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Séo Paulo, 09 de novembro de 2018.

Ao Excelentissimo Senador
Eunicio Lopes de Oliveira
Presidente do Senado Federal

Senhor Presidente,

A TBForte é uma empresa brasileira de transporte e seguranga de valores, criada em
2007 e que conta com cerca de 4.170 empregados diretos. Nossa empresa iniciou sua
atuacao realizando o transporte de valores e a seguranga patrimonial de caixas eletrénicos em
locais de risco social (periferias de grandes centros urbanos), em que as empresas tradicionais
do setor se negavam a atender & época. Em poucos anos de existéncia, a demanda por esses
servigos por parte de consumidores como pequenos e médios estabelecimentos comerciais e
de bancos, como a Caixa e o Banco do Brasil, se tornou crescente e viavel economicamente
para a empresa, que hoje se lastreia no atendimento a esses mdltiplos clientes.

No entanto, a existéncia da TBForte esta ameagada no texto do SCD 6/2016 (Estatuto
da Seguranga Privada). No Artigo 20, §3° do texto oriundo da Camara dos Deputados, ha
uma vedagéo explicita para que empresas que sejam de propriedade de instituicdes
financeiras atuem no mercado e disputem a concorréncia. Isso podera colocar em risco
uma unica empresa no Brasil: a TBForte, de propriedade indireta de instituicdes financeiras
nacionais.

Com menos de 5% de participagdo de mercado, a TBForte atua num ambiente
concentrado: cerca de 80% dele é dominado por trés atores: Brinks (capital norte-americano),
Prosegur (capital espanhol) e Protege (capital brasileiro). Em suas matrizes internacionais,
Brinks e Prosegur possuem como acionistas alguns dos maiores bancos do mundo, como
JPMorgan e o Santander espanhol, por exemplo, o que n&o seria atacado caso o projeto seja
aprovado.

A existéncia de nossa empresa, 100% nacional, incomoda os gigantes do setor em vista
dos pregos competitivos que pratica e por ndo buscar lucros abusivos ou arbitrarios. Onde a
TBForte concorre em licitagbes, os pregcos caem para patamares de um mercado competitivo.
E esse fato que tém provocado reagao dos concorrentes diretamente afetados.

E bom que se registre que ndo ha, em nenhum 6rgao de controle, seja a Policia
Federal, o CADE ou o Banco Central, qualquer registro de irregularidade ou ma-pratica
empresarial por parte da TBForte.

Pelo contrario: o CADE, por sua Coordenagéo-geral de andlise antitruste, no parecer
técnico 16/2018/CGAA1/SGA1/SG (anexo), em decisdo que analisava a compra de uma
empresa do setor por outra com maior dominio de mercado, apontou “efeitos negativos para o
consumidor com a limitagdo dos agentes que podem atuar no mercado’, declarando que o
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paragrafo em questdo “afeta negativamente o cendrio concorrencial do mercado de transporte
e custodia de valores no Brasil’ (pag. 69). Eventual argumentacio, portanto, de que a presenca
da TBForte “prejudica o mercado”, é refutada pelo proprio Conselho que regula a atividade
econdmica do pais.

O fundamento real desta tentativa de exclusdo é uma ofensiva concorrencial. Busca-se,
via Congresso Nacional, eliminar uma empresa, vencer uma disputa concorrencial, e isso
nao deve ser permitido. Uma lei n3o pode ser direcionada a uma Unica empresa ou pessoa.
Isso ataca de morte o principio constitucional da impessoalidade da administracdo publica. E
flagrante o desrespeito a livre concorréncia, ao direito adquirido e a Constituicdo da Republica.

O que se propde com a aprovagéo do §3° do Art. 20 do SCD 6/2016 é um mercado com
menos concorréncia e, portanto, pior para o consumidor (bancos, casas lotéricas, postos de
gasolina, supermercados, e pequeno varejo em geral), pior para as finangas publicas (Banco
do Brasil e Caixa) e pior para a sociedade.

Por todas as razées aqui expostas, solicitamos o registro deste posicionamento nos
autos do processo legislativo que instrui a matéria, acompanhado do parecer técnico do
CADE, que segue anexo, dirigindo-nos aos Senadores para que nao permitam que este
tema de ordem puramente concorrencial, seja aprovado a reboque da importante
discusséo sobre a seguranga privada no Brasil.

Com votos de estima e consideracao,

L ) =

TBForte S guran/c_;;z.\ T;:s,p'7orte de Valores Ltda.
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Parecer técnico n°® 16/2018/CGAA1/SGA1/SG

EMENTA: Ato de Concentragdo. Lei n° 12.529/2011. Procedimento
ordinario. Requerentes: Brink's Segurancga e Transporte de Valores Ltda.,
Rodoban Seguranca e Transporte de Valores Ltda., Rodoban Servigos e
Sistemas de Seguranga Ltda.; ¢ Rodoban Transportes Terrestres e Aéreos
Ltda. Sobreposi¢do horizontal nos mercados de transporte e custodia de
valores, seguranga patrimonial e monitoramento ¢ CFTV. Mercado
concentrado. Rivalidade limitada. Entrada inconclusiva. Refor¢o limitado
de concentra¢do de mercado. Anélise de probabilidade de exercicio de
poder coordenado. Nexo causal limitado com a operag@o. Aprovagdo sem
restrigdes.

VERSAO DE ACESSO PUBLICO

AS REQUERENTES
Brink's Seguranca e Transporte de Valores Ltda. (“Brink’s”)

1 A Brink’s do Brasil faz parte de grupo internacional norte-
americano. O Grupo Brink’s foi fundado em 1859 em Chicago, Estados Unidos da
América, e estd presente em mais de 60 paises. No Brasil, o Grupo Brink’s atua
principalmente no mercado de transporte e custddia de valores. Ja a Brink’s atua
nos setores de transporte de valores e seguranga patrimonial

2. O faturamento bruto da Brink’s no Brasil, em 2016, foi de cerca de
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES], enquanto o grupo Brink’s faturou

aproximadamente [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]no Brasil no
mesmo periodo.

Setor de Edificios de Utilidade Publica Norte — SEPN, Entrequadra 515, Conjunto D, Lote 4,

Edificio Carlos Taurisano — Brasilia— DF
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1.2. Rodoban Seguranga e Transporte de Valores Ltda., Rodoban Servigos
¢ Sistemas de Seguranca Ltda.; e Rodoban Transportes Terrestres e
Aéreos Ltda. (“Rodoban”)

3. O grupo Rodoban atua nas atividades de seguranga privada,
englobando as atividades de seguranga e transporte de valores, vigilancia
patrimonial e monitoramento ¢ CFTV. Suas atividades concentram-se apenas no

Brasil.

4, O faturamento bruto da Rodoban em 2016 foi de [ACESSO
RESTRITO AS REQUERENTES] no Brasil.

II. OS ASPECTOS FORMAIS DA OPERACAO

Quadro 1 - Aspectos formais da operacio

Operacao foi conhecida?

Sim.

Taxa processual foi recolhida?

Sim. GRU n° SEI 428991. Despacho ordinatério
SECONT n°® SEI 429365.

Data de notificacdo ou emenda

Notificagdo: 9 de janeiro de 2018. N&o houve emenda.

Data de publicagéo do edital

O Edital n° 14 (documento SEI n® 429702), que deu
publicidade & operag@o em analise, foi publicado no dia
15 de janeiro de 2018 (documento SEI n° 430614).

Declaracdo de complexidade

Despacho SG 437/2018, do dia 06/04/2018, publicado
no DOU em 09/04/2018 (0463004). Fundamento: Nota
Técnica  14/2018/CGAA1/SGA1/SG/CADE  (SEI
0462002)

Terceiro interessado

Sim. O Despacho 119 (SEI 436733), de 01/02/2018,
admitiu Tecnologia Bancaria (Tecban) e Sindicado do
Comércio Varejista de Derivados de Petréleo do Estado
de Minas Gerais como terceiros interessados no
processo.

i

III. DESCRICAO DA OPERACAO

3 A presente operagdo consiste na proposta de aquisi¢do, pela Brink’s
Seguranca e Transporte de Valores Ltda. (doravante denominada Brink’s), de 100%
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das agdes das empresas Rodoban Seguranca e Transporte de Valores Ltda.,
Rodoban Servicos e Sistemas de Seguranga Ltda. e Rodoban Transportes Terrestres
e Aéreos Ltda. (doravante denominada Rodoban).

6. O valor a ser pago serd de [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]'. Conforme apresentado no formulario de notificagdo, versio
publica, os principais ativos envolvidos sdo os veiculos operacionais, armas e
coletas a prova de balas, maquinas de processamento de numerario e mobiliario das
filiais. Os imoveis de propriedade da Rodoban néo integram a operagdo, apenas os
contratos de locacao de bens.

7 O organograma societéario simplificado fornecido pelas Requerentes
apresenta a estrutura da empresa antes e ap6s a operagao:

Figura 1 — organograma societario simplificado pré e pos operacéo

ANTES DA OPERACAO PROPOSTA:

Rodohan Transportes Tvaldo Vicente Penka Maritza
Terrestres & Aéreos Naves Bernardes
Ltda. Dulgheroff NMaves
2% 2%
8%
. 28%
a4t QApsy
: CECY - 28%%
Rodoban Seguranga }Rodmban Servigos Rodaoban Transportes
& Transporte de & Sistemas de Terrestres e Aéreas
Vaiores Ltda. Sequranca Ltda. Ltda.

APOS A OPERACAO PROPOSTA:

Brink’s Seguranca
e Transporte de
Valores Lrda.

100% 100% 100%
v
Rodoban Seguranca Raodshban Servigos Rodohan Transportes
e Transporte de € Sistemas de Terrestres e Aéreos
Valores Ltda. Seguranga Ltda. Lrda.

Fonte: Formulario de notificagdo das requerentes, versdo publica, p. 20.

! Formulario de notifica¢do, versdo restrita. Documento SET n® 428989.
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8. Segundo as Requerentes, os principais servigos ofertados pela
Brink’s sdo o transporte e custodia de valores; vigildncia e seguranga patrimonial;
e monitoramento e circuito fechado de televisido (CFTV). Em carater complementar
ao servigo de transporte de valores, a Brink’s também atua no processamento de
numerario € cheques. Para projetos especificos, a Brink’s oferece servico de
seguranca de eventos e de servigo de bilheteria.

9. As empresas do grupo Rodoban partes do presente Ato de
Concentragdo oferecem os servigos de transporte e custodia de valores, vigilancia
€ seguran¢a patrimonial e monitoramento e CFTV. Além desses, sdo ofertados
servigos de transporte leve (transporte de documentos e atendimentos extra-cofre
de ATMs com carros leve e motos), terceirizagdo de portarias (disponibilizacdo de
funciondrios para controle de acesso, atendimento de empresas, residéncias, escolas
e industrias).

10. O quadro 2 sintetiza as relagdes horizontais:

Transporte e custédia de | X X
valores

Vigilincia e seguranca | X X
patrimonial

Monitoramento e CFTV X X
Transporte leve

Fonte: elaborado pela SG.

11. A operagdo proposta acarreta sobreposi¢des horizontais limitadas ao
Brasil. As potenciais sobreposi¢des horizontais envolvem as seguintes atividades
das Partes: (i) transporte ¢ custdédia de valores (ii) vigildncia e seguranca
patrimonial; e (iii) monitoramento ¢ CFTV.

12. Em complemento, as Requerentes informam as seguintes
sobreposigdes em termos de atuagdo em diferentes unidades da federagdao (UF) no
Brasil, sintetizadas no Quadro 3:
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Quadro 3 — resumo das sobreposi¢cdes horizontais por estado da federacio
& = o e

. | Todos, :
Transporte ¢ custodia de A% 01;0 RR. MG, SP, | MG, SP, RJ ¢
valores AP, TO, SE RJe GO. | GO
s wiw SP, PR, AM,
Vigilancia e seguran¢a | pg Go. RJ MG, SP, | MG, SP, RJ e
patrimonial RJe GO | GO
e BA
Monitoramento e CFTV | Territorio Territério | Territorio
nacional nacional | nacional
Fonte: elaborado pelas Requerentes
13. Segundo a Brink’s, a atividades das Requerentes no estado de Minas

Gerais sdo complementares, pois a Brink’s tem atuacdo reduzida no estado e a
Rodoban, por sua vez, tem maior parcela de mercado. Segundo as' Requerentes, o
mercado de Minas Gerais é extremamente competitivo, com reduzidas
oportunidades de obtengdo de retorno sobre o investimento; portanto, segundo
alegado, a operagdo possui carater estratégico, permitindo a expansdo da Brink’s
em mercados regionais por meio da aquisi¢do da rede de prestacdo de servigos,
estrutura e carteira de clientes em diversos municipios da Rodoban.

Iv. DOS TERCEIROS INTERESSADOS

14. Ap6s a publicacdo do edital, e dentro do prazo legal, o Sindicado do
Comércio Varejista de Derivados de Petrdleo do Estado de Minas Gerais
(Minaspetro) ¢ a Tecnologia Bancaria (TecBan) apresentaram pedidos de
intervengdo como terceiros interessados no ato de concentracdo em analise, nos
termos do artigo do Regimento Interno do CADE.

15. Por meio do Despacho 119 (SEI 436733), de 1/02/2018, o sindicado
e a empresa supramencionados foram admitidos como terceiros interessados no
presente processo.

16. A Nota Técnica 5/2018/CGAA1/SGA1/SG/CADE (SEI 436732)
sugeriu o deferimento do pedido de dilagdo de prazo requerido por Minaspetro e
Tecban para a apresentagio de informagdes complementares, sugestdo acatada pelo
Despacho 119. O prazo para apresentagdo de documentacdo complementar findou
em 14 de fevereiro de 2018. A TecBan apresentou a referida documentacéo (versao
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publica SEI 441668 e versio restrita SEI 441970) tempestivamente?. A Minaspetro
protocolou documentacdo complementar em 20/02, fora do prazo previsto no
Despacho 119/2018 (Documentos SEI 444083 e 444084).

V. DEFINICAO DE MERCADO RELEVANTE
V.1. Definicio do mercado relevante
V.1.1. Consideragoes iniciais
1 O setor de seguranca privada no brasil, segundo o V Estudo do Setor

da Seguranc¢a Privada — ESSEG publicado pela Federagdo Nacional das Empresas
de Seguranga e Transporte de Valores - Fenavist®, é composto principalmente das
seguintes atividades: vigilancia patrimonial, escolta armada, transporte de valores,
seguranca pessoal e monitoramento eletrdénico (aqui incluem-se as empresas que
prestam servigos de monitoramento via CEFTV, por exemplo). As principais normas
que regem o setor sdo a Lei n® 7.102, de 20 de junho de 1983, que estabelece
normas para constitui¢do e funcionamento das empresas particulares que exploram
servigos de vigilancia e de transporte de valores; ¢ a Portaria n® 3.233, de 10 de
dezembro de 2012, do Departamento de Policia Federal (DPF).

18. A legislacdo prevé autorizacles especificas para cada tipo de
servigo, mas ndo veda que uma empresa preste apenas um tipo de atividade — a
excegdo sdo as empresas de formagdo, que ndo podem exercer nenhuma das
atividades previamente apontadas. Segundo o estudo citado, de um total de 2.262
empresas autorizadas a operar pelo Departamento de Policia Federal, mais de 50%
exerciam exclusivamente a atividade de vigilancia patrimonial (€ a que exige menor
investimento), enquanto 9,55% exerciam as 3 atividades concomitantemente. No
Brasil, hé em torno de 55 empresas que realizam servigos de transporte de valores
(menos de 3%), sendo apenas 4 trabalhando exclusivamente com essa atividade.

19. A seguir, serdo apresentadas as caracteristicas dos mercados
relevantes no presente Ato de Concentragéo.

2 Cabe destacar, por outro lado, que a Tecban apresentou no dia 04 de maio de 2017, com 115 dias de analise
do processo, parecer intitulado “Probabilidade de Efeitos Coordenados”. Embora apresentado de forma
totalmente intempestiva, 0 mesmo serd considerado na anélise do item IX. Possibilidade de Exercicio
Coordenado de Poder de Mercado.

3 Disponivel em hitp://www.fenavist.com.br/static/media/esseps/ESSEG_V.pdf, acesso em 21/02/2018.

“ Disponivel em http://www.planalto.gov.br/CCivil_03/leis/L7102compilado.htm
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V.1.2. Transporte e Custédia de Valores

20. Segundo as Requerentes, o mercado de transporte e custddia de
valores inclui o transporte, guarda, distribui¢do, processamento de cédulas, moedas
e cheques, envelopamento e pagamento de salarios, atendimento a caixas
eletrénicos, despacho aduaneiro, agenciamento de cargas, guarda e transferéncia de
valores, consultoria em seguranga, controle de acesso, escolta, gestdo de caixas
eletronicos, gestdo de numerarios, seguranga pessoal privada e logistica de valores,
de portaria e recepcio. Esse servigo pode ser realizado por diversos meios (terrestre,
acreo e fluvial).

21. A Portaria n® 3.233/2012 do Departamento de Policia Federal define
transporte de valores como a atividade de transporte de numerario, bens ou valores,
mediante a utilizagdo de veiculos, comuns ou especiais. A referida portaria
estabelece os seguintes requisitos minimos para o exercicio da atividade de
transporte de valores: (i) capital integralizado superior a 100.00 (cem mil) UFIR;
(i1) comprovacdo de que os socios, administradores, diretores e gerentes da empresa
de seguranga ndo tenham condenagdo criminal registrada; (iil) manter sob contrato
pelo menos dezesseis vigilantes com formacdo especifica® na atividade de
transporte de valores; (iv) comprovagdo da posse ou propriedade de, no minimo,
um veiculo comum, com sistema de comunicacdo ininterrupta com a sede da
empresa em cada unidade da federacdo em que estiver autorizada; (v) comprovar a
posse ou propriedade de, no minimo, dois veiculos especiais®, conhecidos também
como carro-forte; (vi) cofre para guarda de valores; (vii) instalacdes fisicas
adequadas para a operagdo, conforme descrito na referida Portaria.

22. Ainda sobre os requisitos, o transporte de valores de instituicoes
financeiras de quantias acima de 20.000 UFIR (cerca de R$ 20.000)7 deve ser feito
por carro-forte, obrigatoriamente guarnecido com 4 vigilantes (motorista incluido)
com curso de extensdo em transporte de valores®. Nos casos em que as quantias
transportadas forem entre 7.000 e 20.000 UFIR, poder-se-4 utilizar veiculo comum
guarnecido por 2 vigilantes®.

23, As Requerentes entendem que o mercado relevante ¢ definido, na
dimensio produto, como “transporte de valores em carros-fortes com origem e/ou
destinos em instituicdes financeiras, estabelecimentos comerciais, caixas

5 A Portaria determina os seguintes cursos: (a) curso de formagdo de vigilante (200 horas); (b) curso de

reciclagem da formagdo de vigilante; (c) curso de extensdo em transporte de valores (50 horas); e (d)

curso de reciclagem em extensdo em transporte de valores, realizados em escolas homologadas junto ao

Departamento de Policia Federal.

¢ Veiculos especiais sdo veiculos do tipo caminhdo, caminhoneta e cavalo mecénico, com as adaptacdes
previstas na Portaria — na pratica, sdo os chamados carros-forte.

7 Art. 51, portaria n® 3.233/2012.

§ Art. 50, portaria n® 3.233/2012.

?§ 1 do art. 51, portaria n° 3.233/2012
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eletronicos € equipamentos de autoatendimento ou bases operacionais de
transportadoras de valores, tendo como servigos secundarios relacionados a
conferéncia e guarda de valores em transito”!°, e, na dimensdo geografica, pelo
ambito estadual, em funcdo da exigéncia legal de que as empresas possuam base
operacional no estado em que desejam atuar. Segundo as Requerentes, essas
defini¢des estdo de acordo com a jurisprudéncia do Cade.

24. Em complemento, as Requerentes apresentaram duas atividades
relacionadas a transporte de valores que entendem n#o fazer parte do mercado
relevante de transporte e custddia de valores, quais sejam: (i) transporte por
caminhdes blindados de grande porte; e (ii) transporte leve.

25. Segundo Brink’s e Rodoban, a atividade de transporte por caminhdes
blindados de grande porte refere-se ao transporte de cargas-valor de porte unitario
maior, tais como equipamentos eletrdnicos, metais preciosos, obras de arte, provas
de concurso, dentre outros). O transporte desse tipo de carga ¢ feito em veiculos
com capacidade maior, menor agilidade e caracteristicas fisicas diferenciadas, tais
como capacidade paro empilhamento (“paletizagdo”) de cargas, compartimentos
refrigerados (para o transporte de medicamentos, por exemplo). Portanto, as
Requerentes defendem que o transporte desses produtos representaria um mercado
relevante a parte, pois utilizaria ativos diferentes e atenderia a clientes com
demandas diferentes. Ademais, afirmam que a Rodoban ndo atua nesse segmento,
de forma que nio haveria sobreposi¢io horizontal '!.

26. O servico de transporte leve consiste no transporte de documentos,
utilizando carros leves ou motos. Esse servigo tampouco se confunde com o
transporte ¢ custodia de valores, e ndo ¢é ofertado pela Brink’s, de forma que nao
haveria sobreposi¢ao horizontal nesse segmento.

27. A jurisprudéncia do Cade!? considera o servigo de transporte e
custodia de valores, na dimensdo produto, como o transporte de numerario'?, bens

1% Formulario de notificagdo, versdo publica, p. 26. Documento SEI n° 428990.

1 Formulério de notificacdo versdo ptblica, p. 33. Documento SEI n° 428990.

12 Como exemplo, citam-se os Atos de Concentragdo 08012.002037/2012-97 (Prosegur e Prosegur Alarmes
S/A), 08012.008659/2008-42 (entre Nordeste e Transforte), 08700.000702/2014-11 (Brink's e
Prosegur), 08012.012185/2011-39 (Prosegur e Fiel).

13 Verifica-se na jurisprudéncia que em diversos Atos de Concentragio foi utilizado o ntimero de carros-
forte como proxy para avaliagio das participagdes de mercado. Sio exemplos de ACs que utilizaram
carros-forte como proxy o 08012.004117/2005-58 (Prosegur e Transpev, aprovado com solicitagio de
alteracdo de mudanca na cldusula de ndo concorréncia), 08012.000281/2005-96 (Macedo e Norsegel,
aprovado sem restrigdes) e 08012.002037/2012-97 (Nordeste e Prosegur, que se analisou mercados
sumarios e ordinérios, e foi aprovado sem restrigdes). Em outros, utilizou-se faturamento, tais como
08012.008659/2008-42 (Nordeste e Transforte, aprovado sem restrigdes), 08012.000208/2009-48
(Brink’s e Sebival, aprovada com requisito de alteragio da clausula de ndo-concorréncia) ¢
08012.012185/2011-39 (Prosegur e Fiel, aprovado com restri¢des, que culminaram no AC
08700.000702/2014-11, entre Brink’s ¢ Prosegur, aprovado sem restrigdes).
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e valores (incluindo servigos de tesouraria) por diversos meios, normalmente entre
estabelecimentos pertencentes a pessoas juridicas, tais como institui¢Bes
financeiras e estabelecimentos comerciais e, na dimensdo geografica, como a
unidade da federagdo (estado) em que o servigco é prestado. Como proxy para
estimar participagdes de mercado, utiliza-se o niimero de carros-forte ¢ o
faturamento obtido pelo prestador de servigo em cada estado.

28. Esta SG realizou instru¢do complementar, consultando clientes e
concorrentes sobre a definigdo de mercado relevante apresentada e outras
informacgOes complementares. As respostas apresentadas pelos concorrentes
corroboraram o informado pelas Requerentes sobre a distingdo entre os servigos de
transporte e custédia de valores (realizado com carros-forte) e o transporte de
cargas-valor (realizado com caminhdes blindados), em razédo das dificuldades de se
utilizar carros-forte para o transporte de cargas-valor em fungdo do espago interno
limitado e dificuldade de manobra em espagos urbanos limitados.

29, Assim, a dimensio produto a ser considerada neste caso é o
servico de transporte e custédia de valores (que nio se confunde com o transporte
de cargas valor € nem com o servigo de transporte leve).

30. Quanto a dimensao geografica, cabe registrar que a empresa TecBan,
em resposta ao oficio n° 2314, ao oficio n® 8425, em sua intervencdo como terceira
interessada'® e em peticdo protocolada em 24 de maio de 2018!7, arguiu por
defini¢do geogrifica alternativa aquela defendida pelas Requerentes. Segundo a
TecBan, o mercado relevante geografico deve considerar o raio de 150 km a partir
das bases de operagdo das empresas fornecedoras de servigo de transporte e
custodia de valores, em especial em estados de dimensdes geograficas extensas, tais
como Minas Gerais — principal estado afetado pela operacao. A empresa aponta que
o cendario concorrencial de Minas Gerais €, em realidade, concentrado, em fungao
do ntimero de bases reduzido dos outros concorrentes presentes no mercado, tais
como Esquadra, Fidelys 18 dentre outros. Nesse cenario, concorreriam efetivamente
apenas Rodoban e Prosegur e, em menor escala, a empresa Protege. Apontam
também que essa defini¢do foi adotada em precedentes do Cade, tais como o AC n°
08012.005511/2009-37 (Prosegur e Norsegel), o AC n° 08012.002921/2000-98

4 Documento SEI n°® 442827.

15 Documento SEI n° 451034.

16 Documentos SEI n° 436587 e 442827.

7 Documento SEI n° 0480881.

18 A Fidelys, em resposta ao oficio n° 222, também considerou o niimero de bases com estrutura adequada
em diferentes regides como um ponto importante para aumento de oferta (inclusive como um ponto a
favor da possibilidade de atuar absorvendo eventual desvio de demanda), o que indica que a distribuigdo
de bases em diferentes pontos geograficos pode ser um diferencial para a assungdo de clientes nesse
mercado.
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(Brink’s e TGV), AC n° 08012.004117/2005-58 (Prosegur ¢ Transpev) e o AC n°
08012.002734/2005-19 (Prosegur e Preserve).

31. De fato, é razoavel considerar que a atua¢do dos concorrentes nesse
mercado se organize segundo uma logica de rotas. Um concorrente instala base (s)
operacional (is) em localidade (s) em que seja economicamente vidvel estabelecer
rotas rentaveis para atendimento de clientes mais ou menos proximos. Assim,
provavelmente um concorrente com apenas uma base no norte do estado ndo seria
uma alternativa viavel para um cliente que necessite do servi¢o no sul do estado.

32. Nesse contexto, a SG examinou as possiveis implicagdes de
defini¢do geografica de mercado relevante por raio (e ndo por estado).

33. A aplicagdo de raios para a andlise geografica parte do pressuposto
de que, em um raio a partir de certa distdncia'® (no caso, o raio de 150 km proposto
pela TecBan®®), a existéncia de sobreposigdes entre as Requerentes sem a operacio
de outros concorrentes poderia gerar concentragdes preocupantes. No caso
concreto, as sobreposicdes poderiam ocorrer nos raios a partir das bases
operacionais localizadas nas cidades de Belo Horizonte ¢ Juiz de Fora, onde tanto
Brink’s quanto Rodoban possuem bases operacionais. Ocorre que a base da Brink’s
em Juiz de Fora encerrou suas operagdes em 2017%!; dessa forma, sé haveria
sobreposicdo na regido proxima a Belo Horizonte.

34. Segundo a Tecban??, nesse raio, além das bases das Requerentes em
Belo Horizonte, devem ser consideradas as bases da Rodoban em Sete Lagoas (75,3
km) e outra em Divindpolis (122,7 km). A empresa argumenta que as sobreposigdes
das bases com Divinépolis e Sete Lagoas®® deveriam ser analisadas em separado,
pois a distancia entre as duas cidades ¢ superior ao raio proposto (174 km). Para o
calculo das sobreposi¢oes nesses cendrios, a TecBan utilizou como proxy o nlimero
de bases que cada concorrente possui nas regides?*. Dessa forma, haveria os
seguintes cendrios: (i) concentragdo em Belo Horizonte: 28,6% das bases

1 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

20 Ressalta-se que a mengdo ao raio de 150km nfo significa necessariamente concordéncia da SG com o
raio proposto pela TecBan. Para definir o raio aplicavel ao caso concreto, seria necessario
aprofundamento da instrugdo; nfo obstante, tal andlise é dispensdvel em razdo dos argumentos
apresentados nos paragrafos seguintes. Em casos futuros, discussdes sobre a correta dimenséo do raio a
ser considerado poderdo ser aprofundadas.

21 Resposta ao oficio n® 836, documento SEI n° 451344,

22 Documentos SEI n® 0451034 (resposta oficio n° 842) e n® 0441668.

23 Cabe ressaltar que, ainda que a TecBan tenha mencionado a existéncia de uma base operacional da
Rodoban na cidade de Sete Lagoas, a Requerente ndo cita Sete Lagoas como uma das cidades em que
esta localizada no estado de Minas Gerais (hitp:/www.rodoban.com.bi/site/transporte-de-cargas-
valiosas/, acesso em 24/04/2018).

2 Ressalta-se que a utilizagdo do niimero de bases como proxy difere substancialmente das varidveis que
este Conselho tem considerado para célculo do mercado relevante, quais sejam, faturamento e niimero

de carros forte.
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pertencerdo a empresa fusionada®’; (ii) concentragdo Belo Horizonte — Divindpolis:
33,3% das bases que podem atender as duas cidades pertencerdo a4 empresa
fusionada?®; (iii) concentragio Belo Horizonte — Sete Lagoas: 33,3% das bases que
podem atender as duas cidades pertencerdo & empresa fusionada?’. Nesse caso, a
concentracdo verificada para as Requerentes seria da ordem de no maximo 33%,
concentragdo muito préxima, mas abaixo, daquela apurada para o cenario estadual
(como se vera mais adiante).

35. Cabe ainda registrar que Belo Horizonte é justamente a regido em
que se verifica maior rivalidade, uma vez que todos os concorrentes possuem bases
operacionais na regido. Diferente € a situacdo de cidades mais afastadas da regido
metropolitana, nas quais muitas vezes estdo presentes poucos prestadores do servigo
em questdo.

36. Dessa forma, ainda que seja razoavel considerar uma defini¢éo
geografica por raio, especialmente em estados de grande extensdo territorial,
observa-se que, no caso concreto, tal defini¢do néo alteraria a presente analise. Caso
adotada uma defini¢do por raio, em quase todos os casos a operagdo representaria
mera substitui¢do de agente econémico. O raio com sobreposi¢do € precisamente
aquele em que esta presente a maior parte dos concorrentes no mercado de Minas
Gerais, e a concentra¢do gerada pela operagdo nesse raio é praticamente a mesma
do que a verificada no ambito estadual.

&7 Assim, a definicdo geogrifica a ser adotada neste caso é a
estadual no caso de MG, uma vez que os resultados n3o se alteram no caso de se
considerar uma definicdo mais restrita. Uma definigdo mais restrita podera ser
adotada em casos futuros, caso as caracteristicas do caso concreto apontem para
essa necessidade.

38. No caso dos demais estados em que se verifica sobreposi¢do, ndo
foram suscitadas defini¢des de mercado geografico alternativas. E de se registrar
que, no ambito do AC 08700.003662/2018-93 (Requerentes: Prosegur Brasil e
Transfederal Transporte de Valores), foi amplamente discutido se, no caso do DF e
GO, o mercado relevante seria restrito ao estado ou se, alternativamente, deveria
englobar as duas unidades da federagdo, diante da evidente proximidade geografica.

39. Em suma, considerando (i) que a dimens&o produto da defini¢do de
mercado relevante proposta pelas requerentes foi corroborada pela maior parte das
respostas dos concorrentes e ndo representa conflito significativo com a

25 Cenario pré-operagio: Brink s tem 14,2% (uma base de um total de sete) e Rodoban possui 14,28% (uma

base de um total de sete) na regido.
26 Cenério pré-operagdo: Brink’s tem 11,11% (uma base de um total de 9) ¢ Rodoban possui 22,22% (duas

bases de um total de nove).
27 Cenério pré-operagio: Brink’s tem 11,11% (uma base de um total de 9) e Rodoban possui 22,22% (duas

bases de um total de nove).
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jurisprudéncia do Cade; e (ii) que ainda se reconhega que definigdo geografica por
raio € meritoria, ndo traria consequéncias para a analise do caso concreto tratado
nesse parecer; serd adotada a defini¢dio de mercado relevante, na dimensdo produto,
como servigos de transporte e custédia de valores (numerdrio, moedas e cheques)
€. na dimens8o geografica, delimitacdo por estado da federacio.

V.13. Servigo de vigildncia patrimonial

40. O servico de vigilancia patrimonial consiste na vigilancia prestada
dentro dos limites de um determinado estabelecimento, com a finalidade de
proteger os bens patrimoniais. Segundo o V ESSEG, em 2016, mais de 50% do total
de empresas autorizadas pela Policia Federal exerciam, exclusivamente, a atividade
de vigilancia patrimonial. A Portaria n° 3233/2012 do Departamento de Policia
Federal define, no inciso I do § 3 do art. 1°, o servigo de vigilancia patrimonial
como “atividade exercida em eventos sociais e dentro de estabelecimentos, urbanos ou
rurais, publicos ou privados, com a finalidade de garantir a incolumidade fisica das
pessoas e a integridade do patriménio”. Essa defini¢do é feita com base no exposto na
Lein®7.102/83. A autorizagdo para operagdo € concedida pelo DPF em cada estado da
federag¢do em que se deseja atuar.

41. As condigdes para atuagdo no mercado de servigo de vigilancia
patrimonial sdo similares aquelas previstas no setor de transporte e custodia de
valores, tais como capital minimo integralizado, sede operacional em acordo com
o previsto na legislagdo, mao-de-obra capacitada de acordo com o programa
previsto pelo DPF, dentre outros. Em termos de estrutura de funcionamento, é
necessario ter uma equipe minima de 15 vigilantes devidamente habilitados e ao
menos um veiculo comum com sistema de comunicag¢do ininterrupta com a base
operacional de cada estado em que a empresa estiver autorizada a operar.

42. As Requerentes defendem que o mercado relevante, em sua
dimensdo produto, € a vigilancia, armada ou ndo, prestada dentro dos limites do
estabelecimento com a finalidade de proteger bens patrimoniais. A dimensao
geografica proposta ¢ a estadual, em fun¢@o do requisito de autorizagdo do DPF e
também em consonancia com a jurisprudéncia adotada pelo Conselho.

43, A jurisprudéncia do Cade?® adota a defini¢io de mercado relevante,
na dimensdo produto, como servigos de vigilancia prestada em estabelecimentos
para prote¢@o de bens patrimoniais e, na dimensdo geografica, o &mbito estadual.

28 Como exemplo, vide ACs 08700.001074/2016-53 (Top Servigos e sistemas Ltda. e Sempre Sistemas de
Seguranca Ltda.), 08700.006195/2016-91 (Grupo GPS, controladora Top Service servigos ¢ GPS —
predial, e Prosegur transportadora e Prosegur sistemas), 08700.002158/2015-23 (Grupo GPS e empresas
Proevi, Uniseg e Proevi Servigos), 08012.012185/2011-39 (Prosegur Brasil ¢ Fiel Transporte de
Valores).

Ato de Concentragao n® 08700.000166/2018-88 Pagina 12/73




m SUPERINTENDENCIA-GERAL
Conseihio. % Y

COORDENAGAO-GERAL DE ANALISE ANTITRUSTE 1

Tem-se utilizado como proxy para avaliagdo das participagdes de mercado, além do
faturamento bruto, o niimero de vigilantes de cada empresa em cada estado.

44, Considerando que a jurisprudéncia do Cade esta consolidada, que a
definicdo proposta pelas Requerentes esta em consonincia com a encontrada na
jurisprudéncia, serd adotada nesse parecer a definicdo de mercado relevante, na
dimensdo produto, como os servicos de vigilincia patrimonial, na dimensfo
geografica, como estadual.

V.1.4. Monitoramento eletronico e CFTV

45. As Requerentes entendem que o mercado de monitoramento
eletronico envolve a prestagdo de servicos?” de monitoramento remoto via
equipamentos eletronicos — incluindo aqui os sistemas de Circuito Fechado de
Televisdo (CFTV) - em estabelecimentos comerciais e institui¢des financeiras, nédo
envolvendo o procedimento de primeira resposta no caso de algum incidente de
seguranca. Na dimensdo geografica, a defini¢do seria nacional - o servigo pode ser
prestado a partir de uma tnica base nacional, pois a parte de resposta a incidentes
pode ser (e frequentemente ¢é) terceirizada a outras empresas.

46. Conforme os precedentes do Cade®’, o mercado relevante de
sistemas de seguranga eletrnica tem dimensfio geografica nacional e ¢
caracterizado por ser um mercado pulverizado, até o momento. Este segmento
compreende os servigos de monitoramento eletrénico em instituigdes financeiras e
outros estabelecimentos, bem como instituigdes de direito publico, privado e
autarquico. A proxy utilizada no setor tem sido a do faturamento das empresas®',
embora outras variaveis tenham sido agregadas em Atos de Concentragio
especificos?.

47. Considerando que a jurisprudéncia do Cade estd consolidada, que a
definicdo proposta pelas Requerentes esta em consonancia com a encontrada na

% As Requerentes ressaltam que n3o resta claro se a jurisprudéncia do Cade engloba também fabricante
e/ou vendedores de produtos para seguranca eletrénica e que, por isso, forneceriam os dados apenas
considerando os prestadores de servigo (formulario de notificagéo, versdo publica, p. 35). Isso porque
as partes atuam apenas na prestagdo de servigo, e no na fabricag@o de equipamentos.

30 Por exemplo, ACs 08700.006990/2017-61 (GPS participagdes e empreendimentos, ONSEG Servigos de
Vigilancia e Seguranga Ltda. ¢ ONSERVICE Gestao de Servigos Terceirizados Ltda.),
08700.001074/2016-53 (Top Servigos ¢ sistemas Ltda. e Sempre Sistemas de Seguranga Ltda.),
08700.002827/2014-86 (Top Service, Engeseg e SECON), 08012.0020371/2012-97 (Prosegur e
Nordeste), 08012.002037/2012-97 (Prosegur e Prosegur Alarmes S.A.) e 08012.0128551/2010-36
(Martom Seguranga Eletronica Ltda. e Prosegur Tecnologia em Sistemas de Seguranca Eletronica e
Incéndios Ltda.).

31 Por exemplo, ACs 08700.006990/2017-61 (GPS participagdes ¢ empreendimentos, ONSEG Servigos de
Vigilancia e Seguranca Ltda. ¢ ONSERVICE Gestio de Servigos Terceirizados Ltda.).

32 Cita-se como exemplo o AC 08700.002726/2017-58, em que se analisou o faturamento ¢ o nimero de
funciondrios do setor.
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jurisprudéncia, serd adotada nesse parecer a definicio de mercado relevante, na
dimensio produto, como os servicos de monitoramento eletrénico incluindo CFTV,
na dimensdo geografica, como nacional.

V.L5. Conclusdo quanto aos mercados relevantes

48. No ambito desse processo, os mercados relevantes a serem
analisados serdo definidos conforme segue:

e Mercado relevante de servicos de transporte ¢ custodia de valores, com
dimensao geografica estadual;

e Mercado relevante de servigos de vigilancia patrimonial, com dimensdo
geografica estadual; e

e Mercado relevante de servigos de monitoramento eletrénico (incluindo
CFTV), com dimensao geografica nacional.

VI. POSSIBILIDADE DE EXERCiCIO DE PODER DE MERCADO
VI.1. Mercado de servicos de transporte e custédia de valores
49. Nessa sec¢fo, serdo examinados a estrutura de oferta para o mercado

de transporte e custodia de valores, a possibilidade de aumento significativo da
concentragdo de mercado ¢ a existéncia de nexo causal entre a operagdo em telae a
possibilidade de exercicio de poder de mercado.

50. Conforme apresentado na se¢do sobre mercado relevante, sera
adotada a defini¢do geografica estadual para o caso concreto, pois a andlise por
raios como proposta no mercado geografico com maior concentragdo, o de Minas
Gerais, mostrou-se menos conservadora (em termos de concentragdo decorrente da
operagdo) do que a defini¢do estadual, uma vez que a Unica area em que ha
sobreposi¢do de bases entre as Requerentes, hd bases operacionais de outras
empresas atuantes. Pelo exposto, embora esta SG entenda que a andlise por raios de
base operacional seja meritéria, decidiu-se por uma abordagem mais conservadora
para o presente Ato de Concentragdo.

51, A Tabela 1 apresenta as concentragdes apuradas pelas Requerentes
nos estados de Goids, Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Minas Gerais para o ano de 2016,
considerando o numero de carros-forte em operagdo estimado para cada estado.
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Tabela 1 — Participacdes no mercado de transporte e custédia de valores nos
estados Goias, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo para o ano de 2016.
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

Participacao A HHI
mercado [ACESSO
[ACESSO RESTRITO

RESTRITO AS

Brink’s

Rodoban

Fonte: Calculado pelas requerentes, com base em estimativas internas.

52. Conforme apresentado no formulario de notifica¢do da operagdo, as
partes informam que os dados de carros-forte total por estado e os dados de carros-
forte atribuidos a cada concorrente de Brink’s ¢ Rodoban foram estimados com base
em inteligéncia de mercado. O niimero de carros-forte de Brink’s ¢ Rodoban ¢ o
dado real das partes.

53. _[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]®, [ACESSO
RESTRITO AS REQUERENTES]

33 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].
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(2 CADE

Consihe

Tabela 1.A — Participacdes no mercado de transporte e custédia de valores nos
estados Goids, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sdo Paulo para o ano de 2016,
considerando o ndmero total de carros-forte. [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]

Participagao A HHI
mercado [ACESSO
[ACESSO RESTRITO
Total RESTRITO AS AO
Estado estado Rodoban Brink’s  Conjunto REQUERENTES] CADE]
[ACESSO | [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO 0-100
GO | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITQ] | RESTRITO]  [10-20]%
| [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO 300-400
MG | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO]  [30-40]%
[ACESSO | [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO 100-200
RJ | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITQ] [20-30]%
| [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO 0-100
SP | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO]|  [10-20]%

Fonte: [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

54. Dos dados apresentados pelas Requerentes, percebe-se que a
participa¢do conjunta de Brink’s ¢ Rodoban no estado de S3o Paulo seria de [10-
20]% no cenario 1 ¢ de [10-20]% no cenério 1.A, ou seja, dentro do limiar** de
analise por procedimento sumério [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].
A varia¢@o do HHI estimada para o mercado é de [0-100] pontos no cenario 1 e de
[0-100] no cendrio 1.A [ACESSO RESTRITO AO CADE)], representando uma
pequena alteracdo na concentragdo. Segundo o Guia para Andlise de Atos de
Concentracdo, operagdes que resultem em variagdes de HHI inferiores a 100 pontos
provavelmente ndo geram efeitos competitivos adversos. Essas caracteristicas
apontam para consideragéo do procedimento como sumario.

5. Dos dados apresentados pelas Requerentes, percebe-se que a
participa¢do conjunta das mesmas no estado de Goias seria de [10-20]% no cendrio
1 e de [10-20]% no cenario 1.A, ou seja, dentro do limiar*> de andlise por
procedimento sumario [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]. A variaco
do HHI estimada para o mercado é de [0-100] pontos no cendrio 1 e de [0-100] no
cendrio 1.A [ACESSO RESTRITO AO CADE)], representando uma pequena
alteragdo na concentragdo. Segundo o Guia para Analise de Atos de Concentragio,
operagdes que resultem em variagdes de HHI inferiores a 100 pontos provavelmente

3 Art. 8, inciso TV, da Resolugdo n° 2 do Cade.
35 Art. 8, inciso TV, da Resolugdo n° 2 do Cade.
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ndo geram efeitos competitivos adversos. Essas caracteristicas apontam para
consideragdo do procedimento como sumario.

56. A participagdo conjunta das Requerentes no estado de Rio de Janeiro
seria de [10-20]% no cenario 1, e de [20-30]% no cendrio 1.A, pouco acima dos
20% previstos na Resolucio n° 2 do Cade [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]. A variagdo do HHI estimada para o mercado é de [100-200]
pontos no cendrio 1, e de [100-200] pontos no cenario 1.A [ACESSO RESTRITO
AO CADE]. A Resolugio n° 2 do Cade prevé o procedimento sumario para os casos
em que concentragdes horizontais resultem em variagdo de HHI inferior a 200
pontos, com concentra¢do do mercado relevante inferior a 50%°7°; portanto, essas
caracteristicas apontam para consideragdo do procedimento como sumario nos dois
cenarios.

57. A andlise para o estado de Minas Gerais aponta para concentragdo
de [30-40]% no cenario 1 e de [30-40]% no cenario 1.A, quando considerado o
numero de carros-forte em operagdo que serdo da empresa fusionada [ACESSO
RESTRITO AS REQUERENTES]. A variagio do HHI estimada para o mercado é
de [300-400] pontos no cenario 1, ¢ de [300-400] pontos no cenario 1.A, o que
aponta para possivel nexo de causalidade entre a concentracdo verificada e
eventuais problemas concorrenciais pds operagdao. Além disso, o mercado relevante
de Minas Gerais mostrou-se moderadamente concentrado, com um HHI* de [1900-
2000] em 2016 e de [1900-2000] em 2017 [ACESSO RESTRITO AO CADE];
nesse caso, o Guia de Anélise de Atos de Concentracdo recomenda que operagdes
que geram variacdo de HHI superior a 100 pontos em mercados moderadamente
concentrados sejam analisadas de maneira mais aprofundada. O C4 apurado pelo
Cade?®, considerando o nlimero de carros-forte em uso, foi de [MAIOR QUE 90]
para 2016 e de [MAIOR QUE 90] para 2017; considerando o faturamento, o C4
apurado ¢ de [MAIOR QUE 90] para 2016 e de [MAIOR QUE 90] para 2017
[ACESSO RESTRITO AO CADE].

58. A instrucdo complementar realizada pela Superintendéncia-Geral
com clientes e concorrentes apontou para conclusdes semelhantes no mercado de
transporte e custodia de valores nos quatro mercados geograficos delimitados.
Alguns dos oficiados apresentaram preocupagdes em relagdo ao mercado de Minas
Gerais, argumentando que o mercado seria concentrado em torno de poucas
empresas. O mesmo ndo se percebeu nas respostas que avaliavam os outros estados
afetados pela operagdo proposta. Duas entidades foram habilitadas como terceiras

36 Art. 8, inciso V, da Resolugdo n° 2 do Cade.

37 0 indice foi calculado com base no nimero de carros-forte fornecido pelos principais concorrentes do
mercado de Minas Gerais para 2016 ¢ 2017 ao Cade, seguindo a metodologia das Requerentes, ou seja,
retirando os carros-forte considerados ociosos do cédlculo.

3 Informacdes fornecidas ao Cade em resposta aos oficios enviados.
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interessadas — Minaspetro e TecBan —, ¢ ambas demonstraram preocupagio apenas
com o cendrio concorrencial do estado de Minas Gerais.

59. A Superintendéncia-Geral oficiou clientes e concorrentes nos
mercados supracitados para verificar as estruturas de oferta apresentadas e indagar
sobre potenciais problemas concorrenciais. Verificou-se ser necessario aprofundar
a analise para o mercado geografico de Minas Gerais, em fungio das concentragdes
apuradas e de possiveis problemas com troca de fornecedor, registrados na sec¢do
sobre entrada e rivalidade do mercado. As Tabelas 2 ¢ 2.A sintetiza os dados obtidos
sobre o numero de carros-forte em uso e total para o estado de Minas Gerais.

Tabela 2 — Participacoes no mercado de transporte e custéodia de valores no estado
de Minas Gerais para o ano de 2016, considerando o niimero total de carros-forte.
[ACESSO RESTRITO AO CADE]

Total Participacdo 4 HHI

Estado estado  Rodoban Brink’s  Conjunto mercado
[ACESSO | [ACESSO | [ACESSO - [ACESSO 300-400
RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITQ] | RESTRITO]| [30-40%]

Fonte: Elaborado pela SG

Tabela 2.A — Participacdes no mercado de tr-‘i‘nsporte e custédia de valores no
estado de Minas Gerais para o ano de 2016, considerando o niimero de carros-forte
em uso. [ACESSO RESTRITO AO CADE]

Total Participacdo A HHI
Estado estado Rodoban Brink’s  Conjunto mercado

[ACESSO | [ACESSO | [ACESSO | [ACESSO
RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] |  [30-40%]

Fonte: Elaborado pela SG

60. A analise para o estado de Minas Gerais baseadas nos dados
coletados pelo Cade para o ano de 2016, aponta para concentragdo de [30-40%]
considerando o total de carros-forte (Tabela 2) e de [30-40%], considerando o
numero de carros-forte em uso (Tabela 2.A) [ACESSO RESTRITO AO CADE]. A
variagdo do HHI estimada, em termos de carros-forte em uso, para o mercado ¢ de
[300-400] pontos no cenario 2, e de [400-500] pontos no cenario 2.A, o que aponta
para possivel nexo de causalidade entre a concentracdo verificada e eventuais
problemas concorrenciais pos operacdo [ACESSO RESTRITO AO CADE].

61. Pelo exposto, entende-se ndo ser necessario prosseguir a analise de
probabilidade de exercicio de poder de mercado para trés dos quatro mercados
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analisados, sugerindo a aprovacdo sem restrigdes para o mercado de servigos de
transporte e custodia de valores nos estados de Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Goias.
No caso do estado de Minas Gerais, faz-se necessario aprofundar a analise.

VI.2. Mercado de servigos de vigilincia patrimonial

62. A Tabela 3 apresenta a estrutura de oferta para o mercado servigo de
vigilancia patrimonial nos estados de Minas Gerais, Sdo Paulo, Rio de Janeiro e
Goias calculada pelas Requerentes, com base no faturamento obtido e no nimero
de vigilantes, proxy aceita na jurisprudéncia do Cade.

63. Rodoban e Brink's defendem®® que o parAmetro mais adequado para
estimar as participagdes de mercado € o nimero de vigilantes, uma vez que as
estimativas de faturamento ndo sao precisas, pois nao ha fonte publica de dados que
dimensione os totais por estados. A Tabela 3 apresenta as participa¢des de mercado
estimadas.

Tabela 3 — Estrutura de oferta para o mercado de servigo de vigilidncia patrimonial
com base no nimero de vigilantes por estado — ano 2016. [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]

Total Participacao
Estado estado Rodoban Brink’s Conjunto  mercado
[ACESSO| [ACESSO| [ACESSO| [ACESSO|
GO RESTRITO] | RESTRITQ] | RESTRITO] | RESTRITO] | [0-1]%
[ACESSO| [ACESSO| [ACESSO| [ACESSQO | '
MG RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] [0-10]%
[ACESSO| [ACESSO| [ACESSO| [ACESSO
R RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | RESTRITO] | [0-1]%
[ACESSO| [ACESSO| [ACESSO| [ACESSO|
SP RESTRITO] | RESTRITQ] | RESTRITO] | RESTRITO] [0-1]%
Fonte: Dados e estimativas internas das partes.
64. Para estimar as participa¢des por numero de vigilantes, as Partes

utilizaram dados da RAIS e dos sindicatos em cada estado. A partir dos dados
apresentados, verifica-se que as empresas envolvidas ocupam shares muito
pequenos nos mercados relevantes em questéo, resultando em uma concentragao de
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

65. Para estimar as participa¢des de mercado utilizando o faturamento,
as Partes multiplicaram o total nacional de faturamento apurado pela Fenavist pelo

% Formuldrio de notificagdo da operagdo, versdo pliblica, 428990
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percentual estimado de vigilantes por estado, também do sistema RAIS. A Tabela
4 apresenta as participa¢des de mercado estimadas com base no faturamento para o
ano de 2016.

Tabela 4 — Estrutura de oferta para o mercado de servico de vigilancia patrimonial
com base no faturamento por estado — ano 2016. [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]

Faturamento  Faturamento Participacao
Estado Total RS Rodoban (R$) Brink's (R$) Conjunto mercado
[ACESSO [ACESSO [ACESSO [ACESSO
GO RESTRITO] RESTRITO]| RESTRITO] RESTRITO] [0-1]%
. OACESSOL [ACESSO| [ACESSO|  [ACESSO|
MG RESTRITO] RESTRITQ]| RESTRITO] RESTRITO] [0-101%
[ACESSO [ACESSO|  [ACESSO [ACESSO
RJ RESTRITO] RESTRITO] | RESTRITO] RESTRITO] [0-1]%
[ACESSO JACESSC | [ACESSH | IACESSH
SP RESTRITO] RESTRITO]| RESTRITO] RESTRITO] [0-11%
Fonte: Dados e estimativas internas das partes.
66. A partir dos dados apresentados, verifica-se que as empresas

envolvidas ocupam shares muito pequenos nos mercados relevantes em questdo,
resultando em uma concentracao de [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
As Requerentes esclarecem que [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

67. Outro elemento relevante € a analise do grau de concentracdo dos
mercados, levando em consideragao as participagdes de mercado pré e pos operacio
e a variacdo do HHI. No presente caso, as Requerentes solicitaram dispensa da
apresentagdo do dado, em fungdo da baixa concentragdo pds operagado
(significativamente menor do que 20% do mercado relevante, considerando tanto o
cenario de faturamento estimado quanto de nimero de vigilantes) e a dificuldade
para obtencdo de informagdes publicas, em um mercado bastante pulverizado.
Essas caracteristicas apontam para consideragdo do procedimento como sumario.

68. A jurisprudéncia do Cade considera o mercado de servigo de
vigilancia predial pulverizado, e os estudos do setor apontam o nimero de empresas
atuantes e a facilidade de entrada como caracteristicas. A SG buscou avaliar a
percepgio de que (i) o mercado de servigos de vigilancia patrimonial € pulverizado
e (ii) a operagdo ndo € capaz de gerar impactos concorrenciais por meio de instrugao
realizada com clientes e concorrentes no mercado de seguranca privada, e nio
foram apontados Obices & operagdo. A pequena concentragdo nos mercados

40 Formulério de notificagdo da operagdo, acesso restrito.
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geograficos pos operagdo ndo daria, em tese, condigdes de exercicio de poder de
mercado para a empresa fusionada.

69. Pelo exposto, entende-se ndo ser necessario prosseguir a analise de
probabilidade de exercicio de poder de mercado, sugerindo a aprovagdo sem
restrigdes para o mercado de servigcos de vigilancia patrimonial nos estados de Rio
de Janeiro, Sdo Paulo, Minas Gerais e Goias.

VIL3. Mercado de servico de monitoramento eletronico e CFVT

70. A Tabela 5 apresenta a estrutura de oferta para o mercado
monitoramento eletrénico e CFVT calculada pelas Requerentes. A analise da
estrutura da oferta deu-se com base no faturamento nacional do setor, com dados
divulgados pela Associagdo Brasileira das Empresas de Sistemas Eletrdnicos de
Seguranga (ABESE).

Tabela 5 — Estrutura de oferta para o mercado de servico de monitoramento
eletronico e CFTV em termos de faturamento nacional — 2016 [ACESSO RESTRITO
AS REQUERENTES]

Participagao

Estado Total RS Rodoban Brink’s Conjunto mercado
[ACESSO [ACESSO|  [ACESSO | [ACESSO |
Nacional | RESTRITO ].2 RESTRITO |*| RESTRITO J*| RESTRITO |*| [0-1]1%

! Dados exatos das requerentes. 2 Dados da ABESE*!
Fonte: Dados divulgados pela ABESE e dados das Requerentes

71. O mercado de seguranca eletrdnica é altamente pulverizado,
segundo estudos da ABESE. Em entrevista, a Presidente da ABESE* divulgou que
o setor obteve faturamento de R$ 5,7 bilhdes em 2016, e que conta com mais de 26
mil empresas de sistemas eletrdnicos de seguranca. Isso se reflete na participagao
de mercado das Requerentes: a partir dos dados apresentados, verifica-se que as
empresas envolvidas, apos aprovada a fusfo, passariam a ocupar shares muito
pequenos no mercado relevante em questdo, de apenas [0-1]% [ACESSO
RESTRITO AS REQUERENTES].

12, A jurisprudéncia do Cade também considera o mercado de servigos
de monitoramento eletronico altamente pulverizado. A SG buscou confirmar a
percepgdo de que (i) esse mercado é pulverizado e (ii) a operagdo ndo é capaz de

*! Disponivel em http://revistasegurancaeletronica.com.br/em-foco-selma-migliori-abese/. Acesso em
02/03/2018.
42 Idem.
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gerar impactos concorrenciais por meio de instrugdo realizada com clientes ¢
concorrentes no mercado de seguranca privada, ¢ ndo foram apontados Obices a
operagdo. A pequena concentragdo no mercado relevante pos operagdo nao daria,
em tese, condi¢des de exercicio de poder de mercado para a empresa fusionada.

3. Pelo exposto, entende-se ndo ser necessario prosseguir a analise de
probabilidade de exercicio de poder de mercado.

VI.4. Conclusdes sobre possibilidade de exercicio de poder de mercado
74. Em sintese, tem-se que as sobreposi¢oes horizontais das partes nos

mercados de vigilancia patrimonial nos estados de Goias, Sdo Paulo, Rio de Janeiro
e Minas Gerais, no mercado de monitoramento eletronico e CFTV e nos mercados
de transporte e custddia de valores nos estados de Goias, Sdo Paulo e Rio de Janeiro
ndo geram preocupagdes de ordem concorrencial no presente momento.

13, Por outro lado, a sobreposi¢do verificada no mercado de transporte
e custddia de valores no estado de Minas Gerais demanda maior aprofundamento
da andlise — o que se far a seguir.

VIIL. CONSIDERACOES INICIAIS ACERCA DA PROBABILIDADE DE
EXERCICIO DE PODER DE MERCADO NO MERCADO DE
TRANSPORTE E CUSTODIA DE VALORES NO ESTADO DE
MINAS GERALIS.

76. A andlise de probabilidade de exercicio de poder de mercado,
tradicionalmente, é feita via analise dos efeitos unilaterais decorrentes da operacgdo,
e tem sido considerada suficiente em mercados que ndo se apresentam altamente
concentrados. Entretanto, algumas operacdes, em virtude de caracteristicas
especificas - tais com grau de concentragdo elevado da industria, historicos de
condutas coordenadas ou elementos advindos da instrugdo indicativos de problemas
concorrenciais — podem exigir a andlise de seus possiveis impactos sobre a
possibilidade de exercicio de poder coordenado.

iis Segundo a Competition Policy International® (CPI), hd uma
tendéncia internacional a analise da possibilidade de exercicio de poder coordenado
em operagdes de fusdo e aquisigdo como uma forma de reagdo a continua
consolidagio em diversas industrias e subsequente redugdo no nimero de
competidores criveis, ou seja, com real possibilidade de concorrerem com as
empresas do mercado. A publicagdo cita a tradigdo norte-americana de utilizagdo
de efeitos coordenados como base para reprovar, ou aprovar com condicionantes,
operacdes de fusdo e aquisi¢do, e a volta da tematica as andlises conduzidas pela

e https://www.compctitionpolicyintemational.com/wp—contenﬂuploads/20l 7/08/CPI-Ae-Altini-Burke-
Berg-Chetty-Hamer-Jenkins-Junqueira-Liu.pdf . Ultimo acesso em 02/05/2018

Ato de Concentragéo n° 08700.000166/2018-88 Pagina 22/73




g m " SUPERINTENDENCIA-GERAL

COORDENACAO-GERAL DE ANALISE ANTITRUSTE 1

Qomissﬁo Europeia. Além dessas duas, cita casos de jurisdigdes como Japdo e
Africa do Sul, além do proprio Brasil* (casos Saint-Gobain/Sicbras; joint-venture
Itau-Unibanco/MasterCard; Bradesco/HSBC).

78. Conforme discutido na se¢do sobre a possibilidade de poder de
mercado, a concentragdo apurada pela SG das Requerentes no mercado de
transporte e custddia de valores no estado de Minas Gerais ¢ superior ao patamar
de 20% (seria de [30-40%], considerando o total de carros-forte, e de [30-40%],
considerando o nimero de carros-forte em uso [ACESSO RESTRITO AO CADE))
e variagdo de HHI superior ao patamar de 200 pontos, o que aponta para possivel
nexo de causalidade entre a concentra¢do verificada e eventuais problemas
concorrenciais pos operacado. Além disso, o C4 apurado pré-operacdo foi superior a
90%, o que indica tratar-se de um mercado altamente concentrado. Nesse cenario,
a SG entende que ha elementos que justificariam a analise de possibilidade de poder
coordenado.

79. Em adendo, ao longo da instrucdo, alguns agentes oficiados
sugeriram haver comportamento paralelo entre os principais concorrentes no
mercado, [ACESSO RESTRITO AO CADE].

80. O sindicado Minaspetro, representante de revendedores de
combustiveis no estado de Minas Gerais, ingressou como Terceiro Interessado no
referido AC em funcio de reclamacoes de diversos revendedores de um movimento
aparentemente paralelo, no primeiro semestre de 2017, de transportadores de
valores para majoracdo unilateral de contratos de prestacio de servico™.

81. Além disso, houve relatos de recusa de atendimento de rotas
anteriormente realizadas por mais de um prestador, passando a se ter apenas um
prestador por rota, e dificuldade em obtengao de propostas de fornecedores em rotas
em que sdo ativos, sob a alegacdo de falta de capacidade operacional *°.

82. O Minaspetro argumenta que o mercado € oligopolizado, e que uma
sequéncia de Atos de Concentrag@o no setor reforca a consolidagdo do mercado. O
servigo ¢ essencial aos seus representados, e que a entrada tempestiva ¢ essencial
para a preservacgdo da livre concorréncia; porém, a entrada ndo € livre, em fungdo
da série de exigéncias regulatorias. As dificuldades na migragdo de fornecedor foi

# QOutros casos recentes em se analisou a possibilidade de poder coordenado foram Ipiranga/Alesat
(08700.006444/2016-49), Ultragas/Liquigas (08700.002155/2017-51) e Votorantim/ArcelorMittal
(08700.002165/2017-97)

4 O sindicado relata, ainda, que a Proforte (empresa componente do grupo Protege) enviou comunicagéo a
seus clientes informando do reajuste em maio de 2017, e que outros transportadores fizeram o mesmo.

46 A mera ocorréncia da recusa ndo significa necessariamente a ocorréncia de coordenagdo, dado que a
recusa pode ter ocorrido por razdes legitimas, como falta de capacidade operacional ou de viabilidade
econdmica para a expansdo do atendimento.
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objeto de nova petigdo®’, inclusive com relatos de nio obtengdo de propostas
mesmo na cidade de Belo Horizonte, que seria, em tese, uma das areas com maior
rivalidade.

83. A Tecban, também qualificada como terceira interessada, apresentou
preocupagdes com relacdo a possibilidade de exercicio de poder de mercado
unilateral e coordenado. [ACESSO RESTRITO AO CADE]

84. [ACESSO RESTRITO AO CADE]
85. [ACESSO RESTRITO AO CADE]
86. [ACESSO RESTRITO AO CADE]
87. [ACESSO RESTRITO AO CADE].
88. Pelo exposto, a Superintendéncia-Geral analisara os possiveis

efeitos anticoncorrenciais da presente operagdo sob as 6ticas da probabilidade de
exercicio de poder unilateral de mercado (considerando condi¢des de entrada e
rivalidade) e da possibilidade de exercicio de poder coordenado de mercado.

VIIIL. PROBABILIDADE DE EXERCIiCIO UNILATERAL DE PODER
DE MERCADO
VIII.1. Condicdes de entrada

VIIIL.1.1. Barreiras a entrada

89. As Requerentes declararam que o setor possui baixas barreiras a
entrada. Para operar no setor, as empresas devem seguir o disposto na Lei n°® 7.102,
de 20 de junho de 1983* e na Portaria n° 3.233% do Departamento de Policia
Federal (DPF), de 10 de dezembro de 2012.

90. A referida portaria estabelece os seguintes requisitos minimos para
o exercicio da atividade de transporte de valores: (i) capital integralizado superior
a 100.00 (cem mil) UFIR; (ii) comprovagdo de que os socios, administradores,
diretores e gerentes da empresa de seguranga ndo tenham condenacdo criminal
registrada; (iii) manter sob contrato pelo menos dezesseis vigilantes com formagao
especifica®® na atividade de transporte de valores; (iv) comprovagdo da posse ou

4 Documento SEI n. 444083.

43 Disponivel em hitp://www.planalto.gov.bi/CCivil_03/leis/L7102compilado.htm.

# Disponivel em http://www.pf.gov.briservicos-pf/seguranca-privada/legislacao-normas-¢-
orientacoes/portarias/portaria-3233-2012-2 pdf/@@download/file/PORTARIA%203233-2012(2).pdf.

50 A Portaria determina os seguintes cursos: (a) curso de formacio de vigilante (200 horas); (b) curso de
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propriedade de, no minimo, um veiculo comum, com sistema de comunicagio
ininterrupta com a sede da empresa em cada unidade da federagdo em que estiver
autorizada; (v) comprovar a posse ou propriedade de, no minimo, dois veiculos
especiais’!, conhecidos também como carro-forte; (vi) cofre para guarda de valores;
(vii) instalagdes fisicas adequadas para a operacdo, conforme descrito na referida
Portaria.

91. Ainda sobre os requisitos, o transporte de valores de institui¢Ges
financeiras de quantias acima de 20.000 UFIR (cerca de R$ 20.000)? deve ser feito
por carro-forte, obrigatoriamente guarnecido com 4 vigilantes (motorista incluido)
com curso de extensdo em transporte de valores>®. Nos casos em que as quantias
transportadas forem entre 7.000 mil e 20.000 UFIR, poder-se-a utilizar veiculo
comum guarnecido por 2 vigilantes>*

92, As atividades desenvolvidas no mercado de transporte e custodia de
valores estdo condicionadas a concessdo de licenga pelo DPF para cada estado em
que se deseja atuar. Além dos requisitos basicos para operagdo, ¢ necessario que a
empresa tenha base operacional no estado em que deseja atuar.

93. As Requerentes consideram que o tempo ¢ 0s custos para obtencdo
as licengas ndo sdo excessivos, e, citando a jurisprudéncia do Cade, entendem que
estes ndo seriam excessivamente onerosos ou demorados, ndo constituindo uma
barreira. O mesmo raciocinio aplicar-se-ia aos principais insumos listados na
notificagdo, que seriam: (i) funciondrios qualificados; (i) carros-forte; e (iii) armas.
No caso de aquisicdo de carros-forte e armas, € necessaria licen¢a, mas 0 processo
seria simplificado e ndo envolveria tempo ou custos elevados (o tempo para compra
¢ entrega de um carro-forte seria de 180 dias, periodo em que as empresas poderiam
empregar sua frota ociosa de outros estados para atender a desvios de demanda®®).
Os funcionarios precisam ter treinamento de formacdo de vigilantes (carga horaria
de 200 horas) e especifico em transporte e custodia de valores (carga horaria de 50
horas), mas isso ndo ¢ percebido como uma barreira pelas Requerentes, que
afirmam que h4 oferta ampla de profissionais treinados>®.

reciclagem da formagao de vigilante; (c) curso de extensdo em transporte de valores (50 horas); e (d)

curso de reciclagem em extensdo em transporte de valores, realizados em escolas homologadas junto ao

Departamento de Policia Federal.

3! Veiculos especiais sdo veiculos do tipo caminhdo, caminhoneta e cavalo mecénico, com as adaptagdes
previstas na Portaria — na pratica, sdo os chamados carros-forte.

52 Art. 51, portaria n° 3.233/2012.

53 Art. 50, portaria n° 3.233/2012.

4§ 1 do art. 51, portaria n° 3.233/2012

35 A TBforte informa que é necessario ter licengca do DPF para operacéo de carro-forte registrado em um
estado para outro (Resposta ao oficio n° 228, versdo publica, documento SEI n® 45233)

3¢ Como exemplo, citam estimativas internas da Brink’s de recebimento de cerca de 3 mil curriculos de
vigilantes no ano de 2017; no caso de processos seletivos, esses nimeros podem atingir mil curriculos
por vaga.
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94. A instrugdo indica percep¢des divergentes em relagdo ao
atendimento das questbes regulatérias: Esquadra®’, Fidelys®®, Protege®® e
Transvip® consideraram que o atendimento nio é facilitado. Federal®' considerou
que as questdes regulatorias relativas a aquisi¢do dos insumos tornariam o processo
lento. Confederal®?, Prosegur®, Blue Angels® entende que as questdes regulatorias
sdo de facil atendimento.

95. E importante ter em conta que a entrada de empresas de setores
correlatos poderia ser mais simples, mas ainda assim necessitaria passar pelas
etapas de estabelecimento da operagdo (construgdo de base operacional, que deve
ser exclusiva da atividade, conforme a legisla¢do), obtengdo de licengas, aquisi¢do
de insumos (carros-forte em especial) e contratagdo de méo-de-obra especializada,
que ndo ¢ a mesma que esta habilitada a atuar nos outros segmentos de seguranga
privada. Portanto, essas entradas seriam menos complexas do que as realizadas por
empresas que ndo atuam no mercado de segurancga privada (entrante comprometido
de ramo ndo conexo ao de seguranga privada), mas ainda sim mais complexas do
que a entrada de uma empresa que ja atua no ramo de transporte e custodia de
valores em outro estado do Brasil (entrante ndo comprometido).

96. Um ponto citado como relevante pelas empresas do setor € o ganho
de escala, entendido nesse caso como a possibilidade de compartilhamento de
itinerdrios de clientes numa mesma rota, o que aumenta a rentabilidade do negdcio.
Os concorrentes consideram esses ganhos como importante em fungdo dos altos
custos associados a trés frentes: (i) estrutura e insumos (bases, aquisi¢do de carros-
forte); (i1) salarios e custos trabalhistas (considerando que o negdcio € intensivo em
mao-de-obra); (iii) e pagamento de seguros. Dessa forma, embora ganhos de escala,
especialmente no maximo aproveitamento das rotas logisticas, ndo se apresentem
como uma barreira a entrada, sdo fator relevante para a operacdo. Por exemplo, a
decisdo de criacdo de uma rota operacional envolve avaliar se a demanda em
determinada regido ¢ suficiente para ao menos cobrir os custos fixos associados,
tais como alocagdo de carros-forte e vigilantes®.

97. Cabe registrar que ndo foram relatadas dificuldades de entrada em
rotas especificas dentro do estado. Em geral, havendo demanda que justifique

37 Resposta ao oficio n® 223,

3 Resposta ao oficio n® 222,

%% Resposta ao oficio n° 221. Protege considerou que o processo de atendimento aos requisitos regulatorios
para aquisi¢do de insumos também ¢é bastante exigente ¢ minucioso.

60 Resposta ao oficio n° 224. Transvip também considerou o acesso a insumos dificultado frente a questdes
regulatorias.

6L Resposta ao oficio n° 227

62 Resposta ao oficio n® 225, complemento (documento SEI n® 446835).

63 Resposta ao oficio n® 229.

¢4 Resposta ao oficio n® 226.

% Exemplo: resposta das requerentes ao oficio n® 836, versdo publica, documento SEI n® 451344,
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operagdo rentavel, os concorrentes consultados ndo consideram dificil expandir sua
atuagdo para rotas atualmente ndo atendidas.

98. Em precedente®, o CADE identificou barreiras institucionais e
técnicas ao ingresso de novos entrantes no mercado®’; no entanto, reconheceu que
tais barreiras nio constituem verdadeiros entraves a efetiva concorréncia. %

99. Finalmente, ha fator institucional relevante que pode inviabilizar a
entrada de determinados agentes, qual seja, a aprovagdo do Projeto de Lei n°
4238/2012, conhecido como o Estatuto da Seguranga Privada. Esse projeto prevé,
dentre outras medidas, a proibi¢do da participag@o de institui¢des financeiras no
capital de empresas de transporte de valor e da constituigdo de servigo orgéanico
(verticalizado) para transporte de valores. Esse projeto encontra-se, atualmente, em
apreciagdo pelo Senado Federal, apos aprovacdo na Camara.

100. A eventual aprovacdo desse projeto teria impactos sobre um
relevante entrante potencial — a Tbforte. A Tbforte ¢ empresa parte do grupo
Tecban, cujo capital ¢ formado por institui¢des financeiras ptiblicas e privadas, e
foi criada em 2008 para prestar servigos a rede de autoatendimento da Tecban.
Como se vera adiante, a Tbforte tem expandido sua atuacdo no pais, movimento
esse que pode ser parado caso essa nova barreira legal seja estabelecida.

101. A aprovagdo do projeto cria barreira clara a obtengdo de autorizacao
do Departamento de Policia Federal para que a Tbforte passe a atuar em outros
estados da federagdo como, por exemplo, Minas Gerais. A proibigdo prevista no
projeto pode colocar em risco a propria existéncia da empresa, além de vetar que os
bancos desenvolvam estruturas organicas de atendimento as suas necessidades, que
seria uma forma de substituir o servigo privado prestado pelos fornecedores atuais.

102. Dessa forma, a aprovagdo e entrada em vigor do projeto pode
eliminar um concorrente potencial relevante do mercado, o que afeta negativamente
o cenario concorrencial do mercado de transporte e custodia de valores no Brasil.

 Ato de concentragdo 08012.012185/2011-39. Requerentes: Prosegur Brasil S.A. — Transportadora de
Valores e Seguranga e Fiel Vigilancia e Transporte de Valores Ltda. Aprovado com restrigdes em
5/6/2013.

7 Da leitura do voto, depreende-se que as barreiras institucionais consistem na regulamentagdo ja
mencionada neste parecer. As barreiras técnicas se referem a dificuldades especificas do mercado
geografico afetado naquela operagio — o estado do Pard, local em que é necesséria a utilizacio de
transporte intermodal para prestagdo do servico de transporte e custédia de valores.

 Nos termos do voto do entdo Conselheiro Eduardo Pontual: “40. 4 despeito das informagdes fornecidas
pelas concorrentes e considerando o posicionamento da SEAE e da jurisprudéncia deste Conselho,
entendo, salvo melhor juizo, que as barreiras institucionais e técnicas ao ingresso de novos entrantes
no referido mercado ndo constituem verdadeiros entraves a efetiva concorréncia. ”
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VIII.1.2. Tempestividade, probabilidade e suficiéncia

103. Sobre a tempestividade da entrada, as Requerentes argumentam que
o tempo necessdrio para entrada seria de 5 meses, considerando o tempo de
obtencdo de licencas junto ao DPF (3 meses) e para aquisi¢do de armas e carros-
forte (4 a 5 meses), podendo as licencas serem obtidas concomitantemente, sem
detalhar tratar-se de entrante comprometido ou ndo comprometido.

104. Os concorrentes apresentaram varias estimativas para o tempo
necessario para a entrada, variando de 3 a 30 meses. Das 9 empresas oficiadas,
quatro situaram o tempo de entrada entre 3 a 6 meses (sendo que a Federal, a
entrante mais recente no mercado, mencionou 6 meses como tempo necessario para
um entrante ndo comprometido). Confederal considerou que sdo necessarios 4
meses para entrada comprometida. Prosegur considerou que seriam necessarios 4
meses para entrada comprometida e ndo comprometida

105. Dentre os concorrentes que ndo operam em Minas Gerais, Tecnoseg
considerou a entrada de média facilidade, ainda que a aquisi¢do de insumos seja
burocratica e onerosa, e informou que um entrante comprometido pode levar entre
6 e 36 meses para passar a operar no mercado. TBforte ponderou que, além do

tempo necessdrio para entrada no mercado, é necessario considerar o tempo para
atendimento de novo cliente — [ACESSO RESTRITO AO CADE].

106. Considerando o indicado no Guia de Analise de Atos de
Concentragdo do Cade sugere que entradas com menos de 2 anos seriam
tempestivas, devendo-se observar também a dindmica concorrencial especifica de
cada mercado. Depreende-se que a maior parte dos concorrentes considera possivel
a entrada antes do periodo de 2 anos, periodo abaixo do indicado pelo Guia.

107. Em instru¢dao complementar, a Fidelys, em resposta ao oficio n°
1714%, informou que uma empresa desse setor pode oferecer servigos de transporte
de valores com a instalagdo de um escritdrio operacional, desde que ja tenha uma
base operacional instalada no estado. Essa unidade serviria como ponto de apoio
para a empresa, permitindo que atividades de coleta sejam realizadas até as bases
operacionais, em que os valores seriam, entdo, custodiados, ou encaminhados a
tesouraria. No caso concreto, a empresa relatou que iniciou oferta dos servigos para
a cidade de Montes Claros (MG) dessa forma.

108. A Portaria 3233/DPF prevé, em seu art. 7, § 1, a possibilidade da
criagdo de instalagdes fisicas de apoio as atividades da matriz, sendo dispensada a
expedicio de certificado de seguranca exigido para a instalagdio de uma nova base™.

6 Resposta ao oficio n® 1714, versdo de acesso publico, Documento SEI n® 0471735.
70 Nessas unidades, ¢ permitido guardar até 5 armas, € é necessdrio que haja um cofre para sua guarda.
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Esse tipo de estrutura permitiria que um novo agente ofertasse servigos de
transporte e custddia de valores de forma rapida e com baixo custo em regides em
que ainda ndo conta com base operacional estabelecida. Dessa forma, ainda que néo
se trate da entrada de um novo agente propriamente dita (ainda que de um entrante
ndo comprometido, pois depende da instalagdo prévia de uma base operacional),
essa forma de atuagdo permite a entrada de agentes ja atuantes em regiGes ndo

atendidas”".
109. Em suma, o tempo médio para a entrada de um agente no mercado,
segundo os concorrentes, seria de menos de um ano, considerar-se-4 a entrada como
tempestiva.
110. Para avaliar a probabilidade de entrada, segundo o Guia de Analise

de ACs, ha que se verificar as oportunidades de venda disponiveis (parcelas de
mercado potencialmente disponiveis aos entrantes), a capacidade ociosa do
mercado, a oportunidade de venda residual (diferenca entre oportunidades de
vendas e capacidade ociosa das empresas ja instaladas no mercado) e a escala
minima viavel (menor nivel de vendas anuais que o entrante precisa obter para que
seu capital seja adequadamente remunerado).

111 As partes estimaram a Escala Minima Vidvel (EVM) para operagao
com a construcdo de uma base operacional, ao menos dois carros-forte € 16
vigilantes com o curso de extensio mencionado’?. O montante minimo necessario
seria de [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] para aquisi¢do dos carros,
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] para construgio de uma base de
valores ¢ de [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES)] para a estrutura da base
operacional do entrante [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] . Os valores
mencionados relacionam-se com a aquisigdo de carros-forte e a construgdo de bases
operacionais’®.

112, Nao houve consenso entre os concorrentes oficiados sobre a EVM.
A Tabela 6 resume as informacdes sobre EVM apresentadas pelos concorrentes
oficiados em termos de faturamento e estrutura (nfimero de carros e vigilantes)
considerada minima para um entrante ndo comprometido, ou seja, que opera em
mercado correlato em outra regido. Outras informacdes apresentadas na referida

7L Esse tipo de entrada contribui também para o aumento de rivalidade no mercado, pois um agente torna-
se capaz de expandir sua oferta para regides em que néo atuava de maneira rapida (ainda que limitada,
pois ndo permite a realizagdo dos servigos de custddia e tesouraria nessa estrutura), respondendo a uma
eventual tentativa de aumento de pregos.

72 Exigéncia minima da legislagio do DPF.

73 Formulério de notificagdo, acesso restrito.

™ Qutros custos envolvidos seriam o de contratagdo de seguros para os valores transportados e para a
infraestrutura, mas as Requerentes argumentam que esses valores s3o varidveis e que ndo seriam

impeditivos.
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tabela sdo o tempo necessario para a entrada, e para obten¢do de autorizagdo do

DPF.

Tabela 6 — Escala Minima Viavel para Entrante Ndo Comprometido no estado de
Minas Gerais [ACESSO RESTRITO AO CADE]

Tempo para Obtengdo
o BTN Numero de Numero de entrar em autorizagcao
oncorrente Faturamento o = -
carros vigilantes operagdo operagao
(meses) (meses)
Esquadra”™ | R$ 1.000.000,00 40 160 24 12
Federal’® R$ 200.000,00 2 16 6 3
Prosegur’’ NA 2 16 4 2
Confederal’® NA NA 3 1
TransvipZ | R$ 100.000,00 5 30 6
Fydelis®® 1.000.000,00 10 9 2
Protege®! NA NA
[ACESSO.
Requerentes 'RESTRITO AS
REQUERENTES]
2 de3a24
Tecnoseg R$ 150.000,00 2 16 NA
meses
Blue
Angels® NA NA NA 12 6
[ACESSO | [ACESSO | [ACESSO [ACESSO | [ACESSO
RESTRITO AO RESTRITO AO | RESTRITO AO | RESTRITO AQ | RESTRITO AO
Tbforte* CADE] CADE] CADE] CADE] | CADE]

Fonte: Elaborado pelo Cade.

Nota: 1. As empresas que operam em Minas Gerais, além das Requerentes sdo: Esquadra, Fidelys,
Federal, Prosegur, Protege, Transvip e Confederal. 2. [ACESSO RESTRITO AO CADE] 3. As

estimativas de Tecnoseg e Blue Angels referem-se aos estados de Goias e Sdo Paulo, respectivamente.

115,

Outro dado importante na avaliagdo da EVM ¢ o investimento
necessario para a instalagdo de uma nova base operacional — nesse caso, considera-

75 Resposta ao oficio n® 223, documento SEI n°® 435581.
76 Resposta ao oficio n® 227, documento SEI n° 435715.
77 Resposta ao oficio n° 229, documento SEI n° 442456.
78 Resposta ao oficio n°225, documento SEI n° 0446835.
7 Resposta ao oficio n® 224, documento SEI n°® 436737.
80 Resposta ao oficio n® 222, documento SEI n° 435624.
81 Resposta ao oficio n® 221, documento SEI n° 440619.
§2 Resposta ao oficio n® 216, documento SEI n® 436418.
& Resposta ao oficio n® 226, documento SEI n°® 434627.
¥ Resposta ao oficio n® 842, documento SET n® 451035.
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se o gasto com equipamentos, essencialmente, vez que ndo necessariamente o local
fisico € de propriedade das empresas. No caso do inicio de uma operagdo em um
estado, ¢ condi¢do necessaria ter a0 menos uma base; porém, a expansido da
operagdo em uma localidade com grandes distdncias pode depender da instalacdo
de uma nova base (ou ao menos de um escritério operacional, conforme
possibilidade mencionada pela Fidelys). A Tabela 7 apresenta informagdes sobre
investimento necessario e tempo minimo para a instalagio de uma nova base
operacional.

Tabela 7 — Investimento e tempo necessario para instalacio de nova base
operacional.

Nova base operacional

Concorrente

Tempo para
instalacdo (meses)

Investimento
necessario

Esquadra 3 R$ 10.000.000,00
Federal 3 R$ 1.100.000,00
Prosegur 4 NA

Confederal 2 NA
Transvip 12 NA
Fidelys 3 1.100.000,00
Protege NA

RS 5.000.000,00

Requerentes | =

Tecnoseg NA R$ 1.500.00,00
Blue Angels 6 R$ 3.500.000,00
[ACESSO RESTRITO [ACESSO RESTRITO

Tbforte AD CADE] AQ CADE]

Fonte: elaborado pelo Cade, a partir das informagdes recebidas.

114. Pode-se considerar que o investimento minimo para implantagdo de
base operacional seria de 1.100.000,00, menor nimero apontado pelos
concorrentes, inclusive por Federal, que foi a ultima empresa a realizar entrada no
mercado de Minas Gerais, embora as respostas sugiram que algo em torno de RS 2
milhdes fosse mais préximo do estimado. Considerando o custo por carro-forte
indicado pelas Requerentes de [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES], o
investimento em instala¢des fisicas necessario chegaria a [ACESSO RESTRITO
AS REQUERENTES]®.

$5 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].
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115. Além das informagdes das tabelas 6 ¢ 7, as empresas oficiadas
apresentaram as informacdes a seguir. Esquadra estimou estrutura necessaria de 40
carros-forte, 160 vigilantes € R$ 2 milhdes de faturamento mensal para entrantes
comprometidos, sendo necessario 5 anos para efetivar a entrada. Federal entende
que as exigéncias para funcionamento estadual (especialmente a estrutura minima
de base) dificulta a expansdo, vez que o retorno do investimento se d4 a médio e
longo prazo, o que exigiria capital alto para investimento ¢ permanéncia até a
solidificacdo da empresa. Em termos de tempo, seriam necessarios 18 meses para
um entrante comprometido. O grupo Protege ndo informou a EVM e, sobre a
instalacdo de nova base, informou o valor de cinco milhdes de reais para atender as
exigéncias minimas regulatorias, avaliando o investimento como moderado.

116. A entrada com uma tinica base operacional, no entanto, ndo permite
que o novo concorrente atue em todas as regides do estado. A instru¢do processual
revelou que um entrante é capaz de atender aquelas rotas que ficam relativamente
proximas a sua base operacional. Assim, a decisdo de instalar a base em
determinado local passa pela anélise de viabilidade econdmica das rotas que se
pretende atender, o que esta relacionado a expectativa de clientes que poderdo ser
captados na regido a ser atendida. Para atender clientes em novas regides, o
prestador do servigo pode decidir instalar novas bases operacionais, constituindo
assim uma rede com maior ou menor capilaridade.

117. As diversas estimativas da EVM apresentadas ndo permitem
concluir um padrdo médio para entrada. O mercado é formado por agentes de porte
muito distinto. A tabela abaixo compara a estrutura de cada um dos concorrentes
atualmente instalados e faturamento obtido no tltimo ano:
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Tabela 8 — informacdes sobre a estrutura dos concorrentes instalados no estado de
Minas Gerais. [ACESSO RESTRITO AO CADE]

Concorrente

N de bases
operacionais

Numero de carros-forte

Em uso

Ociosos

Total

Faturamento em
2017

[RESTRITO AS| [RESTRITO AS| [RESTRITO AS| [RESTRITO AS
Rodoban REQUERENTES] | REQUERENTES] | REQUERENTES] | REQUERENTES]
[RESTRITO AS| [RESTRITO AS| [RESTRITO AS| [RESTRITO AS
Brink's REQUERENTES] | REQUERENTES] | REQUERENTES] | REQUERENTES]
[RESTRITO AO | [RESTRITO AO| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO
Prosegur CADE] CADE] CADE] | CADE]
[RESTRITO AO| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO
Protege 4 CADE] CADE] CADE] CADE]
[RESTRITO AO | [RESTRITO AO| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO
Fidelys 4] capg CADE]| ___ CADE]| ____caDE]
[RESTRITO AO | [RESTRITO AQ| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO
Esquadra 1 CADE] CADE] CADE] __CADE]
[RESTRITO AQ| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO| [RESTRITO AO
Federal 1 . CADElL ___CADE] CADE] | CADE]
[RESTRITO AO | [RESTRITO AO| [RESTRITOAO| [RESTRITO AO
Confederal 1 CADE] CADE] CADE] | CADE]
[RESTRITO AO | [RESTRITO AO| [RESTRITO AQ| [RESTRITO AO
Transvip 1 CADE] CADE] CADE] CADE]

Fonte: e¢laborado pela SG.

118. No caso concreto, tem-se que as cinco maiores empresas relinem
[90-100%] do mercado em termos de numero de carros-forte, e [90-100%] em
termos de faturamento, sendo as duas menores desse grupo Brink’s e Fidelys®®, com
participagdes menos de 10% cada [ACESSO RESTRITO AO CADE]. As outras
quatro empresas restantes possuem menos de 1% cada uma de participagdo de
mercado considerando tanto o faturamento quanto o niimero de carros-forte em
operagdo. [ACESSO RESTRITO AO CADE], mas ndo se mostraram capazes de
atingir participagdo de mercado significativa, o que levanta dividas sobre sua
capacidade de efetivamente rivalizar com as outras 5 empresas restantes. Diante
desse cendrio, seria inadequado considerar que a entrada de um novo agente com
escala muito pequena seria um fator habil a coibir eventual exercicio de poder de
mercado pds-operagao.

119. Em outras palavras, ¢ questionavel a suficiéncia (no sentido
requerido pelo Guia, qual seja, de potencial incremento de oferta de tal monta que

8 [ACESSO RESTRITO AO CADE]
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discipline o mercado, impedindo elevagdes de pregos) de uma entrada nos
patamares dos concorrentes que se situam na franja.

120. Pelo exposto, serd adotada como pardmetro para EMV a atuacgio da
Requerente Brink’s, que ¢ a menor (em termos de estrutura e faturamento) entre as
5 concorrentes com share relevante no mercado de Minas Gerais. O faturamento
apurado pela Brink’s em 2017 foi de R$ [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] ao ano, o que se reflete em um faturamento mensal de R$
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

121, Passa-se a analise de oportunidades de vendas.

122. Em termos de expectativa de crescimento no servigo de transporte e
custddia de valores para o ano de 2018, as Requerentes informaram expectativa de
crescimento para o transporte de institui¢des financeiras proéximo ao da inflagio e,
para o de institui¢des varejistas, aumento pouco acima da inflagdo; em termos
concretos, tratar-se-ia de crescimento em torno de [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] ao ano.

123, As concorrentes oficiadas apresentaram expectativas de crescimento
para o mercado®’ semelhantes: TBforte estimou o crescimento como o mesmo do
crescimento do pais, assim como Prosegur, que mencionou o crescimento do PIB
como indicador; Protege estimou crescimento préoximo ao da inflagdo; Confederal
e Federal estimaram em torno de 5%; Tecnoseg, 4 a 5%; e Transvip considerou o
mercado estabilizado. Como outliers, ha a Esquadra, que projetou crescimento entre
8 € 12%, e a Blue Angels, que projetou decréscimo de 15%.

124. O Departamento de Estudos Econdmicos realizou estudo sobre a
evolugdo do mercado de transporte e custddia de valores para os estados de Goias,
Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Minas Gerais, para apurar eventuais tendéncias de
crescimento ou retragdo. O estudo utilizou o nimero de empregados informados
por empresa (com base na RAIS) e apurou que, a excegdo do estado de Goias, houve
contracdo em todos os mercados analisados. O grafico 1 apresenta a evolucdo de
2011 a 2016.

Grafico 1 — evolu¢do da contrata¢ido de empregados para o setor de transporte e
custodia de valores nos estados de Minas Gerais, Goias, Sao Paulo ¢ Rio de Janeiro
(2011 a 2016). [ACESSO RESTRITO AO CADE].

Fonte: DEE, com base nos dados da RAIS.

125. O DEE apurou que, entre 2013 e 2017, o faturamento real no estado
[ACESSO RESTRITO AO CADE]. Esse padrdo corrobora a avaliagdo do mercado

87 Fidelys apresentou expectativa para seu proprio crescimento no mercado de 20%.
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de Minas Gerais como um mercado maduro, e é coerente com as estimativas
conservadoras de crescimento. O grafico 2 apresenta a estimativa total do
crescimento.

Grafico 2 — evoluciio do faturamento real para o estado de Minas Gerais (2013 a
2017) [ACESSO RESTRITO AO CADE]

Fonte: DEE, com base nos dados informados ao Cade.

126. De maneira conservadora, considerando que a maioria das respostas
cita como proje¢des a inflagdo para o ano, em torno de 3.63% se considerado o
IPCA, e a previsdo de crescimento para o PIB, atualmente de 2,83%%, ou taxas de
crescimento entre 4 e 5%, serd considerada como expectativa de crescimento de
mercado para o ano de 2018 taxa maxima de 6%. Essa taxa, aplicada ao faturamento
informado ao Cade pelas empresas oficiadas no ultimo ano, significaria
oportunidades de vendas de servigo da ordem [ACESSO RESTRITO AO CADE]
(aplicando-se a taxa de 6%).

127. Dessa forma, considerando a EMV de [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES], frente a oportunidades de vendas geradas de [ACESSO
RESTRITO AO CADE], uma nova entrada nesse segmento ndo parece provavel.

128. Ademais, a capacidade ociosa instalada do setor apurada € relevante
(o que se vera com mais detalhes adiante), além dos planos de crescimento dos
concorrentes ja instalados no mercado em questdo (o que também sera mais
detalhado adiante).

129. Assim, embora a entrada possa ser considerada tempestiva, ndo se
pode afirmar que ela seria provavel.

VIII.1.3. Entradas recentes

130. Em relacdo a entradas anteriores nos ultimos 5 anos no estado de
Minas Gerais, foram relatadas trés entradas bem-sucedidas ¢ uma malsucedida®.
As entradas bem-sucedidas foram das empresas Federal (segundo informacgdo da
propria empresa, que passou a atuar em 2017 no mercado), Confederal e Transvip

88 Ambas foram apresentadas no Boletim Focus, do Banco Central do Brasil. Disponivel em
hitp:/iwww.beb.sov.br/pec/GCI/PORT/readout/R20180316.pdf. Acesso em 19/03/2018.
% Segundo informado pelas Requerentes no formuldrio de notificacdo e respostas aos oficios.
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(iniciou operagdes em 2015, com uma base em Belo Horizonte?®). Como se vera
mais adiante, tais empresas até o momento ndo alcangaram share expressivo no
estado de Minas Gerais. A entrada malsucedida foi da empresa Embraforte, que as
Requerentes ressaltam ser provavelmente relacionada a atos de corrupgio, e nfo a
condicdes de mercado®’.

131. As Requerentes apontam também entradas em outros mercados para
demonstrar que ela ¢ facil. Como exemplo da facilidade de entrada, as Requerentes
apontam o grande nimero de entradas ndo comprometidas apuradas para diversos
estados nos ultimos anos, destacando as entradas na Tbforte em 8 estados até o
momento, além do pedido de autorizagdo para funcionamento em mais 5 estados, e
as entradas de outras empresas em diversas unidades da federacdo, inclusive
Federal e Confederal em Minas Gerais. O Quadro 4 sintetiza as entradas apuradas
pelas Requerentes nos ultimos 5 anos.

Quadro 4 — entradas registradas nos ultimos 5 anos no mercado de transporte e
custédia de valores.

Empresa de Transporte e Estados em que Houve Mercados em que a
Custodia de Valores Entrada Empresa Atuava
Pernambuco, Bahia, Espirito Transporte e custddia de
Tbforte Santo, Amap4, Piaui, Paraiba, | valores em Sdo Paulo ¢ Rio
Rondénia e Rio Grande do Sul de Janeiro
Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Transporte e custddia de
Esquadra . : :
Espirito Santo valores em Minas Gerais

Transporte e custodia de

Transvip Minas Gerais e Parana .
valores em Séo Paulo

Transporte e custddia de

Federal Distrito Federal e Minas Gerais .
valores no Goias

_belo_horizonte&id=155538. Acesso em 20.03.2018.
91 hitpsy//www.em.com.br/app/noticia/gerais/2018/02/23/interna_gerais,939789/donos-da-embraforte-sao-
demunciados-por-desviar-dinheiro-do-banco-do-b.shtml. Acesso em 19/03/2018.
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Transporte e custddia de
Tecnoguarda Mato Grosso »
valores em Goias
Comando G8 Sdo Paulo Vigilancia patrimonial
Valorsat Santa Catarina Escolta armada
Fenixx Rio de Janeiro Vigilancia patrimonial
SegMaster Sao Paulo e Rio de Janeiro Vigilancia patrimonial
NoventaGraus Sdo Paulo Vigilancia patrimonial

Fonte: elaborado pelas Requerentes.

132, Cabe destacar que a possibilidade de entrada da Tbforte no Estado
de Minas Gerais ¢ apontada pelas Requerentes como importante ameaca
competitiva. A empresa surgiu em 2008 para atuar de maneira verticalizada com a
Tecban, prestando o servigo de abastecimento da rede de autoatendimento (rede
Banco 24 Horas) para a empresa. A sua criagdo foi fruto da necessidade de facilitar
o reabastecimento dos caixas automaticos ¢ diminuir custos para a empresa, uma
vez que a Tbforte s atendia, num primeiro momento, as demandas da Tecban.

133. Em 2014, a TBforte passou a ofertar seus servicos para outras
institui¢des financeiras ¢ do varejo em varios estados da federagdo, com entrada
bem-sucedida. Ainda que a empresa tenha relatado nao dispor de planos concretos
para atuar especificamente no estado de Minas Gerais®?, observa-se que de fato tem
expandido sua atuagdo em outras unidades da federag@o, tendo passado a atuar em
oito estados nos ultimos trés anos, e com pedido para entrada em mais cinco
estados®.

134. Além dessas, as partes ressaltam que empresas que atuam em
mercados correlatos (como o de vigildncia patrimonial) poderiam entrar de maneira
facilitada, pois ja conhecem os tramites do DPF, possuem clientes que podem vir a
fazer uso do servigo de transporte e custodia de valores, e contam com know-how
do setor de seguranga privada. Alguns exemplos de empresas que atuavam em
mercados correlatos e que entraram no mercado de transporte e custodia de valores
incluem a Comando G8, que entrou no mercado em Sdo Paulo em 2017, a
TecnoGuarda do grupo TecnoSeg, que expandiu suas atividades de vigilancia
patrimonial para transporte de valores, ¢ a Saga Vigilancia®, que atua no Para, além

2 Resposta ao oficio n® 842, documento SEI n® 0451034.
3 Documento SEI n° 0472304,
4 Vide http://www.sagavigilancia.com.br/
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da propria Fidelys, do Grupo Fortebanco, originalmente estabelecida no segmento
de vigilancia patrimonial, dentre diversos outros exemplos pelo pais.

135. Portanto, observa-se que houve entradas recentes no mercado de
Minas Gerais, ainda que tais entrantes até o momento ndo tenham capturado parcela
relevante de mercado. Ao mesmo tempo, outros concorrentes tém expandido sua
atuag@o para outros estados. Em especial, a Tbforte;-empresa do grupo Tecban, que
possul como principais acionistas os maiores bancos brasileiros (e que sdo os
principais clientes das Requerentes em Minas Gerais) tem expandido sua atuagio
para outras unidades da federag@o, o que indica que sua entrada em novos mercados
geograficos € factivel e essa possibilidade poderia, em tese, constituir ameaga
competitiva aos concorrentes atualmente instalados no estado de Minas Gerais.

136. Para além da analise de novas entradas, cabe registrar que trés
empresas que atualmente atuam em Minas Gerais manifestaram intengdo de
aumentar suas atividades no estado. Confederal menciona consolida¢do da
operagdo em MG, embora sem especificar o quanto essa consolidagdo impactaria
em termos de expansdo de oferta. Federal pretende ampliar oferta em até 5%.
Fidelys informou prever crescimento orginico de 20%.%. [ACESSO RESTRITO
AO CADE].

VIII.1.4. Conclusdes sobre condicdes de entradas

137. Essa secdo avaliou a possibilidade de entrada no mercado, em termos
de tempestividade e probabilidade. De acordo com as informagdes da Requerentes
e dos concorrentes, um concorrente precisaria entre 6 a 12 meses para comegar a
operar no mercado; considerando o prazo de dois anos apontado pelo Guia H, a
entrada seria tempestiva.

138. Em probabilidade, este parecer adotou como EVM o faturamento de
um concorrente do porte de Brink’s pois, pela estrutura de participa¢des de mercado
apresentada, ha dtividas se um rival que tentasse ingressar no mercado apenas com
a estrutura minima exigida pelo DPF seria efetivo. As oportunidades de venda que
podem ser criadas, segundo as previsdes dos concorrentes, seriam bastante
inferiores 8 EVM.

139. Naturalmente, o célculo de probabilidade de entrada considerando
tAo somente as oportunidades de vendas geradas a partir do crescimento do mercado
¢ conservadora. Isso porque um rival pode ser estabelecer ndo apenas se
apropriando da parcela correspondente ao crescimento do mercado, mas também
da conquista de clientes que até entéio eram atendidos por seus competidores. Nesse

%5 TACESSO RESTRITO AO CADE]
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sentido, a Tbforte poderia tornar-se um entrante potencial especialmente bem
posicionado, uma vez que integra o mesmo grupo econdmico dos principais
clientes. Cabe registrar, no entanto, que a eventual aprovacdo do Projeto de Lei n°
4238/2012 (Estatuto da Seguranga Privada) poderia inviabilizar a entrada da
Tbforte em outros estados da federacdo, o que seria indesejavel do ponto de vista
concorrencial.

140. Cabe registrar ainda que, embora haja sérias duvidas acerca da
possibilidade novas entradas, os concorrentes ja instalados (que estdo entre os
grupos mais fortes do pais no mercado, como Prosegur e Protege, além da propria
Brink’s) possuem planos de expansdo, em especial a Fidelys, o que representa
incremento de capacidade de oferta no mercado relevante em analise.

VIIL.2. Rivalidade
VIIL.2.1. Varidaveis competitivas relevantes no servigo de transporte e custodia de
valores
141. As Requerentes entendem o servigo ofertado como similar entre os

diversos concorrentes, ou seja, tratar-se-ia de servigo homogéneo. Nesse sentido,
0s principais quesitos para escolha do produto seriam o prego (fator predominante)
e a disponibilidade de estrutura do prestador do servigo; e fatores como fidelidade
4 marca, preferéncia do cliente ou percepgdo de qualidade ndo seriam relevantes®®.
A qualidade e homogeneidade no servigo prestado seriam garantidas pelo fato de
todas as empresas atuantes estdo submetidas a fiscalizagdo do Departamento de
Policia Federal, a qualidade do servigo estaria garantida do DPF.

142. A instrucdo confirma que prego ¢ uma variavel primordial; no
entanto, ao contrario do que defendem as Requerentes, as variaveis qualidade e
reputagdo sdo relevantes.

143. As respostas dos concorrentes aos oficios consideraram precgo e
reputacio/qualidade do servico (entendido aqui como seguranga no servigo,
capacidade técnica e operacional para realizagéo do servigo e confianga) de maneira
muito préxima®’, indicando que, embora o servigo seja semelhante, itens como
baixo indice de sinistros e reputagdo no mercado sédo importantes, em virtude da
natureza sensivel do servigo e das questdes de seguranca envolvidas. Houve
concorrentes que subavaliaram a importincia do fator preco frente a outros®,
especialmente qualidade, reputagdo e atendimento a demandas especificas dos
clientes. Exemplo ¢ a avaliagdo do grupo Tecnoseg®®, que atribuiu nota 2 (sendo 5

?¢ Documento SEI n° 0472311, documento 1 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].
7 S50 exemplos a Federal, Esquadra, Blue Angels.

?¥ TBforte, Prosegur, Protege.

% Resposta ao oficio n° 216, documento SET n® 436418.
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o valor mais importante), pois “(...) o servigo personalizado e que se adeque 4 (sic)
particularidade do cliente ¢ fator de maior relevancia. ”, e 4 a qualidade, justificando
que “Reputacdo e credibilidade do Fornecedor ¢ fator preponderante visto que a
empresa estard tendo total acesso a patriménios valiosos do cliente motivo este que
delegara o servigo na organizacdo que inspire sua confianga. ”

144. As respostas dos clientes aos oficios classificam como variaveis
importantes o preco e qualidade do servico (reputacdo da empresa no mercado,
confiabilidade) em diferentes medidas: um grupo considerou prego mais
importante!®, enquanto outros atribuiram igual ou menor importancia & variavel
preco %L, Alguns clientes!'?? deram destaque a outros itens, tais como a capacidade
operacional de atendimento de demanda e a capilaridade dos prestadores. Por
exemplo, o grupo Saritur!®® indica que “A empresa trabalha com mais de um
prestador em funcdo das localidades de atendimento que s@o diversas e nem todas
atendem a todos os enderegos. ”, e que a concentragéo de servigos de uma empresa
s6 ajuda na redugdo dos custos. O grupo Arcos Dourados'® aponta que “Para a
Arcos Dourados a boa reputacdo da empresa no mercado em relagio ao atendimento
de normas de Compliance, boa qualidade dos servigos prestados, comprometimento
e parceria sao mais importantes que fidelidade. (...)” e que “Somente trabalhamos
com grandes players do mercado, que ja estdo estabelecidos a um grande tempo no
negocio e com boa reputacio no Mercado”, sobre as empresas Transvip, Fidelys,
Federal, Confederal e Esquadra. A Central Atacadista Villefort (CEMA)!'% atribuiu
nota cinco aos quesitos qualidade, agilidade na prestagdo de servigo, prego,
indicando que “A reputacdo é muito importante, pois estdo cuidando de nosso
dinheiro”, e que logo em seguida vem o custo do servigo. A Drogaria Araijo
apontou capacidade de atendimento as suas lojas e frota como critérios relevantes
para contratagiio, além de baixo histérico de sinistros e o valor cobrado!®C.
Santander [ACESSO RESTRITO AO CADE]. O Grupo Potencial consideraria

100 Exemplos: [ACESSO RESTRITO AO CADE], Pague Menos, Organizagdes Gualberto, Magazine Luiza,
CBTU, Banco do Brasil e Caixa (os ultimos trés, em fun¢do de terem de seguir as regras de
procedimento licitatorio).

"1 S30 exemplos de clientes: Confidence, Concer, Potencial, Supermercado SJ/Jacomé, [ACESSO
RESTRITO AO CADE], Posto Milenium (GO), Casa e Video (RJ), Spal (nacional), Banco Paulista,
dentre outros oficiados, Credimata, Drogaria Aratjo. O Banco Paulista declarou que “Dificilmente
desviariamos, pois, 0 pre¢o nfo é o determinante mais relevante para a contratagdo de um novo
prestador. ”’

102 Citam-se [ACESSO RESTRITO AO CADE] e Saritur.

103 Resposta ao oficio n° 1417, documento SEI n° 0469154,

104 Resposta ao oficio n° 1507, documento SEI n° 0467437.

105 O grupo informou que, ao final do processo de cotagdo, decidem entre Prosegur e Rodoban, em funcéo
dos custos, reputagdo das empresas (“nomes relevantes”) e por ja conhecerem o servigo prestado.
Resposta ao oficio n° 1408, documento SET n® 0467658.

106 A Drogaria possui lojas em Belo Horizonte, Betim, Contagem e Matozinhos, todas cidades do estado
de Minas Gerais. Resposta ao oficio n° 1411, documento SEI n® 0466675.
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Prosegur, Protege e Fidelys para absorver demanda, e avalia Protege ¢ Fidelys como
servigo semelhante, de qualidade inferior, ¢ Confederal e Transvip sem expertise
para atender as suas demandas.

145. Outro fator relevante para que um concorrente seja competitivo
nesse mercado ¢ a capilaridade. Sobre a capilaridade, as informagdes trazidas pelos
clientes apontam que a capacidade de realizar coletas em diversos pontos do estado
¢ bastante importante, influenciando inclusive na percep¢do de quais fornecedores
seriam concorrentes efetivos no estado. A Arcos Dourados'?’ afirmou, sobre o grau
de concorréncia percebido, que “Nos grandes centros ndo temos problemas quanto
ao grau de concorréncia, ela ocorre e ¢ saudavel para a operagdo. O problema estd
situado nas cidades remotas, por exemplo Patos de Minas, onde temos somente uma
transportadora operando”. O Cencosud!® avaliou que “(...), atualmente temos
dificuldades por estarmos presentes em cidades menores dentro do Estado. Muitas
vezes encontramos situagdes onde para cidades especificas conseguimos ter a
precificagdo de uma tnica empresa”. O grupo CEMA'% considerou capilaridade
como um fator que da vantagem competitiva as maiores empresas, ao afirmar que
“Embora exista a concorréncia, ela nio é tdo acirrada. Apenas a 4 maior relacionada

tem (sic) boa capilaridade para atender o estado de Minas. . Santander!'!? considera
[ACESSO RESTRITO AO CADE].

146. Itat informou que [ACESSO RESTRITO AO CADE].

147. A CRBS indica que [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Spal
informou que [ACESSO RESTRITO AO CADE].

148. A Caixa Economica Federal''! apontou a divisdo por regionalizagio

como estratégia para aumentar a concorréncia entre grandes € pequenas empresas
no mercado de transporte de valores, levando em consideragdo que empresas com
menor raio de atuagdo poderiam ser menos competitivas. Ainda assim, informa que
a medida de participantes por certame foi de 4 empresas, sendo as empresas
vencedoras Brink's (na regido de Belo Horizonte), Prosegur, Protege e Rodoban. O
Banco do Brasil!!? respondeu na mesma linha, indicando formatar seus lotes de
forma que as empresas menores possam concorrer no processo. Como resultados,
o Banco informou que 4 empresas entraram na disputa para os 73 lotes langados
(mas nem todas apresentaram lances), com destaque para Esquadra e Fidelys, com
participagdo em mais de 90% dos lotes; ainda assim, s6 arremataram 4,11% dos
lotes. A empresa que mais venceu foi a Prosegur, tendo arrematado 46,58% dos

107 Idem.

108 Resposta ao oficio n° 1409, documento SEI n°

109 Resposta ao oficio n® 1408, documento SEI n® 0467658.
10 Documento SEI n°® 0467238.

11 Resposta ao oficio n® 1397, documento SET n® 0465610.
'12 Resposta ao oficio n® 1398,
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lotes. CBTU opinou que as empresas aparentam ter pouco interesse em participar
em concorrer em seu processo licitatorio, visto que apenas uma participou da fase
de lances.

149. E de se notar que as consideracdes dos clientes sobre capilaridade
indicam que este fator ¢ relevante; no entanto, as dificuldades relacionadas a falta
de capilaridade de determinadas empresas ndo se verificariam propriamente na
regido metropolitana de Belo Horizonte, mas sim no atendimento ao interior do
estado'"®, onde hd poucas empresas atuando — e, em algumas cidades, s6 ha um
fornecedor disponivel.

150. As diferengas de percepgdo apresentadas tém impacto direto sobre
as consideragdes dos clientes sobre quais concorrentes conseguem atender suas
necessidades, seja em funcdo da percepcdo da reputagdo das empresas, da
capacidade de atendimento em outras partes do estado''¥, ou por experiéncias
anteriores''®>. A SG enviou oficios''® com o objetivo de entender as percepgdes dos
clientes sobre os concorrentes instalados e suas opgdes de fornecedores alternativos
no cenario pos-operacio, e obteve 33 respostas.

151, Como resultado'!’, os fornecedores mais citados (quase que por

todas as empresas oficiadas) foram Prosegur (22 vezes) e Protege (20 vezes),
especialmente no interior do estado (embora a Protege tenha menos capilaridade do
que a Prosegur). A Fidelys foi a terceira empresa mais citada (14 vezes), mas com
algumas consideragoes sobre condi¢des operacionais de atendimento. As outras
atuantes no mercado foram pouco citadas (Transvip foi citada 8 vezes, Esquadra
citada 4 vezes, ¢ Federal e Confederal ndo foram citadas), tendo alguns clientes
informado nio conhecerem os fornecedores.

152, As Requerentes advogam também que a existéncia de poder de
barganha por parte dos contratantes ¢ um fator relevante.

113 A esse respeito, por exemplo [ACESSO RESTRITO AO CADE

114 TACESSO RESTRITO AO CADE]. As declaragdes a seguir ilustram essa percepgéo.

115 Pela instrugdo, percebeu-se ser comum que uma mesma empresa seja atendida por mais de um
fornecedor de servigo de transporte e custddia de valores em um mesmo estado. Como exemplo, citam-
se CRBS, [ACESSO RESTRITO AO CADE], Itati, Orion, Potencial, Santander, Spal, Pague Menos.

116 Oficios n® 1384, 1389, 1390, 1391, 1392, 1393, 1397, 1398, 1399, 1400, 1401, 1402, 1404, 1405, 1410,
1411, 1412, 1413, 1414, 1415, 1417, 1418, 1419, 1420, 1421, 1422, 1423, 1424, 1425, 1426, 1427,
1428, 1429, 1430, 1431, 1446. [ACESSO RESTRITO AO CADE].

17 Confidence e Banco Paulista informaram possuir contratos nacionais com a Brink’s para transporte e
custodia de moeda estrangeira, que é um segmento em que poucas transportadoras operam € que, por
isso, nfio viam opg¢des de fornecedores alternativos. Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil e CBTU
s30 empresas pliblicas e estdo submetidos as regras de licitagdo; dessa forma, ndo hd preferéncia de
fornecedor, todos precisam passar pelo processo de habilitagdo para as licitagdes, e sagra-se vencedora
a empresa que apresentar 0 menor prego.
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153. Os clientes desse mercado sdo instituicdes financeiras e
estabelecimentos do varejo (supermercados, drogarias, postos de combustiveis),
que recebem e processam numerario (cédulas, moedas e cheques) diariamente.
Pelos agentes oficiados, percebe-se que a base de operacdo ¢ bastante variavel:
alguns clientes possuem necessidades de transporte de valores localizadas
geograficamente, enquanto outros possuem demandas em todo o territdrio nacional.
O processo de contratagdo também ndo segue uma regra: hd instituigdes que
realizam licitacdes (especialmente as institui¢des financeiras publicas e privadas),
outras trabalham com cadastro de fornecedores para cotagdo caso a caso, e ha casos
de instituicdes que realizam processos licitatérios e cotagdoes para demandas
extraordinarias (mudancga de endereco ou abertura de lojas e agéncias bancarias, por
exemplo).

154. Segundo as Requerentes, esses dois tipos de clientes podem ser
subdivididos da seguinte forma: institui¢des financeiras em (i) grandes bancos
privados; (ii) grandes bancos publicos; (iii) redes de autoatendimento bancario
(caixas 24 horas) ¢ (iv) bancos de cadmbio; ¢ varejo em (i) grandes redes de varejo
e (i1) médio e pequeno varejo.

155. As Requerentes informam que a maior parte do seu faturamento vem
de institui¢des financeiras. A Tabela 9 apresenta a segmentagdo do faturamento das
Requerentes por perfil de cliente no mercado relevante em questao

Tabela 9 — segmenta¢do do faturamento por perfil de clientes para o mercado de
transporte e custodia de valores no estado de Minas Gerais [ACESSO RESTRITO
AS REQUERENTES].

Fonte: dados das Requerentes.

156. As Requerentes afirmam que tanto os grandes clientes (mormente
institui¢des financeiras) quanto os pequenos clientes possuem poder de barganha.

157. Os grandes clientes teriam poder de barganha em funcdo da
relevincia, em faturamento, que eles representam para as partes, conforme
demonstrado acima. Os grandes bancos publicos e privados possuem elevada
participagdo, representando 87% do mercado brasileiro em numero de agéncias.
Sobre as redes de atendimento bancario (caixas eletronicos 24 horas), as partes
ressaltam a importincia da Tecban, por sua atuagdo em nivel nacional ¢ a
quantidade de caixas envolvidos — as partes estimam que a empresa possua
aproximadamente 95% de participagdo no mercado de rede de atendimento
bancério. Essas institui¢des, por sua relevincia e atuagdo nacional, teriam
condi¢des de negociar eventuais aumento de precos e retaliar, via troca de
fornecedor; portanto, ndo haveria capacidade para os prestadores de servigo
tentarem impor pre¢os mais altos por meio de sua capilaridade nacional,

O
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158. Sobre os clientes de pequeno varejo, as partes argumentam que eles
teriam poder de barganha em fung@o da quantidade de players existentes no
mercado e as alternativas ao uso dos servigos de transporte de valor (refor¢o do uso
de outros meios de pagamento, deposito direto na rede bancaria ou via
correspondente bancério, contratacdo de vigilantes patrimoniais, entre outros). As
partes acreditam que empresas que faturem menos de [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] ndo contratam usualmente transportadoras de valores''s. As
partes concluem que pequenos e médios varejistas s3o mais sensiveis a prego (de
acordo com as respostas aos oficios), empresas com conhecimento de mercado e
que tém total condigdo de negociar com as Partes e seus concorrentes, pela
existéncia de fornecedores alternativos (especialmente na regido metropolitana de
Belo Horizonte) ou adotar alternativas.

159. Parece razoavel considerar que grandes clientes, tais como
institui¢des financeiras, gozem de maior poder de barganha, dado que s3o
responsaveis por grande parte do volume comercializado pelas Requerentes - ainda
que, no caso de regides com poucas opgdes (ou apenas uma) de atendimento, seja
relativa a capacidade de os clientes de determinarem condi¢des comerciais mais
favoraveis. Ja no caso de clientes de menor porte, como pequeno varejo, o
argumento de poder de barganha ndo parece ser aplicavel.

VIIL.2.2. Evolugdo do mercado ao longo dos ultimos anos

160. As Requerentes apresentaram os dados para o mercado de servigo
de transporte e custodia de valores, em fungio da frota de carros-forte, para os anos
de 2012 a 2016. A instrucéo do presente Ato de Concentragdo obteve informagoes
dos concorrentes e das Requerentes, em termos de carros-forte e faturamento!!?,

para os anos de 2013 a 2017 (exceto para Prosegur, que so apresentou dados de

118 A's partes apresentaram o seguinte argumento: “Em se considerando que (a) h4 no mercado mineiro cerca
de 4.300 postos (segundo dados da Agéncia Nacional de Petroleo — “ANP”); (b) que Brink’s e Rodoban
atendem 0472310 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] postos no total; e (c) assumindo a
premissa de que as participagdes no mercado seriam aplicadas a esse segmento (i.e. que Brink’s e
Rodoban teriam cerca de 0472310 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] do mercado de
transporte de valores para postos de combustiveis); pode-se inferir que existem no mercado cerca de
0472310 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] postos de combustiveis que sdo consumidores
do servigo de transporte de valores. Em outras palavras, cerca de 0472310 [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] dos postos atendem as suas necessidades em relagéo ao transporte de papel moeda
com solugdes alternativas. ”. Documento SEI n° 0472310 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

119 O faturamento utilizado para a construgido dessa tabela apresenta-se deflacionado, conforme calculado
pelo Departamento de Estudos Econdmicos do Cade. Utilizou-se o faturamento deflacionado para uma
analise mais exata da evolugo do faturamento das empresas ao longo do tempo.
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carros-forte para os anos de 2016 e¢ 2017). Os resultados sdo apresentados nas
Tabela 10 e 11.
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161. O Departamento de Estudos Econdémicos do Cade realizou estudo
sobre a evolucdo das participa¢des de mercado das empresas por faturamento. O
grafico 3 apresenta o resultado apurado, com as evolugdes das 5 maiores empresas
do mercado. As outras 4 empresas (Esquadra, Federal, Transvip e Confederal)
tiveram seus dados agrupados, diante da baixa representatividade de seus
faturamentos no total do mercado nos anos analisados.

Grafico 3 — evolu¢éo das participacoes de mercado em funcio do faturamento real
—2013 a 2017. [ACESSO RESTRITO AO CADE]

Fonte: SG, com base nos dados do Departamento de Estudos Econémicos

Tabela 11 — evolucéo das participacdes de mercado entre 2016 e 2017 em termos de
carros-forte em uso. [ACESSO RESTRITO AO CADE)]

2016 2017

Carros-forte Carros-torte

% dO
mercado
Concorrent it (uso) N° de veiculos em uso

Rodoban

Brink's

Requerentes |

Protege
Prosegur
Esquadra
Federal
Fidelys
Transvip
Confederal
Total

Fonte: elaborado pela SG.

Setor de Edificios de Utilidade Piblica Norte — SEPN, Entrequadra 515, Conjunto D, Lote 4,

Edificio Carlos Taurisano — Brasilia — DF
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162. Considerando-se faturamento, os agentes com maior porte do
mercado (Prosegur e Protege) apresentaram comportamento oscilatério discreto das
participagdes ao longo do tempo, quando considerando seu faturamento. Uma
possivel explicagdo para a queda seria a entrada de novos agentes e o ganho de
mercado apurado na Fidelys (saiu de [0-10]% em 2013 para [0-10]% em 2017 em
termos de faturamento, ¢ apurou [0-10]% em 2016 e [0-10]% em 2017 em termos
de frota ativa). [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Em termos de concentragéo por
faturamento, tem-se que o HHI do mercado em 2016 seria de [2900-3000]. O indice
calculado para o ano de 2017 seria de [2800-2900] pontos pré-operagdo, e de [3200-
3300] pontos pds operagdo, resultando em uma variagdo de [400-500] pontos
[ACESSO RESTRITO AO CADE].

163. Conforme apresentado na Tabela 10, ha pouca variabilidade de
participagdo de mercado. A Roboban possuia share estimado, considerando
faturamento, de [40-50]% em 2013, passando a ter [30-40]% em 2016 e [30-40]%
em 2017; considerando o niimero de carros-forte em uso, a participagdo de mercado
em 2016 era de [30-40]% e, em 2017, [30-40]% [ACESSO RESTRITO AO
CADE]. Percebe-se [ACESSO RESTRITO AO CADE] share e também [ACESSO
RESTRITO AO CADE] de faturamento em termos reais, de acordo com calculo do
DEE !, Embora tenha havido leve aumento de share em carros-forte apurado em
2017, observa-se que [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]. O incremento
de participag@o relativa se da em razio da diminui¢do do total de carros-forte
atuantes no mercado [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

164. Assim, a Rodoban, empresa adquirida, € a principal concorrente no
mercado atualmente, [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Aparenta ser também o
concorrente com maior capacidade instalada para atendimento, com 10 bases
operacionais espalhadas pelo estado, [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
carros-forte em uso ([30-40]% [ACESSO RESTRITO AO CADE] do total de
carros-forte em uso apurado para o estado) e [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] carros-fortes ociosos. Ressalte-se que Rodoban é um forte
player no mercado de Minas Gerais mas € pouco expressiva nos outros estados
analisados neste Ato de Concentragdo, 0o que a torna uma empresa importante
regionalmente, mas de menor porte nacionalmente.

165. O segundo principal concorrente € a Prosegur. A Prosegur possuia
participagcdo de mercado em termos de faturamento, em 2013, de [30-40]%,
passando para [30-40]% em 2016 e [30-40]% em 2017; considerando o nimero de
carros-forte em uso, a participagdo de mercado apurada foi de [30-40]% em 2016,

120 O Departamento de Estudos Econdmicos apurou os faturamentos reais de todos os concorrentes a partir
de 2013, de forma a eliminar o efeito da inflagdo sobre o crescimento de faturamento apurado. Essa
técnica permite verificar a variagdo do faturamento ano a ano, gerando uma proxy mais exata da
evolucdo das participagdes de mercado.
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e de [30-40]% em 2017 [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Percebe-se [ACESSO
RESTRITO AO CADE] share e também [ACESSO RESTRITO AO CADE] de
faturamento em termos reais, de acordo com cdlculo do DEE.

166. A Prosegur é concorrente importante, com participa¢do de mercado
semelhante a da Rodoban. A empresa conta com 15 bases operacionais, [ACESSO
RESTRITO AO CADE] carros-forte em uso ([30-40]% do total de carros-forte em
uso apurado para o estado) e [ACESSO RESTRITO AO CADE] carros-forte
ociosos, o que representa [10-20]% de capacidade ociosa em relagdo ao total de
carros-forte apurado para a empresa no estado [ACESSO RESTRITO AO CADE].
A capacidade ociosa e o niumero de bases permitem, em tese, estrutura para aumento
de oferta em diversos pontos do estado, rivalizando diretamente com a Rodoban.
Importa ressaltar que a Prosegur Brasil € parte do grupo internacional Prosegur,
possui atuacdo nacional, com mais de 100 filiais instaladas em todas as regides do
Brasil, concentradas nas regides Sul, Sudeste, Centro-Oeste e Nordeste, o que pode
tornar a empresa mais atrativa para clientes com atuag@o fora do estado de Minas
Gerais.

167. A terceira maior empresa, a Protege, possuia, em 2013, [10-20]1%
do mercado em termos de faturamento, passando para [10-20]% em 2016 e [10-
20]% em 2017; considerando o nimero de carros forte em uso, as participagdes de
mercado sdo de [10-20]% em 2016 e de [10-20]% em 2017 [ACESSO RESTRITO
AO CADE]. Percebe-se [ACESSO RESTRITO AO CADE] share entre 2013 ¢
2017 e também [ACESSO RESTRITO AO CADE] de faturamento (JACESSO
RESTRITO AO CADE]) em termos reais, de acordo com calculo do DEE.

168. A Protege conta com 4 bases operacionais localizadas ao sudeste de
Minas Gerais'?!, com [ACESSO RESTRITO AO CADE] carros-forte em uso ([ 10-
20]% do total de carros-forte em uso apurado para o estado) e [ACESSO
RESTRITO AO CADE] ociosos, o que representa [0-10]% de capacidade ociosa
apurado para a empresa no estado [ACESSO RESTRITO AO CADE]. A Protege
também atua em diversos estados do Brasil da regido Sul, Sudeste, Centro-Oeste e,
com menor abrangéncia, Norte. Possui capilaridade e capacidade ociosa menores
do que Prosegur ¢ Rodoban, mas sua atuagdo em outros estados pode ser um
diferencial para clientes com presenga fora do estado de Minas Gerais.

169. A quarta e quinta empresa em termos faturamento no mercado sdo a
Fidelys e a Brink’s (a segunda requerente desse Ato de Concentragao).

170. A Fidelys possuia, em 2013, [0-10]% do mercado em termos de
faturamento, passando para [0-10]% em 2016 e [0-10]% em 2017. Em termos de
carros-forte em uso, a empresa possuia participacéo de [0-10]% em 2016, e de [0-

20 htip:Hwww.protege.com.br/abrangencia/, acesso ao estado de Minas Gerais. As bases estdo na cidade
de Belo Horizonte, Juiz de Fora, Barbacena e Muriaé. Acesso em 30/04/2018.
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10]% em 2017. [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Percebe-se crescimento de
share em faturamento e crescimento na proporg¢do de carros-forte em uso.

171. A Fidelys possui 4 bases operacionais no estado, com [ACESSO
RESTRITO AO CADE] carros-forte em uso ([0-10]% do total de carros-forte em
uso apurado para o estado) e [ACESSO RESTRITO AO CADE] ociosos, o que
representa [10-20]% de capacidade ociosa apurado para a empresa no estado
[ACESSO RESTRITO AO CADE)]. A empresa é parte do grupo Fortebanco, que
atua em nos servigos de seguranca patrimonial e monitoramento, e sua atuagdo estda
restrita ao mercado de Minas Gerais. [ACESSO RESTRITO AO CADE]?%
[ACESSO RESTRITO AO CADE]'®. [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES].!?*

172. A Brink’s possuia, em 2013 [0-10]% de participagdo de mercado
em termos de faturamento; em 2016, a participagdo foi de [0-10]% e, em 2017, de
5,54% [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Em termos de carros-forte em uso, os
shares apurados foram de [0-10]% em 2016 e de [0-10]% em 2017 [ACESSO
RESTRITO AO CADE]. Percebe-se que ha [ACESSO RESTRITO AO CADE)]
em termos de share por faturamento e em termos de nimero de carros-forte, mesmo
com a reducdo de uma base operacional.

173. Em termos de estrutura, a Brink’s possui 1 base operacional
localizada em Belo Horizonte, com [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
carros-forte em uso ([0-10]% [ACESSO RESTRITO AO CADE] do total de carros-
forte em uso apurado para o estado) e [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
oclosos, o que representa [10-20]% de capacidade ociosa apurado para a empresa
no estado [ACESSO RESTRITO AO CADE]. A Brink’s possui participagio
reduzida no estado de Minas Gerais; porém, é relevante nacionalmente, esta
presente em varios estados da federacdo, e faz parte do grupo internacional Brink’s.
Possui excelente reputacdo no mercado, e sua presenga nacional a torna atrativa
para clientes que necessitam de atendimento em diversos estados.

174. Hé mais 4 concorrentes no mercado com participagdo de mercado
em termos de faturamento menor do que 1% nos anos de 2013 a 2017: Esquadra,
Transvip, Federal e Confederal. Observa-se que esses concorrentes contam com
estrutura muito mais limitada do que os cinco supracitados; € que ndo conquistaram
participacdo relevante ao longo do periodo avaliado.

175. Além da estrutura mais limitada e da baixa relevancia em termos de
share, outros elementos obtidos ao longo da instrucdo apontam ddvidas acerca da
real pressdo competitiva exercida por tais concorrentes. Como exemplos da visdo

122 TACESSO RESTRITO AO CADE].

123 [ACESSO RESTRITO AO CADE].
124 Documento SET n° 0472311, acesso restrito ao Cade.
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de alguns clientes sobre os concorrentes instalados, citam-se as seguintes
declaragdes: Drogaria Aratjo, avaliando a Esquadra, afirma que “a equipe nfio tem
treinamento adequado igual a da Rodoban, a frota é pequena e nfio atende a todas
as regides que precisamos, ¢ ndo possui tesouraria do Banco Itai”, e informou néo
conhecer os fornecedores Transvip, Confederal e Federal; [ACESSO RESTRITO
AO CADE]; Trigopane ¢ Supermercados SJ disseram ndo conhecer Esquadra,
Federal e Confederal; supermercados Opa declararam conhecer apenas Fidelys e
Rodoban.

176. Assim, observa-se que o mercado ¢ dominado por cinco empresas,
sem variagdo relevante em termos de market share ao longo dos Gltimos 5 anos,
mesmo que no periodo tenha havido entradas.

177. A operagdo representa a aquisicdo da principal concorrente
(Rodoban, com [30-40]% de share em termos de faturamento, e [30-40]% em
termos de carros-forte em uso) pela quinta maior concorrente (Brink’s, com [0-
10]% de share em faturamento, e [0-10]% em termos de carros-forte em uso),
resultando em uma participagdo conjunta de [40-50]% [ACESSO RESTRITO AO
CADE]. Verifica-se que, no mercado relevante em questdo, a Rodoban em grande
medida complementa a atuagdo da Brink’s, uma vez que a empresa adquirida possui
capilaridade muito superior a da adquirente, com bases operacionais situadas em
diversas localidades. De fato, na grande maioria das localidades dentro do estado
de Minas Gerais, a operacfio representa a mera substitui¢do de Rodoban por
Brink’s. A tnica 4rea em que ambas as Requerentes atuam é Belo Horizonte, regido
na qual estdo também presentes todos os demais concorrentes.

178. Ao mesmo tempo, o mercado conta com outros concorrentes de
porte relevante, além de determinados concorrentes com menor capacidade
operacional. Resta saber se os concorrentes remanescentes teriam capacidade de
absorver um eventual desvio de demanda no caso de aumento de pregos pos-
operagdo. E o que se fara a seguir.

VIIL.2.3. Capacidade dos concorrentes de absorver um desvio de demanda

179. Sobre a capacidade ociosa do setor, esclarece-se que, para o servigo
de transporte e custddia de valores, a capacidade ociosa ¢ mensurada por meio do
numero de carros-forte ociosos em relagio ao total disponivel para cada empresa.
Essa reserva de carros serve de reserva técnica, ou seja, esses veiculos sdo utilizados
nos casos de problemas ndo previstos, vistorias obrigatorias e outras ocorréncias
que prejudiquem o quantitativo de frota disponivel, além de atender a demandas
ndo previstas. Eventualmente, esses carros podem atender a novos clientes em um
periodo de aquisi¢do de novos veiculos, aliviando a pressdo que poderia se colocar
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sobre a frota do prestador de servigo. Portanto, a capacidade ociosa do setor
apresentada ¢ imperfeita; ainda assim, € a informagdo mais completa disponivel.

180. Além disso, é importante notar que a capacidade alocada a uma rota
de atendimento especifica néo ¢ estanque. Isso porque, a depender de alteragdes na
demanda dos clientes, uma empresa prestadora do servigo em questdo pode realocar
seus recursos ¢ modificar o conjunto de rotas atendidas dentro de determinada
regido. Ainda, como visto na analise de condi¢des de entrada, uma empresa que ja
disponha de estrutura em determinada regido pode, de maneira relativamente
simples, expandir sua atua¢do para novas rotas, desde a demanda justifique
economicamente essa expansio.

181. As Requerentes a estimaram que a capacidade ociosa gira em
[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES] do numero de carros-forte de cada
empresa para cada regido, com base em dados internos e de inteligéncia de mercado.
Os agentes oficiados confirmaram, de maneira geral, esse percentual, ressaltando
que ele pode variar de acordo com sazonalidade. Da instrugdo, percebe-se que a
capacidade ociosa registrada em 2017 para o estado de Minas Gerais foi da ordem
de [10-20]% e, em 2016, [10-20]%, o que corrobora as estimativas das partes
[ACESSO RESTRITO AO CADE].

182. Os concorrentes afirmaram ter interesse em aumento de oferta no
caso de eventual aumento de prego da ordem de 5 a 10%. Transvip informa que
seria capaz de aumentar em 30% a oferta, considerando a malha atual, podendo
dobrar a operagdo no prazo de um ano. Esquadra menciona dificuldade de
investimento para instalacéio de novas bases, o que permitira absor¢do dos desvios;
Prosegur informou ser capaz de atender a qualquer percentual de aumento; e, por
fim, Protege afirma que a oferta dependeria do prego. Fidelys informou inicialmente
que teria condi¢des de atender até 30% de desvio de demanda, vez que possui uma
rede de bases operacionais que suporta tal expansdo, além de prever ganho de
mercado de 20%. Em instrugdo adicional!?®, Fidelys informou [ACESSO
RESTRITO AO CADE].

183. Dessa forma, considerando as declaragdes dos concorrentes sobre
possibilidade de atendimento de desvios de demanda e a capacidade ociosa do setor
aferida, e 0 exposto na analise de possibilidade de entrada, os concorrentes possuem
capacidade ociosa, em termos de nimero de carros-forte ociosos, para absorver
eventuais desvios de demanda.

184. As Requerentes citam, como exemplo de uso de capacidade ociosa
para atendimento de demanda extraordinaria [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES].

125 Oficio n° 1714, versdo piiblica (documento SEI 0469845) e confidencial (documento SET 0469903).
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185. Ainda assim, percebeu-se, por meio da instrugdo, que a utiliza¢do
de carros-forte para atendimento de novas rotas ou de novos clientes passa por uma
analise minuciosa do custo de se ofertar o servico, envolvendo os limites de seguro
por carro forte e o custo para aumentar as apdlices, a alocagdo de mais vigilantes e
as condi¢des de seguranca.

VIII.2.4. Possibilidade de troca de fornecedor e eventuais custos de troca

186. Para além da existéncia de concorrentes com condigdes de absorver
um desvio de demanda pos-operagéo, cabe avaliar se a troca de fornecedor ¢ factivel
a ponto de se tornar uma ameaga crivel no caso de eventual tentativa de exercicio
de poder de mercado por parte das Requerentes.

187. Inicialmente, observa-se que a contratagdo desse servigo envolve a
celebragdo de contratos de tempo indeterminado, cujo cumprimento baseia-se em
Ordens de Servigo (OS). Segundo as Requerentes, ha previsdo de rescisdo, com
necessidade de aviso prévio de um a trés meses de servigo. As Requerentes
afirmam'?® que essa dinimica, aliada a grande disponibilidade de players capazes
de ofertar servigos similares em um curto espaco de tempo e sem a necessidade de
adaptagdo de estruturas, tornaria a troca de fornecedores facilitada. Por fim,
salientam que ndo hé grande necessidade de adaptagdo de servigos, e que empresas
de pequeno e médio porte seriam capazes de prestar servigos a instituigdes
financeiras e grandes empresas.

188. Foi perguntado as Requentes o tempo necessario para assun¢io ‘de
um novo cliente. Em resposta, informaram que, para a [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]'?".

189. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]'2®.

190. Diante dos elementos obtidos ao longo da instruc¢do, conclui-se que,
em termos operacionais, o processo de troca de fornecedor € relativamente simples
e ndo implica custos de troca relevantes.

191. O principal problema para troca de fornecedores estaria na
dificuldade de obtengdo de propostas para atendimento, especialmente em
localidades fora da zona metropolitana de Belo Horizonte (onde a maior quantidade
de concorrentes atua, ao contrario do interior do estado). Essa dificuldade foi
relatada por clientes de grande porte ¢ pequeno porte. Além disso, a apresentagao
de propostas espontineas € rara, tendo apenas 3 clientes relatado terem recebido
propostas sem terem solicitado previamente.

126 Formulério de notificacdo, versdo publica.
127 Resposta ao oficio n°836, versdo de acesso restrito, documento SEI n® 0451345,
128 Documento SETn° 0472310, acesso restrito.
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192. A Dilasa!® (distribuidora de bebidas) menciona que, ao solicitar
propostas para atendimento junto a Rodoban, Brink’s, Fidelys, Prosegur e Protege,
apenas Fidelys e Brink’s enviaram propostas, ¢ a justificativa para o ndo envio foi
o nfio atendimento da rota necessaria ou a falta de margem de seguro!3? para atender
ao valor demandado. A Caixa Econdmica Federal indicou que as razdes para
negativa de fornecimento de cotag¢des solicitadas anteriormente a licitagdo sdo a ndo
autoriza¢do para funcionamento no estado e falta de capacidade técnica para
atendimento a todas as unidades que fazem parte da licitagdo. Santander [ACESSO
RESTRITO AO CADE]. CRBS menciona que [ACESSO RESTRITO AO CADE].
B1TACESSO RESTRITO AO CADE]. [ACESSO RESTRITO AO CADE]. 1*?

193, Outra consequéncia apontada pelos clientes foram os pedidos de
renegociagdo de contratos vigentes em patamares considerados elevados quando ha
migracdo de pontos de coleta para outros fornecedores. A situagdo apresentada
parece afetar especialmente clientes que possuem contratos que abarcam diversos
pontos de coleta, [ACESSO RESTRITO AO CADE].

194. Sobre as negativas de propostas, as Requerentes informam que em
muitos casos hd, de fato, restricdes operacionais para expansdo do atendimento a
novos clientes, de maneira que tal expansdo se justifica apenas se o atendimento a
esse novo cliente for economicamente vidvel.'** Para os casos de ndo-fornecimento/
ndo apresentacdo de propostas em que foram citadas Brink’s e Rodoban, foram
apontados os seguintes fatores: (i) os vigilantes possuem horario especifico de
trabalho (no méaximo, ja considerando horas extras, dez horas diarias); (ii) ha
seguros com limites de valores por carro-forte'>*; (iii) ha questdes de seguranca
envolvidas no transporte para fins de gerenciamento de riscos da operagio, tais
quais uma reducdo do valor transportado, o gerenciamento especifico de risco de
uma dada operagdo, considerando a elevada taxa de sinistralidade no pais e os
custos associados; (iv) horarios de coletas para clientes, que influencia no montante
possivel de transporte em um determinado periodo (v) questdes operacionais que
tornam algumas rotas temporarias ou inviaveis (transporte intermodal, nivel de
sinistralidade). Todos esses fatores afetam a decisdo de ampliagdo/redugdo de rotas,

129 Resposta ao oficio n® 1430, documento SEI n® 0469838. A Dilasa possui um escritorio em Lagoa
Santa, que fica a 37,9 quildémetros de Belo Horizonte.

130 Segundo as Requerentes, cada carro-forte tem uma quota segurada para transporte de valores
(numerarios ou bens), e essa quota nio pode ser ultrapassada sob risco de comprometer toda a apolice.
Desse modo, ocorre que, além das dificuldades de atendimento de rota, as empresas precisam
gerenciar a quota de seguro para os bens que transportam. Se had um novo pedido, mas ele ultrapassa a
quota permitida para cada carro-forte, a demanda ndo pode ser atendida.

131 TACESSO RESTRITO AO CADE].

132 TACESSO RESTRITO AO CADE].

133 Documento SET n°0472311, acesso restrito ao Cade.

134 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]
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IX.

IX.1.

e da possibilidade de assumir novos clientes, e decisdes de expansdo podem ndo ser
economicamente vidveis/atrativos para os operadores.

195. Ressalvadas as questdes relacionadas a eventual aumento de
probabilidade de exercicio de poder coordenado (que serfo abordadas em segdo
especifica deste parecer), as declaracdes acima deixam claro que as mengées a
auséncia de rivalidade estdo relacionadas mais ao interior do estado. De fato, como
visto, poucos concorrentes possuem bases operacionais espalhadas em diversas
regides — apenas Protege, Prosegur e, [ACESSO RESTRITO AO CADE].

196. Tampouco a Brink’s possui uma ampla rede de bases operacionais
no estado. Como visto, a Requerente possui apenas uma base em Belo Horizonte —
regido na qual também estdo presentes todos os demais concorrentes. Nesse sentido,
a auséncia de concorrentes com capilaridade ndo é agravada pela operagdo, uma
vez que ndo ha concentragdo de bases operacionais no interior, mas apenas a
substitui¢cdo da Rodoban pela Brink’s nessas localidades.

POSSIBILIDADE DE EXERCiIiCIO COORDENADO DE PODER
DE MERCADO

Consideragoes iniciais

197. Segundo o Guia de Anélise de Atos de Concentragdo Horizontal, um
AC pode reduzir a rivalidade entre firmas e elevar a probabilidade de ocorréncia de
coordenacgfo explicita ou tacita que, uma vez exercida, impacta negativamente o
bem-estar dos consumidores. Ainda de acordo com o Guia, uma operacdo pode
intensificar ou tornar mais abrangentes estratégias de coordenacdo pré-existentes

198. A analise envolve, primeiramente, a verificagao de caracteristicas de
mercado que favoregam a coordenago, como consenso entre agentes, facilidade e
rapidez na detecgdo de condutas de desvio da coordenagdo, punicao e garantias de
cumprimento do acordo. O calculo do C4 pode auxiliar na compreensdo da estrutura
de mercado, e é indicado que a anélise seja aprofundada para indices pds-operagao
acima de 75%. Além disso, fatores como numero reduzido de empresas, interagao
em diferentes mercados, baixa elasticidade da demanda do mercado, maturidade do
mercado e previsibilidade da demanda, dentre outros, tornam maior a probabilidade
de exercicio coordenado.

199. Nesse sentido, o Guia enumera uma série de fatores que tornam
maior a probabilidade de que as empresas exergam coordenadamente seu poder de
mercado:

e Reduzido nimero de empresas e/ou concentragdo de grande parcela da oferta
em poucas empresas;
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e Intera¢do em vdrios mercados (por exemplo, contatos recorrentes em varios
mercados por meio de varios produtos e unidades produtivas e distribui¢do);

e Reduzida capacidade de rivais em expandir a oferta no curto prazo;
e Simetria produtiva entre firmas ou homogeneidade tecnologica;

e Homogeneidade de produto e sem necessidade de customizagio;

e Reduzido poder de compra de clientes;

e Ordens frequentes e pequenas;

e Baixa elasticidade da demanda do mercado;

e Transparéncia nos precos, operacio de capacidade, base de clientes, e de outras
informagdes relevantes sobre os competidores e seus comportamentos;

e Estabilidade tecnolégica de produtos e processos;
e Maturidade do mercado e previsibilidade da demanda;

e Auséncia de formas de conduta de precificagdio mais agressiva e ndo
comprometidas com a cooperacdo (mavericks),

e Historico de coordenagdio no MR em questdo, ou em mercados de produtos ou
de dimensdes geograficas comparaveis;

o Relagdes societarias, empresariais ou comerciais que possam restringir a
rivalidade ou aumentar a transparéncia de informacodes das empresas no mercado;

e Baixo custo de capital.

200. O Guia registra ainda que (i) a inexisténcia de algumas das
caracteristicas acima ou a presenca de outras que reduzam a probabilidade de
coordenagdo devem ser ponderadas e avaliadas conjuntamente com as demais
evidéncias sobre o caso; (i1) mesmo quando as condigdes estruturais do mercado
ndo sdo propicias a coordenagio, um ambiente favoravel pode ser criado por meio
de praticas facilitadoras; e (iii) a existéncia de relacdo de causalidade entre a
concentracdo ¢ a elevagdo da probabilidade de coordenacdo devera ser analisada.

201. Além da andlise calcada em fatores estruturais, ¢ possivel adotar uma
abordagem mais sistematica com relagdo a efeitos coordenados. Nesse sentido, o
European Commission (EC) Horizontal Merger Guidelines'> estabelece que, em
uma andlise de efeitos coordenados, ¢ necessario avaliar se: (1) as empresas que
participam na coordenagdo devem poder controlar, de forma suficiente, se as
condicdes da coordenacio estio sendo cumpridas (por exemplo, acordos relativo a

135 Disponivel em http://eur-lex.europa.cw/legal-
content/PT/TXT/PDF/ 2uri=CELEX:52004XC0205(02)& from=EN. Acesso em 01/05/2018.
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pregos, niveis de producdo, divisdes geograficas); (ii) a existéncia de mecanismos
de dissuasdo criveis, que possam ser acionados quando detectado o desvio; e (iii)
as reagdes de clientes e de concorrentes que ndo participam da coordenagdo ndo
devem prejudicar os resultados esperados.

202. Gore, Lewis, Lofaro e Dethmers'*¢ (2013) chamam a abordagem da
EC de check list approach (abordagem de lista de conferéncia, em tradugdo livre).
Os autores propdem um modelo alternativo, em que sdo avaliadas trés condigdes
para garantir que a coordenacao seja sustentavel:

1 Se a empresa fusionada e concorrentes remanescentes serdo capazes de
alcangar um entendimento tacito — ou seja, € necessario identificar se existe
um mecanismo plausivel cuja adogdo seja provavel e que possibilite o
alcance de uma coordenagao tacita;

(11) Se as caracteristicas do mercado sdo tais que um entendimento tacito seja
sustentavel, o que inclui o atendimento de trés condi¢des cumulativas:
capacidade de monitorar desvios do acordo tacito, capacidade de punir tais
desvios e auséncia de incentivo/capacidade para que outsiders
desestabilizem a coordenagao;

(111) Se a operacdo torna significativamente maior a probabilidade de que
ocorra uma coordenacdo tacita, ou torna mais efetiva uma coordenagao
tacita existente.

203. Assim, essa abordagem busca identificar se a hipotese de
coordenacdo tacita é possivel (o que implica identificar a existéncia de um
mecanismo plausivel para tornar possivel a coordenag@o); se as caracteristicas do
mercado permitem que a coordenagdo seja sustentavel (internamente sustentavel,
pela existéncia de capacidade de monitoramento e puni¢do de desvios; €
externamente sustentavel, pela auséncia de incentivo/capacidade para que outsiders

13¢ No original: “The traditional approach to the assessment of coordinated effects adopted by the
Commission in early cases involving the assessment of collective dominance is often labelled the
‘checklist approach’. The ‘checklist approach’ is based on a consideration of whether the industry under
investigation exhibits characteristics that are likely to be conductive to tacit coordination, such as
symmetry between post-merger firms, buyers with little influence over the process, competition and
barriers to entry. However, an approach that mechanically considers each ‘checklist’ factor in turn and
attempts to weigh factors that tend to make coordination more likely is unsatisfactory, The ‘checklist’
by itself provides no basis for assessing industries in which factors that (all else being equal) facilitate
coordination and factors that (all else being equal) undermine coordination are present. Many industries
will exhibit some of the characteristics identified in the ‘checklist’ and few exhibit all. Moreover, even
where an industry exhibits a number of facilitating factors (e.g. lack of innovation, small buyers,
transparency and stable demand), the presence of a single countervailing factor (e.g. low barriers to
entry) may render coordination impossible.” (p. 335). In GORE, Daniel; LEWTS, Stephen; LOFARO,
Andrea; ¢ DETHMERS, Frances (2013). The Economic Assessment of Mergers under European
Competition Law. Canbridge University Press, Canbridge, Reino Unido.
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— clientes ou outros concorrentes/entrantes - desestabilizem a coordenagédo); além
de procurar a existéncia de nexo causal entre a operagdo e o aumento de
probabilidade de coordenacdo.

204. A Tecban apresentou parecer intitulado “Probabilidade de Efeitos
Coordenados”, em que foi feito um histdrico de como o a Unido Europeia, Estados
Unidos (FTC) e Brasil realizam analise de efeitos coordenados, com um
levantamento dos casos analisados pelo Tribunal em que essa andlise foi
empreendida, ¢ quais os tipos de remédio adotados. Além disso, o referido parecer
buscou verificar quais condigdes que favorecem a ocorréncia e¢/ou manutengdo de
coordenacgdo tacita ou explicita podem ser verificadas no presente AC, e quais a
operagio teria potencial para afetar'?’.

205. A analise que segue levard em consideracdo tanto a analise dos
fatores estruturais um a um, ¢ o impacto de suas combinagdes, com base nos trés
temas propostos por Gore et al (2013) e presentes no EC Horizontal Mergers
Guidelines. Apés a apresentagdo do cenario de possibilidade de agdo coordenada
pré-operagdo, serdo discutidos os possiveis impactos que a operagdo poderia ter
sobre as condi¢des de coordenagdo, ¢ suas probabilidades de ocorréncia.

IX.2. Analise dos fatores estruturais

206. O mercado em questdo apresenta determinadas caracteristicas que
favorecem a coordenacao.

207. A primeira caracteristica é a significativa concentracio em
poucos players. A analise de efeitos unilaterais concluiu que o mercado em questdo
¢ altamente concentrado'®®, com um C4 pré-operagio de [MAIOR QUE
90]%[ACESSO RESTRITO AO CADE]. Conforme exposto, ha 3 grandes
empresas — Prosegur [30-40]%), Rodoban [30-40]%), Protege [10-20]%); duas
empresas de porte médio no estado, Brink’s [0-10]%) e Fidelys ([0-10]%)
[ACESSO RESTRITO AO CADE], ambas com faturamento entre 5 e 10%; e outros
4 concorrentes, que possuem participagdes de mercado de menos de 1%.

208. A operagio afeta esse cendrio de maneira negativa, pois um mercado
mais concentrado facilita, em tese, a coordenac¢do entre empresas em pre¢o € outras
variaveis competitivas, tais como divisdo de carteiras de clientes, do territdrio de
atuacdo, de oferta, e outros. Nesse sentido, 0 C4 pos-operacdo ¢ de [MAIOR QUE
90]% [ACESSO RESTRITO AO CADE]; além disso, ressalta-se que as duas
maiores empresas no cenario pos-operagdo teriam participagdes de em torno de
70% do mercado.

137 Conforme dito anteriormente, o referido parecer foi apresentado no dia 04 de maio de 2018, com 115
dias corridos de instrucdo. A versdo piiblica esta protocolada sob o documento SET n® 0473084).

138 Og dados aqui apresentados referem-se as participagBes em termos de nlimero de carros-forte em uso
no ano de 2017.
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209. As Requerentes argumentam que o aumento apurado ¢ muito baixo,
considerando a participacdo da Brink’s, e ndo seria relevante considerando a alta
concentracdo previamente existente no mercado geografico em questdo. Ainda
assim, a SG considera que a redugdo de um concorrente seria relevante, em virtude
da estrutura competitiva descrita.

210. Um segundo fator seria a similaridade entre as firmas
(participagdes de mercado simétricas, capacidade de producdo) e a existéncia de
fatores institucionais de contato, como entidades de classe da industria (sindicatos
e associagdes), ou ligagdes entre as firmas (joint-ventures, participacoes cruzadas).
Nesse ponto, as duas maiores empresas, Prosegur e Rodoban possuem capacidades
simétricas; Protege € assimétrica em relagdo as duas primeiras e em relacdo a
Brink’s e Fidelys; e Brink’s e Fidelys sdo simétricas. A aprovagdo da fusdo
reforgaria a simetria entre as duas empresas maiores, o que poderia impactar
positivamente a possibilidade de colusdo. As demais empresas presentes possuem
capacidades assimétricas, o que impacta negativamente a probabilidade de colus@o.

211. Ha entidades da industria, tais como a Federacdo Nacional das
Empresas de Seguranga e Transporte de Valores (Fenavist), a Associagao Brasileira
de Transporte de Valores (ABVT), a Federagdo Nacional das Empresas de
Transporte de Valores (Fenaval), o que aumenta as possibilidades de troca de
informacdes sensiveis entre os concorrentes'*’. Sobre a existéncia de ligagdes entre
as empresas, ndo ha registro de joint-venture ou outras formas de compartilhamento
de controle societario entre as empresas.

212. Além da existéncia de associagdes, ¢ importante ressaltar que as
principais empresas atuantes no mercado de transporte ¢ custodia de valores em
Minas Gerais interagem em outros mercados geograficos no mesmo servigo (apenas
a esquadra s6 atua no mercado geografico de Minas Gerais) e em outros servigos
de seguranga privada, como vigilancia patrimonial e monitoramento via CFTV.
Essa atuagdo simultaneamente em multiplos mercados geograficos e de produto
facilita e torna frequente a interagdo, € pode auxiliar no monitoramento do
cumprimento de acordos e aplicagdo de punigdes, detalhado mais a frente.

213, O terceiro fator é a estabilidade de oferta e demanda. Conforme
apresentado nas estimativas de crescimento, as expectativas de expansdo do
mercado sdo conservadoras, prevendo apenas o crescimento da inflagdo, € o
mercado de Minas Gerais foi considerado maduro pelas Requerentes e pelos
concorrentes. A oferta tem se mostrado estavel também, conforme as seguintes
varidveis: (i) as participagdes de mercado por faturamento dos principais players do
mercado tém se mostrado estéveis (exceto por um ganho de faturamento relevante
apurado pela Fidelys); e (il) o namero de carros-forte dos players tem se mantido
estavel ou caido (a principal exce¢io é a Fidelys, que saiu de [ACESSO RESTRITO

132 TACESSO RESTRITO AO CADE].
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AO CADE]). Nesse ponto, percebe-se que ha estabilidade da oferta ¢ da demanda
no mercado de Minas Gerais, 0 que impactaria positivamente a probabilidade de
coordenagdo entre os concorrentes.

214. O quarto fator seria a complexidade do mercado, referindo-se
a0 grau de homogeneidade dos produtos e servicos ofertados. Quanto maior o
namero de produtos/servicos, e quanto mais diferente eles forem entre si, mais
complexa seria a coordenagdo em pre¢o e outras variaveis competitivas — dessa
forma, ¢ mais facil combinar o prego para um produto homogéneo do que para
vérios produtos diferenciados'®.

215. Neste caso especifico, verifica-se, de forma geral, homogeneidade
tecnologica entre os servigos prestados pelos concorrentes instalados.

216. Ainda assim, verifica-se que os clientes avaliam outras variaveis,
além do prego, no momento de realizar suas escolhas de contratagdo. Durante a
instrugdo, itens como reputa¢do da empresa (anos de presenca no setor, percepgao
de baixo indice de sinistros) e capilaridade mostraram-se relevantes, especialmente
para institui¢des financeiras ¢ grande varejo, que possuem pontos de coleta ao longo
do estado. Além disso, a possibilidade de contratacdo de servi¢os de tesouraria em
conjunto com transporte e custddia de valores ¢ importante — alguns clientes s6
realizam cotagdo nas transportadoras que sdo homologadas pelas instituigdes
financeiras em que possuem conta para recebimento de numerdrio. Ainda, ha
diferentes perfis de clientes, com diferentes perfis de demanda e diferentes formas
de contratagdo (por licitagdo x contratagdo direta, contratacdo em dmbito nacional
X contrata¢des locais). Todas essas variaveis implicam complexidade da
coordenagdo em torno do variavel preco.

217. Isso ndo significa, no entanto, que a coordenagdo ndo seja vidvel.
Como sugerem algumas manifestagdes de terceiros nestes autos, € possivel
considerar a possibilidade de divisdo geografica de mercados.

218. A coordenagdo em varidveis nao prego ¢ facilitada no mercado pelo
fato de que os principais clientes sdo conhecidos, e € possivel estimar a necessidade
do servigo com base nos pontos de coleta a serem atendidos, bem como seus
fornecedores atuais.

219. O quinto fator é a baixa relevincia de inova¢io no mercado —
quanto mais importante for a inovagdo no mercado, mais dificil ¢ a colusdo. A
inovac@o ndo ¢ particularmente frequente no mercado em questdo (embora haja

140 Ainda assim, os autores argumentam que & possivel coordenar alguns elementos do prego no caso de
produtos diferenciados como, por exemplo, preco cobrado por quilémetro no mercado de entrega de
encomendas.
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exemplos de servigos inovadores como o cofte inteligente!#!); dessa forma, essa
caracteristica facilita a colusdo.

220. Sobre a existéncia de clientes com poder de barganha, as
Requerentes afirmam que os principais usuarios do servi¢o, as institui¢des
bancdrias e grande varejo, possuem capacidade para negociar com seus
fornecedores, e podem retaliar eventuais tentativas de aumento de prego em fungéo
da sua relevancia, em termos de faturamento, para as empresas atuantes no
mercado.

221. A instru¢do demonstrou, porém, que esse poder ndo ¢ irrestrito. Os
clientes que necessitam de redes mais amplas de atendimento relataram dificuldade
em realizar troca pela dificuldade em obter propostas de fornecedores alternativos,
especialmente no interior do estado, em que ha, muitas vezes, apenas uma opgao de
fornecedor. A Caixa Econdémica Federal e o Banco do Brasil apresentaram
reclamacdo semelhante, destacando que, mesmo com a adogdo de estratégias para
aumentar a competividade das empresas pequenas em seus processos licitatorios
(como a divisdo geografica dos lotes em microrregides no estado), ndo percebem
uma participagdo efetiva delas no certame; a CBTU opinou que percebe certa falta
de interesse das empresas participarem nos processos licitatérios. Por fim, alguns
clientes relataram casos de pedidos de reajustes de pregos de contratos em vigor
fora da data-base e/ou em proporgdes muito altas (alguns citam reajustes de 30%)
apos a migragdo de demanda para outros fornecedores, e argumentam que esses

pedidos ocorreram como forma de retaliacdo pela troca de fornecedores 2.
IX.3. Analise combinada dos fatores estruturais de coordenacio do
mercado.
222, A se¢@o anterior buscou delinear os possiveis elementos facilitadores

ou dificultadores de existéncia de coordenagdo no mercado de transporte e custodia
de valores em Minas Gerais. Nessa secdo, serdo discutidas suas interagdes, € 0

41 O cofre inteligente ¢ um produto instalado nas dependéncias do estabelecimento, em que as empresas
guardam o numerario sem necessidade de abertura do dispositivo. As vantagens sdo: realizagdo da
contagem de numerdrio no momento do depésito, ou seja, a empresa tem automaticamente a
contabilidade do faturamento diario; caso haja um sinistro, os valores estdo segurados, ¢ a perda é da
transportadora de valor; caso haja parceria com o banco em que o estabelecimento possui conta, o
depdsito dos valores pode ser contabilizado no mesmo dia, ou seja, ndo é necessario esperar a coleta e
entrega dos valores na instituigio bancaria. Um exemplo de cofte inteligente é o da propria Brink’s,
disponivel em  https://www.Brink’s.com.br/SolucoesEmpresas/Compusafe.aspx e com  video
explicativo. Ultimo acesso em 01/05/2018.

142 Og principais relatos foram [ACESSO RESTRITO AO CADE], ¢ foram discutidos em maior
profundidade na sessao de rivalidade.
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impacto que a presente operagdo pode ter sobre as condigdes existentes de
coordenagdo no mercado.

223. Gore et al organizam os elementos acima em 3 perguntas.

224, A primeira pergunta ¢é se existe um mecanismo plausivel que torne
possivel a coordenagdo tacita.

225. Em termos de nimero de agentes, a redugdo de um concorrente no
presente mercado ¢ um fator que facilita a convergéncia de comportamentos entre
os concorrentes instalados. A analise dos dados de mercado (faturamento e estrutura
instalada dos concorrentes) aponta para concorréncia efetiva entre 5 agentes, e o
presente Ato de Concentracdo envolve a unido de 2 desses agentes. Ademais, nessa
estrutura, a participacdo de Brink’s, ainda que pequena, é relevante, pois € um rival
efetivo na sua drea de atuacdo. Nesse sentido, o AC eleva o C4 de 91% para 97% e
contribui para facilitar a coordenagdo no mercado.

226. Sobre os mecanismos de acordo, a SG entende que ¢ possivel a
ocorréncia de divisdo geografica ¢ de clientes no presente mercado. Os clientes
apresentaram reclamagdes sobre ndo apresentago de propostas mesmo de
fornecedores que atuam nas regides em que as propostas foram solicitadas!*?, o que
poderia ser considerado uma evidéncia da possibilidade de divisdo de mercado, mas
também pode advir de razdes legitimas para o ndo atendimento; nesse caso, seriam
necessarios mais elementos para determinar qual a razdo para a recusa em

apresentar propostas.

227. A segunda pergunta que se coloca é: as condi¢des de mercado sio
tais que permitem uma coordenaciio ticita sustentdvel? A resposta a essa
pergunta engloba a possibilidade de monitoramento de eventuais desvios, pela
aplicag@o de punicdes criveis e tempestivas (estabilidade interna de um acordo
tacito) e dificuldades de elementos de fora do acordo - sejam novos entrantes,
empresas ja presentes no mercado ou clientes com poder de barganha - para
desestabiliza-lo (estabilidade externa do acordo).

228. Uma coordenacdo tacita é mais estavel internamente se houver a
possibilidade de (i) detectar eventuais desvios e (ii) aplicar puni¢des criveis €
tempestivas as empresas desviantes. A detecgdo de desvios de acordo é facilitada
nos casos em que hd transparéncia das variaveis competitivas, ou que seja possivel
utilizar formas de detec¢do indireta (alteragdo na carteira de clientes quando
demanda/oferta sdo estaveis), e em mercados com poucas firmas.

229. O mercado em questdo possui poucos concorrentes, ou seja, € mais
facil perceber se algum deles se desviar de um comportamento coordenado porque
os efeitos sentidos pelos outros concotrentes serdo significativos. As transagdes

143 Exemplos foram os e-mails apresentados por Minaspetro, [ACESSO RESTRITO AO CADE].

Ato de Concentragao n° 08700.000166/2018-88 Pagina 62/73




g m SUPERINTENDENCIA-GERAL

COORDENAGAO-GERAL DE ANALISE ANTITRUSTE 1

ocorrem de maneira individual ¢ em segredo com os entes privados; porém, a
participacdo em licitacdes com institui¢cdes publicas (bancos e outras empresas que
lidam com numerério) facilita o monitoramento do comportamento dos rivais. O
relativamente baixo nimero de concorrentes (especialmente considerando que as 5
maiores empresas possuem quase [MAIOR QUE 90]% [ACESSO RESTRITO AO
CADE] do mercado), o conhecimento das areas em que as empresas concorrentes
atuam (em fung¢io da localizagdo da sua base operacional) ¢ a relativa semelhanca
dos custos dos servigos ofertados facilita o conhecimento da carteira de clientes, ou
seja, ha facilidade de monitoramento. Além disso, ha capacidade de retaliagdo, pois
as principais empresas atuantes no mercado de transporte e custodia de valores em
Minas Gerais interagem em outros mercados geograficos no mesmo servico € em
outros servigos de seguranga privada, o que permitiria, em tese, a retaliagdo em
outros mercados geograficos e mercados de servigos. Nesse sentido, a Brink’s ¢ um
concorrente com maior capacidade de retaliagdo do que a Rodoban, uma vez que a
primeira esta presente em mais mercados geograficos do que a segunda.

230. Do ponto de vista de estabilidade externa de um acordo tacito, cabe
avaliar (i) a existéncia de incentivos ou capacidade de concorrentes fora do acordo
interferirem nele; (ii) ameaga de entrada/expansdo dos concorrentes; e (iil) a
existéncia de poder de barganha por parte de clientes.

231. Nesse ponto, dois fatores inter-relacionados parecem ameagar a
estabilidade externa de um acordo tacito: a possibilidade de entrada da TBforte € o
relativo poder de barganha dos principais clientes.

232, Como mencionado anteriormente neste parecer, a TBforte seria um
entrante potencial especialmente bem posicionado, uma vez que integra 0 mesmo
grupo econdmico dos principais clientes. A empresa possui boa reputagdo entre os
clientes por sua atuagdo em outros mercados geograficos, teve expansdo rapida
desde seu surgimento, estd em expansdo ([ACESSO RESTRITO AO CADE]) e
possui capacidade financeira para investir em estrutura.

233. Como visto anteriormente neste parecer, os grandes clientes (que
inclusive integram o mesmo grupo econdmico de um potencial entrante, a TBforte)
representam parte relevante do faturamento dos principais prestadores do servigo
de transporte ¢ custodia de valores em Minas Gerais'*. Nesse sentido, ndo se pode
descartar a relevincia do poder de barganha de tais clientes, ainda que com as
ressalvas j4 apontadas ao longo deste parecer'®.

4 As Requerentes informam que as institui¢des financeiras representam [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES] do faturamento da Brink’s e [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]do
faturamento da Rodoban no estado de Minas Gerais.

145 Ag principais ressalvas a esse ponto sdo as dificuldades relatadas na obten¢do de propostas,
especialmente em regides onde ha apenas um prestador de servigo disponivel, como ocorre em algumas
cidades do interior do estado de Minas Gerais. Outras questdes sdo as variaveis econdmicas envolvidas
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234, Assim, diante das informagdes obtidas ao longo da instrucdo, ¢
possivel considerar que existem fatores que ameagam a estabilidade de uma
coordenacdo tacita.

235. Por fim, cabe questionar se ha nexo de causalidade entre a operacdo
e o incremento de probabilidade de coordenacdo nesse mercado. Em outras
palavras, cabe avaliar se existem mudangas que sejam causadas diretamente pela
operagdo em analise e que aumentam a possibilidade ou efetividade de um acordo.
Gore et al (2013) apresentam alguns fatores ligados diretamente a concretizagdo da
fusdo, como (i) redugdo do numero de participantes no mercado; (ii) aumento de
simetria entre os concorrentes; (iii) remog¢do de uma maverick; (iv) aumento de
segmentagdo de mercados e de possibilidades de retaliacdo.

236. Quanto ao primeiro ponto, embora a operacdo obviamente
represente a redugdo do niimero de concorrentes no mercado, ndo se pode ignorar
que as redes da empresa adquirente e adquirida s@o altamente complementares. De
fato, as atividades das Requerentes se sobrepdem apenas na regido de Belo
Horizonte e, na grande maioria das areas de atuag@o da Rodoban, a operagédo
representa mera substitui¢do da empresa adquirida pela adquirente. Dessa forma,
ainda que haja uma redu¢do do niimero de concorrentes no estado, a redugio da
pressdo competitiva exercida entre as Partes se observa em regido geografica
especifica. Ressalta-se que tal regifio ¢ justamente aquela em que se situa o maior
numero de concorrentes e onde se verifica maior rivalidade.

237. Poder-se-ia questionar, como fizeram alguns clientes'*’, se a
operagio representaria a eliminagio de um maverick no mercado'¥’. No entanto,
ndo foram apresentados elementos que sustentem essa hipotese. Estudo do DEE
revelou que o faturamento da Rodoban [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Trata-
se de comportamento oposto ao que seria esperado de um maverick.

238. Cabem ainda alguns comentarios finais acerca das referéncias de
terceiros a existéncia de comportamento coordenado prévio a operacao no mercado
em questao.

(valor e utilizagio do seguro por carro-forte, condigdes logisticas e de seguranca em determinadas rotas,
existéncia de base operacional préxima i rota) na decisdo dos fornecedores na expansio de sua oferta
em uma determinada rota.

146 A Tecban defende que a Rodoban adota uma postura ndo cooperativa em relagdo aos grandes players
do mercado e que, por isso, a saida da empresa ameaga os niveis de rivalidade no estado de Minas
Gerais (peti¢do SEI n® 0480881, acesso pliblico).

147 TACESSO RESTRITO AO CADE].
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239, Verifica-se que ndo héd casos de condenagdo por coordenagdo no
mercado em questio!*®!%, Ainda assim, ao longo da instruco, alguns agentes
oficiados sugeriram haver comportamento paralelo entre os principais concorrentes
no mercado, em funcdo de pedidos de renegociagdo de precos encaminhados em
momentos semelhantes e pela recusa do fornecimento de propostas para os servigos.

240. Conforme apresentado, o sindicado Minaspetro, representante de
revendedores de combustiveis no estado de Minas Gerais, ingressou como Terceiro
Interessado no referido AC em fun¢éo de reclamagoes de diversos revendedores de
um movimento aparentemente paralelo, no primeiro semestre de 2017, de
transportadores de valores para majoragdo unilateral de contratos de prestacdo de
servico'®®. Além disso, houve relatos de recusa de atendimento de rotas
anteriormente realizadas por mais de um prestador, passando a se ter apenas um
prestador por rota.

241. A Tecban, também qualificada como terceira interessada, [ACESSO
RESTRITO AO CADE]">".
242. [ACESSO RESTRITO AO CADE].

148 Ndo é necessario haver condenagfo para se inferir o aumento da possibilidade de poder coordenado;
contudo, deve-se considerar que a existéncia de condenagdo ¢ um fator a mais de preocupagido em
determinado mercado.

149 A Tecban protocolou petigio em 24 de maio de 2018 relembrando a ocorréncia de condutas em mercado
correlato (tesouraria), com consequéncias no mercado de transporte e custodia de valores, bem como
Representagdo da Prosegur ao TCU referente a processo licitatorio do Banco do Brasil ocorrido em
2013, em que o Plenario do TCU, ao analisar a quantidade de lances do referido processo licitatorio
(questdo lateral ao objeto da Representagio), identificou suposta falta de competitividade na fase de
lances, e recomendou dar conhecimento ao Cade dos possiveis indicios de conduta coordenada. Apurou-
se que ha registro de duas condenagdes por parte do Cade em casos de conduta unilateral relativo ao
servigo de tesouraria. O Processo Administrativo 08012.009757/2009-08 tratou de conduta da Rodoban
praticada em Belo Horizonte, por cobranga de taxa operacional para processar malotes de outros
transportadores vindos das lotéricas da Caixa Econdmica Federal (CEF) em sua base operacional em
2008, quando era responsavel pela tesouraria das referidas lotéricas. No referido Processo, a posigdo
dominante da Rodoban adveio de norma operacional da propria CEF que obrigada os transportadores
de valores a entregarem os malotes & empresa responsével pela tesouraria na regio, e apenas a Rodoban
era contratada por ter vencido a licitagdo, ou seja, era monopolista no mercado de tesouraria. O outro
processo administrativo (08012.006272/2011-57) refere-se a conduta analoga no mercado de tesouraria
no estado de Goias praticada pela Proforte (empresa parte do grupo Protege). Verifica-se que o que
tornou possivel o exercicio de poder de mercado foi o fato de ambas as empresas terem vencido
processos licitatérios que as tornaram monopolistas temporariamente no servi¢o de tesouraria prestado
a lotéricas da Caixa Econdmica Federal. Nio se verificou 4 época relagfo entre a estrutura concorrencial
do mercado de transporte e custédia de valores e a ocorréncia de tais condutas, e tampouco ficou
demonstrada relacdo entre possiveis préticas coordenadas e as condutas unilaterais relatadas.

150 O sindicado relata, ainda, que a Proforte (empresa componente do grupo Protege) enviou comunicagéo
a seus clientes informando do reajuste em maio de 2017, e que outros transportadores fizeram o mesmo.

151 TACESSO RESTRITO AO CADE]
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243, No mesmo sentido, [ACESSO RESTRITO AO CADE].

244, Assim, as evidéncias trazidas aos autos até o momento, nio
comprovam de maneira inequivoca a ocorréncia das condutas aludidas. A mera
ocorréncia da recusa ndo significa necessariamente a ocorréncia de coordenacao,
dado que a recusa pode ter ocorrido por razdes legitimas (falta de capacidade
operacional ou de viabilidade econdmica para a expansao do atendimento). Por fim,
ressalta-se que ndo foram apresentadas evidéncias adicionais da existéncia de um
acordo entre os concorrentes, de forma que ndo houvesse davida que os problemas
relatados foram causados Unica e exclusivamente em fun¢do de um acordo.

245. Pelo exposto, a SG entende que a operacdo ndo muda sensivelmente
o cendrio concorrencial do mercado, a ponto de se atribuir um nexo de causalidade
claro entre o aumento da concentragdo e o incremento ou fortalecimento de eventual
comportamento coordenado.

X. DAS EFICIENCIAS ALEGADAS

246. O oficio n°1330 (documento SEI 0458879), de 23 de margo de 2018,
solicitou as requerentes que apresentassem as eficiéncias decorrentes da presente
operagdo. O Despacho SG n°® 437/2018, de 6 de abril de 2018, declarou o Ato de
Concentragdo complexo e reiterou o pedido de apresentacdo de eficiéncias ja
realizado. As Requerentes apresentaram a analise de eficiéncias em 7 de maio de
2018, (documento SEI n°® 0473752, acesso restrito ao Cade).

247. As partes alegaram que todas as eficiéncias apresentadas cumprem
os requisitos presentes na jurisprudéncia do Cade, quais sejam: (i) ser especifica a
operagdo; (ii) gerar economia real de recursos; (iii) ser passivel de demonstragido
por meios razoaveis; (iv) ser passivel de estimagdo; (v) implementada em, no
maximo, dois anos; e (vi) ser repartida de forma relevante com os consumidores.

248. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

249. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]

250. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

251. _[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]'®. [ACESSO
RESTRITO AS REQUERENTES]

252. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

253. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

254. [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].

52 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES].
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255, A andlise de efici€éncias baseia-se no texto dos §5° ¢ 6° do art. 88 da
Lein® 12.529/2011, in verbis:
“§ 5° Serdo proibidos os atos de concentra¢do que impliquem eliminac¢io da
concorréncia em parte substancial de mercado relevante, que possam criar ou
refor¢ar uma posicdo dominante ou que possam resultar na dominacdo de
Mercado relevante de bens ou servigos, ressalvado o disposto no § 60 deste artigo.
§ 6° Os atos a que se refere o § 5° deste artigo poderdo ser autorizados, desde que
sejam observados os limites estritamente necessarios para atingir os seguintes
objetivos:
I - cumulada ou alternativamente:
a) aumentar a produtividade ou a competitividade;
b) melhorar a qualidade de bens ou servigos; ou
¢) propiciar a eficiéncia e o desenvolvimento tecnologico ou econdmico; e
IT - sejam repassados aos consumidores parte relevante dos beneficios
decorrentes.”
256, Deve-se ponderar, portanto, as eficiéncias especificas de cada

operagdo vis-a-vis seus efeitos negativos — ou seja, cabe avaliar se a operacgdo gera
efeito liquido ndo-negativo sobre o bem-estar econémico dos consumidores.

257. O Guia para Analise de Atos de Concentragdo Horizontal, por sua
vez, sumariza os critérios que o CADE adota para considerar as eficiéncias geradas
pela operagio:

258. Beneficios provaveis e verificaveis: embora se reconhe¢a que a
quantificacdo de eficiéncias, por vezes, ¢ uma projecdo de dificil mensuragdo, o
Guia estabelece que, nos casos em que ha risco relevante 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 € a coletividade em geral;

259. Bem-estar do consumidor: para que uma eficiéncia seja
contabilizada no sentido de compensar os provéveis efeitos negativos ao bem-estar
coletivo, ndo basta que gere redugdes de custos, aumento de lucros ou outros
beneficios que sejam incorporados unicamente pelas empresas fusionadas, mas que
parte relevante dos beneficios decorrentes seja repassada aos consumidores.

260. Eficiéncias especificas: Consideram-se “eficiéncias passiveis de
contabiliza¢do™ apenas aquelas que sejam especificas da operagao, ou seja, somente
aquelas que nfo poderiam ser alcangadas de outra forma sendo por meio do ato de
concentragio. Ndo serdo consideradas eficiéncias especificas da concentragio: (i)
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aquelas que podem ser alcangadas, em um periodo inferior a 2 anos, por meio de
alternativas factiveis, que envolvem menores restrigdes para a concorréncia; (ii)
quando as eficiéncias alegadas forem estabelecidas genericamente, quando forem
especulativas ou quando ndo puderem ser verificadas, ou ainda quando adotarem
hipéteses ou cendrios ndo condizentes com a previsdo de impacto do ato de
concentragdo sobre o mercado; e (iii) ainda, ndo serfo considerados como
eficiéncias os ganhos pecunidrios decorrentes de aumento de parcela de mercado
ou de qualquer AC que represente apenas uma transferéncia de recursos entre
agentes econdmicos.

261. Ha sérias dOvidas acerca das especificidades das eficiéncias
alegadas, uma vez que, a principio, todas parecem ser factiveis de serem alcangadas
de outras formas. Além disso, ndo sdo totalmente passiveis de verificagdo da forma
como foram apresentadas. Os itens que poderdo gerar as economias monetarias
apresentadas nos diversos topicos sdo indicados, mas sua metodologia de calculo
nao foi explicitada, o que dificulta a sua verificagéo.

262. Ha davidas também sobre o repasse das eficiéncias para os
consumidores. O repasse aos consumidores necessita ser melhor aprofundado,
especialmente no que tange em que proporgdo os consumidores seriam beneficiados
com as redugdes de custos apontadas pelas Requerentes.

263. Ainda que restem davidas, considera-se desnecessario aprofundar a
discussdo acerca de efici€ncias neste caso, uma vez que, como visto, a operagdo nédo
altera substancialmente o cendrio concorrencial a ponto de se atribuir um nexo de
causalidade claro entre o aumento da concentragio ¢ o incremento ou
fortalecimento de eventual comportamento coordenado ou exercicio unilateral de
poder de mercado. Tais conclusdes apontam para uma aprovagdo sem restrigoes,
independente do resultado da analise de eficiéncias.

XI. CLAUSULA DE NAO CONCORRENCIA

264. As Requerentes informam que assumiram compromisso de ndo
concorréncia e de ndo aliciamento com o negdcio adquirido pelo periodo de até 5
anos apos o fechamento, de forma a evitar que os antigos proprietarios dos negdcios
adquiridos (Rodoban e Luiz) exer¢am pressdo competitiva com o negocio adquirido
em um curto periodo de tempo ap6s a conclusio do referido AC!?.

265. As partes também declararam que os compromissos de ndo
concorréncia e de ndo aliciamento sdo diretamente relacionadas e limitadas a
duragdo, escopo geografico e atividades relativas ao negécio adquirido e que serdo
desenvolvidas pela Brink’s, sendo assim coerentes com os precedentes do CADE.

133 Formuldrio de notificagdo, versdo pliblica. Documento SET 428990.
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266. Nos termos da Clausula 11.5 do Contrato, a Operag¢do Proposta
enseja obrigagdes de ndo concorréncia e de ndo aliciamento por parte da Rodoban
e Luiz, conforme definido a seguir:

“[ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]'*, [ACESSO RESTRITO AS
REQUERENTES]

267. Pelo exame dos termos da clausula de ndo concorréncia, bem como
sua duracdo proposta, a SG entende que os termos sdo compativeis com a
jurisprudéncia do Cade.

XII. QUESTOES INSTITUCIONAIS NO MERCADO DE
TRANSPORTE E CUSTODIA DE VALORES

268. O presente parecer debrugou-se de maneira aprofundada sobre as
questdes concorrenciais do mercado de transporte e custodia de valores no estado
de Minas Gerais. Porém, ha uma questéo institucional relevante que pode afetar a
concorréncia no mercado nacional de transporte e custédia de valores: a previsdo
no Estatuto de Seguranga Privada (Projeto de Lei n° 4238/2012), dentre outras
medidas, da proibi¢io a participacdo de instituigdes financeiras no capital de
empresas de transporte de valor ¢ da constituigio de servigo organico
(verticalizado) para transporte de valores.

269. O projeto encontra-se, atualmente, em apreciagdo pelo Senado
Federal, apos ter sido aprovado na Cadmara em 2016. O Estatuto prevé, além das
proibi¢des listadas acima, a proibi¢do de estrangeiros em seu capital votante, e
prevé prazo de dois anos para as empresas atuais se adaptarem ao novo normativo.

270. No AC em analise neste parecer, a SG apontou que a eventual
aprovacdo desse projeto teria impactos sobre ao menos um relevante entrante
potencial no mercado de transporte e custddia de valores em Minas Gerais — a
Tbforte!**. A Tbforte é empresa parte do grupo Tecban, cujo capital é formado por
institui¢des financeiras publicas e privadas, e foi criada em 2008 para prestar
servicos a rede de autoatendimento da Tecban. A Tbforte tem expandido sua
atuagdo no pais, 0 que representa um incremento da concorréncia, mas esse
movimento pode ser ameagado caso essa nova barreira legal seja estabelecida.
Essas limitagdes, em ultima instancia, podem gerar prejuizos ao consumidor, que
passaria a contar com menos opgdes de prestadores de servigo. Como visto, no
exemplo do estado de Minas Gerais, muitos clientes reclamam que determinadas

154 [ACESSO RESTRITO AS REQUERENTES]. (Documento SEI n° 0429051)
155 A Tecban, em peti¢do protocolada em 24 de maio de 2018 (documento SEI n° 0480881), reforga a
possivel saida da Tbforte do mercado como uma das consequéncias da aprovacdo do referido PL.
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regi0es sdo atendidas por poucas empresas; nesse contexto, medidas que dificultem
a entrada de novos competidores deixariam o consumidor em situagdo ainda pior.

271. Dessa forma, a aprovagdo e entrada em vigor do projeto pode
eliminar um concorrente potencial relevante do mercado brasileiro, com planos
efetivos de expansdo de sua atuacdo, o que afeta negativamente o cendrio
concorrencial do mercado de transporte e custddia de valores no Brasil. Ndo se
verifica nenhum beneficio para a concorréncia na aprovacdo desse projeto; pelo
contrario, vislumbram-se claros efeitos negativos para o consumidor com a
limitacdo dos agentes que podem atuar no mercado. Resta evidente que tal
aprovacdo terd impactos sobre a andlise de futuros Atos de Concentracdo nesse
mercado, cabendo ao Cade revisitar e, se necessdrio, reapreciar seu posicionamento
acerca das barreiras a entrada e rivalidade.

XITII. CONCLUSOES

272, A presente operagdo consiste na proposta de aquisi¢do, pela Brink’s
Seguranca ¢ Transporte de Valores Ltda. (doravante denominada Brink’s), de 100%
das agdes das empresas Rodoban Seguranca e Transporte de Valores Ltda.,
Rodoban Servigos e Sistemas de Seguranga Ltda. e Rodoban Transportes Terrestres
e Aéreos Ltda. (doravante denominada Rodoban). As sobreposi¢des horizontais
envolvem as seguintes atividades das Partes: (i) transporte e custddia de valores (ii)
vigilancia e seguranca patrimonial; e (iii) monitoramento ¢ CFTV.

273. Os mercados relevantes analisados foram definidos da seguinte
forma: (i) mercado relevante de servigos de transporte e custodia de valores, com
dimensdo geografica estadual; (ii) mercado relevante de servigos de vigilancia
patrimonial, com dimensdo geografica estadual; e (iii) mercado relevante de
servigos de monitoramento eletronico (incluindo CFTV), com dimensdo geografica
nacional.

274. A anilise de probabilidade de exercicio de poder de mercado
concluiu que a presente operagdo ndo oferecia riscos nos mercados de (i) servigos
de monitoramento eletronico, pela baixa concentragdo; (ii) mercado relevante de
servigos de vigilancia patrimonial e (iii) servigos de transporte e custddia de valores
nos estados de Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Goias, em funcdo das concentragdes
resultantes, em conjunto com baixas variagdes de HHI, apurados pela SG. No
mercado de servigos de transporte e custodia de valores para o estado de Minas
Gerais, decidiu-se ser necessdrio passar a andlise de possibilidade de exercicio de
poder de mercado unilateral e coordenado, em fungdo da concentragdo resultante
estar acima do patamar de 20%, com variagdo de HHI acima de 200, da alta
concentrag¢io apurada no referido mercado relevante (C4 pré-operagdo de mais de
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91%, com franja pouco competitiva), e dos relatos dos clientes sobre dificuldades
de troca de fornecedores.

275. A analise de possibilidade de exercicio de poder unilateral de
mercado passou por duas etapas: analise de possibilidade de entrada e rivalidade. A
SG concluiu que a entrada seria tempestiva, ocorrendo em menos de 2 anos; porém,
ha davidas sobre a possibilidade das entradas, visto que o mercado prevé pouco
crescimento, € as oportunidades de venda que seriam facilmente absorvidas pelos
concorrentes instalados, em virtude da capacidade ociosa existente. Além disso,
varidveis como reputagdo no mercado e capilaridade (capacidade de atender ao
longo de todo o estado) sdo importantes para os clientes, o que implica que, ainda
que entradas sejam provaveis, elas ndo podem ser efetivas. Adotou-se como critério
de entrada efetiva a estrutura e faturamento da Brink’s, que é a quinta maior
empresa do mercado, e ndo o critério minimo exigido pelo Departamento de Policia
Federal. Segundo esse critério, um provavel entrante que seria capaz de rivalizar
com as empresas do mercado seria a Tbforte, que teria a reputagdo e recursos
necessarios para entrar de maneira efetiva no mercado. Dessa forma, conclui-se que
a entrada € inconclusiva, tendo em vista que, embora seja possivel uma entrada ndo
comprometida, ndo resta claro se ela ocorreria em fungdo de um aumento de prego
por parte das requerentes.

276. Sobre a rivalidade, a SG concluiu que reputacdo e capilaridade séo
elementos importantes para os clientes, e os concorrentes instalados variam nesses
critérios. Os clientes relataram dificuldades de troca de fornecedores especialmente
no interior do estado.

277. Importa ressaltar que a operagdo afeta o cenario concorrencial de
maneira distinta no estado. Na regido metropolitana de Belo Horizonte, em que
Brink’s ¢ Rodoban possuem bases, hd uma quantidade maior de concorrentes
instalados, o que dirime os efeitos da concentragdo. Nas regides do interior do
estado, que aparentam ser mais problematicas, haveréa a substituicdo da Rodoban
pela Brink’s, ou seja, o nimero de concorrentes atuando ndo ¢ alterado. Assim,
embora ndo seja clara a conclusdo quanto a existéncia de rivalidade pds-operagao,
ndo ¢ possivel excluir que ela serd fortemente prejudicada exatamente em Belo
Horizonte, localidade onde ha sobreposic¢do as bases.

278. A analise da possibilidade de exercicio coordenado de poder de
mercado buscou responder a trés questdes: (i) hd um mecanismo plausivel de
coordenag¢do?; (ii) as condi¢des de mercado sdo tais que permitem uma coordenagao
tacita sustentavel?; e (iii) ha nexo de causalidade com a operagdo?

279. A SG conclui que ha mecanismos plausiveis para coordenagdo tacita
entre os concorrentes, por meio de divisdo geografica e de clientes. A semelhanga
dos custos e dos servigos prestados facilitaria, em tese, a coordenagdo em
componentes dos pregos praticados. A redu¢do do niimero de concorrentes em
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decorréncia do presente AC poderia, em tese, facilitar essa condig¢do. A SG concluiu
que o mercado oferece condigdes de monitoramento de desvios de um eventual
acordo, e que as punigdes para retaliagio seriam criveis e tempestivas.

280. Por outro lado, outros fatores poderiam desestabilizar eventual
acordo ticito, tais como: o poder de barganha dos grandes clientes; o crescimento
continuo de um agente que tende a ser relevante - a Fidelys - que pode desestabilizar
uma possivel colusdo tacita e o fato de que ha um entrante potencial, a Tbforte, que
tem se expandido para outros estados e pertence ao mesmo grupo econdmico dos
principais clientes.

281. Conclui-se ainda ndo haver nexo de causalidade entre a operagio e
eventual incremento de probabilidade de exercicio coordenado de poder de
mercado, pois: (i) ainda que haja uma reducdo do niimero de concorrentes no
estado, a redugdo da pressdo competitiva exercida entre as Partes se observa em
regido geografica especifica dentro do estado, que é justamente a regido em que se
situa o maior nimero de concorrentes ¢ onde se verifica maior rivalidade; (ii) nfo
foram apresentados eclementos que sustentem a alegagdo de que a Rodoban
constituiria um maverick no mercado.

282. Finalmente, acerca das referéncias de terceiros & existéncia de
comportamento coordenado prévio & opera¢do no mercado em questdo: (i) verifica-
se que ndo hd casos de investiga¢do e condenagdo por coordenagio no mercado em
questdo; (ii) as evidéncias trazidas aos autos até o momento, porém, ndo
comprovam de maneira inequivoca a ocorréncia das condutas aludidas; (iii) a mera
ocorréncia da recusa nfo significa necessariamente a ocorréncia de coordenacio,
dado que a recusa pode ter ocorrido por razdes legitimas (falta de capacidade
operacional ou de viabilidade econdmica para a expansdo do atendimento); (iv) ndo
foram apresentadas evidéncias adicionais nos autos do presente processo da
existéncia de um acordo entre os concorrentes, de forma que ndo houvesse davida
que os problemas relatados foram causados unica e exclusivamente em fungdo de
um acordo 'S,

283. Pelo exposto, a SG entende que a operagdo muda o cenario
concorrencial do mercado, mas ndo ao ponto de motivar a aplicagdo, por esta
autoridade, de uma restrigao ao ato de concentragdo conforme notificado.

284. As evidéncias e informagdes trazidas aos autos apontam para um
cendrio concorrencial mais complexo do que o apresentado pelas Requerentes na
notificacdo da operacdo, cuja analise deve ser aprofundada caso haja novos Atos de

136 Ressalta-se que isso ndo significa afirmar que conduta colusivas ndo ocorrem no referido mercado e,
caso novas evidéncias sejam apresentadas, elas serdo tratadas em investigagdo especifica.
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Concentragdo no mercado relevante analisado, ou em outros mercados geograficos.
Houve importantes aprendizados para a SG, que devem ser incorporados em
andlises de futuras operagdes em mercados com caracteristicas concorrenciais
semelhantes.

285. Por fim, ressalta-se que fatos novos relevantes, como a aprovagio
do Projeto de Lei que proibe que institui¢des financeiras sejam sdcias de
transportadoras de valores — ¢ que pode impedir que a Tbforte venha a atuar em
outros estados da federacdo, inclusive Minas Gerais — podem ter impacto nas
conclusdes contidas nesse parecer.

XI1V. RECOMENDACAO

286. Aprovagdo sem restri¢des.

Estas as conclusdes.

Encaminhe-se ao Sr. Superintendente-Geral.
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