTROLE DE CONCENTRAC}AO

4.1.Consideragdes iniciais:
131. Como exposto, a analise da presente operacdo a partir dos dados obtidos juntos a
ANP e considerando o transbordo do GLP para outros estados que nao o de origem de
cada base, apontou para a probabilidade de exercicio de poder de mercado unilateral
em determinados mercados geograficos.
132. Nesse sentido, ainda na Superintendéncia-Geral, as Requerentes apresentaram
incrementos na proposta do Acordo em Controle de Concentracdo. As alteracdes nos
termos do ACC procuraram enderecar as preocupacdes apontadas pela anélise,
sobretudo: a questdo do transbordo, os desafios de integracdo que poderiam ocorrer em
casos em gue, no desinvestimento, houvesse separacdo da base do respectivo fundo de

comércio?®, e o longo periodo de transicdo societaria inicialmente previsto.

125 Nesse sentido, afirmou a SG: “Por fim, conforme mencionado anteriormente, esta SG considera fragil a
proposta de separar uma determinada base operacional de seu respectivo fundo de comércio, destinando
esses ativos para agentes distintos. Embora para a NGB seja racional adquirir apenas o fundo de comércio
nas localidades em que a empresa ja possui uma base préxima, que podera abastecer tal fundo de comércio;
por outro lado, para a Fogas, receber apenas a base operacional, sem uma carteira de clientes, implica uma
entrada organica no estado, necessariamente mais lenta. De forma anéloga, a transferéncia para a Fogas de
uma carteira de clientes sem uma base apropriada para o fornecimento do GLP envasado também pode
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133. A nova proposta apresentada, buscou, portanto, combinar a adequacao aos filtros
estabelecidos pelo Cade no AC Ultragaz/Liquigéas (AC n° 08700.002155/2017-49), a
partir das novas perspectivas oferecidas pela avaliacdo realizada pela SG, levando em
consideracéo os calculos com base nos dados da ANP e o transbordo do GLP entre as
unidades da federacdo. Ainda, o arranjo societario foi significativamente simplificado
e 0 tempo de transi¢do bastante reduzido.

134. O presente topico procura detalhar os termos do acordo apresentado pelas partes,

buscando demonstrar sua adequacéo e suficiéncia.

4.2.Desinvestimentos
135. As Requerentes apresentaram proposta contendo algumas medidas estruturais em
complemento aquelas apresentadas quando da notificacdo da presente operacdo, no
sentido de afastar os riscos concorrenciais entdo remanescentes.
136. Em primeiro lugar, cabe registrar que, em atencdo as preocupacdes sinalizadas
pela SG concernentes a separacio dos [RESTRITO AS REQUERENTES]. Ressalte-
se ainda que, como consequéncia, para que seja possivel atender as revendas que serao
absorvidas [RESTRITO AS REQUERENTES].
137. Para resolver a questdo do transbordo, o conceito de “desinvestimento total da
UF” foi estabelecido no ACC, com o objetivo de possibilitar a identificagdo de quantas
e quais revendas devem ser transferidas para cada um dos compradores, em cada UF
afetada (agrupadas por Regido), com o intuito de solucionar o problema concorrencial
identificado com o transbordo do GLP para outros estados que néo o de origem de cada
base.
138. Abaixo estdo detalhados todos os ativos desinvestidos, bem como as empresas de
destino de cada um. Ao final da descricdo serd apresentada uma tabela contendo os
dados de mercado que consideram a Gltima proposta de desinvestimento, demonstrando
que os filtros delineados no AC Ultragaz/Liquigas continuam respeitados nessa nova
proposta.

a) Transferéncia para NGB de unidades Copagaz e Liquigas

gerar um risco de desabastecimento nas localidades atendidas. Vale ressaltar que essa fragilidade
identificada pela SG foi corroborada por terceiros nas diligéncias efetuadas durante os testes de mercado.
Finalmente, as transferéncias para Fogas, embora introduzam um novo player na regido Sudeste e Centro-
Oeste, por serem descasadas, tornam a empresa fragil para concorrer de forma efetiva. ”
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139. A clausula 5.2 do ACC (SEI 0832938), bem como seu anexo IV (SEI 0830427)
especificam quais séo (i) as unidade da federagéo (UF); (ii) as bases operacionais (UF),
(iii) as quotas de acesso a GLP correspondente ao volume de desinvestimento na UF
(incluindo, conforme o caso, a quota proveniente de bases localizadas fora da UF), e
(iv) os fundo de comércio (cliente/revendas e contratos), incluindo, conforme o caso,
as revendas e clientes atendidos por bases localizadas fora da UF), que deveréo ser
completamente transferidas @ NGB, no prazo méximo de [ACESSO RESTRITO
REQUERENTES] meses contados do fechamento da operacao.

a.1l. Unidades segregadas Copagaz para NGB

140. A tabela abaixo, apresentada pelas Requerentes, destaca quais unidades da
Copagaz serdo transferidas para a NGB, nos segmentos envasado e granel, nos estados
de [ACESSO RESTRITO REQUERENTES]**.

[ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES]

a.2. Unidades segregadas Liquigas para NGB

141. Abaixo encontram-se destacadas quais unidades da Liquigas serdo transferidas
para a NGB, nos segmentos envasado e granel, em [ACESSO RESTRITO
REQUERENTES]'?".

[ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES]

b) Transferéncia para Fogas de unidades Copagaz e Liquigéas

142. A clausula 5.3 do ACC, bem como o anexo VI (SEI 0830427) do mesmo
documento especificam quais sdo (i) as unidade da federacdo (UF); (ii) as bases
operacionais (UF), (iii) as quotas de acesso a GLP correspondente ao volume de
desinvestimento na UF (incluindo, conforme o caso, a quota proveniente de bases
localizadas fora da UF), e (iv) os fundos de comeércio (cliente/revendas e

contratos), incluindo, conforme o caso, as revendas e clientes atendidos por bases

126 As Requerentes apresentaram em detalhe no anexo IV do ACC (SEI 0830427) quais sdo as unidades
segregadas por UF.
127 As Requerentes apresentaram em detalhe no anexo IV do ACC (SEI 0830427) quais sdo as unidades

segregadas por UF.
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localizadas fora da UF), que deverdo, independentemente da providéncia
societaria e/ou obrigacional necesséria, ser completamente transferidas a Fogas,
no prazo méaximo de [ACESSO RESTRITO REQUERENTES] meses

contados do fechamento da operacao.

b.1. Unidades segregadas Copagaz para Fogas

143. A tabela abaixo, apresentada pelas Requerentes, indica quais unidades da
Copagaz serdo transferidas para a Fogas, no segmento envasado e granel, em
[ACESSO RESTRITO REQUERENTES]*%.

[ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES]

b.2. Unidades segregadas Liquigéas para Fogas
144. A tabela abaixo, por sua vez, indica quais unidades da Liquigas serdo transferidas
para a Fogas, no segmento envasado e granel, em [ACESSO RESTRITO
REQUERENTES]'®.

[ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES]

c) Desinvestimento ativos [ACESSO RESTRITO CADE E AS
REQUERENTES]

[ACESSO RESTRITO AO CADE E REQUERENTES]

145. Conforme adiantado, 0 conceito de desinvestimento total ndo endereca 0s
problemas concorrenciais identificados [RESTRITO AO CADE E AS
REQUERENTES], em que a NGB ja possuia fatia relevante de mercado, e a Copagaz

absorve também uma participacao consideravel com a operacao.

128 As Requerentes apresentaram em detalhe no anexo VI do ACC quais so as unidades segregadas por

UF. (SEI 0830427)
129 As Requerentes apresentaram em detalhe no anexo VI do ACC quais sdo as unidades segregadas por

UF. (SEI 0830427)

231



146. Diante disso, as Requerentes propuseram, ainda na Superintendéncia-Geral,
[RESTRITO AO CADE E AS REQUERENTES].

147. [RESTRITO AO CADE E AS REQUERENTES].

148. Com o0 processo ja em meu gabinete, solicitei que as partes complementassem a
proposta com um prazo especifico para enderecar a solugédo no caso [RESTRITO AO
CADE E AS REQUERENTES].

149. [RESTRITO AO CADE E AS REQUERENTES].

1.1.2. Concluséo dos desinvestimentos:
150. A tabela abaixo indica, de maneira segregada, os dados pré e pds operacao para
cada UF.
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Tabela 6 — Participacdes de Mercado Pré/Pds Operagdo (envasado)
[ACESSO RESTRITO AO CADE]

Tabela 7 - Participages de Mercado Pré/Pds Operacéo (granel)
[ACESSO RESTRITO AO CADE]



1.2. Arranjo Societario
151. Com relagdo as preocupagdes concorrenciais decorrentes diretamente do arranjo
societario, expressas na analise da SG, entende-se que as propostas apresentadas pelas
Requerentes reduzem os riscos identificados.
152. Nesse sentido, ressalta-se que as partes [ACESSO RESTRITO CADE E
REQUERENTES]
153. [ACESSO RESTRITO CADE E REQUERENTES]
154. Assim, destaca-se que a relacdo entre as Requerentes se encontra formalizada nos
14 documentos anexos ao ACC, devidamente apresentados a este Conselho antes do

julgamento da presente operacdo. A tabela abaixo procura sistematizar tais anexos:

Tabela 06 — Anexo ao ACC [ACESSO RESTRITO AO CADE]

1.3. Outros Arranjos, Monitoramento e Multas

155. Conforme examinado pela SG, existem preocupacdes concorrenciais que
decorrem diretamente das “etapas necessarias’ a consecu¢@o do arranjo societario final
proposto pelas partes. Ocorre que, mesmo apds a finalizacdo da separacdo societaria
entre as partes, a operacdo prevé acordos que também ensejam preocupacoes
concorrenciais, relacionadas, por exemplo, a necessidade de prestacdo dos servicos
entre as partes e troca/introducao de botijées para cada um dos agentes.

156. Nesse sentido, o ACC apresentado pelas Requerentes buscou contemplar a
fiscalizacdo e 0o acompanhamento dos aspectos relacionados a prestacdo de servigos
entre concorrentes no periodo posterior a transferéncia das unidades segregadas,
estabelecendo prazos e condigdes para que as mesmas passem ndo somente a ser
detidas, como também gerenciadas e operadas de forma autbnoma pelas adquirentes
em um prazo factivel.

157. Neste sentido, a previsao do trustee de monitoramento e o detalhamento de como
certos compromissos serdo acompanhados sdo pontos importantes do presente Acordo

negociado. Nesse sentido, a clausula 6.2 do ACC prevé que:



158. A proposta de ACC das Requerentes também procurou enderecar as
preocupacdes referentes a logistica dos vasilhames no mercado. Assim, 0 ACC contém
previsdo expressa acerca da implementacdo dos compromissos sobre vasilhames
informados a ANP, garantindo a transferéncia e introducao de botijées no menor tempo
possivel para o regular funcionamento das atividades envolvendo os ativos
desinvestidos. As clausulas 7.3 e 7.4 [ACESSO RESTRITO CADE E
REQUERENTES]
159. A proposta de ACC das Requerentes ainda prop0s que o trustee também
acompanhe os tramites da transicdo de vasilhames no ambito da ANP, acdo também
importante para a efetividade do remédio e enderecamento concreto das preocupacdes
relativas ao compartilhamento de botijoes. Sobre esse ponto:

[ACESSO RESTRITO CADE E REQUERENTES]
160. Ainda, o detalhamento das funcdes e deveres do trustee (secdo VII1.4 do ACC),
bem como os deveres e obrigacOes das partes perante o trustee (se¢do VI1I1.5 do ACC)
também sdo bastante Gteis para garantir a implementacdo efetiva dos arranjos
transitorios estabelecidos pelas partes.
161. Por ultimo, em relacdo as penalidades em caso de ndo cumprimento da clausula
de desinvestimento, considerei que o valor inicialmente proposto n&o gerava incentivo
suficiente de cumprimento, dada a magnitude da operacdo. Apds manifestacdo de
minhas preocupacdes, as partes apresentaram nova proposta, com um incremento no
valor originalmente proposto. Desse modo, o ndo cumprimento da clausula de
desinvestimento podera levar a imposicdo de multa diaria de [ACESSO RESTRITO
REQUERENTES], a ser recolhida a favor do Fundo de Defesa dos Direitos Difusos,
sem prejuizo da imposicao de outras medidas de apoio impostas pelo CADE para 0
mais célere cumprimento das obrigacdes, de modo a assegurar o cumprimento

definitivo dos termos do ACC.

2. Concluséo sobre o Acordo em Controle de Concentragoes

162. Ante o exposto, entendo que as alteracdes propostas pelas Requerentes desde o
protocolo do Formulario de Notificacdo da presente operacdo enderecam de maneira
adequada e suficiente as preocupagdes levantadas ao longo da anélise do caso.

163. As alteracdes de forma apresentadas reduzem substancialmente o periodo de

transicdo e o contato entre as partes. Ja as modificacfes no mérito dos remédios afastam
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as preocupacOes concorrenciais apontadas e ainda fortalecem um novo player nas
regides Sudeste e Centro-Oeste.
164. Dessa forma, entendo que a proposta de ACC deve ser homologada por este

Tribunal.

DISPOSTIVO

165. Ante o exposto, nos termos dos artigos. 62 da Lei n° 12.529/2011 e 127 do
Regimento Interno do Cade, voto pela aprovacdo da presente operacéo, vinculada a

celebragéo de Acordo em Controle de Concentrages.

E o voto.
Brasilia, 18 de novembro de 2020.

MAURICIO OSCAR BANDEIRA MAIA

Conselheiro-Relator

236



