De: Marcos Drummond Malvar <mmalvar@levysalomao.com.br>

Enviado em: segunda-feira, 29 de novembro de 2021 01:13

Para: Protocolo

Cc: Ana Paula Martinez; Alexandre Ditzel Faraco; Isabella Tanuy Gongalves
Assunto: Protocolo - Ato de Concentragdo n® 08700.000149/2021-46

Anexos: Peticdo Movida Confidencial.pdf; Peti¢do Movida Publica.pdf
Prezados,

Em nome da Movida Participa¢des S.A., encaminho versdes publica e de acesso restrito a Movida da peti¢do a ser
juntada aos autos do Ato de Concentracdo n2 08700.000149/2021-46.

Agradeco desde ja a atencao.

Atenciosamente,

Marcos Drummond Malvar
OAB-DF 26.942 | OAB-SP 353428
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A SUA SENHORIA A CONSELHERIA LENISA PRADO DO TRIBUNAL
ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA — CADE

VERSAO PUBLICA

Ato de Concentracdo n° 08700.000149/2021-46

MOVIDA PARTICIPACOES S.A. (“Movida”), por seus advogados, sintetiza os
argumentos pelos quais entende que a Operacdo deva ser REPROVADA por este
Egrégio Tribunal [CONFIDENCIAL].
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OPERACAO NAO ATENDE OS REQUISITOS LEGAIS PARA APROVACAO
ANTITRUSTE

A Operacéo gera nivel proibitivo de concentracdo no mercado nacional de locacéo
de veiculos (“RAC”), reforcado por elevada concentracdo também nos mercados
de Gestao e Terceirizagao de Frota (“GTF”) e oferta de veiculos seminovos;

A Operacéo consiste na fusdo do lider inconteste de mercado com o maior dos
Unicos outros dois players que atualmente lhe imp&em rivalidade, fazendo com
que a “nova Localiza” passe a ter o triplo da frota do segundo colocado:

3 maiores hoje

m Localiza w Unidas Maovida

Fonte: Elaboragéo prdpria a partir de dados de frota combinada de RAC e GTF
constantes dos balangos do 2° semestre de 2021 das 3 empresas

O racional econdémico para a Operacdo € em si anticompetitivo, dado que a
Localiza pode se expandir organicamente, levando a crer que a Unica explicacao
para seguir com essa aquisi¢do é concorrencial, isto €, a exclusdo de seu maior
concorrente no mercado, a Unidas;

Né&o faz sentido argumentar eficiéncia de ganho de escala, tampouco consolidacao
do mercado, para aumentar inorganicamente um player que ja detém parcela
substantiva do mercado;

Trata-se da fusdo do lider com o seu rival mais direto em preco, como
demonstrado em parecer do economista Luiz Esteves apresentado pela Movida,
resultando em elevada probabilidade de reducdo dréstica da rivalidade no
mais relevante pardmetro de competicao;

O mercado p6s-Operagdo seria altamente concentrado, segundo o Guia de Analise
Concentrag¢des Horizontais do CADE, com HHI superior a 2.500;

A SG corretamente concluiu que a entrada no mercado néo é provavel, tempestiva
e suficiente e que a franja de pequenos concorrentes ndo é capaz de impor

rivalidade suficiente para evitar exercicio de poder de mercado pela nova
empresa;
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h) A reducéo de precos (e a melhora de qualidade) que vem ocorrendo no mercado
decorre da combinacdo de reducdo de custos (por escala e taxas de juros) e
rivalidade entre as grandes empresas, e ndo da hipotética pressdo de precos das
pequenas locadoras locais, que inexiste.

1. ABSOLUTA INSUFICIENCIA DE POSSIVEIS REMEDIOS

1. Diferentemente de outros mercados, os principais ativos de locadoras, 0s
carros, ja sdo periodicamente alienados (em média a cada ano e meio, para as trés
locadoras de porte nacional), 0 que torna pouco eficaz eventual determinacéo de alienacao
de frota. S&o alienac¢Bes que j& ocorreriam no curso normal dos negdcios em curto espago
de tempo e sem vedacédo de compra de novos carros para recompor rapidamente a frota
alienada.

2. Um rival efetivo nesse mercado deve ter, ao menos: (i) amplo portfélio,
(ii) poder de barganha junto as montadoras, (iii) economias de escala, (iv) marca forte e
bem posicionada, (v) capacidade financeira e (vi) capilaridade.

3. Assim, um pacote de desinvestimentos capaz de compor uma empresa com
capacidade de atuar no mercado de forma imediata em ambito nacional deve abranger:
veiculos, agéncias, pessoal, marca forte, contratos com receita recorrente (tipicamente 0s
de GTF), entre outros, em escala suficientemente significativa para gerar capacidade de
negociacao junto as montadoras e baixo custo de capital.

Ciclo necessario para rivalizar

Atuacao em RAC:

« Escala para aquisicdo de carros com
I G

sconto das montadoras = %
Atuacao Nacional

Preco
Marca

Atuacdo em Seminovos:
« Caixa

« Poder de compra

* Capilaridade para
« Receita recorrente

cliente corporativo

Custo de Custo de
Capital Compra

Baixo custo de financiamento para reduzir o
custo desse giro do ativo
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4. Eventual alienacdo apenas de uma operacdo de RAC — mesmo que fosse
todo o0 RAC Unidas — ndo criaria empresa capaz de minimamente constranger o provavel
exercicio de poder de mercado pelas Requerentes. Muito provavelmente, a nova empresa
n&o teria uma operacdo relevante de GTF [CONFIDENCIAL] e atuacdo simultdneaem RAC
e GTF é necessaria para impor rivalidade porque viabiliza:

I. Maior volume de compra de veiculos que se atuasse em apenas um mercado,
0 que implica em maior poder de barganha e maiores descontos;

ii. Capacidade de direcionar veiculos do RAC para GTF caso haja excesso de
carros em suas operacdes ou o valor de venda no mercado de seminovos esteja
pouco atrativo;

ii. Capacidade de usar carros de RAC para rapidamente atender choques de
demanda em GTF ou necessidades pontuais, melhorando a percepcao de
qualidade do servico nesse mercado;

Iv. Economias de custo com manutencdo, gestdo logistica e overhead que a
operacéo integrada permite.

5. Ainda que houvesse a alienacdo integral do RAC da Unidas, a Localiza

ainda incorporaria 60% da frota atual da Unidas, que é maior em GTF que em RAC:
Frota Unidas

105179; 59%

m RAC

Franquias GTF

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de dados de frota combinada de RAC
e GTF constantes dos balangos do 2° semestre de 2021 da Unidas
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6. A Localiza também aumentaria a sua ja grande frota em 39%:

Frota

382258

274342

Localiza antes Localiza depois

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de dados de frota combinada de RAC
e GTF constantes dos balancos do 2° semestre de 2021 da Unidas e da Localiza

7. Além disso, a empresa resultante da fusdo passaria a ter 65% da frota
combinada de RAC e GTF das trés maiores (empresa pos-fusdo, Movida e a adquirente),
quase o triplo da segunda colocada, o que lhe daria poder de compra e escala
incomparaveis, desestimulando entradas e incentivando comportamento discriminatorio
de montadoras e outros players (como aplicativos) em seu favor:

3 maiores pos-desinvestimento

70692; 12%

m Localiza Newco = Movida

Fonte: Elaboragdo prdpria a partir de dados de frota combinada de RAC
e GTF constantes dos balancgos do 2° semestre de 2021 das 3 empresas

8. Some-se a isso o fato de que a forte atuagé@o de concorrentes em GTF, que
hoje neutraliza efeitos anticompetitivos da enorme participacdo da Localiza em RAC,
deixaria de existir, com a Localiza se tornado lider inconteste também em GTF.

9. A alienacdo do RAC da Unidas ndo muda o fato de que seria eliminado o
rival mais direto em preco, a Unidas atual, com a criacdo de um player que, ainda que
5
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usando a mesma marca, terd porte muito menor, sem a mesma capacidade e 0 mesmo
incentivo para rivalizar em prego.

10. Sem escala, dificilmente a nova empresa conseguiria poder de barganha
para negociacdo com montadoras (custo de compra) e diluicdo de custos que lhe
permitisse oferecer preco competitivo e sustentar sua atuacdo em ambito nacional.
[CONFIDENCIAL]

11. A nova empresa também ndo teria uma ampla rede de alienacdo de
seminovos que lhe permitisse um giro eficiente do principal ativo, os carros,
comprometendo ainda mais sua margem ao ser forgada a alienar carros por valor menor
no atacado ou demorar mais para aliena-los.

12. A resposta da Fenabrave ao oficio do CADE enfatiza a preocupacao
exposta pela Movida e por outros agentes acerca do impacto da operagcdo no mercado de
seminovos. Esse mercado ndo foi alvo de maior atencdo no parecer da SG, pois a analise
apresentada foi estatica, sem observar a dinamica de crescimento e atuacao da Unidas e
da Localiza nos ultimos anos naquele mercado. A Fenabrave demonstrou forte
preocupacdo com o impacto da fusdo no mercado de seminovos, com dados atualizados
que corroboram o poder de mercado na nova empresa pés-operacao, capaz de influenciar
negativamente o preco e a oferta de veiculos no varejo e no atacado.

13. Essa capacidade impacta negativamente, também, os mercados de RAC e
GTF, pois, conforme extensamente debatido nos autos, o mercado de venda de seminovos
é parte importante do ciclo de atuacdo eficiente nos mercados de RAC e GTF, e que
apenas a Localiza, Unidas e Movida conseguem alcancar. O pedido de reprovacéao pela
Fenabrave é apenas mais uma sinalizacdo dos prejuizos da presente operacdo para 0S
diversos mercados envolvidos, afetando negativamente o consumidor. Também
demonstra como é improvavel que o comprador da operacdo de RAC Unidas consiga
rivalizar com a nova empresa sem uma rede ja consolidada de revenda de seminovos.

14, Por fim, mesmo a alienacdo, por exemplo, da marca Unidas, representaria
um custo elevado para o potencial comprador, dado que ele ja poderia usar as trés marcas
Vanguard mundialmente conhecidas. A alienagdo apenas comprometeria a capacidade de
investimento do potencial comprador, sem resolver o problema concorrencial.

15. Em suma: mesmo com um remédio que equivalha a alienacéo integral do
RAC da Unidas, o efeito liquido da Operacdo sobre a concorréncia serd negativo e

6
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impossivel de ser compensado por eficiéncias, ndo cumprindo, portanto, os requisitos
legais para sua aprovacdo. Essa impossibilidade € ainda mais clara quando, em razédo da
reducdo do nivel de rivalidade no mercado, é pouco provavel que haja pressao
competitiva que obrigue o repasse dessas eficiéncias aos clientes, que serdo
negativamente impactados.

[CONFIDENCIAL]
I11.  Concluséo

20. A Movida requer (i) que a Operacao seja reprovada, dado que ndo cumpre
0S requisitos previstos na Lei 12.529/2011, [CONFIDENCIAL].

Brasilia, 29 de novembro de 2021

m Alexandre Ditzel Faraco

OABJ/SP n° 223.645 OAB/PR n° 25.785
Marcos Drummond Malvar
OAB/DF n° 26.942
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