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DECISAO DA COMISSAO
de 24 de Abril de 1996

que declara uma concentragdo incompativel com o mercado comum e com o
funcionamento do EEE

(Processo n? IV/M.619 — Gencor/Lonrho)

(Apenas faz fé o texto em lingua inglesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(97/26/CE)

A COMISSAO DAS COMUNIDADES EUROPEIAS,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade
Europeia,

Tendo em conta o Acordo sobre o Espago Econdémico
Europeu e, nomeadamente, o seu artigo 57°.

Tendo em conta o Regulamento (CEE) n® 4064/89 do
Conselho, de 21 de Dezembro de 1989, relativo ao
controlo das opera¢des de concentragio de empresas (1),
alterado pelo Acto de Adesio da Austria, da Finlindia e
da Suécia e, nomeadamente, o n? 3 do seu artigo 89,

Tendo em conta a decisio da Comissio, de 20 de
Dezembro de 1995, de dar inicio a um processo neste
caso,

Apés ter dado as empresas em causa a oportunidade de
darem a conhecer os seus pontos de vista sobre as
objecces levantadas pela Comissio,

Tendo em conta o parecer do Comité consultivo em
matéria de concentragdes (2),

CONSIDERANDO O SEGUINTE:

(1) O processa em aprego diz respeito a2 Gencor Limi-
ted da Africa do Sul («Gencor») e 4 Lonrho PLC
do Reino Unido («Lonrho»), que notificaram con-
juntamente uma operagio através da qual adquiri-
rio o controlo conjunto da empresa Impala Plati-
num Holdings Limited («Implats»). A Implats tem
actualmente todas as actividades de extraccio e de
refinagio da Gencor no sector dos platindides. As
actividades da Lonrho no sector da platina sio
exercidas através da Eastern Platinum Limited

(1) JO n? L 395 de 30. 12. 1989, p. 1. Regulamento rectificado
no JO n? L 257 de 21. 9. 1990, p. 13.
(3) JO n® C 13 de 14. 1. 1997.

(4)

(«Eastplats») e da Western Platinum Limited
(«Westplats»), constituindo estas duas empresas a
Lonrho Platinum Division («LPD»). A Gencor é
controlada em conjunto pela South African Natio-
nal Life Insurance Company («Sanlam») e pelo
Rembrandt Group Limited («Rembrandt») nos ter-
mos do n? 3 do artigo 3?2 do Regulamento (CEE)
n? 4064/89 (a seguir denominado «regulamento
das concentracoes»).

Por decisio de 8 de Dezembro de 1995, a Comis-
sao ordenou, nos termos do n? 2 do artigo 79 e do
n? 2 do artigo 18? do regulamento das concentra-
¢Oes, a suspensio da concentragio no seu con-
junto, até tomar uma decisdo final.

Por decisio de 20 de Dezembro de 1995, a Comis-
sdo considerou que a concentragdo levantava sérias
ddvidas quanto a sua compatibilidade com o mer-
cado comum. A Comissio deu, por conseguinte,
inicio a um processo relativamente a este caso, nos
termos do n? 1, alinea ¢, do artigo 62 do regula-
mento das concentragoes.

1. AS PARTES

A Gencor é um grupo mineiro e metalirgico inter-
nacional com sede na Africa do Sul. A Lonrho é
uma empresa britinica que tem participagdes nas
industrias extractivas e de refinacdo, na hotelaria,
agricultura e comércio em geral.

II. A OPERACAO

A operagdo projectada conduz a aquisigio do
controlo conjunto da totalidade da Implats e da
LPD por parte da Lonrho e da Gencor.

A operagio efectua-se em duas etapas: a) a aquisi-
¢io do controlo conjunto pela Lonrho e pela
Gencor da Implats, na qual a Gencor tem actual-
mente 46,5 %, pertencendo o restante capital ao
publico, e b) a aquisi¢do do controlo exclusivo por



14. 1. 97

Jornal Oficial das Comunidades Europeias

N¢ L 11/31

parte da Implats das duas empresas, Eastplats e
Westplats, que possuem actualmente todas as acti-
vidades de platina da Lonrho, e em que esta tem
73 % e a Implats 27 %.

Em contrapartida da transferéncia dos interesses da
Lonrho na Eastplats e na Westplats para a Implats,
a Lonrho recebera novas ac¢bes da Implats. As
ac¢des serdo cotadas na Bolsa de Joanesburgo e na
Bolsa Internacional de Londres. Aquando da emis-
sao de novas acgdes, a Gencor e a Lonrho terdo
cada uma cerca de 32 % do capital da Implats,
sendo as restantes ac¢Oes distribuidas pelo publi-
co.

III. A CONCENTRACAO
Controlo conjunto

As partes nomeardo cada uma quatro administra-
dores para o conselho de administragio da
Implats. O conselho incluira igualmente dois direc-
tores ndo executivos independentes e quatro direc-
tores executivos, nio podendo nenhum deles traba-
lhar ou ser director de qualquer dos grupos
Lonrho ou Gencor. Um dos administradores desig-
nados pela Gencor serd nomeado director-geral e
dispord de um voto de qualidade. Contudo, este
voto ndo serd utilizado no caso de «questdes
relevantes do conselho de administragdo», em que
um acordo relativo as regras de votagdo (Voting
Pool Agreement) garante que as pessoas designadas
por cada uma das partes votam em conjunto. Um
mecanismo semelhante permite as partes votarem
em conjunto em questdes apresentadas nas assem-
bleias gerais da Implats. As questdes que sao da
competéncia do conselho de administragio sao
nomeadamente as seguintes:

a) A conclusio, altera¢io ou denincia de acordos
ou contratos entre a Implats e a Gencor ou a
Lonrho;

b) A cessdo ou aquisi¢do, no ambito de uma unica
operagio, de activos cujo valor cumulado ultra-
passe 50 milhdes de rands (cerca de 10 milhdes
de ecus);

¢) A aprovagio do orgamento;

d) O pagamento de dividendos e a emissio de
acgoes.

Na sequéncia da operacdo as partes adquirirdo,
por conseguinte, o controlo conjunto da Implats
em termos de estrutura de gestdo.

Empresa que desempenba de forma duradoura
todas as funcbes de uma entidade econémica
auténoma

A Implats prosseguird as suas actividades de pro-
dugdo e de refinagio de platindides. A operagio

(10)

(11)

terd por efeito agrupar as actividades da Implats
com as das LPD, Westplats e Eastplats, criando
deste modo uma empresa de maiores dimensoes,
que incluird todas as actividades das empresas-maie
no sector dos platinides. A Implats e a LPD sio
empresas que desempenham todas as fungdes de
uma entidade econémica auténoma. O agrupa-
mento das actuais actividades da Implats e as da
Westplats e Eastplats em nada alteram esta situa-
¢d0. A empresa comum desempenhard, por conse-
guinte, todas as funcées de uma entidade econémi-
ca autébnoma.

Auséncia de coordenagdo do comportamento
concorrencial

A Implats, a Eastplats e a Westplats representam o
conjunto das actividades da Lonrho e da Gencor
nos sectores da. extracgio, produgio e refinagio de
platinbides. Para além disso, no ambito da opera-
¢do projectada, as partes acordaram que a Implats
serd a Unica empresa através da qual qualquer dos
grupos adquirird e/ou terd participa¢des nos secto-
res da extracgdo de base, da transformacio, da
refinagdo e do comércio de platindides para efeitos
da sua exploragido. Nio existe, por conseguinte,
qualquer possibilidade de coordenacdo entre a
Gencor ou a Lonrho e a Implats decorrente da
operacio nem qualquer risco de que as partes
voltem a entrar nestes mercados.

De acordo com as partes, a Rembrandt tem uma
participagdo real de 14 % na Northam Platinum
Limited («Northam»), cujos outros principais
accionistas sdo a Anglo American Corporation of .
South Africa Limited («ACC»), com 21 % e a
Liberty Life (um dos accionistas da Gencor), com
7 %, sendo o resto das ac¢bes da Northam repar-
tido entre indimeros pequenos accionistas. As par-
tes alegam igualmente que a Sanlam nio tem
qualquer participagdo significativa nas outras
minas de platinéides e que nem a Sanlam nem a
Rembrandt possuem ligacdes importantes com a
ACC. De qualquer modo, a Lonrho ndo terd, no
futuro, qualquer participagio no sector da extra-
c¢do e da refinagio de platindides para além da
Implats. Nio existe, por conseguinte, qualquer
possibilidade de coordenacio entre a Lonrho e as
empresas-mde da Gencor decorrente da operacgdo
notificada.

Conclusdo

A empresa comum serd controlada conjuntamente
pela Gencor e pela Lonrho e desempenhard todas
as funcoes de uma entidade econémica auténoma.
Nio existe qualquer risco de coordenagio entre as
partes decorrente da operagdo, na medida em que
apenas a Rembrandt, uma das accionistas da Gen-
cor, terd participa¢hes no sector da extracgio e da
refinagao de platindides, fora da empresa comum.
Por conseguinte, a empresa comum resultante da
operagdo é uma empresa com caricter de concen-
tragdo para efeitos do regulamento das concentra-
coes.
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IV. DIMENSAO COMUNITARIA uma boa parte das entregas, no que diz respeito a
este mercado, em Zurique.

(13) A concentragio tem c_ilmensao comunitaria fos (18) Com base no que foi referido supra, conclui-se que
termos do fl? 2 do artigo 1? do regulamf:nto das quaisquer repercussdes no mercado mundial reflec-
concentracbes. As empresas em causa realizam um tir-se-iam plenamente na Unido Europeia ¢ no
volume de negoécios total superior a 10 mil milhdes EEE
de ecus a nivel mundial e, por conseguinte, supe- ’
rior ao limiar de § mil milhdes de ecus previsto no
regulamento daS Concentfagées. O flltlmo exercicio VI. MERCADOS RELEVANTES
da Gencor e da Lonrho revela que realizaram
ambas um volume de negdcios superior a 250
milhdes de ecus na Comun;igdadc. Pag além disso, A. Mercados dos produtos relevantes
a Gencor nio realiza mais de dois ter¢os do seu L.
volume de negécios total na Comunidade num A.1. Antecedentes: os platindides
tnico Estado-membro.

(19) As duas partes na operagio exercem actividades
nos sectores da extrac¢io e refinacio de certos
) metais conhecidos sob a designagio genérica de
V. IMPACTO NO ESPACO ECONOMICO EUROPEU platindides. Estes metais sdo refinados, através de
uma série de processos complexos, de forma a
obter graus de pureza definidos.

(14) As vendas totais das partes no EEE sdo as seguin-
tes: a Lonrho, 1 28} milhdes de ecus em 1994 ca (20)  Os platindides encontram-se, em estado natural, no
Gencor, 1 164 milhdes de ecus em 1995, Para além mesmo macico da jazida. Para além disso ’tém
disso, as Yendas de platinéides da LPD sio anhza- tendéncia para se encontrar associados aos r;letais
das atraves da Western Metal Sales, uma filial da ferrosos (ferro, niquel, cobre, cromio e cobalto) na
Lonrho situada em Bruxelas. sequéncia de processos geoldgicos naturais. No

entanto, os platindides ndo constituem um unico
L . mercado do produto em causa mas, pelo contririo

(15) O operador em _matera _de platina da AAC, a seis mercad(l))s distintos, ou seja,’g mercado dz;
Amplats, o terceiro- principal fornecedor sul-afri- platina, o do paladio, o do rédio, o do iridio, o do
cano vende igualmente uma parte significativa do ruténio e o do 6smio. Na sua not’ificagio as ,partes
seu metal através do seu agente de vend_as exclu- declararam que os platinéides «podem s’er combi-
so, a ]o~hnson Matthey do Reino Unido. Este nados para serem utilizados em catalisadores para
vende entio aos seus clientes e filiais em todo o " automéveis, mas sio igualmente utilizados num
mundo. grande numero de aplicagoes diversas e ndo sio

substituiveis entre si devido as suas propriedades
diferentes». Para além disso, com efeito a substitui-

(16)  Durante o periodo entre 1993 ¢ 1995, o consumo ¢io dos platinéides ¢ limitada. Um fabricante fez
de platinéides na Europa Ocidental representou notar o seguinte:
cerca de 20 % da procura mundial. Contudo, esta
estatistica ‘deve ser considerada com precaugio, o A ) o
uma vez que, tal como referido infra, os mercados «Os  platindides em proprledaiies unicas €... 0s
dos platindides sio mundiais. Por conseguinte, os casos de substituicdo completa sao raros ou desen-
platindides circulam livremente, por todo o lado e volvem-se lenta{ne:pte, apesar da redugdo da quan-
com facilidade; uma venda numa regido da origem tidade ~dc platindides utilizada por umdad,e de
a uma utilizagio numa outra. Algumas das vendas produgdo (thrifting) constituir uma caracteristica
das partes a clientes situados no EEE sio exporta- normal do mercado.».
das para paises terceiros; por exemplo, a LPD
vende 4 Mitsubishi no Reino Unido, que por sua (21) Em 1994, as vendas mundiais totais de platindides

(17)

vez vende a clientes finais situados no Japdo.
Inversamente, o maior cliente da Implats é a Gene-
ral Motors que realiza as suas compras na América
do Norte, revendendo entio as suas filiais na
Unido Europeia.

Verifica-se uma presenca significativa do sector «de
produgdo» a jusante (transformando os platinéides
em produtos semiacabados e produtos acabados)
no EEE e inclui empresas multinacionais situadas
no Reino Unido, na Alemanha e em Franca. Para
além disso, um dos trés mercados internacionais de
platindides estd situado em Londres, realizando-se

foram da ordem dos 2,3 mil milhdes de ecus. A
platina encontra-se na primeira posigio (com 65 %
das vendas) e é o mais utilizado destes metais (o
que explica, alids, a designagio do grupo). O
palddio € o rédio sio respectivamente os segundo e
terceiro platindides mais importantes, com 23 % e
12 % das vendas. Os restantes trés metais do
grupo (iridio, 6smio e ruténio) sio menos impor-
tantes do ponto de vista comercial e representam
em conjunto menos de 1 % das vendas totais de
platindides. Sio habitualmente utilizados em liga
com a platina ou o paladdio. Para além disso, siao
utilizados cada um deles num pequeno niimero de
aplicagdes especificas, em que lhes é dada preferén-
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cia gragas as suas caracteristicas fisicas ou quimicas
especificas.

Os platindides sido classificados como metais pre-
ciosos devido a sua raridade. A produgdo de pla-
tina representa apenas um vinte avos da produgio
de ouro, jd por sua vez um metal raro. Sdo
igualmente classificados como metais nobres. Os
platindides apresentam, em especial, uma grande
resisténcia a oxidagao e a corrosiao, uma capaci-
dade para suportar temperaturas muito elevadas
(sendo o seu ponto de fusdo superior a 1500 °C),
sdo insoluveis no acido e sdo excelentes condutores
de electricidade. Finalmente, possuem excelentes
propriedades cataliticas (um catalisador provoca
ou acelera uma reac¢io quimica, sem sofrer ele
proprio alteracoes). Tendo em conta as suas pro-
priedades fisicas e quimicas extraordindrias, sdo
utilizados numa vasta gama de aplica¢bes, nomea-
damente:

— na ourlivesaria,

— nos catalisadores para veiculos automéveis e
outras aplicacdes no sector automoével, tais
como velas e sensores de oxigénio,

— em aplicagdes cataliticas industriais de caracter
geral, em processos industriais de produgio,
tais como a refinagdo do petréleo, e na produ-
¢do de vidro para ecras de cristais liquidos
(LCD),

— nos equipamentos electronicos, tais como dis-
cos duros para computadores pessoais, e

— nas componentes electrénicas do tipo conden-
sador ceramico multicamadas, utilizadas no
material informdtico e nos equipamentos de
telecomunicagoes.

E evidente que os platindides, devido as suas
propriedades, s3o muito uteis no sector automovel,
na electrénica e na indastria quimica e, no caso da
platina, igualmente no sector da ourivesaria. A
Comissdo considera, tal como referido infra, que
os mercados afectados pela operagiao de concentra-
¢do projectada sio os mercados de cada um dos
platindides apds refinagdo.

A.2. Platina
1) Principais utilizacées da platina

A platina é principalmente utilizada em catalisado-
res para automoveis (32 %), no sector industrial
(20 %) e na ourivesaria (38 %), enquanto o res-
tante (10 %) é principalmente vendido para efeitos
de investimento (ver sec¢do VII). Tal como referido
infra, a substitui¢do da platina por outros metais é
limitada no que diz respeito a todas as aplica¢Ges
mencionadas.

Aplicacdes no sector automovel

Os catalisadores para automéveis a base de pla-
tina, de paladio e/ou de rédio foram desenvolvidos

(26)

(28)

para eliminar os trés gases mais perigosos emitidos
pelo escape dos veiculos automoveis, ou seja, o
monéxido de carbono (CO), os 6xidos de azoto
(NOx) e os hidrocarbonetos ndo queimados (HC).
Tém por fung¢do transformar estes gases toxicos em
componentes menos nocivas (gas carbonico, azoto
e agua).

Sdo actualmente fabricados e comercializados dois
grandes tipos de catalisadores para automdéveis. O
sistema mais antigo utiliza um catalisador de oxi-
dagdo platina/palddio que transforma o CO e os
HC (e, por conseguinte, denominado sistema de
duas vias) em gis carb6nico e em dgua. O sistema
mais recente nio s0 desempenha o objectivo do
sistema de duas vias, como € igualmente capaz de
tratar o terceiro gas poluente, ou seja, os 6xidos de
azoto. Com a jun¢io do rodio no catalisador de
platina e palddio, este sistema permite transformar
o CO, os HC e os NOx em gds carbdnico, em
azoto e em agua. Por conseguinte, este é denomi-
nado o sistema de «trés vias», que se encontra
actualmente a ser utilizado quer de platina/rodio
quer de platina/paladio/rédio.

A platina, o palddio e o rodio sdo utilizados em
vérias propor¢bes consoante as exigéncias especifi-
cas, tais como a dimensao do motor, o combustivel
utilizado (gasolina ou gaséleo), os niveis de eficicia
desejados, a massa do veiculo e a concepc¢do e as
tecnologias utilizadas pelo construtor. A platina
possui uma vantagem sobre os outros platindides,
na medida em que pode absorver um espectro mais
vasto de gases. £ o mais activo dos trés metais na
transformagdo do CO e dos HC, e é o menos
afectado pelo chumbo e pelo enxofre contidos no
combustivel, funcionando bem a baixas temperatu-
ras. Contudo, ndo reduz suficientemente os NOx
(enquanto o rédio é o mais eficaz neste aspecto). O
palddio tem uma certa capacidade para transfor-
mar o CO e os HC e para reduzir os NOx, mas é
facilmente contaminado e é lento para se tornar
operacional. Por conseguinte, a platina, o palddio e
o rédio apresentam resultados diferentes na trans-
formagio catalitica necessaria para que os catalisa-
dores para veiculos automéveis possam suprimir os
gases poluentes.

Por outro lado, as alteracdes a nivel da concepciao
das componentes automoveis necessitam tradicio-
nalmente de virios anos. Estas altera¢bes sdo dis-
pendiosas, exigem esforgos substanciais de investi-
gacdo e desenvolvimento e intimeros ensaios para
assegurar que o novo modelo criado respeitard
normas ambientais cada vez mais rigorosas. Os
construtores automdveis indicaram que nio seria
economicamente vidvel realizar trabalhos de inves-
tigaceas e desenvolvimento (I & D) necessirios
para alterar a concep¢do de um produto, a ndo ser
que se verificasse uma altera¢io significativa e
irreversivel nos precos dos platindides ou uma
liberalizagao da legislacdo relativa a protec¢do do
ambiente. E evidente que os custos da mudanca
para os construtores de automoéveis ultrapassam
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(30)

em muito os custos dos diversos platindides utiliza-
dos. A substituabilidade entre platindides é, por
conseguinte, bastante limitada, no que diz respeito
as suas aplicagOes cataliticas para automoveis. Sio,
em contrapartida, manifestamente complementares
no que diz respeito aos catalisadores para veiculos
automoveis. Para além disso, os motores a diesel
utilizam apenas catalisadores de platina e n3o de
palddio. A substituabilidade entre o paladio e a
platina parece, por conseguinte, limitada, no que
diz respeito as suas aplicagdes no sector auto-
mével.

As partes alegaram que existem possibilidades
muito mais vastas de substitui¢io da platina pelo
palddio em catalisadores para automéveis do que
foi sugerido pela Comissdo. Relativamente a este
aspecto, a Ford, a Nissan e a Engelhard sdo
consideradas lideres no desenvolvimento desta tec-
nologia, que se prevé venha a ter uma maior
importancia na Europa, devido as menores dimen-
sdes dos motores dos veiculos automoveis.

Durante a sua investigacdo, a Comissio entrou em
contacto com duas destas empresas: uma declarou
que sempre tinha usado platina e rédio no fabrico
de catalisadores para automdveis e que qualquer
mudanga exigiria altera¢des dispendiosas a nivel da
concepgdo. A outra empresa confirmou que fabrica
apenas catalisadores para automdveis de paladio.

A Comissio reconhece que o paladio tem nos
ultimos anos substituido a platina em certos tipos
de catalisadores para automoveis. Tal como decla-

rado pelas partes, esta tendéncia é susceptivel de -

continuar numa certa medida. No entanto, a
Comissdo considera que existe uma possibilidade
bastante limitada de uma substituibilidade signifi-
cativa de platina por palddio em catalisadores para
automoéveis, devido ao custo das alteragcbes em
termos de concepc¢do e as propriedades especificas
de cada metal na reacgdo a poluentes especificos.
Tal como mencionado supra, estas propriedades
incluem o facto de o chumbo e o enxofre tornarem
o palddio inactivo e de os motores a diesel e os
motores a gasolina de grandes dimensdes necessita-
rem de catalisadores de platina. Segundo a Johnson
Matthey, como prova deste facto «muitos veiculos
europeus estio equipados com sistemas cataliticos
de duas vias, sendo actualmente normal utilizar um
catalisador de palddio/rodio em conjuga¢io com
um outro de platina. Este facto permite aos cons-
trutores automoveis tirar partido da eficicia do
palddio na conversio de emissées de HC, ao
mesmo tempo que retém platina para a sua activi-
dade CO e o rodio pela sua capacidade de se
adaptar ao NOx». As partes concordam que a
platina nio pode ser totalmente substituida por
paladio (ver resposta das partes de 19 de Marco de
1996 as questdes na sequéncia da audigio).

Apesar da utilizagio de palddio ter aumentado em
relacio a da platina, manter-se-4 a procura de

(33)

(34)

platina no mercado, uma vez que permanecerd um
elemento essencial de utilizagio nos catalisadores
para automéveis.

Aplicag¢bes industriais

A platina tem inameras aplicacbes industriais,
nomeadamente como filtro catalitico na produgio
de 4cido nitrico para adubos e, na indGstria do
vidro, que utiliza equipamento feito de ligas de
platina/rédio utilizadas nos ambientes muito corro-
sivos necessarios a producio de vidro para ecras de
cristais liquidos de elevada qualidade (para os ecris
de computadores e de televisores). Nio existe qual-
quer possibilidade de substitui¢do da platina nestas
aplicagbes industriais.

Ourivesaria

A platina, tal como referido infra, é um produto de
base de caracter geral. A procura da platina em
ourivesaria é dominada pelo mercado japonés. Em
1994, cerca de 85 % da procura mundial de pla-
tina para ourivesaria provinha dos consumidores
japoneses. As caracteristicas tnicas do mercado
japonés de ourivesaria tém, contudo, uma influén-
cia crucial na procura de platina e, por conse-
guinte, uma influéncia sobre as possibilidades
significativas de substitui¢io da platina por outros
metais.

As razdes para este elevado consumo sdo histori-
cas. Em primeiro lugar, os japoneses tém uma
predileccio pela pureza: a platina satisfaz esta
preferéncia devido ao seu elevado grau de pureza
(99,95 %) e pelo facto de o metal ter um aspecto
«esbranqui¢ado». Em segundo lugar, a importagio
de ouro no Japdo foi durante muito tempo estrita-
mente controlada (até 1973), de forma que as joias
de platina se desenvolveram muito mais. Final-
mente, a solidez do iene nos ultimos anos, em
relacio ao dolar dos Estados Unidos (moeda em
que o valor da platina € sempre expresso), apoiou
a procura de platina bem como de outros metais
Preciosos como O Ouro.

A platina € o unico platinéide utilizado em ourive-
saria. E também o mais precioso de todos os
metais preciosos, sendo as joias de platina mais
caras do que as de ouro. Para além dos seus custos
unitirios mais elevados, as jéias de platina sio
mais caras devido em primeiro lugar ao facto de
apresentarem um maior grau de pureza do que o
ouro ¢ em segundo lugar ao facto de a platina ser
mais dificil de trabalhar do que o ouro. No
entanto, tal como explicado infra, nem o ouro nem
0s outros metais preciosos podem substituir a
platina no mercado japonés da ourivesaria.
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A Comissdo recolheu informagdes que lhe permi-
tem avaliar a actual posi¢io do mercado da platina
no mercado japonés em relagdo ao ouro. Em 1994,
foram vendidos no Japio 29,3 milhdes de artigos
de ourivesaria de platina, de ouro ou em associa-

Quadro 1

¢do platina/ouro. Tal como se pode verificar no
quadro 1, a platina representava 23,2 % de unida-
des (artigos) de ourivesaria, mas 57 % das vendas
de j6ias em valor, o que acentua até que ponto os
custos unitarios das joias de platina sdo elevados.

Precos a retalho de jéias de platina, de platina/ouro e de ouro no Japio em 1994

(em %)

Parte dos artigos vendidos

Parte das vendas em valor

Platina 23,2 57

Combinagio platina/ouro 7,8 6,8

Quro 69,0 36,2

Fonte: Platinum Guild International.

Nota: As joias de platina vendem-se frequentemente com pedras preciosas, o que tem tendéncia, nesta comparagio, para

exagerar a diferenca de pregos entre as joias de platina e as de ouro.
.

Em termos de valor, a platina representava, em
1994, 64 % das vendas de joias acompanhadas
com uma pedra, contra 31 % em relagdo ao ouro e
5 % para a associagdo platina/ouro. Por outro
lado, o ouro tinha uma parte de 59 % das vendas
de joias sem pedra. Hd ainda que concluir que a
platina é principalmente utilizada nas joias mais
caras e do alto da gama do mercado japonés da
ourivesaria.

No Japdo, a platina detém de longe o primeiro
lugar no que diz respeito aos anéis. Em 1994,
98 % de todos os anéis de noivado, 63 % de todas
as aliangas e 66 % dos outros tipos de anel eram
de platina. Assim, apenas 2 % dos anéis de noi-
vado eram de ouro ou de uma liga platina/ouro,
enquanto 16 % das aliangas eram de ouro e 21 %
de platina/ouro. A grande popularidade da platina
em relagdo ao ouro e & associagdo platina/ouro no
que diz respeito aos anéis manteve-se a um nivel
relativamente constante durante os ultimos cinco
anos, devido as caracteristicas unicas que influen-
ciam os héabitos de compra dos japoneses em
matéria de jéias. Em contrapartida, a platina é
menos utilizada noutros tipos de jéias. Em termos
de valor, representava apenas, em 1994, 45 % das
vendas de «medalhdes», 36 % das vendas de cola-
res e 25 % das vendas de brincos.

Por estas razdes, 0 ouro e a platina nido parecem
ser substituiveis entre si na ourivesaria, uma vez
que as suas utilizagdes finais neste sector sdo
completamente diferentes.

A diferenga significativa entre os niveis de precos
das joias de ouro e os das jbias de platina no
mercado japonés poderia igualmente indicar que,

(42)

(43)

(44)

na ourivesaria, o ouro e a platina ndo sio verda-
deiramente substituiveis entre si. Mais importante
ainda, uma estimativa da elasticidade de pregos no
que diz respeito a procura japonesa de platina em
ourivesaria confirmou que a platina nio é objecto
de uma concorréncia acentuada por parte de
outros metais.

Esta estimativa da elasticidade dos precos da pro-
cura japonesa de platina no sector da ourivesaria
exigiu uma estimativa econométrica. A Comissio,
como parte da investigacio do caso presente, enco-
mendou um estudo a fim de identificar os factores
que influenciam os precos da platina (ver infra).
Neste estudo, a elasticidade dos pregos no que diz
respeito & procura japonesa de platina no sector da
ourivesaria foi estimada em ~ 0,6, o que significa
que a procura é ineldstica (numericamente inferior
al1)().

Uma elasticidade de precos reduzida implica uma
baixa substituabilidade. Tendo em conta os dados
supra, pode concluir-se que a procura de platina
no sector da ourivesaria nio se encontra, por
conseguinte, sujeita a uma forte concorréncia por
parte de outros metais preciosos no mercado japo-
nés.

Procura para investimento

A platina é vendida a particulares ¢ a empresas
(principalmente no Japdo) que a possuem, por
exemplo, sob a forma de lingotes, podendo tal
procura para investimento ser especulativa. Con-
tudo, a platina ndo tem uma posi¢do semelhante a
do ouro, que tem sido tradicionalmente utilizado

(%) Por outras palavras, se o preco aumenta, por exemplo, 10 %,
a quantidade procurada diminuird menos de 10 %. As recei-
tas totais das vendas aumenta, por conseguinte, num con-
texto deste ‘tipo, apesar da diminui¢io das quantidades
vendidas.
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como meio de pagamento. Por conseguinte, a pro-
cura para investimento no que diz respeito a pla-
tina reflecte as utilizacGes subjacentes da platina
nos catalisadores para veiculos automdveis, bem
como as suas aplica¢des industriais e no sector da
ourivesaria, uma vez que sio estas que conferem 2
platina o seu valor. Para além disso, nio existem
provas que indiquem que existéncias acumuladas
desses lingotes e moedas entrem de novo no mer-
cado da platina; é o que se pode inferir de «Plati-
num 1995 Interin Review» da Johnson Matthey,
que demonstra uma inversio na procura para
investimento em apenas um ano (1986) e apenas
para um tipo de lingotes.

Conclusio

Nio existe, com efeito, qualquer produto de subs-
tituigdo da platina no que diz respeito as suas
principais aplica¢des, ou seja, os catalisadores para
veiculos automéveis, os processos industriais e a
ourivesaria. Esta conclusio é corroborada por uma
analise dos factores que influenciam o preco da

platina.

ii) Factores que influenciam o preco da platina

A platina é um produto de base que se comercia-
liza livremente nos mercados, sendo os seus precos
resultado do jogo da oferta e da procura. Segundo
alguns dos maiores negociantes/fabricantes ¢ maio-
res institui¢des bancirias que efectuam operag¢des
no mercado da platina, os precos deste produto
sdo determinados pelas suas principais utilizagdes.
O mercado da platina é relativamente limitado em
termos de volume em relagio ao do ouro, por
exemplo. Segundo os negociantes/fabricantes e os
bancos, o mercado da platina nio se encontra por
conseguinte demasiado exposto a especulagao, na
medida em que, se fosse adquirida uma posi¢do
forte, se tornaria obviamente dificil sair de novo do
mercado (0 que aumenta o risco de especulagdo).

Tal como referido infra, a Comissdo considera que
as determinantes da oferta e da procura no que diz
respeito as aplicagbes da platina na ourivesaria,
nos catalisadores para automdveis e na industria
tém um efeito decisivo sobre o preco da platina.

Observagdes Out-

look»

do «Metals Amnalysis

Para identificar os factores fundamentais da oferta
e da procura que determinam os precos, a Comis-
sdo seguiu os factores mais importantes que afecta-
ram os precos durante os ultimos cinco anos,
consultando excertos da revista «Metals Analysis
Qutlook», que prevé a evolugdo do mercado relati-
vamente a cada trimestre. De acordo com estes
documentos, os factores mais importantes sdo os
seguintes:

(50)

— previsdes relativamente a produgdo, expansio
ou suspensdo da extrac¢do nas minas na Africa

do Sul,
— nivel de platina reciclada,

— nivel das vendas da Almaz por conta do Estado
russo, previsdes relativamente a produgdo de
niquel e importancia das existéncias,

— platina utilizada para os catalisadores para
automoveis e procura do sector dos veiculos
automoéveis

— a procura no sector da ourivesaria no Japao, a
situagdo econdmica japonesa e as taxas de
cambio entre o iene e o dodlar e,

~— existéncias (em acumulacio).

Os factores acima enumerados revelam que o prego
da platina é principalmente induzido pelas determi-
nantes da oferta e da procura de platina.

Estudo da Comissdo sobre os factores
que afectam as flutua¢des dos precos da
platina

Este estudo tem por objectivo identificar, na
medida do possivel, os factores mais importantes
que determinam o prego da platina. Sdo as seguin-
tes as principais conclusoes:

a) A nivel estatistico, existe uma correla¢io entre
o preco da platina e o do ouro a curto prazo,
senio mesmo necessariamente a longo prazo
(infra demonstra-se que a relagio é engana-
dora), mas o preco da platina é igualmente
influenciado pelas determinantes da oferta e da
procura na inddstria da platina;

b) A correlagdo entre os precos do ouro e os da
platina ndo comprova a existéncia de uma
relagdo de causalidade entre estes precos;

¢) Nio é possivel determinar qualquer relagio
significativa entre os precos da platina e os
principais indicadores macroeconémicos nem
entre os pregos do ouro e os principais indica-
dores macroeconémicos (inflagio, taxas de
juro, taxas de cimbio e crescimento econé-
mico);

d) O mercado dos futuros no que diz respeito a
platina é essencialmente um mercado a prazo,
nido registando normalmente um elevado grau
de especulagdo. A longo prazo, os factores
determinantes da oferta e da procura sdo, por
conseguinte, o elemento decisivo dos pregos;

e) A procura de platina é ineldstica em rela¢do aos
precos [elasticidade numericamente inferior a 1,
ver ponto iii) infral.
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(f) Ainda que o mercado da platina seja mais
limitado e mais instavel do que o do ouro, ndo
existem provas de uma actividade especulativa
excessiva. Contrariamente ao ouro, existem
existéncias de platina muito limitadas de forma
a satisfazer aumentos periddicos da procura
para fins de investimento.

O estudo, por conseguinte, confirma que o mer-
cado da platina ndo é um mercado com um grau
elevado de especulagio e que os factores funda-
mentais oferta/procura sdo importantes para a
determinagdo dos pregos da platina.

A correlagiao entre os pregos da platina,
do ouro, da prata, do rédio e do paliadio
é ilusdria

Ainda que os precos dos metais preciosos, como 0
ouro e a platina, apresentem uma estreita correla-
¢do, tal nido implica necessariamente uma relagiao
de causa a efeito. Na realidade, os dados econémi-
cos sobre os precos sio frequentemente indicativos
(por outras palavras, sio apresentados enquanto
tendéncia), sendo por conseguinte automatica-
mente correlacionados. Por conseguinte, a Comis-
sao decidiu proceder a uma anilise mais pormeno-
rizada da correlagdo entre os pregos da platina, do
ouro, da prata, do rodio e do paladio.

A Comissdo efectuou uma andlise de co-integragio
das séries de dados sobre os pregos da platina, do
rodio e do palddio, bem como do ouro e da prata.
A analise de co-integracdo consiste num método
economeétrico que permite determinar se existe uma
relacdo de equilibrio sistematica (ou a longo prazo)
entre duas séries cronologicas ou mais. Os resulta-
dos desta anilise revelam que ndo existe qualquer
equilibrio nem qualquer relagio (a longo prazo)
entre os niveis de precos respectivos da platina, do
rédio, do palddio, do ouro e da prata ou de um
subconjunto destes metais. Esta analise econométri-
ca dos pregos destes metais revela que os pregos da
platina, do rédio, do palddio, do ouro e da prata
tém tendéncia para flutuar, a longo prazo, inde-
pendentemente um dos outros, o que corrobora a
ideia segundo a qual os diferentes metais consti-
tuem mercados de produtos em causa distintos.

Metodologia das partes para a previsdo
dos pregos da platina

A importancia das determinantes da oferta e da
procura na evolugdo dos pregos da platina é confir-
mada pelas partes no seu método de previsio
desses precos. Segundo a Implats, os pregos sio
muito dificeis de prever a curto prazo (a menos de
um ano) e dependem de um certo numero de

(56)

factores como os precos do ouro e da prata, as
variagbes das taxas de juro, as flutuagdes das taxas
de cAmbio, os rumores de progressos tecnolégicos,
etc.. A longo prazo (mais de um ano), contudo, a
Implats interessa-se pelo equilibrio da oferta e da
procura, significando o excesso da oferta uma
baixa de precos, enquanto uma insuficiéncia da
oferta produz o efeito inverso. A LPD prevé os
precos a curto prazo (de 6 a 12 meses) conside-
rando simultaneamente a situagio no mercado, a
actividade especulativa e a disponibilidade dos
metais. As previsGes dos pre¢os a longo prazo
estio estabelecidas aplicando simplesmente uma
taxa de inflagio estimada nos Estados Unidos da
América aos pregos estabelecidos a curto prazo.
No entanto, é evidente que tanto a LPD como a
Implats consideram a disponibilidade deste metal e,
por conseguinte, o equilibrio da oferta e da pro-
cura, como factores determinantes para os pregos
da platina.

Conclusio

Uma analise dos factores que influenciam o prego
da platina indica que o prego da platina ao longo
do tempo é induzido pelas determinantes funda-
mentais da oferta e da procura, tais como a
procura de platina para os catalisadores para os
veiculos automéveis, para os processos industriais
e para a ourivesaria. O prego da platina pode ser
influenciado por movimentos especulativos a curto
prazo a nivel de metais preciosos como o ouro,
nio sendo no entanto o preco da platina induzido
pelos precos de outros metais preciosos a mais
longo prazo. '

it} A procura da platina é ineldstica relativamente
aos pregos

A parte da procura de platina representada pelos
processos industriais e pelos catalisadores para
veiculos automéveis € ineldstica relativamente aos
precos, sendo a elasticidade-precos provavelmente
muito reduzida, uma vez que ndo existe pratica-
mente nenhum produto de substituicio da platina
no que diz respeito as aplica¢des acima referidas, a
excep¢io de possibilidades limitadas de substitui-
¢do entre a platina e o palddio em relagdo a certos
tipos de catalisadores para automoveis. O estudo
referido nos pontos anteriores revelou que a pro-
cura de platina para o sector japonés da ourivesa-
ria era inelastica em relacio aos precos, uma vez
que a sua elasticidade-preco era de —0,6. Na
medida em que os catalisadores para automoveis e
os processos industriais representam cerca de 51 %
do mercado e o mercado japonés de ourivesaria
cerca de 34 %, a elasticidade-preco de 85 % do
conjunto do mercado da platina é em grande
medida ineldstica. Os 15 % restantes dizem res-
peito a procura de platina para a ourivesaria nos
mercados fora do Japio (5 %) e a procura para
fins de investimento (10 %). O mercado da ourive-
saria fora do Japao é provavelmente ineldstico,
uma vez que as joias de platina constituem um
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produto do alto da gama especifico. Para além
disso, o efeito da procura para fins de investimento
sobre a elasticidade global dos precos é limitada.
Por todas estas razdes, ha que concluir que a
procura no conjunto do mercado da platina é
ineldstica em relagio aos precos (elasticidade
numericamente inferior a 1).

Uma elasticidade de pregos inferior a 1 significa
que as elasticidades cruzadas com outros metais

sdo ainda mais reduzidas, de forma que a concor-

réncia que outros metais opdem a platina nio é
muito significativa. Por conseguinte, uma inelastici-
dade de precos da procura indica que a platina
constitui um mercado do produto em causa dis-
tinto.

A procura de platina é obviamente apenas ineldsti-
ca em termos de pre¢os no intervalo de variagio
dos pregos correntes. Por outras palavras, uma
alteracdo do nivel dos precos de 10 %, por exem-
plo, seria possivel sem por essa razio provocar
uma alteragdo significativa da procura nos produ-
tos de substituicio. A Comissdo admite, contudo,
que nio se poderia excluir uma alteragio macica
nos metais de substitui¢io da platina, apés um
certo tempo, no caso do preco da platina sofrer um
aumento de 100 %, por exemplo, ou mesmo mais.
Observou-se uma substitui¢io deste tipo no caso
do rddio, quando o seu preco passou de 300 para
7 000 ddlares a onga no inicio dos anos 90, Tendo
o preco do rédio sido multiplicado por mais de
2 000, os compradores deram inicio a esforgos de
desenvolvimento para encontrar produtos de subs-
titui¢do, o que teve como resultado fazer desapare-
cer inimeras aplicacoes deste metal. No entanto,
neste caso, trata-se de uma situagdo extrema, mas
pouco relevante.

As partes na sua resposta as objec¢oes formuladas
pela Comissdo (a seguir denominada «resposta»)
alegam que a andlise subjacente & conclusio da
Comissdo de uma procura ineldstica para a platina
ndo é coerente (relatéric NERA, pagina 27). No
entanto, as partes ndo forneceram quaisquer pro-
vas de apoio a esta afirmagdo e ndo contestaram o
facto de a elasticidade dos pregos da procura de
platina ser inelastica. :

iv) Conclusio

Tendo em conta os resultados da sua anilise, a
Comissio concorda com a conclusdo das partes na
sua notificagio de que a platina constitui um
mercado do produto relevante distinto.

A3. Paladio

O paladio é principalmente utilizado em aplicagdes
industriais. Apenas 4 % (200 000 ongas) da pro-
cura anual de palddio é utilizada na ourivesaria,
enquanto liga com a platina ou como agente

(62)

(65)

branqueador hipoalérgico do ouro. O palddio nio
é especificamente um substituto da platina na ouri-
vesaria.

O palddio é muito utilizado nos catalisadores para
automoveis e nos catalisadores industriais na refi-
na¢do do petrdleo e na inddstria petroquimica.
Serve assim para reduzir as perdas de platina e de
rodio durante operagdes de transformagio de amo-
niaco em acido nitrico. E igualmente uma matéria-
prima estratégica para as componentes electrdni-
cas, nomeadamente as componentes a base da
palddio, que sdo os condensadores cerdmicos mul-
ticamadas, componentes muito frequentemente uti-
lizadas nos equipamentos electronicos e de teleco-
municagoes. Um telefone movel contém, por exem-
plo, por si s, uma centena de condensadores deste
tipo.

O paladio encontra-se no mesmo macigo da jazida
que a platina e é produzido, apesar de um processo
de refinagio diferente, pelas mesmas empresas.

Tal como referido supra em relagio a platina, os
precos do palddio variam independentemente dos
pregos de outros platinéides, bem como dos precos
do ouro e da prata [ver sec¢io VI.A.2.ii]. Existem
possibilidades de substituigio da platina pelo pala-
dio limitadas a nivel dos catalisadores para auto-
mobveis e pelo niquel em condensadores electroni-
cos de especificagées inferiores. A Comissdo con-
corda com a conclusdo apresentada pelas partes na
sua notificagio, de que o palddio constitui um
mercado do produto relevante distinto.

A4. Réodio

O rédio é principalmente utilizado no sector auto-
moével. Encontra-se no mesmo maci¢o da jazida
que a platina e é produzido, apesar de um processo
de refinagdo diferente, pelas mesmas empresas. Tal
como foi referido em relagio a platina, os precos
do rédio variam independentemente dos outros
platin6ides, bem como dos precos do ouro e da
prata [ver ponto A.2.ii)]. Nio existe qualquer
produto de substituigdo do rédio [ver ponto
A.2.1)]. A elasticidade dos precos estd, por conse-
guinte, no actual intervalo de variagdo dos pregos,
proxima do zero. A Comissio concorda com a
conclusdo apresentada pelas partes na sua notifica-
¢do, de que o rédio constitui um mercado do
produto relevante distinto.

A.5. Ruténio, iridio e 6smio

Os restantes trés platindides (iridio, ésmio e ruté-
nio) tém uma importancia comercial muito inferior
e sdo normalmente utilizados em ligas com platina
ou paladio. '
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Nio existem quaisquer substitutos para estes
metais e com base nos dados piblicos sobre os
pregos, os seus precos parecem desenvolver-se inde-
pendentemente dos de outros metais. Por conse-
guinte, constituiriam cada um um mercado do
produto relevante distinto. A Comissdo concorda
com a conclusdo apresentada pelas partes na sua
notificagdo, de que cada um destes trés metais
constitui um mercado do produto relevante
distinto.

B Mercado geogrifico relevante

B.1. Comércio de platindides

Os platindides sdo bens fungiveis, faceis de trans-
portar, que apresentam, ap0s refinagdo, os mesmos
graus de pureza no mundo inteiro, sendo facil-
mente comercializados sem quaisquer barreiras
aduaneiras. Vendem-se no mundo inteiro, quer no
ambito de contratos de longo prazo quer no mer-
cado de metais. Os pregos dos platindides compra-
dos no ambito de contratos a longo prazo sdo
associados a um indice dos precos de mercado e
sdo geralmente fixados numa base mensal com
base na média das «cotagdes» didrias das bolsas
durante 0 més anterior a0 més da entrega. Os
pregos sao expressos em dolares dos Etados Unidos
por onga «troy» bruta.

B.2. As bolsas da platina e do paladio

As principais bolsas para a platina e o paladio sio
o London Platinum and Palladium Market
(LPPM), a New York Mercantile Exchange (NY-
MEX) e a Tokyo Commodity Exchange for Indus-
try (TOCOM). Para poderem ser comercializados
nestas bolsas, o palddio e a platina devem ser
conformes com certas caracteristicas precisas relati-
vamente a sua forma, peso, pureza e marcagdo. Os
produtores devem ser reconhecidos como produto-
res ou fabricantes «autorizados» para que os seus
produtos possam ser aceites no mercado. Foi ji
reconhecido neste ambito um certo numero de
produtores.

O mercado LPPM ¢é o tnico dos ‘trés que é um
mercado de balcdo, sendo o NYMEX e o TOCOM
mercados de futuros, e destes 0 NYMEX é o mais
importante. Estas bolsas de metais estdo incluidas,
contudo, no mesmo mercado mundial integrado da
platina e do paladio. Regra geral, os operadores
intervém simultaneamente nestas trés bolsas, por
exemplo, negociando no mercado de balcio LPPM
uma entrega real e consolidando posi¢des no mer-
cado de futuros de Nova Iorque.

71)
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B.3. Precos do rédio, do ruténio, do iridio e do
6smio fixados pelos operadores

Os precos do rédio, do ruténio, do iridio e do
6smio ndo se encontram cotados nas bolsas dos
metais, mas sdo determinados pelos precos NYD
(New York Dealer) e pelos precos de referéncia
Johnson Matthey. Estes precos sdo precos de mer-
cado publicados regularmente na revista Plait’s
Metals Week ou, no caso dos precos de referéncia
Johnson Matthey, estao disponiveis para os opera-
dores nos seus ecrds de computador.

B.4. Conclusao

Na realidade, as bolsas dos metais estio inter-
relacionadas, constituindo por conseguinte um tni-
co e mesmo mercado geografico mundial, com uma
cotagdo mundial expressa em dolares dos Etados
Unidos por onga «troy», tanto no que diz respeito
a platina como ao paladio.

Os mercados dos metais de menor importancia sdo
menos desenvolvidos. No entanto, negoceiam-se a
escala mundial a cotagbes oficiais expressas em
délares dos Etados Unidos por onga «troy». Por
conseguinte, devido 4 sua negociacdo a escala
mundial e a fixagdo dos precos de mercado do
rédio, do ruténio, do 6smio e do iridio, o mercado
geografico em causa de cada um destes metais é
um mercado mundial.

VII. COMPATIBILIDADE COM O MERCADO
COMUM E COM O ACORDO EEE

A operagio projectada reduziria o namero de pro-
dutores de base de platindides de trés para dois na
Africa do Sul. Estes trés produtores exercem um
controlo efectivo sobre todas as reservas de platina
sul-africanas. S6 na Africa do Sul e em muito
menor medida nos Estados Unidos da América
existem jazidas suficientemente ricas para serem
extraidas pelo seu teor em platindides (em vez de
os obter sob a forma de subprodutos). O mesmo se
verificard no futuro no Zimbabwe.

A excepgio das reservas da Rissia (que represen-
tam aproximadamente 10 % das reservas mun-
diais), em que os platindides sdo extraidos
enquanto subprodutos do niquel, nio existem
quaisquer outras fontes importantes de platindides
no mundo. A operagdo projectada deixaria, por
conseguinte, apenas duas empresas que teriam sé
por si cerca de 90 % das reservas mundiais de
platinéides.

Os estudos de viabilidade e as estimativas realiza-
das pelas empresas deste sector confirmaram regu-
larmente que a Africa do Sul é e continuari a ser
num futuro previsivel a mais importante fonte de
platindides e especialmente de platina.
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De entre os trés produtores sul-africanos, pode
destacar-se a LPD. Tal facto deve-se em primeiro
lugar a sua origem europeia, o que explica que as
outras empresas do sector a considerem como uma
empresa estrangeira. Por outro lado, a sua aborda-
gem da gestio difere da das outras empresas minei-
ras sul-africanas, que a consideram uma empresa
«espartana» em termos de gestdo.

Ainda que os platindides sejam extraidos em con-
junto, a Comissio centrou a sua apreciagio nos
efeitos da operagio projectada sobre a extracgio e
refinagdo da platina e do rodio, uma vez que 6
nestes mercados é que se considerou que a opera-
¢do poderia criar posi¢des dominantes. Para além
disso, no que diz respeito ao dsmio, as actividades
das partes na operagio nao se sobrepéem, uma vez
que a LPD nio produz este metal. Do mesmo
modo, a operagio nio tem qualquer efeito no
mercado do palddio.

A. Fontes de platinéides

A.1. Reservas conhecidas e provaveis de platindides
de base, existéncias e minas existentes

A extracgio de platindides efectua-se principal-
mente na Africa do Sul e na Rissia, existindo no
entanto jazidas menos importantes nos Estados
Unidos da América e no Canada. Na Africa do Sul,
a extrac¢io de platindides faz-se através de trés
formas: a exploragio a céu aberto, em que o
minério é extraido A supetficie; a extrac¢do através
de pog¢os cavados no solo seguindo a mesma incli-
nagdo que o maci¢o da jazida e a extrac¢io por
pocos verticais. Neste dltimo caso, é cavado no
solo um pogo vertical, a partir do qual sdo escava-
dos tineis horizontais até a jazida. A extracgido a
céu aberto é o método menos oneroso, seguido
pelos pogos inclinados e sendo o mais dispendioso
dos trés os pogos verticais. Os custos deste ultimo
método aumentam de forma vertiginosa a partir de
1 000 metros de profundidade, devido as opera-
¢oes de ventilagio, as maiores distancias a percor-
rer pelos mineiros e para o transporte do minério.

(80)

Nem a LPD nem a Implats exploram minas a céu
aberto, pertencendo a unica mina deste tipo a
Amplats, que exerce as actividades de platina da
AAC. Regra geral, estes trés métodos de extrac¢io
utilizam técnicas consideradas maduras.

Os platindides sdo individualmente produtos
extraidos em propor¢des determinadas pela natu-
reza, que dependem do macico do jazigo especifico
de onde provém. Indicagbes de fontes oficiais (%)
referem que a relacdo platina/palddio/rddio € de
cerca de 100:42:21 para os metais extraidos do
filio de Merensky e de 100:83:54 para os extrai-
dos do filijo UG2. Noutros paises, as concentra-
¢Oes de paladio em relagio a platina atingem
valores superiores. Na principal mina da Russia,
em Noril’sk, a relagio é da ordem dos 100:
284:16, enquanto é de 100:350:73 na mina ameri-
cana de Stillwater e de 100:110:24 na mina cana-
diana de Sudbury. Esta estrutura de extrac¢io da
frequentemente origem a constituicio de existén-
cias ou excedentes dos metais de menor importin-
cia. Significa igualmente que o palddio representa
automaticamente uma parte maior da produgio
russa do que a platina. Por outro lado, a platina
extraida das minas sul-africanas é, de longe, o
metal mais importante e representa mais de 80 %
das receitas de vendas.

Tal como se pode observar no quadro 2, os
produtores sul-africanos forneceram em 1974
70 % da platina mundial e 75 % do rddio,
enquanto a Russia forneceu 22 % da platina e
21 % do rédio. A Russia foi o maior fornecedor de
palddio com 63 % dos fornecimentos mundiais,
enquanto a Africa do Sul forneceu 28 %. Contudo,
estas quotas de mercado podem de certo modo
flutuar de ano para ano, no caso de os produtores
venderem a partir das suas existéncias, o que
aconteceu, por exemplo, com os russos que reduzi-
ram as suas existéncias em 1994. Com efeito,
observado ao longo de varios anos, parece nio
haver dividas de que a Africa do Sul é e continua-
rd a ser o maior fornecedor de platindides. Como
se pode observar no Quadro 3, em 1993, 89 % das
reservas mundiais situavam-se na Africa do Sul,
cerca de 10 % na Russia e 1 % na América do
Norte (3).

(Y European Minerals Yearbook, 1995.
(°) As reservas sul-africanas de paladio sdo estimadas por algu-
mas fontes em cerca do dobro das reservas russas de palddio

(Vermaak, 1995).
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Quadro 2
Oferta mundial de platinbides em 1994 por regiao geografica
(em %)
Platina Palédio Rédio
Africa do Sul 70 28 75
Russia 22 63 21
América de Norte 5 8 4
Outros 3 1 0
Total 100 100 100
Fonte: Platinum 1995, por Johnson Matthey.
Quadro 3
Estimativas das reservas de platinéides em toneladas, em 1993
(em toneladas)
Africa do Sul 50 030 88,6 %
CEI 5900 10,5 %
Canadi 250 0,5 %
EUA 250 0,5 %
Total 56 430 100,0 %
Fonte: European Minerals Yearbook.
(82) Uma outra avaliagdo das reservas, realizada por rica em platinéides conhecida no mundo. E uma

F. C. Vermaak em The Platinum — Group Metals
— a global perspective, refere o Zimbabwe com
cerca de 9 % das reservas mundiais e a Finlindia
com cerca de 12 %. Em relagdo ao primeiro pais,
tal como referido infra, a extracgio efectiva destas
reservas ainda niao comegou e as reservas no local
sdo cerca de 50 % inferiores as do complexo
Bushveld. No que diz respeito a Finlindia, a
extrac¢io de platindides é, em principio, pouco
rentavel, sendo obtidos como subprodutos da
extrac¢io do niquel. A Finlindia produziu apenas
em média 2 000 ongas anuais de platina durante o
periodo 1981-1992. Por conseguinte, ndo deve ser
considerada como uma fonte significativa para o
futuro. De qualquer modo, o desenvolvimento
levaria muito tempo e exigiria muitas despesas de
capital para transformar a Finldndia num produtor
significativo. Para além disso, deve referir-se que se
procedeu durante os ultimos 30 anos a uma explo-
ragdo extensiva de platindides, ndo se prevendo
que possam ser descobertos quaisquer depdsitos
novos importantes em regides ja conhecidas.

As reservas de platindides na Africa do Sul locali-
zam-se basicamente no Complexo de Bushveld, a
cerca de 130 quilémetros a noroeste de Joanes-
burgo. O Complexo de Bushveld é a jazida mais

(85)

intrusdo de forma eliptica de cerca de 350 quil6-
metros por 250 quildometros. Os platindides sdo
extraidos de trés macicos de jazidas: o fildo de
Merensky e o filio UG2, situado verticalmente
abaixo do primeiro, bem como o Platreef. Os filoes
Merensky e UG2 situam-se nas partes oriental e
ocidental do complexo de Bushveld, encontrando-
se 0 de Platreef na sua parte norte.

Na Rassia, os platindides sdo essencialmente
extraidos da jazida de Noril’sk, no Norte da Sibé-
ria. Trata-se de uma jazida de niquel, sendo os
platinéides obtidos como subprodutos da extrac-
¢do de niquel. O mesmo acontece no Canadd em
que os platindides sio obtidos como subprodutos
do niquel.

Conclusao

O Complexo de Bushveld na Africa do Sul é a
Unica regido principal, em que os fildes sio explo-
rados exclusivamente pelo seu teor de platindides.
Além disso, representa cerca de 89 % das reservas
mundiais destes metais, contra cerca de 10 % rela-
tivamente a Rassia, em que constituem, no
entanto, apenas subprodutos do niquel.
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A.2. Entrada nos mercados dos platinéides e novos
projectos de extraccdo mineira

Durante os ultimos cinco anos, nenhuma nova
empresa independente se implantou no mercado
mundial dos platinéides (°).

Estio em vias de criagio no Zimbabwe duas
empresas mineiras. O primeiro e mais importante
projecto é o Hartley Platinum Project, que é uma
empresa comum entre duas empresas australianas,
a Delta Gold e a BHP. Segundo informagdes ofi-
ciais, a primeira jazida devera entrar em explora-
¢do em 1996. Prevé-se que a produgio anual
atinja, em 1997-1999 cerca de 150 000 ongas de
platina, 110 000 ongas de palddio e 11 500 ongas
de rédio. Estes valores representam 2,5 % da
oferta mundial de platina, 2 % da de palddio e
2,5 % da de rodio. Qualquer expansdo acima
destes valores, tal como alegado pelas partes na
sua resposta, é especulativa.

O segundo projecto do Zimbabwe é a mina
Mimosa que serd explorada, a experiéncia, pela
Zimbabwe Mining and Smelting Company, em-
presa controlada pelos seus quadros. Segundo
informagdes publicadas, a mina experimental per-
mitird produzir 6 000 ongas por ano, podendo no
entanto eventualmente expandir-se. Contudo, apa-
rentemente o minério é de qualidade inferior ao do
projecto Hartley e, de qualquer modo, ndo esta
prevista a expansdo da produc¢do num futuro pro-
ximo. Encontram-se ainda em estudo alguns outros
projectos nomeadamente no Zimbabwe, no Cana-
dd e nos EUA. No que diz respeito a mina de
Stillwater, nos EUA, as partes alegaram que a
produgdo pode duplicar para 125 000 ongas anuais
até ao final de 1997. Esta mina continuaria no
entanto a ser um fornecedor de menor importin-
cia, uma vez que esse nivel de produgio representa
cerca de 2,5 % da oferta mundial anual. Para além
disso, foi referido que em fun¢io dos resultados de
um estudo de viabilidade, a producido da Stillwater
pode atingir, no total, 250 000 ongas por ano no
ano 2000. Este valor representa apenas S % da
actual oferta e é considerado de importancia redu-
zida. Além disso, deve notar-se que a Stillwater
nio dispde de instalagbes para transformar a pla-
tina, enviando-a para o estrangeiro para ser refi-
nada.

Todas as concessGes economicamente viaveis
conhecidas no Complexo de Bushveld, na Africa

(6) A excepcio da mina de Northam em que a ACC e a
Rembrandt tém participagdes. Contudo, o futuro desta mina
¢ incerto devido a sua falta de rentabilidade.

(90)

do Sul, sio controladas pela Implats, LPD ou
Amplats. Ndo se pode, por conseguinte, prever a
chegada de novos concorrentes a este mercado.
Para além disso, a exploragdo de uma nova mina
de platindides exige investimentos avultados no
inicio, tendo em conta aquisi¢des de terrenos, obte-
n¢ao de uma concessio e investimentos em equipa-
mentos, susceptiveis de ultrapassar 100 milhdes de
dolares dos Etados Unidos. Uma boa parte destas
despesas constituem custos irrecuperaveis. Caso
estes projectos se concretizem, é necessario de
qualquer modo ter em conta um certo tempo de
arranque de pelo menos cinco anos. Qualquer
novo projecto importante, ainda que rentavel, nio
poderia, por conseguinte, produzir efeitos no mer-
cado num futuro previsivel.

Conclusdo

Apenas a mina Hartley é susceptivel de constituir
uma nova fonte de platindides que escapa ao
controlo de um dos actuais operadores no mer-
cado. Todavia, representard apenas um actor
secundirio no mercado mundial, tendo em conta
os seus efeitos limitados no conjunto do mercado.
Afigura-se, por conseguinte, que os platindides de
base continuardo, no essencial e num futuro previ-
sivel, a provir das reservas conhecidas da Africa do
Sul e da Russia e a serem produzidos e comerciali-
zados pela Amplats, pela Implats, pela LPD e pelos
russos.

A.3. Reciclagem dos platinéides

A reciclagem dos platindides assume duas formas:
a) Em circuito fechado

Quando os platinéides s3o utilizados em catali-
sadores industriais, os metais devem ser renova-
dos apés um certo tempo de funcionamento,
devido a sua contaminacdo. A reciclagem ou o
processo industrial d4 origem a perdas de redu-
zida importdncia (cerca de 2 %). O metal é
refinado contra o pagamento de uma taxa a
favor do operador da fibrica e por conseguinte
a sua propriedade nio é alterada devido a
reciclagem. Por conseguinte, a nova procura
por parte da inddstria decorrerd quer das capa-
cidades em expansdo quer quando estas peque-
nas perdas sdo substituidas.

b) Reciclagem a partir de sucata

Os platindides sdo reciclados, em pequenas
quantidades a partir de sucata, tal como circui-
tos impressos, mas de longe a mais importante
fonte de sucata sio os catalisadores para a
inddstria automoével. A Jonhson Matthey
estima que a recuperagio dos platindides no
mundo ocidental a partir de catalisadores para
a indistria automoével é a seguinte:

!
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Quadro 4
Consumo total dos platinides para os catalisadores para automéveis e recuperagao de sucata correspon-
dente
PLATINA
(em milhares de ongas)
1990 1991 1992 1993 1994 1995
Total 1535 1565 1550 1685 1870 1790
Recuperagio 215 215 245 275 315 315
% de recuperagio 14,0 % 13,7 % 15,8 % 16,3 % 16,8 % 17,6 %
PALADIO
(em milbares de ongas)
1990 1991 1992 1993 1994 1995
Total 315 355 490 705 950 1515
Recuperagao 85 85 95 100 105 105
% dg recuperagio 27,0 % 23,9 % 19,4 % 14,1 % 11,0 % 6,9 %
RODIO
(em milhares de ongas)
1990 1991 1992 1993 1994 1995
Total 334 301 305 356 381 415
Recuperacao 13 16 22 26 38 39
% de recuperagdo 3,9% 5,3 % 7,2 % 7,3 % 10,0 % 9,4 %
(92) O quadro 4 revela que a proporgio de platina partir de catalisadores para veiculos automéveis

(93)

(94)

recuperada (enquanto percentagem do consumo
total) tem vindo a aumentar lentamente, tendo
atingido 17,6 % em 1995. A recuperagdo do pali-
dio e do rédio em termos abslutos aumentou
igualmente.

O montante total de platindides recuperados a
partir de catalisadores para veiculos automoéveis
devera também aumentar com o aumento da utili-
zagdo deste tipo de catalisadores. Contudo, mesmo
com as redes de recolha ja estabelecidas na Améri-
ca do Norte e no Japdo, esta propor¢io ndo é
susceptivel de atingir 100 %, uma vez que a logisti-
ca e os custos inerentes da recolha funcionam
como um desincentivo a acumulag¢do de sucata.
Para além disso, o facto de muitos carros usados,
da Europa e dos EUA, serem exportados para a
Europa Oriental ou para paises do terceiro mundo
significa que escapam a quaisquer sistemas de
reciclagem. Além disso, a experiéncia americana,
em que a legislagdo relativa ao ambiente estd em
vigor ha cerca de 20 anos, indica que os platinéi-
des reciclados representaram apenas em 1994,
30 % do consumo anual de catalisadores para
automoveis na América do Norte.

As partes alegaram que no ano 2000 cerca de
737 000 ongas de platina poderdo ser obtidas a

(95)

reciclados, o que representa virtualmente uma
duplicagido do nivel de 1995 (se forem considera-
dos os dados apresentados pela Johnson Matthey,
este aumento seria mesmo de 134 %). Este volume
de material reciclado deve ser comparado com as
previsdes da Implats em matéria de consumo de
catalisadores para automéveis. Em 1995, a relagao
entre a platina reciclada e o consumo foi de 19 %;
no ano 2000 prevé-se que seja de 39 %. Um
aumento deste tipo afigura-se ambicioso, em espe-
cial uma vez que o nivel de reciclagem em 1995
(segundo a Johnson Matthey) foi de 30 % na
América do Sul, 16 % no Japio e 7 % na Europa.
A Comissio concluiu, assim, que tal previsio nio é
realista.

Conclusdo

Ao avaliar o impacto da reciclagem, deveria em
primeiro lugar notar-se que se prevé que a procura
total de platindides deverd aumentar (ver sec¢io
VILB.3 infra). Por conseguinte, as actuais taxas de
reciclagem poderiam ndo compensar qualquer
desequilibrio a nivel da procura. Para além disso,
no que diz respeito a reciclagem em circuito
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fechado, esses platindides ndo passam, de facto, a
fazer parte do mercado e podem assim ser descon-
tados. Por outro lado, os platindides reciclados a
partir de catalisadores para veiculos automéveis
constituem uma fonte minima e suplementar de
abastecimento, facto que nio se prevé venha a ser
alterado num futuro proximo. Finalmente, uma
grande proporg¢io de platina é consumida no sector
da ourivesaria, que gera relativamente poucos resi-

B. Platina

B.1. Procura

Actual estrutura da procura

duos e ndo existem provas disponiveis que (96) Durante os ultimos cinco anos, a procura de pla-
demonstrem que os artigos de joalharia voltem tina no mundo ocidental, em milhares de ongas,
para serem reprocessados. Nesta base, prevé-se que por aplicagdo e por regido figura nos quadros Se 6
os platindides reciclados continuem a desempenhar infra. Todos estes dados sdo retirados da Platinum
apenas um papel limitado no abastecimento num 1992, 1993, 1994, 1995 e Interim Review 1995
futuro préximo. por Johnson Matthey e baseiam-se no consumo.
Quadro §
Aplicagbes 1991 1992 1993 1994 1995

Catalisadores para vei-

culos automoveis (liqui-

dos) 1350 (33%)[1305 (34 %)|1410 (35%)|1555 (34%)|1475 (32 %)

Industriais 825 (20%)| 730 (19%)| 695 (17%)| 815 (18 %)| 945 (20 %)

Ourivesaria 1470 (36 %) |1510 (40 %) 1615 (40 %) {1735 (38 %) {1805 (38 %)

Diversos 395 (11 %)| 255 (7%)| 325 (8%)| 445 (10%)| 485 (10 %)

Total |4 040 (100 %) {3 800 (100 %) |4 045 (100 %) |4 550 (100 %) |4 710 (100 %)
Quadro 6
Regido 1991 1992 1993 1994 1995

Europa Ocidental 775 (19%)| 845 (22%)| 875 (22%)| 910 (20%)| 810 (17 %)

Japdo 2050 (51%)[1870 (49%)|1975 (49 %) (2140 (47 %)|2235 (48 %)

América do Norte 815 (20%)| 705 (19%)| 760 (19%)| 940 (21 %)| 960 (20 %)

Resto do Mundo 420 (10 %){ 380 (10 %) | 415 (10%)| 510 (11 %)| 585 (12 %)

China =20 (0 %) 0 (0%) 20 (0 %) S0 (1%)| 120 (3 %)

Total |4 040 (100 %) |3 800 (100 %) |4 045 (100 %) [4 550 (100 %) |4 710 (100 %)

A procura de platina para os catalisadores de
veiculos automoveis representava, em 1995, 32 %,
a procura para aplicac¢des industriais 20 % e para
ourivesaria 38 % da procura total. Estas propor-
¢oes sio em grande medida semelhantes para o
conjunto do periodo 1982 a 1995 relativamente a
ourivesaria, mas as propor¢oes no que diz respeito
ao sector dos veiculos automdveis aumentaram,
enquanto para fins industriais diminuiram.

O Japdo, durante os ltimos cinco anos represen-
tou entre 47 % e 51 % da procura mundial total
de platina, ndo tendo esta propor¢io diminuido
abaixo dos 42 % durante o periodo entre 1982 e
1995. A América do Norte tem, em média, repre-

sentado 25 % da totalidade da procura mundial
durante o mesmo periodo e entre 19 % e 20 %
durante os dltimos cinco anos. A Europa Ocidental
representou entre 17 % e 22 % nos ultimos cinco
anos e a sua taxa média de consumo, durante os
ultimos 14 anos, foi de cerca de 17 %.

Estas varias diferencas regionais a nivel do con-
sumo podem ser explicadas. Em média, durante os
ultimos 14 anos, cerca de 63 % do consumo total
japonés de platina destinou-se a sua industria de
ourivesaria; as razdes para este nivel de consumo
foram referidas supra.
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(100) A estrutura regional do consumo de platina para

(101)

(102)

(103)

os catalisadores para veiculos automéveis baseia-se
em dois factores: a data da introdugio da legisla-
¢do relativa ao controlo das emissdes e a densidade
dos veiculos automéveis, em que os Estados Uni-
dos da América sio lider, seguidos pelo Japio e
pela Europa Ocidental. No que diz respeito a
legislagio ambiental, os Estados Unidos da Améri-
ca foram os primeiros a impor em 1970 legislagao
relativa aos controlos obrigatérios de emissdes;
foram impostos em 1990 controlos ainda mais
estritos. No Japdo, a primeira legislacio obrigat6-
ria entrou em vigor durante o final da década de
70 e inicio da década de 80. Na Europa Ocidental,
os dos niveis Estados Unidos da América foram
introduzidos na Austria e na Sui¢a em 1987 e na
Noruega e na Suécia em 1989. Uma directiva
comunitdria entrou em vigor em 1992, o que
significa que a partir de 1993 todos os novos
veiculos automdveis a gasolina tiveram de ser
adaptados com catalisadores de trés vias. Além
disso, a Johnson Matthey refere que, a partir de
1996, a maioria dos automéveis a gasdleo na
Europa terdo catalisadores a fim de respeitarem
uma legislagdo mais rigorosa.

Conclusdo

A platina desempenha uma fun¢io importante quer
como catalisador quer como metal precioso. Afi-
gura-se que historicamente se verificou um
aumento a nivel da procura do metal, 3 medida
que novas aplicagoes industriais foram descobertas
ou que a legislacio ambiental exigiu a instalagio
de catalisadores nos automoveis.

B.2. Fornecedores

Tal como se pode verificar nos quadros Al e A2
(anexo I), os principais fornecedores de platina em
1994 foram as empresas sul-africanas Gencor, LPD
e Amplats, bem como os russos. Outros produtores
sdo a Inco do Canada e a Stillwater dos Estados
Unidos de América. Uma breve descricio dos prin-
cipais produtores sublinha a importancia da
extracgdo da platina sul-africana.

Amplats

A Amplats é a empresa lider na inddstria e o
produtor mais antigo de platina na Africa do Sul.
A empresa tinha uma quota de mercado de
[..] () () do mercado mundial de platina em 1995
e tem muito boas reservas. Os dados relativos as
reservas sdo altamente secretos. No entanto, a
Amplats estimou as suas reservas com base em
dados oficiais nio publicados. Segundo as estimati-

(") Os dados que constituem segredo comercial nao constam da
versdo publicada da presente decisio.
(7) Menos de 40 %.

(104)

(105)

(106)

(107)

vas mais recentes da Amplats, esta controla cerca
de 50 % das reservas economicamente viaveis do
complexo Bushveld (sendo os restantes 50:% con-
trolados pelas suas concorrentes Implats e LPD).

A Amplats extrai 75 % da sua produgio no fildo
Merensky. O filio Merensky tem um conteddo
mais elevado de metais comuns como o niquel e o
cobre do que o filio UG2. Os metais comuns
constituem uma fonte suplementar de receitas para
além dos platindides. Por conseguinte, é normal-
mente mais vantajoso extrair minério do fildo
Merensky do que do filio UG2.

Tal como se pode verificar no grifico II A (ver
anexo II), as actividades de extrac¢io mineira da
Amplats cobrem a explora¢gao a baixo custo da
mina a céu aberto Potgietersrust e certos pogos
classicos de custos relativamente elevados, que nio
foram rentidveis com os niveis de pregos/custos
existentes em 1994, Com base em dados da
Implats, a Comissdo estima que pogos que repre-
sentam cerca de [...] (!) da producio da Amplats
deram apenas para cobrir os custos ou registaram
alguns prejuizos em 1994,

A Amplats tem interesses financeiros em operagoes
de comercializagdo, fabrico e marketing a jusante:

a) A AAC possui ac¢des indirectamente através da
Minorco, a sua filial executiva no estrangeiro
com sede no Luxemburgo, e através da Johan-
nesburg Consolidated Investment Limited (JCI)
em dois fabricantes, a Johnson Matthey (menos
de 25 %) e a Engelhard (menos de 40 %). Para
além disso, a Engelhard é o maior cliente da
Amplats e a Johnson Matthey o seu agente
exclusivo de vendas, podendo no entanto os
clientes em certas circunstincias comprar tam-
bém directamente a Amplats;

b) A Amplats é o principal contribuinte para a
Platinum Guild International (PGI), cujo objec-
tivo é o de promover a platina para fins de
ourivesaria. Existem cinco PGI distintas, que
funcionam na Italia, na Alemanha, no Reino
Unido, nos Estados Unidos da América e no
Japao. A PGI do Japiao é de longe a mais
importante simplesmente devido a dimensio do
mercado japonés de ourivesaria.

A Amplats é o principal operador na industria da
platina com uma sélida posi¢do financeira, dividas
reduzidas e grandes reservas de capital.

(%) Menos de 25 %.
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Implats reservas mais profundas, uma vez que esta tltima
alternativa exigiria elevadas despesas de capital.
(108) A Implats é o segundo maior fornecedor de platina

(109)

(110)

(111)

com uma quota de mercado de [...] (*) do mercado
global da platina em 1995. Segundo a Amplats, a
Implats e a LPD controlam entre si cerca de 50 %
das reservas economicamente interessantes do com-
plexo Bushveld. Segundo a circular aos accionistas,
preparada para a opera¢do de concentragdo, esti-
mava-se que as reservas da Implats durariam ainda
pelo menos mais 40 anos. Contudo, é também
importante referir neste contexto que a Implats é a
empresa mais antiga da industria da platina e que a
maior parte das suas reservas sio profundas exi-
gindo, por conseguinte, elevados custos de explora-
cdo. A Implats extrai actualmente 50 % do seu
minério do filio Merensky e 50 % do filao UG2.

Tal como se pode verificar no grifico A do
anexo II, apesar de a Implats explorar alguns
pogos muito competitivos do ponto de vista dos
custos, continua ainda a ser o produtor que apre-
senta os custos mais elevados na Africa do Sul.
Cerca de [...] (1%) da produgdo da Implats registou
prejuizos ou deu apenas para cobrir os custos em
1994. Em comparagio com a Amplats e a LPD, a
expansio da Implats s6 é possivel através do
acesso a reservas mais profundas e, por conse-
guinte, com custos mais elevados.

No passado, a Gencor controlava o negociante
Ayrton Metals Limited, mas esta empresa foi ven-
dida, em 1994, ao Standard Bank Investment Cor-
poration Limited. O Standard Bank é propriedade
da South African Mutual Life que possui acges na
Rembrandt e na De Beers (que se encontra ligada a
AAC). Mais importante ainda, a Gencor adquiriu
os activos da Billiton a Shell em 1994. A Billiton é
especializada em extracgio mineira, refinagio e
grandes operagdes comerciais de metais ndo ferro-
sos, e comercializa j3 metais preciosos como o
ouro. A Billiton é um membro da London Metal
Exchange. Para além disso, a Implats contribui
numa base de projecto a projecto para algumas das
actividades da PGI nos Estados Unidos da América
e no Japao.

A situagdo financeira da Implats a nivel das suas
actividades é sélida, com uma boa posigio de
tesouraria e um reduzido endividamento. Antes dos
seus projectos de concentragio, a Implats estava
interessada em expandir as suas actividades no
sector do platina. Contudo, considerou a opgdo
estratégica de se fundir com a LPD mais interes-
sante do que a expansio através do acesso a

(°) Menos de 20 %.
(1% Menos de 25 %.

(112)

(113)

(114)

LPD

A IPD é o terceiro maior produtor sul-africano
com uma quota de mercado de [...] (') do mercado
mundial da platina em 1995. Tal como referido
supra, com base nas informag¢des da Amplats, pode
concluir-se que a LPD e a Implats controlam entre
si 50 % das reservas do complexo Bushveld. De
acordo com a circular da Lonhro aos accionistas,
de Novembro de 1995, as reservas da LPD durario
pelo menos mais 35 anos com indicios de novas
reservas bem para além deste periodo. Neste con-
texto, deve referir-se que a LPD tem vastas reservas
superficiais, cujo custo de exploragio é muito
reduzido.

A LPD extrai 75 % do filio UG2 e 25 % do fildo
Merensky. A LPD conseguiu tornar-se uma concor-
rente muito competitiva do ponto de vista dos
precos. Tal como se pode verificar no grafico ILLA
do anexo II, a LPD tem os custos médios mais
baixos dos trés produtores sul-africanos, ndo tendo
em 1994 nenhum dos seus pogos sido deficitirio.
O baixo custo das operagdes da LPD deve-se em
parte as suas reservas superficiais e em parte ao
caracter racional da gestdo da empresa. A LPD tem
uma estrutura organizativa simples, uma cultura
empresarial muito desenvolvida e privilegia a res-
ponsabilidade. A LPD é, por conseguinte, bastante
diferente de muitas das principais empresas minei-
ras sul-africanas.

A LPD tem contribuido de uma forma muito
limitada para as actividades da PGI, nio tendo de
qualquer modo quaisquer interesses a jusante.
Contudo, tém existido relagdes estruturais entre a
Implats € a LPD desde 1990, altura em que o
grupo Lonrho adquiriu a mina Karee a Implats em
troca de uma participagao de 27 % na LPD. Essa
transacgdo deu igualmente origem a um acordo de
accionistas entre os grupos Lonrho e Gencor. Este
acordo estabelece que cada accionista deve nomear
o mesmo numero de administradores, que estes
dispdem dos mesmos direitos de voto e que
nenhum administrador por si s6 tem voto de
qualidade. O acordo exige a aprovagio da admi-
nistracdo relativamente a certas decisGes, entre as
quais: a diversificacdo da LPD, o nivel de distribui-
¢do dos dividendos, o plano estratégico anual € o
or¢amento; a aprovagao das contas anuais e altera-
¢Oes das taxas a pagar aos accionistas no ambito
de acordos de gestdo, etc. As decisbes relativas aos
principais investimentos e desinvestimentos exigem
a aprovagao dos accionistas.

('Y Menos de 15 %.
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(115) Apesar destas ligagdes, a LPD manteve-se um con-

(116

(117

)

~

corrente independente. Em 1989, quando a sua
produgio de platina se elevou a 346 000 ongas, a
LPD estava envolvida num programa de expansio.
No mesmo ano, foi encomendada na mina West-
plats uma nova fabrica de concentragio com uma
capacidade de um milhdo de toneladas por ano.
Posteriormente, durante 1990, foram realizadas
ampliagoes significativas no complexo de fundigio,
de refinaria dos metais comuns e de refinaria de
metais preciosos. O programa continuou, a um
ritmo moderado, durante 1991 e 1992, vindo a
dar origem a uma produgio de cerca de 550 000
ongas por ano. Em 1992, os planos de expansio
completaram-se, mas o relatério anual da Lonrho
refere que se previa para as operacdes da LPD uma
estabilizagdo da produgdo futura de 900 000 ongas
anuais. Para além disso, a expansdo foi prevista.
Tal como identificado no relatério anual de 1993
da Lonrho as «minas de platina encontram-se
numa posi¢do de lancamento para realizar... uma
ripida expansdo suplementar, efectiva e a custos
minimos.». De acordo com a circular enviada aos
accionistas em Novembro de 1995, as despesas de
capital na LPD elevaram-se a 163 milhdes de rands
em 1993, 96 milhdes de rands em 1994 e 79
milhdes de rands em 1995. Prevé-se que reduzidas
despesas de capital suplementares permitam a LPD
expandir-se até ao nivel de 900 000 ongas acima
referido.

Na sequéncia do acordo de 1990, a LPD é uma
empresa independente, com a sua propria estrutura
de gestdo e que define as suas estratégias comer-
ciais. A empresa Lonrho Management Services,
uma empresa do grupo Lonrho estruturalmente
independente da LPD, mantém o direito de gerir a
Eastplats e a Westplats, o que inclui a responsabili-
dade pela «gestio corrente e o controlo didrio das
actividades e dos negdcios» das duas empresas.
Para além disso, a Lonrho Management Services
deve «dar conselhos e prestar servigos... que permi-
tam o bom desenrolar das actividades e dos negoé-
cios» da LDP «sem se afastar das... questdes rela-
cionadas com os servicos de gestio da empresa e
do seu pessoal». A Lonrho Management Services é
controlada pelo grupo Lonrho e todos os seus
administradores trabalham para esse grupo.

A totalidade da producio da LPD deve ser comer-
cializada e vendida, nos termos das disposigdes
contratuais, pela Western Metal Sales. Esta
empresa estd situada em Bruxelas e nio tem qual-
quer ligagdo estrutural com a LPD. O seu capital é
detido pelo grupo Lonrho e nenhum membro dos
seus 6rgdos de administragio ou de direc¢io é
nomeado ou controlado pelo grupo Gencor. Com
efeito, a LPD e a Implats, ao conservarem as suas
direccdes comerciais respectivas, entram mutua-
mente em concorréncia e vendem actualmente os
seus produtos a alguns dos seus clientes comuns
em condigdes diferentes (por exemplo, no que diz
respeito as redugdes de precos que concedem).

(118)

(119)

(120)

(121)

O grupo Gencor ndo exerce qualquer influéncia
nas estratégias da LPD face aos seus concorrentes.
E o que confirmam as proprias partes quando
alegam que «a Implats e a LPD eram e continuam
ainda a ser entidades econdmicas totalmente distin-
tas e geridas separadamente, no que diz respeito a
gestdo corrente, pelos seus 6rgdos directivos res-
pectivos, sem ter em conta os negbcios uma da
outra. A participa¢io da Implats é e continua... a
de um accionista que detém 27 % do capital da
LPD.». As partes acrescentam que «as relagdes
[entre os grupos Gencor e Lonrho] sio relagdes de
accionistas que participam no capital das duas
empresas, Western Platinum Limited e Eastern Pla-
tinum Limited, e ndo relagbes de associados ou de
quase associados.». O facto de a empresa Lonrho
Management Services fornecer servigos de gestdo a
LPD significa que esta se encontra numa posi¢do
de for¢a e numa situagio privilegiada, uma vez que
conhece e gere simultaneamente as actividades da
LPD e exerce uma profunda influéncia sobre as
consequéncias de todas as decisbes desta ultima.

A autonomia da LPD é reforcada pela determina-
¢do dos dirigentes do grupo Lonrho em manter a
independéncia da LPD. No inicio da aplicagdo do
acordo de accionistas, o grupo Lonrho nomeou o
Sr. T. Wilkinson, um dos quadros do grupo, para
o lugar de director-geral, fun¢io que exerce ainda
actualmente. A posi¢ao do director-geral foi refor-
cada pelo facto de o grupo Gencor nido ter
nomeado qualquer administrador para a LPD
durante mais de um ano apds a conclusio do
acordo de accionistas, em Janeiro de 1990.

Tal como referido no ponto VII B.5, a operagio
projectada terd por efeito a absor¢io das activida-
des da Western Metal Sales e da Lonrho Manage-
ment Services. Para além disso, a LPD perdera a
sua possibilidade de desenvolver a sua producio
independentemente e, por conseguinte, a Comissdo
concluiu que a independéncia da LPD, mantida
gracas a estrutura dos seus Orgdos directivos e a
defini¢do das suas proprias politicas de producio e
politica comercial, desaparecerd. A operagio dari
origem, por conseguinte, a uma nitida alteragio da
estrutura concorrencial do sector.

Tendo em conta os investimentos que realizou
neste tltimos anos, a LPD regista um endivida-
mento relativamente significativo e uma situagio
de tesouraria mediocre, mas as suas actividades sio
rentaveis aos niveis dos precos actuais. Poderia ser
desejavel reduzir o nivel de endividamento, mas o
grupo de gestio da LPD e a Lonrho South Africa
ndo acreditam que seja necessario uma concentra-
¢do com a Gencor para alcangar uma reducio do
endividamento da empresa. Acredita-se, pelo con-
trario, que seria possivel conseguir novos capitais a
partir de outras fontes. Estas fontes podem, por
exemplo, ser cash flows internos (que se prevéem
serem suficientes para cobrir despesas de investi-
mento limitadas), empréstimos bancarios (com
base em garantias de accionistas) ou outros
empréstimos de um dos accionistas.
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Rutssia
(122) A Rissia representou em 1995, 23 % da oferta

(123)

(124)

(125)

global de platina. Contudo, em 1995 a Johnson
Matthey indica que apenas cerca de 13 dos 23 %
eram fornecidos a partir da produgio, enquanto
cerca de 10 % ou aproximadamente 500000
ongas eram fornecidas a partir das existéncias. O
Governo russo controla as exportagdes russas de
metais preciosos através do seu comité para os
metais e pedras preciosas e da sua agéncia de
vendas, a Almaz.

Segundo a Johnson Matthey em Platinum 1995, a
produgdo russa de platina atingiu o seu nivel mais
elevado no final da década de oitenta. Para além
disso, indica que as altera¢bes politicas na Russia
conduziram a uma redugio da produgio devido,
entre outras razdes, a falta de investimentos essen-
ciais e a diminuigio da qualidade dos platinéides, a
medida que se tem esgotado progressivamente o
minério rico em enxofre. Com efeito, as minas
russas ndo podem constituir no futuro préximo
uma fonte de concorréncia através de expansio.

Em principio, seria possivel as empresas ocidentais
investirem na producio russa de platinéides. Con-
tudo, tal como referido infra, tal situacdo nio é
provavel (ver seccao VILB.3). Afigura-se, por con-
seguinte, que a capacidade russa de competir no
mercado da platina diminuird nos préximos anos.

As partes alegaram que a mina russa de Noril’sk
veria a sua produgdo anual aumentar e atingir 1
milhio de ongas nos préximos cinco anos.
Segundo o estudo de C.F. Vermaak, The Platinum
Group Metals — a global perspective, trata-se de
um nivel recorde jamais atingido no passado.
Segundo as partes, para o alcangar serdo necessa-
rios investimentos consideraveis (de 1 a 2 mil
milhées de délares dos Estados Unidos) e estes
fundos poderio ser obtidos nos proximos quatro a

(126)

(127)

cinco anos. As partes alegam ainda que o Unexim-
bank e o BERD assumiram compromissos a fim de
obter estes fundos (no prazo de dois anos). Con-
tudo, contrariamente ao que é alegado, o BERD
nao concedera qualquer financiamento. Tendo em
conta a duragio do projecto de investimento € a
probabilidade de os recursos necessirios serem
mobilizados, ndo é improvavel que os russos consi-
gam aumentar a sua produgdo até niveis jd atingi-
dos no passado (ou ultrapassi-los, tal como as
partes sugerem) nos proximos cinco anos.

Outros operadores no mercado

Entre as outras empresas do sector, podem nomea-
damente citar-se a empresa americana Stillwater
Mining Company e a empresa canadiana Inco &
Co. Ora, a Stillwater nio dispde nem das capacida-
des de producdo nem das reservas que as empresas
sul-africanas possuem para pretender disputar-lhe a
posi¢do que ocupa no mercado. A Inco, por seu
lado, é principalmente especializada na extracgio
do niquel. De qualquer forma, estas empresas s
poderiam representar individualmente uma redu-
zida percentagem do mercado mundial da platina.

B.3. Previsoes relativas a procura e a oferta

Previsées das partes em matéria de procura

A Implats e a Lonrho apresentaram ambas as suas
previsdes relativamente & procura futura de pla-
tina. Enquanto a Implats estabeleceu ela prépria as
suas previsdes, as da Lonrho (ver quadro 7) consti-
tuem um documento publico elaborado pela
empresa de corretagem Anderson, Wilson & Part-
ners Inc., de Joanesburgo, e foram reproduzidas
numa circular de 28 de Agosto de 1995. Segundo
estas previsdes, a procura futura (em milhares de
ongas) apresentar-se-a da seguinte forma:

Quadro 7
199§ 1996 1997 1998 1999 2000

Catalisadores para automéveis 2000 2050 2100 2100 2200 2300
Recuperagao -375 =375 -400 -425 -450 -500
Ourivesaria 1750 1900 2000 2 100 2200 2300
Industria 700 748 770 775 790 800
Pilha a combustivel 30 30 40 50 60 70
Investimento 400 350 300 350 400 400
Outros 200 200 200 200 200 200

Total 4705 4900 5010 5150 5400 5570
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(128)

(129)

(130)

A propor¢do média dos valores totais em termos
de procura acima referidos € a seguinte: cerca de
34 % para os catalisadores para automoveis, cerca
de 40 % para ourivesaria, cerca de 19 % para as
aplicacoes industriais e cerca de 7 % para fins de
investimento. As partes comunicaram a Comissdo
outras previsoes: trata-se de previsdes estabelecidas
pela BOE Nat West Securities e pela SBC Warburg,
relativamente a 1996 ¢ 1997, e pela Engelhard,
relativamente ao periodo até ao ano 2000. As
previsdes da Implats e da BOE Nat West Securities
sdo mais optimistas do que as apresentadas no
quadro 7, enquanto as da Engelhard ¢ da SBC
Warburg sdo mais pessimistas. No que diz respeito
ao periodo 1997—2000, os dados do quadro
supra sio mais optimistas do que os fornecidos
pela Implats, enquanto os da Engelhard sio mais
pessimistas.

do século. Para além disso, os mercados chinés e
americano sao ambos objecto de uma campanha
comercial intensa conduzida pela International Pla-
tinum Association e pela PGI. No que diz respeito
aos Estados Unidos da América, é possivel que a
procura volte a atingir os seus niveis da década de
20 (ou seja, 150 000 ongas por ano). Por outro
lado, o aumento da procura de platina para a
ourivesaria na China é mais hipotético, mas nio é
menos verdadeiro que este pais apresenta
semelhangas culturais com o Japdo, uma vez que o
grio de pureza e o aspecto «esbranquicado» deste
metal explicam, em grande medida, este aumento
da procura.

Aplicagdes industriais

Factores que afectam as previsées (131) Em geral, é pouco provdvel que as industrias
. . Lo petroliferas e quimicas aumentem a sua procura de
Catalisadores para automéveis : o :
forma espectacular, tendo as aplicagbes da platina
A procura futura de platina para os catalisadores nestes sectores alcangado ja, em termos gerais, um
depende do crescimento da procura de veiculos certo grau de maturidade. Contudo, podem espe-
automéveis e da adop¢do de uma nova legislagio rar-se algumas operagdes de substitui¢do, devido a
ou de alteragoes a legislagio existente relativa- reabertura de instalagdes que tinham sido encerra-
mente as emissdes de gases poluentes. No que diz das durante o periodo de recessdo. Para além disso,
respeito  a legislacio sobre a protecgio do a maior utilizagdo de computadores pessoais dara
ambiente, prevé-se que as disposi¢hes em matéria origem a um aumento da procura, na medida em
de polui¢io sejam ainda refor¢adas nos Estados que a platina é mais utilizada nos revestimentos
Unidos da América e na Europa até ao final do dos discos duros e noutras componentes do mate-
século. Além disso, certas informagdes indicam que rial informatico. Finalmente, é possivel que a longo
na Europa, a platina deverd ser cada vez mais prazo, as pilhas a combustivel déem origem a uma
utilizada nos catalisadores para os veiculos equipa- nova procura. '
dos com motor a gasoleo. Trata-se de uma area em
crescimento a nivel mundial. o _
_ ) ‘ Previsdes das partes relativamente 2
A procura de platina para os catalisadores para oferta
automdveis deveria nio apenas manter-se, como
ainda aumentar: a aplicagdo de uma nova legisla-
¢do, por exemplo, no Brasil, em 1996 e na Argen- (132) A Lonrho referiu-se a previsdes estabelecidas pela
tina, em 1997, deverd refor¢ar ainda mais esta empresa de corretagem Anderson, Wilson & Part-
tendéncia. ners Inc., de Joanesburgo (ver quadro 8), que
4 . foram reproduzidas numa circular de 28 de Agosto
Ourivesaria o <
de 1995. Estas previsdes referem uma evolucdo da
As PGI prevéem um crescimento no mercado japo- procura {em milhares de ongas) que se apresenta
nés da platina destinada a ourivesaria até ao final do seguinte modo:
Quadro 8
1995 1996 1997 1998 1999 2000
América do Norte 230 220 210 210 210 210
Hartley 0 25 50 75 100 125
Mimosa 0 25 50 75 100 125
Outros 140 140 140 140 140 140
Africa do Sul 3294 3495 3510 3510 3528 3569
Subtotal 3664 3905 3960 4010 4078 4169
Vendas russas 900 750 650 550 450 450
Total 4564 4655 4610 4 560 4528 4619
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(133) As partes comunicaram a Comissdo outras previ- B.4. Principios econdémicos em que se baseia a

(134)

(135)

(136)

soes, nomeadamente, as da BOA Nat West Securi-
ties e da SBC Warburg, para 1996 e 1997 e as da
Engelhard, para o periodo até ao ano 2000. Estas
trés séries de previsGes revelam uma oferta mais
elevada do que a constante do quadro supra, no
que diz respeito a 1996 e 1997. Do mesmo modo,
relativamente ao periodo 1998—2000, a Engelhard

considera que a oferta ultrapassard os dados forne- -

cidos no quadro. A Implats apresentou igualmente
previsdes sobre a oferta, extraidas de documentos
do conselho de administra¢do, para o periodo em
apreco, que revelam que a oferta sera superior a
anunciada no quadro. Estas previsdes sdo contesta-
das pela LPD que as considera demasiado pessimis-
tas quanto aos excedentes da oferta.

O importante ndo é determinar quais as previsdes
mais exactas, mas saber que a oferta sul-africana e
a oferta russa, tal como ressalta claramente do
quadro 8, continuardo a dominar a oferta mundial
da platina e que a procura moderada aumentara.
Na medida em que a oferta proveniente de outras
zonas geogrificas e a proveniente da reciclagem
sdo negligencidveis, qualquer défice da oferta relati-
vamente a procura s6 poderd ser coberto pela
Africa do Sul ou pela Rissia. E improvavel que as
vendas russas sejam suficientes para atenuar even-
tuais desequilibrios entre a oferta e a procura, uma
vez que Norilsk ndo estid plenamente operacional
por faita de pecas sobresselentes e fornecimentos e
outros problemas, tais como o encerramento de
uma central eléctrica local. Para além disso, é
improvavel que esta mina venha a estar operacio-
nal sem a entrada de investimentos avultados,
provavelmente provenientes de paises ocidentais.
Ora, tais investimentos sdo improvaveis, uma vez
que o investidor ocidental seria obrigado a reparar
os prejuizos ao ambiente antes de investir nas
instalagoes.

A Johnson Matthey considera que os russos vende-
ram platina a partir das suas existéncias «em pelo
menos quatro dos cinco anos que decorreram
desde 1991». Resta pois determinar durante quan-
tos anos as existéncias actuais poderdo ainda servir
para cobrir as diferengas entre a procura ocidental
e a producdo. Nio é ainda possivel responder
exactamente a esta questio, mas [cré-se que ao
nivel actual de vendas, as existéncias russas de
platina estario esgotadas dento de dois anos],
pevé-se uma diminui¢io das vendas russas, ponto
de vista que se encontra reflectido no quadro 8.

Num mercado em crescimento, é por conseguinte
provavel que possa surgir um défice a nivel da
oferta que s6 podera ser coberto de uma forma
realista pelos produtores sul-africanos.

(137)

(138)

andlise da Comissao sobre a posi¢aio dominante no
sector da platina

A Comissdo considera que a concorréncia no sec-
tor da platina opde essencialmente os quatro gran-
des fornecedores, ou seja, a Amplats, a Implats, a
LPD e a Rdissia, que representam em conjunto
90 % do mercado. Para além disso, cada um destes
operadores tem consciéncia do seu proprio peso no
mercado, o que influencia o seu comportamento
neste mesmo mercado. A Comissdo justifica a sua
posi¢do da seguinte forma:

a) A industria da platina diz respeito a um recurso
natural, homogéneo, cujo preco do mercado é
objecto de uma cotagio. Cada um dos quatro
grandes produtores estd consciente da sua forga
no ‘mercado. E o que ressalta, por exemplo, do
relatorio [...] que revela [...] que qualquer limi-
tagdo da produgio pela nova empresa resul-
tante da operagio de concentragdo daria ori-
gem a um aumento dos pregos. Por seu lado, os
russos compreenderam aparentemente as vanta-
gens que poderiam retirar da venda de platina
(ver infra). Os fornecedores estio por conse-
guinte conscientes do perigo que proviria de
uma redu¢do dos precos da platina. Em termos
econbémicos, os fornecedores nio se consideram
simples seguidores em matéria de pregos, o que
acontecerd ainda menos apds a concentragio
da Implats e da LPD, uma vez que restardo no
mercado apenas trés grandes operadores e
pouco depois (pressupondo um declinio das
vendas russas) dois principais intervenientes,

b) O sector da platina caracteriza-se por custos
fixos elevados e uma estrutura de custos rigida.
[...], por exemplo, especifica que os custos fixos
representam 70 % dos custos totais. [nio é
possivel fazer variar a produgio em grandes
proporgdes, tendo em conta a importancia dos
custos fixos, ainda que, tal como acontece, um
certo numero de pogos em exploragio seja
pouco ou nem seja mesmo rentavel. Os dados
que precedem justificariam a adop¢io de uma
estratégia que consistiria em encerrar 0s pogos
que sdo poucos lucrativos para se concentrarem
nos pogos mais rentaveis, no entanto, tal facto
daria origem a uma redugdao sistemdtica da
rentabilidade. Seria suficiente repartir os custos
fixos pelos outros pogos, o que tornaria cada
pogo suplementar nio rentivel e tornaria de
novo necessirio o encerramento de uma série
de pogos]. Um produtor de platina deve, por
conseguinte, ter em conta a situagdo do con-
junto dos seus custos de exploragdo para deter-
minar o seu nivel de produciao adequado e nio
tomar exclusivamente em consideragdo os cus-
tos da exploragio dos seus pogos individual-
mente.
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Para além disso, os custos que implicam o
encerramento temporario de pogos e a sua
reabertura agravam a «rigidez» da produgdo. O
encerramento e a reabertura dos pogos ndo
depende das oscilagdes a curto prazo do prego
da platina.

A Comissdo juntou, no anexo II, uma compa-
racio dos custos entre os grandes produtores
sul-africanos, com base nos dados comunicados
pela Implats. Trata-se de uma comparacgio dos
custos de exploracdo dos pogos e nio de curvas
dos custos marginais da produgdo de platina.
Uma grande parte dos custos de exploragio de
um po¢o nio varia com a produgio do pogo
em causa; trata-se de custos fixos. Para além
disso, tal como referido supra, as decisdes
tomadas em matéria de produg¢do de uma mina
de platina baseiam-se num certo nimero de
factores e ndo apenas nos custos de exploragio
a curto prazo e na rentabilidade de cada pogo.
As curvas de custos reproduzidas no anexo Il
ndo representam, por conseguinte, as curvas da
oferta a curto ou a longo prazo de cada produ-
tor individualmente, mas uma comparagio dos
custos de exploragio.

No sector da platina, um dos indices de um
abuso de posi¢do dominante seria uma restri-
¢do controlada da produgdo que daria origem a
um aumento dos pregos. Para que este tipo de
abuso tivesse éxito, seria indispensdvel que a
reac¢do do lado da oferta a partir das fontes
marginais que sio a reciclagem, os fornecedores
nio membros do oligopdlio e as existéncias
declaradas nido seja suficiente para colmatar o
vazio deixado no mercado pela supressio de
uma produgio.

E instrutivo, relativamente a este aspecto, que
os dados relativos a situagio passada nio cons-
tituem qualquer prova de uma reacgio da
oferta 3 margem. Em volume, o mercado da
platina passou de 2,8 milhdes de ongas para
5,2 milhdes de ongas entre 1985 e 1995 (ver
anexo VI). Dos 2,4 milhdes de ongas de pro-
cura suplementar, 2 milhdes de ongas foram
cobertos pela Amplats, pela LPD e pela Russia,
sendo o saldo representado apenas pela oferta
dos outros fornecedores e pela oferta de platina
reciclada. A quota de mercado dos fornecedo-
res que nio os produtores russos e sul-africa-
nos passou apenas de 6 % em 1985 para 7 %
em 1995, enquanto a quota da reciclagem
aumentou de 2 % para 6 % do mercado total
no mesmo periodo. Seria irrealista acreditar
que a reciclagem e os fornecedores marginais
que ndo os produtores russos e sul-africanos
poderiam ter impedido um aumento substancial
dos precos da platina, caso a Amplats, a LPD e
os fornecedores russos ndo tivessem dado res-
posta a este excesso da procura.

No periodo de 1985—19985, as partes retiradas
das existéncias declaradas foram relativamente
reduzidas (4 excepcdo do que se passou na
Russia), e isto apesar dos precos reais da pla-
tina, de 400 délares dos Estados Unidos a onga
em 1985 terem passado para mais de 600
délares dos Estados Unidos sem nunca terem
descido abaixo deste nivel, de 1986 a 1989 e
da procura anual ter aumentado 2,4 milhoes de
ongas entre 1985 e 1995. Neste mesmo perio-
do, os fornecimentos a partir das existéncias
atingiram os niveis mais elevados em 1987 e
1988, com respectivamente 220 000 ongas e
370 000 ongas, 0 que cobriu no maximo cerca
de 10 % da procura, mas o que nio impediu o
preco da platina de aumentar entre 1986 e
1987. Por conseguinte, os fornecimentos a par-
tir das existéncias ndo teriam podido constituir
um elemento de disciplina suficiente face a uma
empresa em situagdo de posi¢io dominante no
mercado da platina durante o periodo em
causa.

As partes alegaram que 1985 tinha marcado o
inicio de uma acumulagio das existéncias, que
tinham atingido 4 milhGes de ongas, sob a
forma de lingotes de platina para efeitos de
investimento. Estes lingotes foram vendidos, na
sua maior parte, a varios investidores privados
do Japdo e encontram-se muito dispersos. As
partes alegam que estes lingotes poderiam ser
colocados de novo no mercado e funcionar
como um contrapeso para a determinagio dos
precos. Ora, na medida em que estes lingotes se
encontram nas mios de varios investidores, se
inserem no ambito de projectos de investimen-
tos privados e sio comprados para serem con-
servados, ndo é provavel que exer¢am o mesmo
efeito de contrapeso no mercado caso estives-
sem nas maos, em bloco, de um tdnico e mesmo
investidor, como acontece com as existéncias
russas. Para além disso, 1986 representa o
tnico exemplo de reintrodugdo em circulagio
deste metal no mercado e isto, exclusivamente
em relagio a um determinado tipo de lingotes.
Quanto ao resto, é provavel que a compra e a
venda de um stock tdo limitado como 4
milhées de ongas fossem fortemente influencia-
das pelas determinantes da oferta e da procura
da platina e, por conseguinte, pelo comporta-
mento dos produtores. Esta situagio é igual-
mente coerente com a conclusdo do estudo RSI
sobre os factores que afectam o preco da
platina, isto é: «Ao contririo do ouro existem
quando muito existéncias limitadas para satis-
fazer os periodos de elevada procura de investi-
mento» [ver seccio VI.A.2.ii].

Por todas estas razdes, a Comissio considera
que as reaccOes de fontes de abastecimento
marginais constituidas pelas existéncias, pelas
novas minas e pela reciclagem nio representam
um contrapeso suficientemente importante para
impedir o abuso da posi¢io dominante detida
conjuntamente pela Amplats, pela Implats/LPD
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e pela Rassia (12). Um dos resultados da opera-
¢do de concentragio projectada seria precisa-
mente que a empresa Implats/LPD resultante da
concentragio ndo teria qualquer interesse em se
empenhar num programa de desenvolvimento
da sua produgdo que estaria em contradi¢do
com o interesse geral do oligopélio (ver infra).
Deve igualmente referir-se que qualquer opera-
dor marginal, na sua tomada de decisdo, devera
tomar em consideragio o peso esmagador dos
membros do oligopdlio no mercado.

Em conclusdo, qualquer analise econémica da con-
corréncia e do dominio no sector da platina deve
partir do principio que os quatro grandes fornece-
dores tém consciéncia de que os precos sio influen-
ciados pelas suas decisdes em matéria de produgio
e que a oferta marginal é insuficiente para evitar
praticas monopolisticas. E nesta perspectiva que
deve ser encarada a andlise do dominio oligopolis-
tico que € a seguir apresentada, enquanto conse-
quéncia provavel da operagio de concentragio
projectada.

B.5. Posicao dominante oligopolistica

Os efeitos desfavoraveis que decorrem de uma
posi¢do dominante que é detida por uma unica
empresa sio idénticos no caso de uma posi¢io
dominante detida por um oligopdlio. Uma situacio
deste tipo pode ocorrer quando os membros de um
oligopdlio, ao se adaptarem simplesmente as condi-
¢des de mercado, adoptam um comportamento
paralelo anticoncorrencial que coloca o oligopdlio
em posi¢io dominante. Nio seria, por conseguinte,
necessario que os membros do oligopdlio praticas-
sem uma colusdo activa para adquirirem uma
posicio dominante e adoptarem um comporta-
mento em grande medida independente dos seus
restantes concorrentes, clientes e, em ultima andli-
se, consumidores.

No mercado da platina, a Amplats, a Implats, a
LPD e os fornecedores russos controlam a oferta e
constituem um oligopélio. Para além disso, antes
mesmo da operagdo de concentragdo se realizar,
este mercado parece apresentar um grande nimero
das caracteristicas de um mercado oligopolistico
anticoncorrencial, ou seja:

a) Do lado da procura, a existéncia de um cresci-
mento moderado, de uma procura inelstica e
de compradores em posi¢do fraca, e, por conse-
guinte, muito vulnerdveis e sujeitos ao risco de
um abuso potencial;

b) Do lado da oferta, a existéncia de uma forte
concentra¢io de empresas, de uma grande

('2) Com efeito, chegar-se-ia a conclusdo de que mesmo uma
hipotéticaempresa que controlasse toda a produgio sul-
-africana e toda a produgdo russa e, por conseguinte, com
90 % do mercado, ndo deteria uma posi¢do dominante.

transparéncia e de um produto homogéneo, de
técnicas de produgdo que atingiram a maturi-
dade, de obstaculos importantes a entrada (no-
meadamente devido a importincia dos custos
irrecuperdveis) e a presenca dos fornecedores
com relagdes financeiras e presentes em intime-
ros mercados. Estas caracteristicas do lado da
oferta permitem aos fornecedores adoptarem
sem dificuldade um comportamento paralelo,
até mesmo de os incentivar, sem que a procura
possa contrabalancar este poder.

(142) Estas caracteristicas explicam que a concorréncia
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neste mercado seja reduzida, que apenas alguns
factores de concorréncia tenham podido afirmar-se
no passado e que se desenhe uma tendéncia para
uma posi¢ao dominante oligopolistica. A operagio
de concentrag¢do projectada conduzira a eliminagio
destes factores de concorréncia e a criagio de uma
posicio dominante oligopolistica em detrimento,
em ultima anilise, do consumidor.

As caracteristicas do mercado da platina conduzem
a uma posicdo dominante oligopolistica

1) Transparéncia do mercado e homoge-
neidade

Num mercado transparente, é facil para uma
empresa acompanhar as manobras dos seus con-
correntes e agir consequentemente. Num mercado
de produtos de base como o da platina, o produto
¢ homogéneo ¢ os pardmetros do mercado mais
importantes sdo o preco e as quantidades ofere-
cidas.

A natureza da platina enquanto produto de base e
o facto desta ser negociada nas bolsas dos metais
explica que este mercado seja muito transparente
em termos de pregos.

As empresas ndo tém qualquer dificuldade em
conhecer as quantidades oferecidas no mercado.
Em primeiro lugar, com efeito, as quantidades
vendidas nas bolsas dos metais sd3o oficiais e se,
por exemplo, fossem postas a venda na bolsa
novas quantidades significativas, todos os operado-
res neste mercado teriam do facto imediatamente
conhecimento. Em segundo lugar, sdo regularmente
publicadas estatisticas sobre a producio e as
vendas por parte de empresas como a Johnson
Matthey e a Degussa. Mesmo os dados relativos as
vendas russas estao disponiveis através de fontes
oficiais, por exemplo, das publicagdes referidas, e
afigura-se que as empresas deste sector partitham a
mesma opinido quanto a situacdo geral da mina
russa, sobre o seu nivel de producio e sobre as
existéncias e as reservas russas estimadas. Em ter-
ceiro lugar, o nimero de clientes directos é relati-
vamente reduzido e os produtores podem facil-
mente entrar em contacto com todos os clientes
existentes ou potenciais. Em quarto lugar, na
medida em que a maior parte da platina é vendida
no ambito de contratos de longo prazo (ver infra),
os clientes s6 podem responder as novas ofertas
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com algum atraso e qualquer tentacio de um
cliente mudar de fornecedor seria imediatamente
do conhecimento dos fornecedores. Por tltimo, as
clausulas dos contratos a longo prazo que proibem
a revenda de platina comprada no dmbito destes
contratos (ver infra) limitam o nimero de vende-
dores no mercado e, por conseguinte, reforcam a
transparéncia.

No sector da platina, qualquer aumento da capaci-
dade de producio é normalmente efectuado no
imbito de projectos de investimento secretos. Os
pormenores dos novos projectos de investimento
sdo geralmente conhecidos dos meios interessados.
Os projectos de aumento de capacidade da Stillwa-
ter e os niveis de produ¢do exactos que se pretende
obter da nova mina de Hartley, no Zimbabwe, por
exemplo, ndo constituem qualquer segredo.

E ébvio que a transparéncia nio se estende a todos
os aspectos das actividades de extrac¢io e de
refinagdo da platina de cada empresa. Alguns
dados constituem segredos comerciais. E nomeada-
mente o caso das condi¢Oes previstas nos contratos
concluidos com a clientela, estatisticas de producdo
no que diz respeito a qualidade do minério ou
ainda da qualidade e importincia exactas das
reservas, Para além disso, ainda que as empresas
do sector disponham de um certo conhecimento
sobre as actividades russas, as suas informagoes
sdo incompletas.

De qualquer forma, é for¢oso concluir que a trans-
paréncia no sector da platina é elevada no que diz
respeito aos pregos, as quantidades produzidas e
vendidas, aos aumentos de capacidade efectuados
no ambito de novos projectos de investimento e as
reservas totais dos produtores. Esta transparéncia é
reforcada pelo facto de o sector da platina ser
constituido por um pequeno grupo de empresas
relativamente fechado. A informagdo parece circu-
lar muito rapidamente neste sector, através de
redes de informagio oficiosas. Praticamente todos
os principais operadores se conhecem pessoalmente
e se encontram com frequéncia. E igualmente 16gi-
co que o pessoal-chave passe de uma empresa para
outra. Assim, o Sr. Gilbertson, presidente da Gen-
cor, é o antigo presidente da Rustenburg Platinum
Mines (que se tornou entretanto Amplats). Gragas
a grande transparéncia deste mercado e a homoge-
neidade do produto, os principais operadores sio
informados das manobras uns dos outros, o que
facilita, por conseguinte, a adop¢do de comporta-
mentos paralelos anticoncorrenciais.

ii) A procura ineldstica relativamente
aos precos no que diz respeito aos
pre¢os correntes

Tal como ja foi referido na parte consagrada a
defini¢io do mercado do produto, parece que a
procura de platina é inelastica relativamente aos
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pregos (com uma elasticidade numericamente infe-
rior a 1), devido ao caricter indispensavel da
platina em intimeras aplicagoes. Esta fraca elastici-
dade-precos da procura de platina acentua a tenta-
¢do de adoptar um comportamento paralelo anti-
concorrencial, na medida em que todos os fornece-
dores perderiam se se dedicassem a uma concor-
réncia através dos pregos. Para além disso, a con-
corréncia através dos pregos parece relativamente
pouco desenvolvida no mercado da platina (ver
infra).

iii) Os compradores nio tém um poder
suficiente para contestar o mono-
polio

Segundo as partes, existe um elevado grau de
concentragio entre os compradores, uma vez que
sdo cerca de dez a escala mundial e o seu poder de
negociagdo € muito importante. Por conseguinte,
duas das maiores empresas, nomeadamente a John-
son Matthey e a Engelhard, tém liga¢ées com a
Amplats. Para além disso, o nimero relativamente
reduzido dos descontos concedidos aos clientes,
bem como as clausulas dos contratos a longo prazo
que lhes proibem a revenda da platina sem a
autorizagio do produtor (ver infra) provam esta
auséncia de poder de negocia¢io. Mais importante
ainda, a excep¢io de um grande construtor do
sector automével (que beneficia de reducdes de
precos) estas empresas ndo sdo o cliente final e
podem facilmente repercutir os aumentos de pregos
sobre os consumidores finais. E pouco provével,
tendo em conta o caricter indispensavel do pro-
duto e o grande nimero de clientes a jusante, que
os clientes finais de platina disponham de um
importante poder de negociacao.

iv) Previsio de um crescimento mode-

rado da procura

As previsdes sobre o crescimento da procura indi-
cam que este deverd ser moderado, com uma taxa
anual média de 3 % nos proximos cinco anos. Esta
progressio aumentaria a procura total para
5,7 milhoes de ongas (ou seja cerca de 1 milhdo de
ongas suplementares relativamente a 1995) no ano
2000. Um mercado tdo estivel ndo incentivari
novos concorrentes a entrarem neste mercado ou
o0s concorrentes existentes a adoptarem uma estra-
tégia ofensiva para se apropriarem desta procura
suplementar. E por conseguinte improvavel que um
mercado deste tipo incentive fortemente a concor-
réncia.

v) Maturidade das técnicas de extraccio
e de refinacio

A pratica normal das empresas é a de se esforga-
rem constantemente por melhorarem os seus resul-
tados em termos de custos ao aplicarem novos
métodos de trabalho e novas técnicas de producao.
A maior parte do sector caracteriza-se por conse-
guinte por um aperfeicoamento dos métodos de
trabalho e das técnicas utilizadas. O sector da
extrac¢do da platina ndo constitui uma excepgio a
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esta regra. £ igualmente bastante logico, além
disso, que os métodos de trabalho sejam um pouco
diferentes de uma empresa para outra, no interior
de um mesmo sector. Existem deste modo dife-
rengas reconhecidas entre os quatro grandes produ-
tores de platina. E conhecido que a LPD é a
empresa sul africana cuja minas de extracgdo de
platina sio mais avangadas e eficazes. Admite-se
igualmente neste sector que a concorréncia da LPD
obrigou a Amplats e a Implats a diminuirem os
seus custos.

Os progressos a nivel das técnicas de extrac¢do da
platina sio, contudo, relativamente lentos. Niao se
prevé que qualquer avanco tecnoldgico significa-
tivo venha alterar essencialmente a estrutura da
produgio deste sector. E por conseguinte improva-
vel que os progressos relativos as técnicas de
extrac¢io ou de refinacdo constituam uma fonte de
concorréncia acentuada.

vi) Existéncia de obstdculos importantes
a entrada e auséncia de novas entra-
das significativas no mercado

As reservas mundiais de minério de alta qualidade
estio sob o controlo da Amplats, da Implats, da
LPD e da Rissia. A Amplats, a Implats e a LPD,
em especial, controlam todas as reservas economi-
camente rentdveis da Africa do Sul. Este facto
constitui um obstaculo incontestivel i entrada
neste mercado. Para além disso, a extraccdo e a
refinagao da platina sdo actividades capital intensi-
vas. As necessidades em termos de capitais consti-
tuem também importantes obsticulos a entrada no
mercado. Para além disso, uma grande parte dos
custos de exploragio de uma mina sdo custos
irrecuperaveis, 0 que agrava os riscos que é neces-
sario assumir para se langar na extrac¢io da pla-
tina. Por conseguinte, nio se prevé a chegada de
qualquer novo concorrente significativo que possa
contestar, num futuro previsivel, a posi¢io do
oligopdlio.

vii) Presenca simultanea em varios mer-
cados e relagdes estruturais

Os membros do oligopdlio encontram-se frequen-
temente em todos os mercados dos platindides,
bem como num certo nimero de outros mercados.
Deste modo, a Gencor, as empresas-mae da Gen-
cor, a AAC e as empresas russas sio, por exemplo,
grandes produtores de ouro.

Existem lagos estruturais entre virios operadores
deste sector. A AAC, em especial, controla a De
Beers, a empresa responsavel por gerir a organiza-
¢do central das vendas que controla ela propria
entre 70 % e 80 % das vendas mundiais de dia-
mantes. A De Beers e os russos constituiram um
cartel no mercado dos diamantes. Para além disso,
a Gencor (através da Samancor) e a AAC (através
da Vanadium) sdo accionistas da empresa comum
sul-africana Columbus, que produgio inoxidavel.
Em 1992, a Columbus langou-se num vasto pro-
grama de desenvolvimento das suas actividades,
sendo o seu objectivo tornar-se o sexto produtor
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mundial de aco inoxidivel. Para cobrir as suas
necessidades de produtos intermédios, a Columbus
tem acesso a fundi¢ao de ferro-crémio de um dos
seus accionistas (Samancor) e, para as suas necessi-
dades de niquel, aos produtores nacionais de
niquel, Amplats e Implats. Ainda que estas activi-
dades nio digam respeito aos platinoéides, revelam
no entanto a existéncia de ligaches estreitas que
unem as partes € 0s seus concorrentes.

Em 13 de Margo de 1996 (dia da audigdo das
partes no presente processo), a AAC adquiriu uma
participa¢do de cerca de 6 % no capital da Lonrho
plc e dispde do direito de preferéncia relativamente
a uma participagdo suplementar de 18 %. A San-
lam, uma das empresas-mie da Gencor, tem cerca
de 3 % do capital da Lonrho plc. Uma participa-
¢do de cerca de 25 % é susceptivel de conferir uma
influéncia consideravel sobre a Lonrho plc, na
medida em que as outras acgdes estdo dispersas
entre o pablico. Esta situa¢do confirma o interesse
que a Amplats tem pelas actividades da LPD e
reforca as relagdes estruturais entre os fornecedores
de platina.

Os contactos a nivel dos virios mercados e os
lagos estruturais podem disciplinar os membros de
um oligopdlio através do aumento dos riscos de
retaliagio, devido a existéncia de um elevado
namero de possibilidades de retaliagio, se um
membro do oligopolio tiver um comportamento
inaceitivel para os outros membros. Num docu-
mento apresentado as administragdes da Gencor e
da Implats, de 6 de Maio de 1994, foi fornecido
um estudo elaborado por um consultor referindo
uma gama de eventuais respostas de concorrentes
as interac¢Oes da Implats com a LPD. Um cendrio
possivel incluia o seguinte: «disciplinar ataques e

_sinais — guerras de pregos focalizadas, por exem-
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plo [rédio)».
viii) Conclusio

A transparéncia do mercado e a homogeneidade do
produto em conjugagio com as outras caracteristi-
cas da procura e da oferta criaram uma situagio
que conduziu a um dominio oligopolistico. Tal
como referido infra, a tendéncia para um dominio
oligopolistico é limitada pelo reduzido nivel
de concorréncia no mercado nas ultimas duas
décadas.

Existéncia no passado de uma tendéncia para o
dominio oligopolistico

A evolugdo do mercado e das quotas de mercado
durante a tltima década indicam que se verificou
um certo nivel de concorréncia no mercado. Con-
tudo, uma concorréncia reduzida e outros compor-
tamentos passados dos membros do oligopdlio
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demonstram o reduzido grau de concorréncia e a
tendéncia para um dominio oligopolistico nas alti-
mas duas décadas.

i) Evolugdo passada do crescimento e
das quotas de mercado

Tal como se pode verificar no quadro do anexo VI,
o total da platina aumentou 2,4 milhdes de ongas,
de 2,8 para 5,2 milhdes de ongas no periodo de
1985—1995. A reciclagem aumentou de 245 000
ongas e aumentou a sua quota de mercado de 2 %
para 6 %. No entanto, os principais beneficidrios
do aumento a nivel da procura foram a Russia, a
Amplats e a LPD, que aumentaram em conjunto os
seus fornecimentos em quase 2 milhdes de ongas. A
Russia aumentou a sua quota de mercado de 8 %
para 23 %, principalmente através de maiores ven-
das a partir das existéncias, e a LPD de [...] (13)
para [...] (%) através de uma maior produgio,
enquanto a expansio da Amplats nio deixou de
dar origem a uma redu¢do da sua quota de mer-
cado de [...] (*) para [...] (*¢). A Implats nio conse-
guiu aumentar a sua produgdo e a sua quota de
mercado diminuiu de [...] () para [...] (!}). Estas
alteracbes a nivel das quotas de mercado sdo
indicios de um certo nivel de concorréncia no
mercado. Em especial, a concorréncia pelo cresci-
mento do mercado foi exercida pela Russia e pela
LPD, enquanto a Amplats ndo pode ser conside-
rada como um concorrente agressivo, uma vez que
diminuiu a sua quota de mercado e apenas se
expandiu a um ritmo que lhe permitiu defender a
sua posi¢io enquanto produtor lider, ainda que
tenha tido oportunidades para uma nova expan-
$30.

i) Grau reduzido de concorréncia di-
recta a nivel dos preg¢os em contratos
de longo prazo com os clientes

Existem provas de que a concorréncia directa a
nivel dos pregos.em contratos de longo prazo com
os clientes no mercado é reduzida. Os pregos sdo
determinados com base nas cotacbes didrias nas
bolsas de metais, mas de acordo com as informa-
¢oes de clientes e das partes, cerca de 90 % da
platina é vendida no dmbito de contratos a longo
prazo e 10 % nas bolsas de metais. A maior parte
dos contratos de longo prazo tém a duracdo de um
ano, mas em geral sdo automaticamente renovados
anualmente. As relagdes fornecedor-comprador,
por conseguinte, tém tendéncia para serem relativa-
mente estaveis. Os contratos a longo prazo tém
frequentemente uma cldusula que determina que o
metal deve ser utilizado para os objectivos a que se
destina e em especial que ndo pode ser revendido
sem autoriza¢io do vendedor que tem igualmente
o direito de voltar a comprar o metal, caso o

13) Menos de 10 %.
14) Menos de 15 %.
15) Menos de 50 %.

17y Menos de 40 %.

(
(
(
(1¢) Menos de 40 %.
(
(

18y Menos de 25 %.

(163)

(164)
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comprador dele nido necessite. Em troca destas
restricdes, o comprador recebe frequentemente
uma pequena redugio de [..] (") do preco de
mercado. Contudo, estas restri¢es impedem igual-
mente que o metal seja oferecido a outros clientes
ou que entre nas bolsas de metais e deste modo
que influencie os precos de mercado da platina. Em
especial, os contratos a longo prazo para as empre-
sas do sector automdvel contém clausulas desse
tipo, mas acontece igualmente o mesmo em relagao
a alguns fabricantes. A Comissdo estima que um
montante de vendas anuais de platina até 40 %
estd sujeito a estas restricdes. A estabilidade das
relagdes fornecedor-comprador, as pequenas redu-
¢Oes de precos e as restricdes a venda do metal
constituem provas de uma concorréncia directa
limitada a nivel dos preos no mercado da platina
relativamente aos contratos com os clientes.

Na sua resposta as partes alegam que:

«As preocupagdes da Comissdo no que diz respeito
a concorréncia a nivel dos pregos parecem relacio-
nar-se com as pequenas varia¢des das reduges aos
clientes, mas num sector homogéneo nio se pode-
ria esperar uma tal disparidade (se o mercado fosse
perfeitamente competitivo ou monopolizado).»
(relatério NERA, pégina 27).

A Comissio ndo concorda com esta conclusio
sobre a concorréncia na indudstria da platina. Os
produtores entram por vezes em concorréncia entre
si relativamente 4 obtenc¢do de contratos de longo
prazo com os clientes. Na realidade, um factor
importante subjacente ao crescimento da LPD nos
tultimos anos foi o importante contrato de forneci-
mento da empresa com a Engelhard. A Amplats
pretendia igualmente este contrato, mas a LPD
ofereceu melhores condig¢des e o contrato foi-lhe
adjudicado, ainda que a Engelhard tenha liga¢oes
com a AAC. Num mercado com um namero
reduzido de fornecedores e de clientes, em que os
precos do metal vendido no ambito de contratos
de longo prazo sio indexados aos pregos de mer-
cado, a concorréncia a nivel dos precos para os
contratos de longo prazo com os clientes sé pode-
riam assumir a forma de descontos oferecidos
quando os fornecedores entram em concorréncia
entre si para obterem grandes contratos. Na reali-
dade, seria ilogico que os descontos ndo constituis-
sem um pardmetro na escolha do comprador em
relagdo ao fornecedor. Contudo, as provas revelam
que existe apenas um nivel reduzido de concorrén-
cia desse tipo no mercado.

iii) Um reduzido grau de concorréncia é
comprovado pela manutengio de
precos elevados

Na sua resposta, as partes alegam que os precos
reais da platina em rands nio deixaram de dimi-

(1%) Menos de § %.
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nuir na década de 90, de forma que os fornecedo-
res sul-africanos foram sujeitos a pressdes concor-
renciais:

«Quando se toma em consideracio a inflacio
relativamente elevada da economia sul-africana
durante esse periodo, torna-se evidente a queda
acentuada nos niveis reais do pre¢o da platina na
década de 90. O preco médio em 1995 era metade
do que tinha sido dez anos antes. Esta situagdo da
uma ideia da pressdo concorrencial acrescida a que
os fornecedores sul-africanos tém sido sujeitos nos
ultimos anos» (relatério NERA, pagina 18).

A evolugdo nos pregos reais anuais da platina de
1975 a 1995 em ddlares dos Estados Unidos, ienes
e rands, consta do anexo V. Verifica-se que os
precos reais da platina em rands aumentaram de
1550 rands/onga para mais de 3 000 rands/onca
de 1980 a 1986. A excepcio de 1982, o prego real
da platina situou-se acima dos 2 000 rands/onga
em todo o periodo de 1978—1990. Tendo em
conta o aumento da procura desde 1985 e o facto
da LPD e da Rdissia terem aumentado as suas
quotas de mercado, deve concluir-se que a LPD e a
Russia desempenharam um papel crucial na redu-
¢ao dos precos reais nos tltimos cinco anos, que se
situaram quase ao nivel dos de meados da década
de 70. Este facto vem ainda confirmar que a LPD e
0s russos exerceram um certo nivel de concorréncia
nos ultimos cinco anos, 0 que ndo aconteceu nas
ultimas duas décadas.

Além disso, é conveniente notar que as quantida-
des relativamente pequenas de platina comerciali-
zadas nas bolsas de metais e a existéncia de contra-
tos a longo prazo conferem aos produtores uma
vasta margem de manobra para influenciar a evo-
lugao dos pre¢os no mercado. Em primeiro lugar,
os contratos a longo prazo reforcam o controlo
que os produtores podem exercer sobre o destino
das quantidades vendidas e deste modo sobre os
precos do mercado. E o que acontece em especial
nos contratos que impdem restricbes a revenda de
platina. Por conseguinte, os contratos a longo
prazo tendem a impedir que o metal influencie
directamente a evolugdo dos precos de mercado
nas bolsas de metais. Em segundo lugar, os princi-
pais fornecedores tém uma vasta margem de mano-
bra para influenciar os pregos nas bolsas de metais
através dos seus fornecimentos a essas mesmas
bolsas. Os russos venderam, por exemplo, nos
altimos anos um montante consideravel de platina
nas bolsas de metais, o que contribuiu para baixar
os precos da platina como acima referido. Em
1991, o preco da platina diminuiu ainda abaixo de
350 dos Estados Unidos délares quando as expor-
tacdes russas aumentaram pela primeira vez acima
de um milhio de ongas.

(168)

iv) Comportamento passado dos princi-
pais operadores no mercado

A Comissdo nao realizou um inquérito para saber

~se os principais fornecedores tinham agido no

(169)

(170)

passado enquanto cartel. Contudo, ao analisar a
possibilidade de comportamentos paralelos anti-
concorrenciais futuros, é importante referir o clima
concorrencial em que os fornecedores sul-africanos
se encontravam no passado, bem como o compor-
tamento concorrencial real dos russos.

A concorréncia nido era uma caracteristica prevale-
cente na economia sul-africana antes das recentes
alteraces politicas. O presidente Mandela, numa
entrevista a Tim Modise no programa da televisio
sul-africana «Focus», ao ser-lhe solicitada a sua
opinido sobre a necessidade de uma politica de
concorréncia, referiu expressamente:

«Q facto de existirem cinco conglomerados que
tém mais de trés quartos das existéncias cotadas na
bolsa é absolutamente indesejavel. Nio podemos
esperar que a nossa inddstria ou a nossa economia
floresca ou cresca se a economia estiver estrangu-
lada por cinco conglomerados que monopolizam a
inddstria do pais. Deve existir concorréncia. Esta é
a razdo pela qual o ministro do Comércio e da
Industria estd determinado a alterar a lei da con-
corréncia a fim de garantir que esta exista. A
legislagdo antitrust revela-se crucial a este res-
peito.».

Em conformidade com a declaragio do presidente
Mandela, num documento oficial do Governo sul-
-africano sobre uma politica dos minérios e da
minas na Africa do Sul refere-se o seguinte:

«As estruturas do mercado resultantes do dominio
dos conglomerados incluem alguns problemas criti-
cos, uma vez que dio origem a mercados oligopo-
listicos (...) O que aconteceu na Africa do Sul é que
os conglomerados concluiram acordos de partilha
do mercado através de uma gama de praticas
colusivas que dividem os mercados entre si e ddo
origem a uma colusdo que trava a concorréncia em
alguns mercados em troca de operagdes sem pro-
blemas noutros mercados nio conexos.».

Este documento é um documento de discussdo, que
inclui pontos de vista contraditérios. No entanto,
esta declaracdo especifica ndo € contestada no
documento. Deve referir-se que a indistria mineira
¢ uma das inddstrias mais importantes da Africa
do Sul e que a AAC, a Gencor e as empresas-mde
da Gencor sdo alguns dos operadores mais impor-
tantes da industria mineira da Africa do Sul.
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No mercado da platina, os russos forneceram nos
tltimos anos 10 % da procura do mercado através
de vendas efectuadas a partir das suas existéncias.
As vendas a partir das existéncias russas sio sus-
ceptiveis de terem sido principalmente motivadas
por necessidades de divisas fortes. Os russos, atra-
vés das suas vendas, proporcionaram um certo
grau de concorréncia e ajudaram a fazer com que o
preco real da platina baixasse no inicio da década
de 90 e numa certa medida a impedir grandes
aumentos de precos até agora. Contudo, a partir
de informagdes divulgadas publicamente pela John-
son Matthey, parece que os russos se aperceberam
das vantagens de vender na for¢a do mercado e de
nao deixar os precos da platina baixarem dema-
stado. Existem por conseguinte limites 4 medida
em que a Russia proporcionard um certo grau de
concorréncia no mercado da platina. Com base em
comportamentos passados, deve concluir-se que os
russos s6 poderdo vir a proporcionar um certo
grau de concorréncia efectiva face aos principais
produtores sul-africanos e apenas até ao esgota-
mento das suas existéncias (ver infra).

De acordo com o Sr. R. W. Rowland, antigo
director de gestdo e presidente da Lonrho, o com-
portamento anticoncorrencial tem sido analisado
pelo sector ha vérios anos, sendo mesmo conside-
rada a possibilidade de formar um cartel do tipo
da De Beers. Para além disso, a Gencor esta ha
varios anos interessada em adquirir as actividades
a nivel da platina da Lonrho com o objectivo de
obter um controlo pratico das minas da LPD. Os
objectivos monopolisticos eram, de acordo com o
Sr. Rowland, evidentes para todas as partes. As
partes alegaram, na resposta, que as alegac¢des do
Sr. Rowland nio sio fundamentadas nem relevan-
tes (resposta, pagina 11). Contudo, as partes nio
negaram nem refutaram as declara¢des do Sr. Row-

land.

v) Apenas alguns elementos de concor-
réncia se manterio no mercado

Tal como referido, os russos foram incentivados a
vender a partir das suas existéncias nos tltimos
anos devido a necessidade de divisas estrangeiras.
Estas quantidades adicionais deram origem a um
elevado grau de concorréncia no mercado, tal
como demonstrado pelo exemplo da evolugio dos
pregos reais. Contudo, as minas russas encontram-
se numa situacio deplordvel e é considerado em
geral, nomeadamente pelas partes, que as existén-
cias russas terminario daqui a cerca de dois anos
ao nivel actual das vendas. A concorréncia propor-
cionada pelos fornecimentos efectuados a partir
das existéncias russas pode, por conseguinte, che-
gar ao fim dentro de cerca de dois anos. Como
consequéncia, o poder de mercado da Implats, da
LPD e da Amplats aumentard em relagio aos
russos num futuro previsivel e reduzird substancial-
mente o seu papel no sector.

(174)

(175)

(176)

(177)

(178)

Os outros principais novos elementos de concor-
réncia no mercado na ultima década (3 excepgio
das existéncias russas) foi a expansiao da Lonrho,
que aumentou a sua quota de mercado de ...} ()
para [...] (*!) entre 1985 e 1995. Segundo um
grande comprador de platina: «ao longo dos anos,
o departamento de platina da Lonrho, através da
sua expansio transformou-se numa «terceira forc¢a
significativa no mercado.».

A Lonrho tem potencialidades para efectuar uma
nova expansio nos proximos anos apenas a custa
de despesas de capital suplementares limitadas.
Uma nova expansdo por parte da Lonrho propor-
cionard um certo grau de concorréncia no sector
da platina e devera desencadear ac¢des concorren-
ciais em especial por parte da Amplats como
resposta ao desafio.

As actuais curvas de custos de funcionamento das
minas dos produtores sediados na Africa do. Sul
constam do gréfico do anexo II. Deve salientar-se
que no caso da [...], por exemplo, cerca de 80 %
dos custos totais se referem 3 extracgdo e concen-
tragdo, 70 % dos quais sdo custos fixos. Tal como
se pode verificar no referido grafico e tal como foi
referido na sec¢io VILB.2, as varia¢oes a nivel das
estruturas de custo da Implats e da Amplats sio
muito mais elevadas do que no caso da LPD.
Reconhece-se igualmente em geral que a Implats é
o produtor com custos mais elevados ¢ a LPD o
produtor com custos menos elevados dos trés pro-
dutores sul-africanos. As diferencas a nivel das suas
estruturas de custo conferem as empresas diferentes
incentivos em termos de concorréncia. Em especial,
a LPD com as suas operagdes de baixo custo tem
interesse em expandir a sua produgdo, o que
proporciona uma concorréncia face aos outros
membros do oligopdlio.

Dos trés fornecedores sul-africanos, a Implats é a
que tem mais a perder de uma maior concorréncia
devido as suas minas de elevado custo. Todavia, a
concorréncia tem igualmente exercido pressdo
sobre as operagoes de custos mais elevados da
Amplats e forgaria a empresa a explorar mais cedo
as suas reservas de baixo custo. E evidente a partir
dos documentos internos da Implats e da Lonrho
que esta pretende expandir a sua produgdo e que a
Implats se opde a uma expansiao da LPD.

vi) Conclusio

E evidente, a partir das caracteristicas do mercado,
da evolugdo da concorréncia a nivel dos pregos e
do comportamento passado dos principais opera-
dores no mercado que uma tendéncia para a adop-
¢do de um comportamento paralelo anticoncorren-
cial tem constituido uma caracteristica do mercado

(3% Menos de 10 %.
(*YY Menos de 15 %.
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da platina. Todavia, durante os ultimos cinco anos
tem existido uma certa concorréncia a partir das
vendas russas das suas existéncias {(que terminardo
dentro de dois anos) e da expansio da LPD, que
transformou a LPD numa significativa «terceira
forca» do mercado. No futuro, a LPD tem poten-
cialidades para uma nova expansdo apenas com
reduzidas despesas de capital adicionais, podendo
vir a proporcionar deste modo um certo grau de
concorréncia face aos outros membros do oligo-
pélio.

A operagdo projectada criard um dominio oligo-
polistico e efectivamente um duopdélio

i) O papel da Amplats no sector da

platina

De acordo com a resposta das partes, a estratégia
da Amplats é clara:

«A Amplats tem permanentemente dado a conhe-
cer aos seus concorrentes a sua estratégia de uma
forma bem clara. No recente exemplo do seu
comportamento habitual, o Business Day de 29 de
Outubro de 1995 refere que a Amplats mencionou
que utilizaria o seu poder financeiro e as suas
elevadas reservas de minério para impedir que os
seus concorrentes crescessem no mercado da pla-
tina. Acrescentou que Os seus actuais projectos de
expansdo transformariam os custos de produgio
num elemento que distinguiria os vencedores dos
vencidos no mercado (ver anexo IV). E o seu
controlo das possibilidades de expansio a mais
baixo custo no sector (PP Rust) que tornam estas
declaragées crediveis.

(...) Deste modo, a Amplats estaria numa posi¢ao
em que poderia, se ndo for contestada, exercer um
poder anico no mercado. Para a Amplats, este é o
mundo ideal, enquanto para a Implats e para a
LPD esta situagdo exige um realinhamento que
constitui um melhor meio para restabelecer uma
concorréncia significativa a nivel dos produtores
(ver anexos V, VI e VII).» (Apéndice 10 da res-
posta).

A Amplats pode aumentar as suas capacidades de
producdo a baixos custos e ao ritmo que a empresa
considerar apropriado. Os principias factores que
travaram o comportamento competitivo- da Am-
plats na década passada foram a expansido da LPD
e as vendas russas a partir das suas existéncias.

i) A concentragdo criard efectivamente
um duopélio

A operag¢do combinara todas as actividades a nivel
da platina da Gencor e da Lonrho numa dnica
empresa. A Implats/LPD e a Amplats teriam tido
cada uma uma quota de mercado de cerca de

(182)

(183)

(184)

30—35 % em 1995. Esta quota de mercado é
susceptivel de aumentar até cerca de 40 % relativa-
mente a cada uma das empresas, quando os russos
provavelmente deixarem de vender a partir das
suas existéncias dentro de dois anos. Esta situagio
remeterd igualmente os russos para um papel de
menor importincia face a Implats/LPD e a
Amplats. A médio e a longo prazo, a situagio
competitiva € susceptivel de se desenvolver efectiva-
mente no sentido de um duopélio. Uma situacio
de duopélio facilitard muito mais a adaptagao dos
principais fornecedores ao comportamento de cada
um dos outros restringindo, por exemplo, a produ-
Gao.

i) Estruturas de custo semelhantes da
Amplats e da Implats/LPD reduzirdo
o interesse em competir

Tal como se pode verificar nos graficos do Ane-
xo II, a concentragdo entre a LPD e a Implats dari
origem a uma nova empresa com uma estrutura de
custos de funcionamento semelhante 3 Amplats. Os
graficos do anexo II ndo implicam que os custos de
funcionamento relativamente a todos os aspectos
sejam idénticos, uma vez que podem ainda existir
diferengas importantes devido as diferencas na
qualidade do minério, na mistura diferente do
minério extraido, nos custos diferentes nas opera-
¢Oes de processamento e de refinagio e nas diferen-
gas de custos administrativos. Contudo, os graficos
do anexo II reflectem uma maior semelhanga dos
custos da Amplats e da Implats/LPD apds a con-
centragao.

A Implats alegou que a operagio permitird 2
Implats/LPD atingir sinergias consideraveis. Como
se pode verificar na sec¢do VIII infra, estas siner-
gias sdo contestadas pela direccio da LPD. A
Comissao considera que as sinergias referidas
podem mesmo ser negativas, uma vez que as dife-
rengas de culturas organizacionais existentes entre
a Implats e a LPD dificultario a integragao,
podendo por conseguinte vir a ser muito dispen-
diosas. Por conseguinte, o nico efeito da concen-
tragdo sobre a estrutura dos custos é o de criar
uma empresa com uma estrutura de custos seme-
thante 3 da Amplats, mas sinergias que nio confe-
rirdio a Implats/LPD uma vantagem a nivel dos
custos em compara¢do com a Amplats.

Uma maior semelhanga da estrutura de custos da
Amplats e da Implats/LPD significa que a empresa
resultante da concentragio Implats/LPD e a
Amplats, numa maior medida, sio susceptiveis de
serem afectadas e de agir da mesma forma face 2
evolugio do mercado, por exemplo nas decisGes
que tomam em matéria de produgdo. Um aumento
de precos teria, por exemplo, o mesmo efeito sobre
a rentabilidade das duas empresas.' Os dois opera-
dores sul-africanos terdo por conseguinte o maior
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interesse na forma como o mercado se vird a
desenvolver, o que aumentard a probabilidade de
um comportamento paralelo anticoncorrencial na
sequéncia da concentragdo, isto é, restri¢des de
producio.

As partes alegaram na sua resposta que a Implats
procedeu a alteragdes radicais nos Gltimos anos e
que as diferencas de custo entre os produtores
sul-africanos sdio muito menores do que é sugerido.
Contudo, nio existe desacordo quanto ao facto de
a LPD ser o produtor de baixo custo do sector
sul-africano da platina e de um dos principais
objectivos da Implats na concentragio ser garantir
0 acesso a reservas de custo reduzido.

iv) A concentragio eliminara a LPD do
mercado e reduzird a concorréncia

A concentragio eliminard a LPD enquanto opera-
dor independente no mercado. Todos os aspectos
da extrac¢io, processamento, refinagdo e comercia-
lizagdo da platina serdo concentrados numa gestio
unitaria a nivel da Implats/LPD. Por conseguinte, a
LPD enquanto «terceira forga» significativa no
mercado serd eliminada em resultado da concentra-
¢do deixando deste modo aos clientes uma menor
escolha no mercado. Como consequéncia desta
situagdo, as condigGes contratuais s3o susceptiveis
de se tornarem ainda menos favordveis para os
clientes. A actual concorréncia limitada a nivel das
redugdes de precos pode por exemplo vir a ser
ainda mais reduzida ap6s a concentragio.

A concentragdo é em grande medida susceptivel de
conduzir a uma restri¢io da producdo da entidade
Implats/LPD. Neste contexto, deve referir-se que
uma restrigio da produ¢do ndo implica apenas
uma questio de reducio do nivel absoluto da
produgdo. Controlar a taxa de expansdo da capaci-
dade pode ser igualmente importante. Mesmo num
mercado com um crescimento moderado como o
mercado da platina, abrandar simplesmente a taxa
de expansdo da capacidade serd suficiente para
conduzir a uma redu¢io do equilibrio oferta-
-procura e, por conseguinte, a aumentos de precos.
Na realidade, controlar a taxa de expansio da
capacidade parece constituir um objectivo impor-
tante da concentra¢io. Tal como referido na circu-
lar aos accionistas da lonrho preparada para a
concentragao:

«A Implats e a Lonrho ndo tém conseguido no
passado chegar a um acordo sobre um certo name-
ro de questdes, nomeadamente os planos propostos
pela Lonrho para expandir as operagoes da LPD. A
administragido considera que na sequéncia da ope-

(188) Para além disso, de acordo com as projecgdes

apresentadas pela [...], a coincidéncia de interesses
na sequéncia da concentragio envolverd o escalo-
namento dos planos de expansido, conduzindo
deste modo a pregos mais elevados em comparagdo
com uma situagio em que a concentragdo nio se
efectuaria e em que ambas as empresas continua-
riam com o seu actual planeamento para o futuro.
Em especial, foram apresentados a [...] dois cena-
rios de produgio diferentes sublinhando o impacto
sobre a produgio da Implats e da LPD, caso a
concentragdo fosse ou nio realizada:

«a) [..};

b) [.] ().

Em especial, [...] considera, de acordo com o
relatério denominado [...], que a concentragio serd
benéfica para o mercado de duas formas (para
além de uma eventual poupan¢a dos custos):

«[... a manuten¢io dos actuais niveis de produgio
influenciard positivamente os precos dos metais-
-chave»] (%),

e ainda

«[... o grupo objecto da concentragio, dispora de
um maior valor no mercado do que o valor subja-
cente de cada uma das entidades objecto da con-
centragdo. Tal deve-se 2 sua dimensio e capacidade
de exercer uma maior influéncia no mercado]».

Se a concentragdo ndo se realizar, uma expansio
da LPD aumentaria a pressdo competitiva sobre os
pocos pouco rentaveis da Implats e da Amplats.
A Comissdo considera, com base no grifico do
anexo I, que os pogos deficitarios representavam
em 1994 [...] (**) da produg¢io da Implats e [...] (¥)
da da Amplats. A concentragio reduzird a concor-
réncia e criard um dominio oligopolistico por duas
razoes:

a)* A concentragdo suprimird definitivamente a
ameaga de concorréncia da LPD as operagdes
de custo elevado da Implats através da consoli-
dagdo das fungdes comerciais da LPD e da
Implats e da garantia de que qualquer futura
expansdo das actuais reservas da LPD se reali-

ragdo, os interesses da Lonrho e da Gencor em (
reforcar o valor de uma Implats mais alargada (
passardo a coincidir em beneficio de ambos os (24
accionistas.». (
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zard tendo em vista o interesse do conjunto
Implats/LPD. Do ponto de vista da Implats, a
concentragao constituird um travio ao compor-
tamento concorrencial da actual LPD;

b) A concentragio criardi uma empresa da mesma
dimensdo da Amplats, com amplas reservas de
baixo custo, uma estrutura semelhante a nivel
dos custos e uma capacidade para exercer uma
maior influéncia no mercado. Nesta situagio,
dadas as caracteristicas do mercado e¢ o com-
portamento concorrencial passado no sector, a
Amplats e a Implats/LPD ndo terio qualquer
interesse em entrarem em concorréncia entre si.
A concentragio dard muito provavelmente ori-
gem a um comportamento paralelo anticoncor-
rencial. Na realidade a actual estrutura é muito
mais susceptivel de dar origem a um certo grau
de concorréncia, uma vez que a LPD é a
terceira forca no mercado e possui um maior
interesse em expandir a sua produgdo do que a
entidade Implats/LPD resultante da concentra-
¢ao.

Apesar das anteriores ligaghes entre os grupos
Gencor e Lonrho, caso a concentragio ndo se
realize, a Implats ndo poderd, a prazo, impedir a
LPD de expandir a sua producdo de platina. A
LPD pode expandir apenas com despesas de capital
suplementares limitadas. A partir dos dados forne-
cidos pelas partes bem como de uma andlise apre-
sentada pelo Sr. R. W. Rowland, antigo presidente
da Lonrho, afigura-se que a expansio projectada
podera ser financiada simplesmente através de fun-
dos realizados internamente. E igualmente possivel
uma nova expansdo a baixo custo e apesar dos
direitos da Implats enquanto accionista minoritd-
rio, estes nio podem ao longo do tempo impedir a
adop¢io de medidas que conduzam a maiores
beneficios para todos os accionistas.

Na sua resposta, as partes expressaram uma certa
preocupagio quanto ao facto de a Comissdo nio
ter conseguido ponderar de forma apropriada as
provas apresentadas no processo dando uma
impressdo enganadora de pontos de vista de tercei-
ros sobre a concentragdo. As partes tentaram
quantificar a importancia das provas, referindo
uma percentagem de respostas a duas perguntas
especificas incluidas nos questiondrios da Comis-
sdo, que consideravam vir apoiar a sua posi¢iao

. relativamente ao impacto da operagio. A Comissdo

ndo concorda que seja possivel avaliar o peso desta
prova, atribuindo percentagens as respostas. Na
realidade, ¢ precisamente devido ao facto de a
Comissio ter tomado em considera¢io todas as
provas que concluiu que a concentragio reduziria a
concorréncia no mercado da platina.

B.6. Anélise econémica apresentada pelas partes

(193) As partes apresentaram uma andlise econdémica da

(194

(195

(196

)

)

)

(197)

(198

concentragido projectada, no ambito da sua res-
posta, preparada em conjunto com as partes pelo
consultor econémico NERA, da Gra-Bretanha.

A andlise econémica elaborada pela NERA estabe-
lece um enquadramento para a anélise da concor-
réncia no sector da platina. A conclusdo sobre a
concorréncia no passado no sector da platina é que
«A relagdo entre os actuais pre¢os de mercado e os
custos de funcionamento dos produtores sul-africa-
nos é coerente com os resultados em termos de
concorréncia.» (relatério NERA, pagina 12).

A Comissdo considera que a medida em que o
actual nivel dos precos reflecte os pregos concor-
renciais de uma inddstria verdadeiramente compe-
titiva seria uma questio meramente tedrica que
nao foi resolvida nem pelo NERA nem pela Comis-
sdo. No entanto, tal como referido na seccio
VILB.5, a Comissdo concorda que existiu um certo
nivel de concorréncia no mercado da platina nos
ultimos anos. A concorréncia foi principalmente
proporcionada pelas vendas russas a partir das
suas existéncias e pela expansio da LPD. A Comis-
sdo concorda igualmente com o NERA de que esta
concorréncia conduziu a uma redu¢io dos custos
de funcionamento € constituiu um incentivo para
introduzir novas fontes de abastecimento a baixo
custo (relatério NERA, pagina 6). A LPD desempe-
nhou um papel importante na inddstria da platina
sul-africana relativamente a este aspecto.

No que diz respeito a possibilidade de um abuso
de monopdlio, o NERA alega que «em primeiro
lugar, uma das caracteristicas-chave do abuso de
monopdlio é a supressio de producio cujos custos
de funcionamento sio inferiores aos niveis dos
precos do monopdlio (existente); em segundo
lugar, o exercicio do poder de monopdlio é em
grande medida dependente da capacidade de o
monopdlio de controlar as fontes marginais de
abastecimento».

A Comissdo concorda que a possibilidade de uma
resposta marginal em termos de oferta é crucial
para o exercicio do poder de monopdlio numa
acep¢io econdmica classica. Contudo, tal como
anteriormente referido (ver ‘por exemplo sec¢do
VIL.B.4) uma restri¢io da produgdo de platina por
parte do oligopdlio ndo é em grande medida sus-
ceptivel de ser compensada por fontes marginais,
ou seja, por fornecedores fora do oligopodlio, pela
reciclagem e por existéncias fora da Rissia.

Quanto a possibilidade de dominio oligopolistico,
o NERA alega que «Talvez o pré-requisito mais
importante para um grupo oligopolistico fechado
ter éxito em conseguir resultados de mercado anti-
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competitivos, seja a existéncia de um mercado
estavel, sem choques externos que possam alterar a
situagdo vigente.» (relatério NERA, péagina 25).

(199) Segundo o NERA, as eventuais fontes de choques

externos incluem:
a) A exposicdo a variagOes na procura;

b) Incerteza relativamente a elasticidade da
procura {curto e longo prazo);

¢) Incerteza quanto as politicas de venda dos
proprietarios de existéncias de platina e
fontes marginais de platina tais como as
minas de niquel;

d) Incerteza relativamente a disponibilidade de
platina reciclada (relatério NERA, pégina
25).

(200) Quanto a alinea a): £ de notar que algumas

(201

(202

)

variagdes da procura ao longo do tempo consti-
tuem uma caracteristica normal de muitos merca-
dos e ndo especialmente da inddstria da platina.
No entanto, essas varia¢des sO sdo relevantes para
a avaliagio do dominio oligopolistico na medida
em que comprometam o equilibrio do oligopdlio.
Tal como acima referido, apenas se prevé nos
préoximos anos um crescimento moderado no mer-
cado da platina. Para além disso, nas dltimas
décadas, as variacdes da procura foram positivas,
tendo conduzido a niveis mais elevados de procura,
néo se prevendo actualmente qualquer risco de um
aumento previsivel do mercado. Pelo contrario, o
défice da oferta que se prevé, s6 pode na realidade
ser satisfeito pela Amplats, pela Implats, pela LPD
ou a partir das existéncias russas (a curto prazo).

A NERA alega «que a platina é em certa medida
objecto de movimentacdes especulativas do lado da
procura» e que «o volume do comércio de papel
no NYMEX e no TOCOM representou cerca de
135 milhdes de ongas em 1995, aproximadamente
27 vezes superior ao volume das entregas fisicas».
(relatério NERA, pagina 8). O volume absoluto do
comércio de papel é pouco revelador do nivel das
actividades especulativas no mercado. A Comissio
ndo considerou na sua investigagio que o mercado
de platina seja um mercado especulativo mas, pelo
contrario, um mercado conduzido pelas determi-
nantes da oferta e da procura, tal como referido na
sec¢do relativa ao mercado do produto. Em espe-
cial, o estudo RSI encomendado pela Comissdo
verificou que o mercado NYMEX é principalmente
um mercado a prazo que serve essencialmente o
comércio fisico, nio sendo um mercado meramente
de futuros.

Quanto a alinea b): A Comissio concluiu que a
procura de platina é ineldstica do ponto de vista

{(203)

(204)

(205)

dos precos no actual intervalo de variagio dos
precos. Tal como referido na secgdo relativa ao
mercado do produto [sec¢do VI.A.2.iii)], a Comis-
sdo reconhece que as elasticidades da procura da
platina a longo prazo podem ser mais elevadas no
caso de os pregos aumentarem, por exemplo, duas
ou trés vezes. Contudo, um aumento significativo,
mas mais limitado dos pregos (por exemplo 10 %)
¢ muito improvavel que conduza a uma substitui-
¢do significativa. Na realidade, este facto ressalta
da experiéncia do periodo de 1985-1995, em que o
preco real da platina era superior a 600 dblares
dos Estados Unidos (cerca de 40 % superior ao
nivel de 1995), mas em que ndo se verificou
qualquer substituicio e a procura continuou a
aumentar. Na resposta, as partes ndo contestam
que a elasticidade dos pregos em termos de procura
¢ ineldstica no actual intervalo de variagio dos
precos, o que é coerente com o funcionamento de
um mercado competitivo. Na realidade, segundo a
teoria econémica, uma elasticidade dos pregos
superior a 1 teria implicado que o pre¢o da platina
ja antes da operagdo de concentra¢io projectada
tinha sido estabelecido ao nivel do monopélio
(relatério NERA, pagina 27, ponto 3). Contudo,
tal como referido supra, a Comissdo ndo acredita
que o actual nivel de precos seja um pre¢o mono-
polistico, devido a concorréncia existente, em espe-
cial por parte da LPD e das vendas russas a partir
das suas existéncias. Toda esta situagdo € inteira-
mente coerente com o ponto de vista de que a
procura de platina apresenta uma inelasticidade de
pregos.

Quanto as alineas ¢) e d): Tal como anteriormente
referido, a Comissdo considera altamente improva-
vel que fornecedores fora do oligopdlio, existéncias
fora da Rissia e disponibilidades de platina reci-
clada tenham um impacto suficiente no mercado
de modo a impedir um abuso de uma posi¢io
dominante conjunta.

B.7. Conclusao

No passado, o mercado da platina tem-se caracteri-
zado por tendéncias conducentes a um comporta-
mento paralelo anticoncorrencial. Assim, existem
provas de concorréncia a nivel de precos baixos
nas tltimas duas décadas. Os russos tém recente-
mente vendido a partir das suas existéncias —
provavelmente por terem uma necessidade de divi-
sas estrangeiras. Contudo, prosseguiram uma poli-
tica de «vender na forca do mercado». Para além
disso, é reconhecido que a industria mineira sul-
-africana se tem caracterizado por um forte com-
portamento anticoncorrencial no passado. A LPD
fez parte deste enquadramento, tendo no entanto
conseguido expandir a sua produgio e proporcio-
nado um certo grau de concorréncia & Amplats e a
Implats. As vendas russas a partir das existéncias e
a expansdo da LPD constituem os principais ele-
mentos de concorréncia no mercado.

Caso a concentragdo se venha a realizar, a futura
situagdo consistiria em dois fornecedores sul-africa-
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(207

(208
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nos com estruturas de custos de extracgdo e inte-
resses semelhantes. A concentracio entre a LPD e a
Implats teria impacto anti-concorrencial no mer-
cado, uma vez que actualmente a LPD tem inte-
resse em expandir-se e, enquanto operador mais
activo no mercado, desapareceria. A nova entidade
teria menos interesse em se expandir, uma vez que
ndo desejaria exercer pressdes sobre as operagdes
de elevado custo da Implats. Devido as caracteristi-
cas do mercado, uma estrutura de custos seme-
lhante e tendo em conta o nivel da anterior concor-
réncia na industria da platina, a Implats/LPD e a
Amplats ndo teriam qualquer interesse em entra-
rem em concorréncia entre si. A supressio da LPD
significaria uma diferenca qualitativamente impor-
tante no mercado. E altamente provavel que uma
consequéncia da concentragio viesse a ser uma
nova -contrac¢io da oferta da platina a médio
prazo e, por conseguinte, um aumento dos pregos
da platina. Tal seria do interesse quer da Amplats
quer da entidade resultante da concentragio,
Implats/LPD, que teria efectivamente uma posi¢ao
dominante duopolistica devido a fraca competitivi-
dade dos russos a médio prazo.

Em conclusio, a operagio criaria uma posi¢io
dominante de duopélio a médio prazo constituido
pela Amplats e pela Implats/LPD, no mercado da
platina (ja caracterizado por uma concorréncia
reduzida), em resultado da qual a concorréncia
seria significativamente entravada no mercado
comum. As partes tém, de um ponto de vista
relativo, quotas de mercado inferiores no mercado
comum do que noutras partes do mundo e alega-
ram que a operagdo, por conseguinte, teria um
impacto menor apenas no mercado comum. Toda-
via, tal como referido supra, o mercado da platina
é um mercado mundial e os precos da platina na
Comunidade Europeia sdo estabelecidos a nivel do
mercado mundial. Por conseguinte, os efeitos anti-
concorrenciais da operagdo no mercado da platina
seriam sentidos na Comunidade Europeia, por
exemplo, através de precos mais elevados para
toda a platina vendida na Comunidade Europeia e
nio apenas a nivel da platina vendida pela Implats
e pela LPD.

C. Rodio

O rodio € o terceiro platindide mais importante a
seguir A platina e ao palddio, avaliado em termos
de valor de vendas. O rédio representou em 1994
12 % das vendas totais em volume de platindides.

Em termos de quotas de mercado e de concentra-
¢ao da oferta, a situagdo é compardvel a existente a
nivel da platina. A Implats/LPD e a Amplats repre-
sentam cerca de 70 % do mercado e a Rissia cerca

(209)

(210)

(211)

(212

)

de 20-25 % (ver quadro A2 do anexo I). As
caracteristicas do mercado do rdédio parecem ser as
mesmas do da platina. O mercado ¢ transparente,
o metal é um produto homogéneo livremente
comercializado e os precos dos negociantes sio
publicamente divulgados. Para além disso, a tecno-
logia da extrac¢do mineira e da refinagio €
madura, o processo de produgio a partir da
extracgdo é o mesmo do que para os outros
platindides, o sector tem grandes obsticulos a
entrada, existem relacdes financeiras e maultiplos
contactos no mercado e é improvavel que os com-
pradores tenham qualquer poder de negociagio tal
como acontece com a platina.

Tal como no caso da platina, a procura de rodio é
inelastica em termos de pregos, uma vez que este
metal é utilizado quase exclusivamente nos catali-
sadores para automoveis. Especificamente, 98 %
do rédio sdo utilizados em catalisadores para auto-
moveis e os restantes 2 % noutras aplicacoes
industriais.

Conclusdo

Pelas mesmas razdes do que as apresentadas relati-
vamente ao mercado da platina, as caracteristicas
do mercado do rddio implicam que a concorréncia
pos-concentrac¢do entre os restantes operadores nio
seria suficiente para garantir uma concorréncia
efectiva neste mercado. Por conseguinte, a opera-
¢do criaria uma posi¢ao dominante duopolistica a
médio prazo no mercado do rédio em resultado da
qual a concorréncia efectiva seria significativa-
mente entravada no mercado comum.

D. Paladio, ruténio, iridio

Para além dos mercados da platina e do rédio, a
Comissdo investigou igualmente os mercados do
palidio, do ruténio e do iridio, ndo tendo sido
identificados quaisquer problemas de concorréncia
nos mercados do ruténio e do iridio. Afigura-se
que os russos sio dominantes no mercado do
palidio. Contudo, a LPD acrescenta apenas
[...] (*®*) 4 quota de mercado de [...] () (1994) da
Implats, ndo eliminando por conseguinte a concen-
tra¢do a posi¢io dominante do produtor russo no
mercado do paladio.

VIII. PROGRESSO ECONOMICO E TECNOLOGICO

A Implats alegou que é possivel atingir sinergias
consideraveis e por conseguinte reduzir 0s custos

(%6) Menos de § %.
(¢7) Menos de 15 %.
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(213)

(214)

(215)

(216)

procedendo 4 concentragdo entre a Implats e a
LPD. A Implats considera que as sinergias podem
ser alcangadas em especial através de:

a) Beneficios de produtividade resultantes da
experiéncia obtida entre as partes; e

b) Economias decorrentes do encerramento de
algumas instalagdes de processamento e refina-

¢do da LPD.

A extensdo destas sinergias é contestada pela admi-
nistragdo da LPD. Morgan Grenfell e James Capel
num relatério elaborado para o conselho de admi-
nistragio da Lonrho plc. consideraram que as
sinergias da concentra¢do seriam apenas de cerca
de um décimo das sinergias identificadas pela
Implats (excluindo certos efeitos negativos e positi-
vos ndo quantificiveis). A Comissdo considera que
as Unicas sinergias significativas situar-se-30 nas
instalagdes de processamento e refinagio, mas s6
podem ser realizadas ao longo de varios anos. Em
especial, as grandes sinergias decorrentes da con-
centracio das operagOes de refinagio do metal
precioso numa unica refinaria sio vagas. Para além
disso, as sinergias globais da concentragio pode-
riam mesmo vir a tornar-se negativas, devido as
diferentes culturas organizacionais das duas empre-
sas, que dificultardo a integragio e serdo provavel-
mente dispendiosas.

Afigura-se que o principal efeito da concentragio é
o aumento do poder de mercado da entidade
resultante da concentragio. Todavia, ainda que se
verificassem sinergias, a Comissdo considera que
ndo teriam quaisquer vantagens para OS consumi-
dores, uma vez que a operagao criaria uma posigao
dominante conjunta nos mercados da platina e do
rodio e constituiria um obsticulo a concorréncia
nestes mercados.

IX. PROJECTO DE COMPROMISSO PROPOSTO
PELAS PARTES

As partes propuseram a Comissdo um projecto de
compromisso que pretende diminuir os problemas
suscitados pela operagio do ponto de vista da
concorréncia. O referido compromisso foi apresen-
tado aos Estados-membros e discutido durante a
reuniio do comité consultivo em 9 de Abril de
1996. E composto por trés elementos:

a) Desenvolvimento de uma capacidade suplemen-
tar de [...] ongas na mina de [...];

b) Manuten¢io da produgio aos niveis actuais —
[...] de ongas anuais;

¢) Criagio de um «novo fornecedor» no mer-

cado.

O compromisso proposto refere-se ao comporta-
mento das partes, pelo que ndo pode ser aceite no

(217)

(218

(219

)
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dmbito do regulamento das concentragdes. De
qualquer modo, este compromisso nio satisfaz as
preocupagdes da Comissdo em termos de concor-
réncia, uma vez que, apesar do desenvolvimento de
capacidades adicionais poder ser benéfico, esta
oferta de capacidade adicional, juntamente com a
proposta de manuten¢io da produgio aos niveis
actuais, nio reflecte o crescimento do mercado
que, segundo todas as observagdes, se vira a reali-
zar. Por outro lado, poderia reduzir prematura-
mente a produgio de outros pocos pertencentes a
entidade resultante da concentragdo, simplesmente
para manter a producido ao nivel de [...] de ongas,
reduzindo deste modo a oferta global. Para além
disso, o que é mais importante, estes elementos ndo
contemplam a questdo da estrutura oligopolistica
do mercado. Por conseguinte, se um fornecedor
mantém a produgdo a um nivel constante, esta
situagdo transmitir-se-4 a outros membros do oli-
gopolio, ou seja, a Amplats. Por conseguinte, se a
procura no mercado aumentar, gerar-se-4 uma
pressio ascendente sobre os precos.

No que diz respeito i criagio de um «novo forne-
cedor», basta que as partes [...]. Por conseguinte,
esta medida teria uma repercussdo infima sobre o
fornecimento futuro de platina aos clientes finais.

Assim, dados estes factores, o projecto de compro-
misso proposto pelas partes ndo é suficiente para
satisfazer os problemas de concorréncia suscitados
neste caso.

X. CONCLUSAO

A operacio daria origem 2 criagdo de uma posi¢io
dominante duopolistica nos mercados da platina e
do rédio entre a Amplats e a Implats/LPD, em
resultado da qual a concorréncia efectiva seria
significativamente entravada no mercado comum,
na acep¢do do n? 3 do artigo 22 do regulamento
das concentragdes.

TOMOU A PRESENTE DECISAQ:

Artigo 1°

A concentragdo através da qual a Gencor Limited e a
Lonrho plc adquirem o controlo conjunto da totalidade
da Implats e da LPD, tal como notificada pela Gencor
Limited e pela Lonrho ple, é declarada incompativel com
o mercado comum e com o funcionamento do acordo

EEE.

Artigo 2°

Sdo destinatarias da presente decisio:
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1)

Gencor Limited

6 Hollard Street
Johannesburg 2001

PO Box 61820
Marshalltown 2107
Republica da Africa do Sul

Lonrho PLC
4 Grosvenor Placew -
UK — London SWIX 7DL

Feito em Bruxelas, em 24 de Abril de 1996.

Pela Comissdo
Karel VAN MIERT

Membro da Comissdo
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ANEXO I

Quadro Al

Estimativa das quotas de mercado relativamente a platina em 1994 e 1995, em volume (*)

(em %)
1994 1995

Implats <25 <25(**)
LPD <15 <15

Partes <35 <35
Amplats <35 <40
Russia <25 <25
Outros ‘ <10 <10
Platina reciclada <10 <10

Total 100 100

Fonte: Dados comunicados pelas partes.

(*) As quotas de mercado em termos de volume e de valor sdo idénticas no mercado da platina.

(**) A redugdo da quota de mercado da Implats de 1994 para 1995 deveu-se a problemas temporarios a nivel da

produgéo.

Quadro A2
Estimativa das quotas de mercado relativamente ao paladio e ao rédio em 1994, ‘em volume (*)
(em %)
Paladio Rédio

Implats <15 <25
LPD S - <10
Partes (total) <20 - <35
Amplats <20 <3S
Russia <60 <2S

Outros <10(**) <15(**)
Total 100 100

Fonte: Dados communicados pelas partes.

(*} As quotas de mercado em termos de volume e de valor sdo idénticas no mercado da platina.

(**) Os dados excluem os metais reciclados, valor inferior a 10 % da procura total de palddia e de rédio em 1994,

segundo a Johnson Matthey.
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ANEXO II

NOTA EXPLICATIVA SOBRE OS GRAFICOS

Os gréficos reproduzidos no anexo II representam as curvas dos custo de exploragdo, antes e ap6s a
operagao de concentragio, dos trés produtores de platina sul-africanos, tal como foram estabelecidos pelas

partes na operagao.

Estes graficos dizem respeito aos custos de exploragdo totais de cada uma das minas que estes produtores
possuem (expressos em rands por onga de equivalente platina) relativamente a 1994 e sobre as quantidades
produzidas (em milhares de ongas) por cada mina.

Cada ponto da curva de custos indica, por conseguinte, o complemento de produgdo gerado por cada pogo
suplementar e os custos de exploragio correspondentes.

Os graficos revelam a assimetria entre as estruturas actuais dos custos de exploragdo da LPD, da Implats e
da Amplats, bem como a simetria da estrutura dos custos da Implats/LPD e da Amplats em resultado da
operagio de concentragio.
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Rand / oz Pt equivalent

ANEXO IT A
ANTES DA OPERACAO DE CONCENTRACAO (CUSTOS DE EXPLORACAO DOS POCOS)

1 —&— Amplats (Average cost = R....)

==O=—Gencor (Average cost=R...) |
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ANEXO II B
APOS A OPERAGCAO DE CONCENTRAGAO (CUSTOS DE EXPLORAGCAO DOS POGOS)
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! =Q==Gencor/l.onrho
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ANEXO 111
Figura 2.1
Custos, oferta e procura num sector de exploraciao de recursos naturais
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ANEXO IV
Figura 3.1

Curva dos custos dos produtores de platina sul-africanos (primeiro semestre do exercicio 1995)
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ANEXO VvII

PRECOS DA PLATINA — EM DIVERSAS DIVISAS
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