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DECISAO DA COMISSAO

de 30 de Outubro de 2001

que declara uma concentracio compativel com o mercado comum e o funcionamento do Acordo

EEE

(Processo COMP/M.2420 — Mitsui/CVRD/Caemi)

[notificada com o nimero C(2001) 3363]

(Apenas faz fé o texto em lingua inglesa)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

(2004/270/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 n.° 2, alinea a), do seu artigo 57.°,

Tendo em conta o Regulamento (CEE) n.° 4064/89 do Conse-
lho, de 21 de Dezembro de 1989, relativo ao controlo das ope-
ragdes de concentracdo de empresas (1), com a dltima redac¢io
que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.° 1310/97 (%), e,
nomeadamente, o n.° 2 do seu artigo 8.°,

Tendo em conta a decisio da Comissdo, de 26 de Maio de
2000, de dar inicio a um processo neste caso,

Tendo em conta o parecer do Comité Consultivo em matéria
de concentragdo de empresas (%),

Tendo em conta o relatério final do auditor no presente pro-
cesso (4),

Considerando o seguinte:

(1) A Comissao recebeu, em 31 de Maio de 2001, uma noti-
ficagdo de um projecto de concentragdo, nos termos do
artigo 4.° do Regulamento (CEE) n.° 4064/89, através
da qual as empresas Mitsui e Companhia Vale do Rio
Doce («CVRD») adquiririam o controlo conjunto da
empresa Caemi Mineragdo e Metalurgia SA (Caemi)
mediante a aquisi¢do de accdes.

() JO L 395 de 30.12.1989, p. 1; (rectificacdo JO L 257 de 21.9.1990,
p- 13).

() JO L 180 de 9.7.1997, p. 1.

() JO C 79 de 30.3.2004.

(% JO C 79 de 30.3.2004.

)

Apbs a andlise da notificagdo, a Comissdo concluiu, em
3 de Julho de 2001, que a operagdo notificada era
abrangida pelo ambito de aplicagdo do Regulamento
(CEE) n.° 4064/89 e que suscitava sérias dividas quanto
a sua compatibilidade com o mercado comum e o
Acordo EEE. Em 29 de Agosto de 2001, a Comissdo
emitiu uma comunicacdo de objecgdes, a que se seguiu
uma audi¢do oral das partes, em 24 de Setembro de
2001.

I. AS PARTES

A Mitsui é uma empresa japonesa que desenvolve activi-
dades comerciais a nivel mundial relativamente a diver-
sas matérias-primas e outros produtos, incluindo miné-
rio de ferro. Detém participa¢des minoritdrias e de con-
trolo em diversas empresas de explora¢do de minério de
ferro australianas e indianas, incluindo uma participacdo
minoritdria significativa na segunda maior mina de
minério de ferro do mundo, a Robe River, na Australia.
A Mitsui também concede financiamento e outros
apoios a projectos referentes as actividades comerciais
de outras empresas.

A CVRD ¢ uma empresa mineira diversificada, sediada
no Brasil, e o maior produtor de minério de ferro do
mundo. J& controla, em conjunto ou isoladamente, a
maior parte da produgdo de minério de ferro do Brasil,
com a excepgdo principal da Mineragdes Brasileiras Reu-
nidas SA (MBR), uma filial da Caemi. A CVRD adquiriu
recentemente a Ferteco Mineragdo SA (Ferteco), o ter-
ceiro maior produtor de minério de ferro do Brasil.
Também opera no sector dos transportes comerciais (ca-
minhos-de-ferro, operagdes portudrias e transporte mari-
timo). Para além do minério de ferro, a CVRD desen-
volve também outras actividades, como a producio de
fertilizantes, de caulino, de bauxite metaliirgica, de pasta
e de papel.

A Caemi é uma empresa publica de direito brasileiro,
que detém participagdes em vérias empresas de produ-
¢do e venda de minério de ferro no Brasil e no Canadi,
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de caulino e bauxite refractdria calcificada no Brasil e
em actividades logisticas conexas (operagdes ferrovidrias
e portudrias no Brasil). Opera no sector do minério de
ferro através da sua participa¢do de controlo de 84,6 %
na MBR (Brasil) e da participagdo de controlo conjunto
de 50 % na Quebec Cartier Mining Company (QCM)
(Canadd), onde partilha o controlo com a Dofasco, o
maior produtor de aco integrado do Canadd. A MBR ¢ o
segundo maior produtor de minério de ferro do Brasil
(a seguir a CVRD) e o quarto maior produtor a nivel
mundial (a seguir a CVRD, a Rio Tinto e & BHP).

II. A OPERACAO

A Mitsui possui actualmente 40 % das ac¢des com
direito a voto da Caemi. Os restantes 60 % pertencem
aos «Frerings» [dois irmdos da familia Frering e [...]* (¥)].
A Mitsui criou uma filial a 100 % para efeitos da aquisi-
¢do, a «Mitsui Holding Company» (MHC), entidade que
serd controlada em conjunto pela Mitsui e a CVRD (ver

infra).

A aquisi¢do do controlo conjunto da Caemi pela Mitsui
e pela CVRD serd levada a efeito em duas fases, a seguir
descritas: [A primeira fase da concentracdo envolve o
exercicio pela Mitsui do seu direito de preferéncia pre-
existente]* em relacdo a participagdo dos Frerings. A
segunda fase implica a aquisicdo pela CVRD de 50 %
das participagdes com direito a voto da Caemi perten-
centes a Mitsui]*:

Por um curto espago de tempo, as ac¢des com direito a
voto da Caemi serdo, assim, conjuntamente controladas,
de um ponto de vista formal, pela CVRD e pela Mitsui.
Segundo as partes, o acordo de aquisicio MHC/Frerings
e o acordo de alianga estratégica condicionam-se mutua-
mente, de tal forma que a primeira fase da operagdo de
concentra¢do ndo poderd realizar-se sem que a segunda
fase tenha igualmente lugar. O necessdrio resultado final
do conjunto de operagdes notificado serd, portanto, a
aquisicdo pelas partes notificantes do controlo conjunto
da Caemi. Esta operacdo em vdrias fases constituiria, por
conseguinte, uma Unica operagdo de concentra¢gio na
acepcdo do n.° 1, alinea b), do artigo 3.° do Regula-
mento (CEE) n.° 4064/89.

(*) Partes deste texto foram omitidas a fim de garantir a ndo divulga-
¢do de informagdes confidenciais; essas partes figuram entre parén-
teses rectos e estdo assinaladas com um asterisco.

(10)

1)

12)

(13)

1. DIMENSAO COMUNITARIA

As empresas em causa tém, em conjunto, um volume de
negdcios mundial total superior a 5 mil milhdes de
euros (Mitsui: 78 mil milhdes de euros no exercicio
financeiro que termina em 31 de Marco de 2000;
CVRD: 5,5 mil milhdes de euros no exercicio financeiro
que termina em 31 de Dezembro de 2000; Caemi: 560
mil milhdes de euros no exercicio financeiro que ter-
mina em 31 de Dezembro de 2000). Cada uma destas
empresas tem um volume de negécios na Comunidade
superior a 250 milhdes de euros (Mitsui [...]*; CVRD:
[...]* e Caemi [...]*), mas ndo realizam mais de dois ter-
cos do volume de negdcios total obtido na Comunidade
num dnico e mesmo Estado-Membro. A operagio de
concentragdo notificada tem, por conseguinte, uma
dimensdo comunitdria.

Nenhuma das empresas envolvidas na operacdo produz
ou distribui minério de ferro nos territérios abrangidos
pelo Tratado CECA, mas exercem essas actividades em
paises terceiros. Esses aspectos da presente operagdo de
concentragdo ndo estdo, por conseguinte, abrangidos
pelo n.° 1 do artigo 66.° do Tratado CECA.

IV. DESCRICAO GERAL DO SECTOR DO MINERIO DE
FERRO

Os tnicos mercados afectados serdo os do sector do
minério de ferro, uma matéria-prima quase exclusiva-
mente vendida a inddstria siderdrgica. O minério de
ferro ¢ vendido aos produtores sidertrgicos pelas empre-
sas mineiras que o exploram sob trés formas fundamen-
tais: materiais finos para sinterizacio, granulados e aglo-
merados. Na secgdo V, é pormenorizadamente explicada
a razdo pela qual a Comissdo considera que estas trés
formas de apresentagdo do minério constituem merca-
dos do produto relevante distintos.

A. A oferta de minério de ferro

A extracgio do minério de ferro

O ferro é o segundo metal mais comum (a seguir ao alu-
minio), constituindo cerca de 4,6 % da crosta terrestre.
Apesar de se apresentar naturalmente numa grande
variedade de formas mineraldgicas, s6 algumas destas
formas tém importancia comercial, principalmente os
6xidos ferrosos magnetite, hematite, limonite e ilmenite.
No processo de fabrico do ferro, que constitui a pri-
meira fase de produgdo do ago, o oxigénio é removido
por meio de um processo denominado «redugdo». Entre
as outras formas de minério de ferro igualmente extrai-
das, incluem-se alguns carbonatos como a siderite, os
sulfuretos e os silicatos.

A composi¢do quimica dos jazigos de minério de ferro
varia consideravelmente consoante as partes do mundo
onde estes estdo localizados. Os maiores recursos de
minério de ferro encontram-se nas denominadas forma-
¢des ferriferas, também designadas por taconitos e itabi-
ritos. Estas formacgdes ferriferas podem ter centenas de
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metros de espessura e milhares de quilémetros de exten-
sdo. As que possuem major importincia comercial
encontram-se no Brasil, na Austrdlia Ocidental, na zona
do Lago Superior do Canadd, em Krivoi Rog na Ucrdnia
e em Kursk na Rassia.

As reservas mundiais de minério de ferro estio actual-
mente estimadas em cerca de 140 000 Mt (°). As maio-
res reservas de minério (medidas por teor de ferro)
encontram-se na Ucrdnia, China, Austrdlia, Rassia, EUA,
Brasil e Cazaquistdo, respectivamente. O teor de ferro
do minério varia consideravelmente consoante os paises:
o minério chinés, por exemplo, tem um teor de ferro
muito baixo (cerca de 32 %), ao passo que o minério
brasileiro possui um teor de ferro elevado (cerca de
63 %).

Mais de 95 % do minério de ferro é extraido em explo-
racdes a céu aberto, por uma questdo de economias de
escala e devido ao valor unitdrio relativamente baixo do
ferro em comparagio com outros metais. A Unica
empresa mineira que produz quantidades significativas
de minério de ferro a partir de uma mina subterrnea é
a LKAB, na Suécia. Na extraccdo mineira a céu aberto, o
processo inicial envolve a remocdo da «sobrecarga» das
camadas de minério, o que exige frequentemente a utili-
zagdo de explosivos para reduzir o minério a dimensdes
que lhe permitam ser facilmente carregado, com pds
efou carregadores frontais, para os camides, vagonetas
ou correias transportadoras que o transportam para
uma britadeira, a fim de ser submetido a uma britagem
e calibragem primadrias.

Quase todo o minério de ferro é depois «beneficiado» (°),
0 que envolve a sua britagem, trituragdo, separagdo, cri-
vagem e calibragem. Estes processos retiram impurezas
como a silica e a alumina do minério e reduzem-no a
forma e a dimensdo desejadas pela empresa mineira. O
grau de beneficiagio depende da natureza do jazigo de
minério de ferro, dos niveis de impurezas presentes e
das especificacdes dos clientes. Os minérios finos e em
granulados sdo normalmente produzidos depois de o
minério bruto ter sido britado e triturado. A beneficia-
cdo subsequente também pode produzir um concen-
trado de minério de ferro que é normalmente peletizado
(transformado em esferas ou agregados de minério de
ferro) numa instalacdo de peletizacdo localizada nas pro-
ximidades da mina.

Todas as minas produzem minério em pedacos, ou gra-
nulado, e minério fino como resultado inevitavel do
processo de extrac¢do. Contudo, as percentagens relati-
vas de producdo de minério fino e granulado em cada
mina s3o determinadas pelas caracteristicas dos seus
jazigos de minério de ferro (como a dureza). Muitas
minas produzem uma quantidade relativamente pequena
de granulado, porque o seu material ferroso tem tendén-
cia para se fragmentar em pequenas particulas durante a
extracgdo e a manipulacdo (é o caso de grande parte do

(’) The Economics of Iron Ore, Fourth Edition 2000 (Roskill).

(®) O minério vendido directamente de uma mina sem beneficiacdo é
denominado minério «tal qual» ou para embarque directo.

(18)

(20)

21)

minério brasileiro, por exemplo). Em consequéncia,
muito do minério granulado importado pela Comuni-
(jade é proveniente da Australia, da Africa do Sul e da
India. As minas brasileiras e venezuelanas também pro-
duzem algum minério granulado, mas este constitui
uma percentagem muito menor, em termos relativos, da
sua produgio global de minério. As minas com um
minério de baixo teor ferroso (na ordem de 30% a
35 %), como as dos Estados Unidos, do Canadd e da
China, vendem pouco ou nenhum minério granulado,
pois é necessdrio britd-lo finamente para produzir con-
centrados de minério de ferro com um teor de ferro
comercialmente vidvel.

Parece, igualmente, que nem todos os minérios podem
ser utilizados de forma adequada e econémica na produ-
cdo de aglomerados. Os aglomerados sdo tradicional-
mente produzidos nas Américas e na Europa e a maior
parte das instalagdes de peletizacdo destinadas a servir o
mercado de exportacdo estd a ser construida na Suécia,
no Canadd, na Venezuela e no Brasil. Isso acontece,
entre outras razdes, porque a matéria-prima utilizada no
fabrico de aglomerados é produzida através da trituragio
e concentracio dos materiais finos naturais, e nem todos
os minérios se adequam A& concentragio. As partes
declararam, designadamente, que, embora ja se tenha
tentado produzir aglomerados na Austrdlia Ocidental,
essa tentativa ndo teve éxito.

Outra consequéncia importante da geologia da mina é a
qualidade do minério. Esta é sobretudo medida em ter-
mos de teor ferroso (que deve ser maximizado) e do
nivel de impurezas (que deve ser minimizado). E dada
especial atencdo aos sélidos voldteis (principalmente
cristais de dgua) e a presenca de silica, fésforo e alumi-
na, que afectam negativamente o funcionamento dos
altos-fornos.

De acordo com os dados fornecidos pelas partes, o
minério produzido nas diferentes regides apresenta
variagdes de qualidade significativas. De um modo geral,
pode dizer-se que i) o minério brasileiro é um produto
de alto valor; ii) o minério australiano também ¢ tradi-
cionalmente considerado com um produto de qualidade
elevada, mas essas minas estdo progressivamente a esgo-
tar-se e a ser substituidas por novas minas (Yandi, Robe
River, etc.) com teores de silica e sOlidos voldteis mais
elevados [...]*, iii) o minério da Africa do Sul tem um
alto nivel de dlcalis, o que limita a sua utilizagdo nos
altos-fornos; iv) o minério sueco é uma matéria-prima
de boa qualidade para a producdo de sinter, apresen-
tando um elevado teor de ferro, e também produz aglo-
merados muito puros, com excelente rendimento; e v)
tal como referido anteriormente, o minério de ferro
existente no Canadd, nos EUA ou na China tem um
baixo teor de ferro (na ordem de 30 % a 35 %, compara-
tivamente a mais de 60 % no do Brasil ou no da Austra-
lia).

Tal como jd mencionado, as instalacdes de peletizagio
do minério de ferro estdo geralmente situadas junto das
minas ou dos portos de exportacdo, uma vez que oS
aglomerados nio se desintegram durante o transporte.
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Os aglomerados de maior qualidade sio os produzidos
com minério brasileiro, canadiano e sueco. A maioria
das minas localizadas fora da Austrdlia podia, pelo
menos em teoria, efectuar os investimentos necessdrios
para comecar a produzir aglomerados de minério de fer-
ro. Em geral, a producio de aglomerados pode ser reali-
zada mediante a construcdo de uma instalagdo de peleti-
zagdo, com um custo de aproximadamente 50 a 60
dolares americanos por cada tonelada de capacidade
anual, desde que a produgdo de minério fino tenha uma
qualidade adequada.

Formas de minério de ferro

Cerca de 99 % do minério de ferro é utilizado na produ-
¢do de aco, na sua maioria em siderurgias que produ-
zem o ferro em altos-fornos. Nestes dltimos, o minério
¢ convertido em ferro gusa, subsequentemente introdu-
zido num forno bdsico de oxigénio e transformado em
aco. Os tipos de minério de ferro e a sua utilizagdo per-
centual s3o definidos (e de vez em quando alterados)
pelo fabricante de aco em fun¢io de consideragdes tec-
noldgicas e metaltrgicas e das condicdes de mercado
(disponibilidade e preco do minério de ferro e procura
de produtos de aco).

Ao ser extraido da mina, o minério de ferro apresenta-se
sob duas formas: em pedagos, ou granulado, (6 a 30
mm de didmetro) e em materiais finos (menos de 6 mm
de didmetro). Por razdes técnicas, s6 o granulado pode
ser directamente carregado num alto-forno (os materiais
finos sdo demasiado pequenos e tendem a bloquear o
processo de redugdo que se opera no alto-forno). Anti-
gamente s6 se comercializava o minério em pedagos,
sendo os materiais finos extraidos considerados como
desperdicios.

Para aproveitar os materiais finos foram subsequente-
mente desenvolvidos dois processos de aglomeracio: a
sinterizagdo e a peletizagdo. A sinteriza¢do aglomera os
materiais finos (ou sinter feed, com um didmetro entre 1
e 6 mm), ao passo que a peletizagio aglomera os mate-
riais super-finos (com um didmetro inferior a 1 mm) em
esferas. As siderurgias costumam ter as suas proprias
instalagdes de sinteriza¢do, uma vez que o sinter tende a
desintegrar-se durante o transporte. Pelo contririo, os
aglomerados ndo se desintegram durante o transporte, e
as instalagBes de peletizacio podem, por isso, estar loca-
lizadas nas minas ou nas suas proximidades. Algumas
siderurgias europeias substituiram, por isso, uma parte
dos minérios importados por aglomerados, em vez de
fazerem os investimentos necessirios para melhorar o
desempenho ambiental das suas instalagdes de sinteriza-
¢do (a sinterizagdo tem grandes custos ambientais). Ndo
se verificou a mesma tendéncia no Japdo, cujas siderur-
gias preferiram investir no aperfeicoamento das suas ins-
talagdes de sinterizagio.

(25)

(26)

27)

Gragas ao desenvolvimento da sinterizacdo e da peletiza-
¢do, os operadores de altos-fornos passaram a poder
escolher entre os materiais finos (a sinterizar pelo opera-
dor), os granulados e os aglomerados. Por razdes com-
plexas relacionadas com o ajustamento do funciona-
mento dos altos-fornos para maximizar as eficiéncias
globais e minimizar os custos, a maior parte dos altos-
-fornos utiliza uma mistura das trés formas de minério.

Devido a essas consideracdes, a percentagem de mate-
riais finos sinterizados utilizados num alto-forno tende a
variar de siderurgia para siderurgia. No entanto, sob
reserva de algumas excepcdes, as siderurgias de uma
regido tendem a enfrentar as mesmas condicdes de abas-
tecimento e, logo, a adquirir percentagens comparaveis
de cada uma das formas de minério de ferro. Em conse-
quéncia, as partes estimam que os materiais finos sinte-
rizados representam aproximadamente 60 % da matéria-
-prima utilizada nos altos-fornos normais da Europa e da
Asia, mas representam menos de 10 % da matéria-prima
usada num alto-forno normal dos EUA. Os operadores
de altos-fornos também tém preferéncias diferentes no
que se refere a percentagem relativa de granulados utili-
zados como matéria-prima. Na Europa, a utilizagio de
granulados costuma corresponder a cerca de 20 % da
carga total, ao passo que nos EUA estd mais préxima de
10 %. Na Asia, essa utilizacdo ronda 25 % (principal-
mente devido a proximidade das minas australianas, que
produzem uma percentagem mais elevada de granula-
dos). Mais uma vez, a utilizacdo relativa de aglomerados
varia consideravelmente de regido para regido. Na Euro-
pa, os aglomerados tendem a constituir cerca de 20 %
da matéria-prima, ao passo que nos EUA representam
cerca de 80 % e na Asia apenas 5 % a 10 %.

Por dltimo, também se pode produzir minério de ferro
para ser convertido em ferro de reducdo directo em for-
nos proprios. Os fornos de redugdo directa utilizam
duas formas principais de minério de ferro de reducio
directa: os granulados e os aglomerados; o minério deve
ter um valor particularmente alto (teor elevado de ferro
e baixos niveis de impurezas como a silica, o fésforo e o
enxofre). O ferro de reducdo directa pode ser depois
introduzido num forno eléctrico de arco para ser trans-
formado em ago.

Produgdo mundial de minério de ferro

A producdo total mundial de minério de ferro elevou-se,
em 2000, a cerca de 931 milhdes de toneladas: um
aumento em relagdo aos 868 milhdes de toneladas pro-
duzidas em 1999 e aos 878 milhdes de toneladas produ-
zidas em 1998. A produgdo de minério de ferro acom-
panha de perto a producio de ago e, por isso, tem um
cardcter ciclico. Por sua vez, a procura de aco é, em
grande medida, determinada pelos ciclos econdémicos e,
em especial, pelos ciclos comerciais nos sectores auto-
movel e da construgdo. A producdo de minério de ferro
tem crescido em média 2,6 % por ano, desde 1950, atin-
gindo uma quantidade maxima de 967 milhdes de tone-
ladas em 1988.
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Producdo mundial
(milhdes de toneladas)
M?\teriais Granulados Aglomera- Total
inos dos
1998 509 141 228 878
1999 510 135 223 868
2000 540 145 254 938

(29)

(30)

(31)

Estimativas das partes e dados da CNUCED.

Os maiores produtores mundiais de minério de ferro
sdo (segundo os valores de producio relativos a 2000):
Brasil (236 Mt), Austrdlia (176 Mt), China (96 Mt), Ris-
sia (87 Mt), India (75 Mt), EUA (63 Mt), Ucrania (55 Mt),
Canadd (36 Mt) e Africa do Sul (34 Mt). No entanto, a
percentagem da producio de minério de ferro exportada
por cada um destes paises varia muito (toneladas expor-
tadas em 2000): Brasil (160 Mt), Austrdlia (165 Mt),
China (sem exportagdes), Riissia (15 Mt), India (35 Mt),
EUA (6 Mt), Ucrdnia (19 Mt), Canadd (27 Mt) e Africa
do Sul (21 My).

Comércio maritimo de minério de ferro

Antes da Segunda Guerra Mundial, as siderurgias esta-
vam habitualmente localizadas nas proximidades das
minas de minério de ferro, devido ao elevado custo do
seu transporte. Todavia, o desenvolvimento de grandes
reservas, de qualidade elevada, no Brasil e na Austrilia
alterou a estrutura do sector do minério de ferro, que
passou de uma situacdo em que preponderavam os pro-
dutores relativamente pequenos e localizados nas proxi-
midades dos principais fabricantes de ago, para o desen-
volvimento de um niimero crescente de grandes minas
localizadas a grande distdncia dos consumidores. Esta
evolugdo deveu-se, em grande medida, as economias de
escala associadas a este tipo de minas de muito grande
dimensdo. O desenvolvimento destas minas causou um
forte aumento do transporte de minério de ferro em
grandes navios graneleiros (actualmente, cerca de
metade da produgio mundial), o que, por sua vez, exi-
giu um investimento em instalacdes portudrias capazes
de comportarem navios cada vez maiores, os quais per-
mitem reduzir os custos unitdrios de transporte.

Grande parte da produgdo mundial de minério de ferro
continua, todavia, a ndo ser transportada até aos clientes
por via maritima. Os exemplos mais notérios sdo os
EUA, a Europa Oriental e a China, que ainda tém uma
produgdo nacional de minério de ferro significativa, a
qual é, na sua maioria, consumida a nivel interno.
Acresce que grande parte desta produgdo nacional estd
cativa; nos EUA, por exemplo, as empresas sidertirgicas
sdo proprietdrias de aproximadamente 60 % da capaci-
dade de produgdo interna, pelo que a maior parte da
producdo ndo chega ao mercado aberto. Em contraste, a
producio de minério de ferro na Europa Ocidental (&
excepcdo, sobretudo, da Suécia), quase desapareceu.

Principalmente em resultado do supramencionado decli-
nio da produ¢io de minério de ferro na Europa Ociden-

(34)

tal, e também devido ao crescimento da industria side-
rurgica asidtica, a procura de minério de ferro transpor-
tado por via maritima tem crescido significativamente
nos ultimos anos. Na verdade, a Europa Ocidental e o
Leste Asidtico (Japdo, Coreia do Sul e Taiwan) torna-
ram-se largamente dependentes do minério de ferro
importado por via maritima. Apesar de produzir miné-
rio de ferro internamente, o consumo de minério
importado também estd a crescer rapidamente na China,
para satisfazer uma procura crescente.

Comércio maritimo

(Fearnleys estimativas) ()

(milhdes de toneladas)

Mefl\:g:is Granulados Aglgr;qsera— Total
1998 260 85 72 417
1999 253 87 71 411
2000 288 85 82 455

As exportacdes de minério de ferro sio dominadas pelos
carregamentos maritimos provenientes da América do
Sul (sobretudo do Brasil) e da Ocednia (sobretudo da
Austrélia), e este predominio estd a crescer: em 1989,
60 % das exportacdes de minério de ferro a nivel mun-
dial eram provenientes da Ocednia ou da América do
Sul; em 1999, a sua quota de mercado conjunta aumen-
tara para 70 % e prevé-se que esta tendéncia continue.
As tarifas de transporte variam consideravelmente,
dependendo da rota seguida e dos anos. Estas tarifas sio
particularmente sensiveis a evolu¢do dos precos do
petréleo e a disponibilidade de navios adequados.

Em parte devido a uma politica deliberada de diversifica-
¢do seguida pelas empresas sidertrgicas japonesas (para
evitar uma dependéncia excessiva dos dois fornecedores
australianos), as exportacdes de minério de ferro brasi-
leiro estio mais amplamente distribuidas do que as da
Austrédlia. Entre as outras razdes para esta distribuicdo
mais ampla do minério brasileiro incluem-se uma gama
mais vasta de produtos oferecida pelos produtores brasi-
leiros (os fornecedores australianos quase ndo oferecem
aglomerados, por exemplo), o facto de alguns produto-
res siderdrgicos japoneses terem participacdes em ins-
talacdes de peletizagdo brasileiras e a politica de partilha
do custo do transporte adoptada pelos clientes japoneses
(a qual é descrita mais pormenorizadamente a seguir).

Obstdculos a entrada no mercado do minério de ferro

Haé vérios factores que dificultam a entrada no mercado
do minério de ferro e elevam os custos dessa entrada.
Na verdade, nos dltimos anos n3o se verificaram novas
entradas significativas neste mercado. Além disso, as
novas entradas tendem a assumir a forma de aquisi¢des
de operadores ja existentes.

(7) Estes dados estatisticos baseiam-se nos valores publicados pela
companhia maritima norueguesa Fearnleys.
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(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

de ferro com qualidade e economias de escala suficientes
para competirem no mercado mundial envolve custos
significativos de exploracdo e estudos de viabilidade. A
obtencio de direitos sobre o minério das novas minas e
das licencas necessdrias para desenvolver e explorar
essas minas, bem como para utilizar os equipamentos
ferrovidrios e portudrios adjacentes, exige normalmente
extensas negociacdes com as autoridades governamen-
tais, ao longo de vérios anos. Em alguns paises, como a
Libéria e a Guiné, o desenvolvimento de jazigos de
minério de qualidade elevada foi impedido pela instabili-
dade politica. Além disso, muitas das reservas mundiais
de alta qualidade jd estdo nas mios dos trés maiores
produtores de ferro: a CVRD, a Rio Tinto e a BHP.

Ocasionalmente, uma nova mina pode beneficiar das
infra-estruturas ferrovidrias e portudrias existentes das
minas adjacentes. Normalmente, porém, os custos de
desenvolvimento das minas, das ligacdes ferrovidrias e
das instalagdes portudrias sdo muito substanciais,
variando entre vérias centenas de milhdes de euros e
milhares de milhdes de euros. Por estas razdes, é neces-
sdrio que as novas minas tenham economias de escala
muito grandes para poderem concorrer no comércio
mundial.

A maior parte da nova capacidade assumiu, por isso, a
forma de expansdo das minas existentes ou de abertura
de novos pogos junto a minas jd existentes (expansdo de
sitios industriais existentes). O wltimo grande desenvolvi-
mento de uma nova mina de minério de ferro ocorreu
com a mina de Carajas, pertencente a CVRD, no norte
do Brasil, que abriu com uma capacidade inicial de 35
Mt e um custo de 3,5 mil milhdes de dblares america-
nos, em meados da década de 1980, tendo depois
expandido a sua capacidade para 50 Mt, com um custo
adicional de 500 milhdes de délares americanos.

A construcio e a exploracdo das instalagdes de peletiza-
¢do estdo sujeitas a menos obstdculos. O custo de cons-
trucdo de uma dessas instalacdes situa-se presentemente
entre cerca de 50 e 60 ddlares dos EUA por tonelada de
capacidade anual. A capacidade de uma instalacio de
peletizacdo pode variar entre 1,5 Mt, apenas, e 7 Mt ou
mais, oscilando os custos totais entre 100 milhdes de
délares e 420 milhdes de ddlares americanos.

Na sua resposta, as partes alegam que, embora os obs-
ticulos a entrada de novas minas sejam significativos,
ndo sdo intransponiveis. As partes indicam, em particu-
lar, que determinados equipamentos e know-how utiliza-
dos na indistria do minério de ferro sio comuns a
outros sectores mineiros, € que ndo existem obstaculos
técnicos. A Comissdo considera que isto ndo afecta a
conclusdo anterior, uma vez que os principais obstdcu-
los a entrada ndo se colocam no dominio do equipa-
mento ou do know-how mineiros.

Taxa elevada de utilizagdo da capacidade

Segundo alguns dos principais participantes no merca-
do, a utilizacdo da capacidade no sector do minério de
ferro transportado por via maritima é de quase 100 %, e

(43)

(46)

Além disso, o minério de ferro ndo costuma ser armaze-
nado em grandes quantidades, nem pelas empresas
mineiras nem pelos produtores sidertrgicos, dado que o
seu armazenamento é dispendioso. Os produtores e os
consumidores s6 costumam conservar as reservas neces-
sdrias para atender a curtas flutuagdes na producdo e no
consumo.

O aumento previsto da procura mundial de ago levou os
maiores produtores de minério de ferro a investirem na
criagdo de nova capacidade de producio, embora grande
parte desta nova capacidade se destine a substituir as
minas esgotadas (8). Para além da ampliacdo das minas
existentes, a CVRD, a BHP e a Rio Tinto prevéem a aber-
tura de vdrias minas novas no Brasil e na Austrdlia.
Também se prevéem aumentos da capacidade na India e
no Canada.

Os eventuais aumentos da capacidade com alguma
importincia fora do Brasil e da Austrdlia ocorrerdo,
todavia, provavelmente sob a forma de ampliagio de
minas ja existentes e ndo como abertura de novas
minas, por duas razdes. Em primeiro lugar, na maior
parte dos casos, o custo do desenvolvimento de novas
minas de minério de ferro torna muito mais econdémico
expandir as actividades existentes. Em segundo lugar, em
muitas regides do mundo, sobretudo nos paises desen-
volvidos, hd uma oposi¢do crescente as minas a céu
aberto.

Nesse contexto, prevé-se que a actual situagdo de oferta
restrita se mantenha durante varios anos. Os dados for-
necidos pelas partes indicam, designadamente, que a
taxa de utilizagdo da capacidade, que atingiu 93 % em
2000, ainda devera variar entre 88 % e 92 % em 2005.

Na sua resposta, as partes alegam que existe excesso de
capacidade. Em primeiro lugar, afirmam que o ano
2000 foi um ano de procura elevada constante e impre-
vista e que os proximos anos revelardio um panorama
muito diferente.

Em segundo lugar, as partes consideram que os valores
relativos a capacidade utilizados pela Comissdo (forneci-
dos pelas partes) subestimam o nivel de capacidade real
do sector. As partes apoiam-se, em particular, num
estudo que encomendaram a um consultor econdémico.
No seu estudo, este consultor considera que é a «apti-
ddo», e ndo a capacidade, que melhor serve de medida
para averiguar até que ponto uma empresa pode forne-
cer minério de ferro no mercado de exportacio. Mais
especificamente, o consultor econémico considera que a
capacidade nominal pode ter sido melhorada pela elimi-
nagdo dos estrangulamentos, pelo que a «aptiddo», calcu-
lada com base nos niveis de producdo mais altos obser-
vados, pode dar uma melhor indicagio da capacidade de

(%) Este aumento previsto da procura poderd levar a construcio de

quase 100 Mt de nova capacidade por ano, num futuro préximo:
ver The Economics of Iron Ore, Fourth Edition 2000 (Roskill).
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fornecimento. Por exemplo, o consultor econémico cal-
culou a aptiddo do sistema do norte da CVRD obser-
vando que este atingira uma taxa maxima de exportagio
de 4,9 Mt em Margo de 2001 e extrapolando esse valor
numa base anual (chegando, assim, a uma aptiddo anual
de 58,5 Mt).

A Comissdo ndo pode aceitar os argumentos sobre a
capacidade apresentados pelas partes (°). A Comissdo
considera que os valores relativos a aptiddo calculados
pelo consultor econémico sobrestimam significativa-
mente a capacidade real da indastria. A Comissdo consi-
dera, nomeadamente, que ndo é correcto deduzir a capa-
cidade anual através de uma extrapolacio baseada na
producido mensal mais elevada. Esta metodologia pressu-
poe que um fornecedor de minério de ferro pode repro-
duzir todos os meses as condigdes ideais de que usu-
fruiu durante o més «melhor», um cendrio que parece
improvavel tendo em conta a complexidade da cadeia
logistica (producdo, armazenamento, transporte ferrovid-
rio e carregamento dos navios) e os eventuais estrangu-
lamentos a todos os niveis. Em suma, a metodologia
seguida pelo consultor econdmico pressupde a existén-
cia permanente do nivel 6ptimo de produgio, da capaci-
dade ferrovidria certa para o minério de ferro e de um
navio adequado no porto. Além disso, esta metodologia
ignora os factores sazonais (em especial o cardcter sazo-
nal da procura e das condicdes climatéricas), que sdo
significativos nesse sector. A Comissdo considera, por-
tanto, que os valores relativos a capacidade inicialmente
fornecidos pelas partes, e que sdo coerentes com os for-
necidos por terceiros, devem ser os valores utilizados na
avaliagdo da presente operagio.

A Comissdo faz notar ainda que, mesmo com base nos
valores relativos a aptiddo calculados pelo consultor eco-
némico, se prevé que as taxas de utilizagdo da capaci-
dade se mantenham préximas de 90 % durante todo o
periodo entre 2000 e 2005, o que jd é um valor eleva-
do, tendo em conta as frequentes perturbacdes causadas
por factores como as condicdes meteoroldgicas (que
atrasam navios e comboios e afectam o processo de
extracgdo, etc.). Uma vez que a taxa efectiva de utiliza-
¢do da capacidade (baseada na capacidade real) ird exce-
der essas estimativas, a Comissdo sustenta que o sector
estd e continuard a estar numa situacdo de oferta restri-
ta.

Além disso, os argumentos das partes sobre a menor
procura em 2001 e 2002 ndo sdo confirmados pelos
resultados da investigagdo da Comissdo. Os resultados
do primeiro e do segundo trimestre da CVRD em 2001,
nomeadamente, mostram um aumento das vendas de
materiais finos e aglomerados em relagdo a 2000. Numa
apresentagdo desses resultados efectuada em Maio de
2001, a CVRD informou que as perspectivas a longo
prazo apontam para um crescimento anual de 1 % para

(’) Note-se que as partes nunca questionaram os valores relativos a
capacidade que tinham fornecido até duas semanas depois do envio
da comunicagio de objecgdes.

(52)

(53)

todos os produtos de minério de ferro e de 4 % de cres-
cimento anual para os aglomerados; e que, a curto pra-
zo, a procura deverd permanecer constante, havendo
apenas um risco de abrandamento do actual crescimento
do mercado (e ndo de uma contrac¢do da procura). O
resultado semestral da Rio Tinto revela o mesmo padrio,
«mantendo-se a procura de minério de ferro bastante
forten.

Mesmo que se verifique uma menor procura de ago e,
logo, uma procura de minério de ferro inferior a previs-
ta, essa conclusio ndo serd substancialmente afectada,
uma vez que também conduzird os fornecedores de
minério de ferro a adiarem os seus planos de expansio
da capacidade. Como as partes explicam na sua resposta,
ndo seria econémico aumentar a capacidade antes de a
procura aumentar, pois isso reduziria a taxa de utiliza-
¢do da capacidade da inddstria. Nenhum banco financia-
ria projectos nesta base.

De um modo mais geral, note-se que os argumentos
apresentados pelas partes na sua resposta (um excesso
de capacidade significativo, a existéncia de uma aptiddo
imediatamente expansivel, produtos homogéneos e bai-
X0s custos marginais) apontam todos para a conclusio
de que os mercados de minério de ferro estdo préximos
de uma situagdo de concorréncia perfeita. Num tal cena-
rio, seria de esperar que os produtores de minério de
ferro obtivessem margens de lucro muito baixas (ou
nulas). Contudo, os resultados da investigagio mostram
uma realidade muito diferente. Em especial, uma comu-
nicagdo apresentada pela CVRD e a Merrill Lynch em
Maio de 2001 indica que todos os grandes fornecedores
de minério de ferro obtém margens de lucro considera-
veis [margens EBITDA (1°) que variam entre 27 % para a
BHP e 46 % para a CVRD] e um rendimento muito ele-
vado do capital (que atinge 30 % no caso da CVRD).
Uma comunicagdo apresentada pela BHP mostra, identi-
camente, o sector do minério de ferro como uma espé-
cie de aberragio entre os mercados de produtos prima-
rios porque, de todas os produtos considerados, o miné-
rio de ferro é o que proporciona o mais elevado rendi-
mento do capital para (paradoxalmente) o mais baixo
risco e a menor volatilidade. Estas caracteristicas revelam
elementos de rigidez substanciais no sector do minério
de ferro, os quais permitem que os principais produto-
res obtenham lucros muito confortdveis.

Os principais fornecedores de minério de ferro transportado
por via maritima

Os principais fornecedores de minério de ferro expor-
tado por via maritima para a Europa Ocidental sdo os
seguintes:

CVRD

Tal como referido anteriormente, a CVRD estd sediada
no Brasil e é o maior produtor mundial de minério de
ferro. Ja controla, em conjunto ou isoladamente, a maior

(10) «Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation»
— resultado antes de juros, impostos e amortiza¢do de activos.
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parte da produ¢io de minério de ferro brasileira, com a
principal excep¢do da Mineragdo Brasileiras Reunidas SA
(MBR), uma filial da Caemi. As actividades de exploracio
de minério de ferro da CVRD estdo essencialmente loca-
lizadas em duas regides geograficas do Brasil: o denomi-
nado «sistema do norte», constituido por minas situadas
na regido de Carajas no Estado do Pard (com uma capa-
cidade de cerca de 50 Mt); e o denominado «sistema do
sul», composto por minas situadas no Estado de Minas
Gerais (com uma capacidade de cerca de 60 Mt). Ambos
os sistemas mineiros estdo ligados por linhas de cami-
nho-de-ferro dedicadas a portos com docas de dguas
profundas, pertencendo algumas dessas instalagdes por-
tudrias & CVRD. Além disso, a CVRD adquiriu recente-
mente participacdes de controlo na S.A. Mineragdo da
Trindade («Samitri»), também localizada no «sistema do
sul> (com reservas de elevada qualidade e uma capaci-
dade anual estimada de 17 Mt), bem como nas empresas
mineiras Socoimex (com uma produgdo anual estimada
de 7 Mt). Cada uma destas minas, localizadas no Brasil,
produz minério fino e granulados.

A CVRD detém participagdes, que variam entre 50 % e
100 %, em nove instalagdes de peletizacdo, estd a cons-
truir uma décima instalagdo, que lhe pertencerd total-
mente, no Brasil, e possui 50 % de uma décima primeira
instalacdo situada no Bahrain (Gulf Industrial Investment
Company). No Brasil, a Nippon Steel tem uma participa-
¢do de 49 % em duas dessas instalagdes de peletizagdo, a
Riva da Itdlia e a Aceralia de Espanha tém, cada uma
delas, uma participagdo de 49 % numa dessas instalagdes
e a Posco da Coreia uma participacio de 50 % numa
dessas instalacdes. Duas instalagdes de peletizacdo brasi-
leiras sdo participadas em 50 % através da Samarco (ex-
portadora de aglomerados de minério de ferro e antiga
filial da Samitri), pertencendo a BHP a outra participa-
¢do de 50 %. Os aglomerados produzidos por cada uma
destas empresas comuns sdo vendidos ao comprador de
aglomerados da empresa comum ou a CVRD, ao abrigo
de contratos de venda a longo prazo. Os lucros de cada
empresa comum sdo distribuidos pela CVRD e pelo
comprador de aglomerados da empresa comum como
dividendos.

Em 2001, a CVRD adquiriu a Ferteco Mineragio SA
(Ferteco), entdo o terceiro maior produtor de minério de
ferro do Brasil, sediada no Estado do Rio de Janeiro. A
Ferteco tem uma capacidade de produgdo de cerca de
15 Mt por ano de minério de ferro e reservas explora-
veis no valor aproximado de 263 Mt. A Ferteco explora
duas minas a céu aberto situadas no «sistema do sul» e
uma instalacdo de peletizagio que produz 4 Mt de aglo-
merados por ano, também no Estado de Minas Gerais.
Possui também uma participagio de 10,5 % na MRS
Logistica SA, uma rede ferrovidria para transporte de
mercadorias que serve o «sistema do sul» e o liga ao
porto com docas de dguas profundas de Sepetiba, Rio
de Janeiro (a CVRD ¢ proprietdria das outras linhas de
caminhos-de-ferro para transporte de mercadorias que
ligam o «sistema do sul» ao porto com docas de dguas
profundas de Tubardo, onde muitas das instalagdes de
peletizacdo da CVRD estdo localizadas). A Ferteco
explora ainda um terminal maritimo através da sua filial
a 100 %, Companhia Portudria Bafa de Sepetiba SA
(CPBS), no porto de Sepetiba.

(56)

(58)

(60)

Rio Tinto

A Rio Tinto estd sediada na Austrdlia e é o segundo
maior produtor mundial de minério de ferro, tendo ven-
dido cerca de 116 Mt em 2000 (incluindo as vendas da
North Limited — ver infra). Desta quantidade, foram
vendidos 113 Mt no mercado do transporte maritimo.

A Rio Tinto é proprietdria a 100 % das minas de Maran-
doo, Mount Tom Price/Paraburdo e Yandicoogina e de
60 % da mina de Channar na Austrilia Ocidental (minas
«Hammersley»), com uma capacidade total registada de
cerca de [...]* Mt por ano, a qual deverd ser aumentada
para cerca de [...]* Mt em 2002 e cerca de [...]* Mt em
2010. Segundo fontes publicas, a producdo de minério
de ferro comercializavel das minas de minério de ferro
Hammersley elevou-se a 65,7 Mt (com vendas totais de
67,1 Mt) em 2000, tendo sido praticamente toda expor-
tada. Entre as vendas efectuadas em 2000 inclufam-se
[...]* Mt para o Japdo, [...]* Mt para a China, [...]* Mt
para a Coreia, Taiwan e outras regides da Asia e [...]*
Mt para a Europa (11).

No Outono de 2000, a Rio Tinto adquiriu a North Limi-
ted, que possufa uma participagdo indirecta de 53 % na
mina Robe River Iron Associates. A Rio Tinto controla
directamente 65 % da Robe River e comercializa, como
agente de vendas, 100 % da sua produgdo, que se elevou
a cerca de [...]* Mt em 2000 e foi totalmente exportada.
Prevé-se que a capacidade anual da Robe River aumente
ainda [...]* Mt até 2009, comegando por [...]* Mt em
2003, através do desenvolvimento do jazigo de West
Angels na Austrélia Ocidental (12).

A Rio Tinto também ¢é proprietaria de cerca de 56 % das
acgdes da Iron Ore Company of Canada (JOC»), cuja
mina a céu aberto em Newfoundland pode produzir
actualmente [...]* Mt de minério de ferro fino (concen-
trado), das quais [...]* Mt estdo a ser vendidas sob a
forma de aglomerados produzido nas imediacdes da
mina. O minério é exportado através de um porto do
Québec. A Rio Tinto anunciou que estd a renovar a sua
instalacio de peletizacdo de Sept Iles, no Québec, que
deverd reabrir em 2002 com uma capacidade de [...]*
Mt, a qual deverd aumentar para [...]* Mt por ano em
2004. As vendas anuais da IOC elevaram-se a [...]* Mt
em 2000, tendo uma parte da sua produgio sido ven-
dida a produtores siderirgicos canadianos e [...]* Mt
foram exportadas. A Rio Tinto também possui uma
mina no Brasil (Corumba), com uma capacidade anual
actual de aproximadamente [...]* Mt (%)

BHP

A BHP estd sediada na Austrdlia e é a terceira maior
produtora mundial de minério de ferro, sendo responsa-
vel por cerca de 8 % da produgdo mundial. As partes
estimam que as vendas de minério de ferro controladas

(") Todos os valores foram fornecidos pelas partes.

(*?) Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
(’) Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
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pela BHP (incluindo 50 % da produgio da Samarco —
ver infra) corresponderam a cerca de [...]* Mt em 2000.

A BHP possui uma participacdo de 85 % nas empresas
comuns de Mount Newman, Yandi e Goldsworthy, na
Austrdlia Ocidental, e uma participagio de 100 % na
mina Middleback Range, no sul da Austrilia, e na mina
Jimblebar, na Austrdlia Ocidental. Estas minas tém uma
capacidade total cotada de cerca de [...]*Mt, a qual
deverd aumentar para aproximadamente [...]* Mt em
2003. A BHP também ¢é proprietdria das minas Taharoa
e Waikato, na Nova Zelandia, com uma capacidade de
aproximadamente [...]* Mt. Segundo as partes, os pro-
jectos que estdo a ser desenvolvidos acrescentardo mais
[...]* Mt a capacidade controlada pela BHP, em 2003, e
mais [...]* Mt nos anos seguintes (1)

Em 2000, a BHP adquiriu mais uma participacio na
mina e nas instalacdes de peletizagio da Samarco, no
Brasil, aumentando o seu capital social total para 50 %.
Os restantes 50 % da Samarco pertencem a CVRD. A
mina da Samarco tem actualmente uma capacidade esti-
mada de [...]*Mt por ano, na qual se incluem [...]* Mt
de capacidade de peletizagdo. As vendas elevaram-se, no
total, a [...]* Mt em 2000 (incluindo [...]* Mt de aglo-
merados) (*%).

CAEMI

Tal como foi referido, a Caemi é uma sociedade gestora
de participagdes sociais brasileira com participagdes em
vérias empresas mineiras de exploragio de minério de
ferro, no Brasil e no Canadd, e em actividades logisticas
conexas. A Caemi controla a empresa mineira brasileira
MineragOes Brasileiras Reunidas SA (MBR), onde detém
85 % das ac¢des com direito a voto; a MBR € o segundo
maior produtor de minério de ferro do Brasil (a seguir a
CVRD), com uma capacidade de exportagio por via
maritima de aproximadamente [...]* Mt por ano, e estd
a explorar actualmente trés minas a céu aberto, que pro-
duzem minério fino e granulados. A Caemi também
controla em conjunto a Quebec Cartier Mining Com-
pany (QCM) (Canadd), em que detém 50 % das accdes
com direito a voto (os restantes 50 % pertencem a
empresa sidertirgica canadiana, Dofasco.); a QCM pro-
duz minério fino e aglomerados, possuindo uma capaci-
dade de exportagdo por via maritima de aproximada-
mente [...]* Mt por ano. A nivel mundial, a Caemi é o
quarto produtor de minério de ferro (a seguir a CVRD,
a Rio Tinto e & BHP) (*°).

No que se refere a logistica (operagdes ferrovidrias e por-
tudrias no Brasil), a Caemi detém, inter alia, uma partici-
pagdo de 32 % na MRS Logistica SA, a rede ferrovidria
de transporte geral de mercadorias mais importante do
Brasil, que serve o «sistema do sul» de minas de minério
de ferro, ligando-o ao porto com docas de dguas profun-
das de Sepetiba.

(") Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
(") Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
(1% Todos os valores foram fornecidos pelas partes.

(65)
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SNIM

A Société Nationale Industrielle et Miniére («SNIM») é o
tnico produtor de minério de ferro da Mauritania e tem
uma capacidade total de cerca de [...]* Mt por ano. Toda
a sua produgdo é exportada, destinando-se quase todas
as suas exportagdes (mais de 90 % em 1998) a Europa
Ocidental, sobretudo a Franga, Itdlia e Bélgica (V7).

LKAB

O produtor sueco de minério de ferro Luossavaara Kiru-
navaara AB ((LKAB») produz e vende minério de ferro
fino e aglomerados, contando actualmente com uma
capacidade total de cerca de [...]* Mt ([...]* Mt de aglo-
merados e [...]* Mt de materiais finos). As vendas eleva-
ram-se, no total, a [...]* Mt em 2000 ([...]* milhdes de
toneladas de aglomerados), dos quais foram exportados
aproximadamente [...]* milhdes de toneladas. A LKAB
foi, assim, responsavel por [< 5]* % da produgdo mun-
dial e por [<5]*% do comércio global de importagio
em 2000. No entanto, devido aos seus vantajosos custos
de transporte maritimo para a Europa, a LKAB ¢ respon-
sével por uma percentagem muito mais elevada do con-
sumo de minério na Unido Europeia ('%).

ISCOR

A Iscor é o principal produtor sul-africano de minério
de ferro, com uma capacidade de produgido de cerca de
[...]* Mt por ano. Pouco menos de metade da sua pro-
ducdo é consumida a nivel interno pelas suas préprias
siderurgias. O resto (cerca de [...]* Mt) é exportado,
principalmente para a Asia (1%). Embora a Iscor pretenda
aumentar a sua capacidade de exportagio num futuro
préximo, é provavel que essa pretensio seja afectada
pelas dificuldades em expandir a capacidade ferrovidria e
portudria na Africa do Sul.

Mitsui

Como foi atrds mencionado, a Mitsui é uma empresa
japonesa com participagdes minoritdrias e de controlo
em varias empresas mineiras de minério de ferro austra-
lianas e indianas. A Mitsui controla 51 % da empresa
mineira indiana SESA Goa Ltd, que produziu cerca de
[...]* Mt de minério de ferro em 2000, cerca de [...J*
Mt das quais exportadas para a Europa. Entre as partici-
pagdes minoritdrias da Mitsui inclui-se uma significativa
participacdo minoritiria na segunda maior mina de
minério de ferro a nivel mundial, a Robe River, na Aus-
tralia, em que também participam a Rio Tinto e duas
siderurgias japonesas. A Mitsui tem outras participa¢des
nas minas Yandi, Goldworthy e Mount Newman (7 %
em cada), em conjunto com o accionista que detém o
controlo: a BHP (85 %). Por ultimo, como foi anterior-

() Todos os valores foram fornecidos pelas partes.

('8) Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
(*) Todos os valores foram fornecidos pelas partes.
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mente descrito de forma mais pormenorizada, a Mitsui
também possui actualmente 40 % das ac¢des com
direito a voto da Caemi. Como a SESA Goa ¢ a tnica
empresa controlada pela Mitsui, na apreciagio em ter-
mos de concorréncia a seguir efectuada, incluindo o cal-
culo das quotas de mercado, apenas sdo tidas em conta
a produgdo e as vendas (insignificantes) desta empresa.

B. Procura de minério de ferro (2°)

Tendéncias da procura de minério de ferro

(69) Tal como referido, a procura de minério de ferro tem
origem nos fabricantes de ago, que o utilizam como
matéria-prima para a producio subsequente de produtos
de aco. Os consumidores de minério de ferro podem ser
divididos em dois tipos: em primeiro lugar, as siderur-
gias com fornos basicos de oxigénio que produzem ferro
gusa a partir do sinter (materiais finos), dos granulados,
dos aglomerados e, em menor grau, dos detritos de fer-
ro, e, em segundo lugar, o segmento de reducio directa
que utiliza aglomerados e granulados para produzir
ferro de redugdo directa, utilizado na producio de ago
em fornos eléctricos de arco.

(70) O custo relativamente elevado da energia na Unido
Europeia faz com que quase todo o minério de ferro
nela vendido se destine a producio de aco em altos-for-
nos (0 minério de ferro de redugdo directa corresponde
a menos de 10 % do consumo mundial total de minério
de ferro); a tnica instalagdo de produg¢do na Europa Oci-
dental com fornos eléctricos de arco que utiliza ferro de
reducdo directa (*!) é uma instalagdio com 0,45 Mt de
capacidade, explorada pela Ispat na Alemanha (*?). Pela
mesma razdo, considera-se improvavel que sejam cons-
truidas na Unido Europeia novas instalagdes com fornos
eléctricos de arco que utilizem ferro de redugdo direc-
ta (23).

(71)  Na dltima década, a produgdo e o consumo mundiais de
aco em bruto tém acompanhado de perto a evolucio
das economias dos EUA, asidtica e europeia. De 770 Mt
em 1990, a producdo mundial de ago em bruto dimi-
nuiu para um nivel minimo de 720 Mt, em resultado da
recessdo de 1991-1992 nos EUA e na Europa e do apro-
fundamento da crise econdémica nos paises da CEI e

(%% Os dados contidos nesta sec¢do baseiam-se nas informacdes forne-
cidas pelas partes.

(®') H4 muitas instalagdes de fornos eléctricos de arco na Unido Euro-
peia que utilizam como matéria-prima detritos de ferro (¢ ndo
ferro de redugio directa). A utilizagdo de ferro de reducio directa
nesses fornos consome quantidades muito grandes de energia, nor-
malmente gds.

Esta instalacdo esteve temporariamente encerrada, principalmente
devido aos elevados precos do gds, mas a sua reabertura estd pre-
vista para Outubro de 2001; a Ispat manifesta confianga na viabili-
dade da instalagdo a longo prazo, dado ser previsivel uma diminui-
¢do dos precos do gas ap6s a liberalizagdo dos mercados da ener-
gia na Europa.

(?%) The Economics of Iron Ore, Fourth Edition 2000 (Roskill).

—
)
-
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depois aumentou gradualmente para um novo maximo
de 799 Mt em 1997. Em resultado da crise asidtica de
finais de 1997, a producdo voltou a diminuir para 772
Mt em 1998, tendo depois recuperado em finais de
1999 e em 2000. O Instituto Internacional do Ferro e
do Ago estima que a produgdo total de aco em bruto
em 2000 foi superior a 840 milhdes de toneladas.

Numa perspectiva regional, a produgio de ago em bruto
na Europa Ocidental e nos Estados Unidos aumentou
pouco na tltima década. A producio de ago em bruto
nos paises da CEI diminuiu para quase metade — de
207 Mt em 1990 para menos de 103 Mt — em 19938,
mas aumentou depois em 1999 e 2000, devido a politi-
cas de exportagdio muito agressivas destinadas a com-
pensar a diminuicio do consumo interno. A produgio
de aco em bruto (e as importagdes de minério de ferro)
na China e na Coreia aumentou substancialmente ao
longo da década. A concorréncia das importacdes de
aco relativamente baratas sujeitou os produtores sidertr-
gicos dos EUA e, em menor grau, os europeus a uma
pressio consideravel. Esta concorréncia também afecta
indirectamente os produtores de minério de ferro brasi-
leiros, australianos, suecos e outros que exportam a sua
producido por via maritima, satisfazendo a maior parte
das necessidades de minério de ferro dos produtores
sidertrgicos da Europa Ocidental e apenas pequenos
montantes para os produtores sidertrgicos da Europa
Oriental.

Durante o mesmo periodo, as alteragdes ocorridas na
procura de ago repercutiram-se no mercado de minério
de ferro. Ndo obstante a crise asidtica, a procura de
minério de ferro aumentou aproximadamente 1,5 % por
ano desde a recessdo de 1991-1992. A produgio global
de minério de ferro diminuiu efectivamente de 921 Mt,
em 1997, para um pouco menos de 900 Mt em 1999, e
o comércio maritimo de minério de ferro diminuiu de
417 Mt em 1998 para 411 Mt em 1999. O crescimento
da produgdo de ago em 2000 reflectiu-se num aumento
da produgio global de minério de ferro, para mais de
931 milhdes de toneladas, e do comércio por via mariti-
ma, de 411 Mt em 1999 para 455 Mt em 2000. Em
1999, os precos do minério de ferro diminuiram brusca-
mente, devido a crise asidtica, tendo depois aumentado
em 2000 e 2001, mas sem igualar ainda os niveis
recorde de 1998.

A produgdo mundial de ago tem vindo a crescer desde
1992. E evidente que a inddstria do ago recuperou mais
rapidamente do que se esperava, apds a crise asidtica,
quando se comparam os valores de producdo de 1999
com os de 2000, ano em que foi atingido um nivel
recorde de 847 Mt na producdo de aco em bruto. A
CVRD espera que esta tendéncia positiva da produgdo
do aco continue no futuro e que a produgio de aco em
bruto atinja 890 Mt em 2005: um aumento médio
anual de cerca de 1 %. Analisando o crescimento da pro-
ducdo de aco por regido, é provavel que o maior
aumento em termos absolutos se verifique na Asia
(+ 26Mt), seguida pela América Latina (+ 7 Mt). Prevé-se
que a procura europeia permaneca constante.

Segundo as previsdes, a producio mundial de minério
de ferro deverd acompanhar a tendéncia da producio de
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aco, embora a um ritmo mais lento, uma vez que a pro-
dugdo de ago a partir de detritos de ferro em vez de
minério de ferro deverd aumentar mais rapidamente do
que o aco produzido em altos-fornos. Por outro lado,
prevé-se que o comércio internacional de minério de
ferro cresga mais rapidamente do que a produgdo mun-
dial deste minério, visto que grande parte do cresci-
mento da producdo de aco se ird verificar em paises
importadores de minério de ferro.

Consumo de minério de ferro na Unido Europeia

Tal como j4 referido, actualmente, os fabricantes de aco
da Unido Europeia dependem quase por completo do
minério de ferro transportado por via maritima. Todos
os fabricantes de aco da Europa Ocidental importam
grandes quantidades de minério de ferro de varias ori-
gens extra-comunitdrias, principalmente do Brasil (de
longe o maior exportador de minério de ferro para a
Europa), da Austrdlia, do Canadd e da Mauritdnia. O
quadro infra inclui uma pequena quantidade de minério
de ferro consumido que ndo é importado (designada-
mente cerca de 5 Mt de minério produzido na Suécia,
que ¢ consumida internamente).

Materiais | Granulados | A8OM | pogal
1998 95,0 18,3 34,9 148,2
1999 83,1 171 32,8 133,0
2000 88,6 19,6 35,7 143,9

Estimativas das partes e dados da CNUCED.

Alteragdo limitada da mistura de minério de ferro

O minério de ferro ndo pode ser considerado como
uma matéria-prima normal. Na verdade, como as partes
declararam durante o processo, os produtos fabricados
nas diversas regides tém propriedades metaliirgicas
intrinsecas muito diferenciadas, atrds mencionadas, e os
clientes tém um comportamento conservador em maté-
ria de aquisi¢des. A procura de minério de ferro por
parte de cada cliente é, como se disse, determinada pela
«carga» especifica que este utiliza. A composi¢do dessa
carga define as percentagens relativas de materiais finos
sinterizados, granulados e aglomerados necessarios, bem
como a qualidade (e, logo, a origem geogréfica) de cada
tipo de minério. Uma vez que os clientes costumam
misturar diversas variedades de materiais finos para res-
peitarem os pardmetros da matéria-prima (teor ferroso,
teor de solidos volateis, nivel de impurezas, etc.), a carga
também determina a percentagem de cada qualidade (e,
portanto, a origem) dos materiais finos.

Os dados fornecidos pelas partes e os resultados da
investigagdo da Comissdo indicam que os clientes tém

(79)

(81)

grande relutincia em alterar a composicio da sua carga,
e que raramente o fazem. As partes afirmam, nomeada-
mente, que na Europa os altos-fornos funcionam com
altos niveis de produtividade utilizando niveis elevados
de injecgdo de carvdo pulverizado e pequenos volumes
de coque. Estas condi¢des s6 podem ser alcancadas e
mantidas se todos os pardmetros da matéria-prima per-
manecerem td3o estdveis quanto possivel. Esta necessi-
dade de condicdes de funcionamento estdveis limita a
capacidade do comprador da matéria-prima para variar
a curto prazo entre os materiais utilizados, e também
explica porque é que o minério de ferro é tradicional-
mente objecto de contratos com varios anos de duracio.

Este fenémeno funciona a dois niveis. Em primeiro
lugar, limita a capacidade dos clientes para variarem
entre o sinter, os granulados e os aglomerados. Em
segundo lugar, também afecta cada forma de minério de
ferro (nomeadamente os granulados, os aglomerados e
os materiais finos sinterizados), ao restringir a possibili-
dade de os clientes variarem entre produtos de diferentes
origens e qualidades. Os resultados da investigacio da
Comissdo confirmam este fenémeno. Parece, designada-
mente, que as siderurgias com altos-fornos ndo costu-
mam alterar significativamente as percentagens relativas
de sinter, granulados e aglomerados (em média, nio
mais de 3% a 5 %). Além disso, embora alguns clientes
tenham claramente substituido umas qualidades de
materiais finos sinterizados por outras (por exemplo, os
materiais finos australianos pelos brasileiros), a maior
parte da concorréncia parece ter lugar entre minérios da
mesma qualidade (e, logo, frequentemente com uma ori-
gem geografica semelhante).

As partes destacaram que, relativamente aos materiais
finos, a flexibilidade do comprador melhora se todos os
materiais finos sinterizados forem misturados na prépria
siderurgia, pouco antes de se produzir o aglomerado.
Nessa situagdo, um componente da mistura pode ser
trocado, removido ou adicionado, desde que a composi-
¢do quimica global e o comportamento metaltrgico do
aglomerado se mantenha estavel. No entanto, também
reconhecem que os clientes de minério de ferro tém ten-
déncia para reduzir o niimero de componentes da mis-
tura, a fim de poupar custos de transporte, manipulagio
e armazenamento. Esta tendéncia contribui para reduzir
ainda mais a capacidade do comprador para mudar de
fornecedores a curto prazo.

O ferro de redugdo directa, como o ferro gusa e os
detritos de ferro, pode ser utilizado como factor de pro-
dugdo no fabrico de aco em fornos eléctricos de arco; o
ferro de redugio directa é produzido mediante a utiliza-
¢do de minério de ferro de reducio directa num forno
de reducdo directa. O minério apresenta-se em duas for-
mas principais: aglomerados de redugdo directa e granu-
lados de reducdo directa. Consoante o tipo de forno de
redugio directa em causa, ha limita¢des técnicas a possi-
bilidade de os granulados de redugdo directa e os aglo-
merados de reducdo directa se substituirem mutuamen-
te, na medida em que os granulados podem ser subs-
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tituidos pelos aglomerados, mas estes nio podem ser
totalmente substituidos pelos granulados (uma vez que
estes Gltimos ndo podem exceder 20 % a 40 % da carga
total).

C. Concentracdo e empresas comuns

Concentragdo nos sectores do minério de ferro e do ago

A estrutura de propriedade do mercado do minério de
ferro sofreu uma répida transformacio nos tltimos anos
e estd presentemente concentrada num nimero relativa-
mente pequeno de empresas. A capacidade concen-
trou-se ainda mais em 2000 e 2001, nomeadamente na
sequéncia da compra da empresa mineira australiana
North Ltd (2000) pela Rio Tinto e da série de recentes
aquisicdes de outras empresas mineiras brasileiras pela
CVRD (**). A preocupacdo com os custos de producio
foi um dos mais importantes factores que impulsiona-
ram a actual vaga de consolidagdo. A maior parte do
comércio internacional mundial de minério de ferro estd
agora concentrada nas mdos de trés empresas: a CVRD,
a Rio Tinto e a BHP. O analista industrial Roskill Infor-
mation Services Ltd faz notar que esta consolidagdo
tende a dificultar a negociagio de descontos nos pregos
por parte dos consumidores de minério de ferro (*%).

No sector sidertrgico a propriedade estd consideravel-
mente menos consolidada do que no sector do minério
de ferro. No entanto, os produtores sidertirgicos euro-
peus tém vindo a promover uma rdpida consolidagio
nos dltimos tempos. Entre outras, a Thyssen e a Krupp
efectuaram, em 1997, uma operagdo de concentragdo
que deu origem a Thyssen Krupp Stahl (16,1 Mt de pro-
ducgdo de ago em 1999); em 1999, a British Steel e a
Hoogovens dos Paises Baixos formaram a Corus através
de uma concentracdo (21,3 Mt); em 1997, a Arbed
adquiriu 35 % da Aceralia; em 1998, a Usinor adquiriu
53 % da Cockerill Sambre; e no presente ano a Arbed|
[Aceralia e a Usinor (o terceiro e o quarto maiores pro-
dutores sidertirgicos do mundo) anunciaram uma opera-
¢do de concentragdo que deverd dar origem a maior
empresa siderrgica do mundo, com 46 Mt de capaci-
dade de producio.

As partes notificantes estimam que em 1999, a Usinor,
a Arbed, a Aceralia, a Cockerill Sambre e as suas filiais
europeias consumiram, em conjunto, 35 a 40 Mt de
minério de ferro, ou seja, cerca de 9 % das importagdes
mundiais por via maritima. A Corus (incluindo a Hoo-
govens) consumiu 25 a 27 Mt de minério de ferro, ou
seja, aproximadamente 6 % das importagdes mundiais
por via maritima, ao passo que a Thyssen Krupp e a
Riva da Itdlia consumiram, cada uma, mais de 13 Mt de

(** Para além da operagdo notificada, a CVRD aumentou consideravel-
mente a sua capacidade de produgdo, nos dltimos anos: adquiriu
os operadores brasileiros Ferteco, Socoimex e Samitri, bem como
uma participagdo de 50 % na Samarco.

(?%) The Economics of Iron Ore, Fourth Edition (2000).
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minério de ferro, ou seja, aproximadamente 3 % das
importa¢des mundiais por via maritima.

Na sua resposta, as partes alegam que a consolidacio da
indastria siderargica ¢ mais significativa do que a
Comissdo afirma. Consideram, nomeadamente, que, se
as siderurgias japonesas forem encaradas como um
bloco tinico de compradores, se conclui que, com a con-
centragdo da Usinor/Arbed/Aceralia, 67 % do minério de
ferro transportado por via maritima é comprado pelos
seis maiores clientes. A Comissio ndo estd de acordo
com esta opinido [...]*.

Empresas comuns de producdo (horizontais e verticais)

Existem vérias empresas mineiras comuns (<horizon-
tais»), nomeadamente entre a CVRD e a BHP, que pos-
suem, cada uma, uma participagdo de 50 % na Samarco,
um produtor brasileiro de aglomerados. A Mitsui detém
uma participagdo minoritdria significativa (33 % do
capital social) na importante mina australiana de Robe
River, de que a Rio Tinto também é accionista. A Mitsui
possui outras participagdes nas minas Yandi, Gold-
worthy e Mount Newman (7 % cada), em conjunto com
0 accionista que as controla, a BHP.

Também existem vdrias empresas comuns de produgio
(«verticais») entre produtores de minério de ferro e pro-
dutores sidertdrgicos, como as empresas comuns Robe
River, Mount Newman, Goldsworthy e Yandi.

Hé também alguns produtores sidertrgicos que possuem
as suas proprias minas de ferro «cativas» ou adquirem
participacdes minoritirias em minas de ferro, com acor-
dos de venda a longo prazo relativos a toda a producdo
ou a parte dela. Ultimamente, porém, esta tendéncia
tem vindo a inverter-se parcialmente, como demonstra,
por exemplo, a venda da Ferteco pela Thyssen Krupp.
Na sua resposta, as partes afirmam que este fenémeno
indica a sua despreocupagdo relativamente a uma even-
tual «exploragdo» pelos produtores de minério de ferro.
A Comissdo considera que este argumento é altamente
especulativo. Podem existir muitas razdes para as side-
rurgias venderem as suas participagdes nas minas de
minério de ferro, como a necessidade de angariar capital
para investirem na sua actividade principal, efou o facto
de os produtores de minério de ferro em causa terem
deixado de constituir uma parte significativa do seu
abastecimento. Além disso, as siderurgias em causa
podem compensar os eventuais riscos de «exploragdo»
por parte do comprador da participagio alienada
obtendo um prego de compra mais elevado, que reflicta
as futuras previsdes dos precos, ou celebrando acordos
contratuais a longo prazo com o adquirente.

Os produtores sidertrgicos também tém investido cres-
centemente em instalacdes de peletizacio, quer como
accionistas maioritdrios quer como accionistas minorita-
rios. Por exemplo, a Nippon Steel, a Posco Pohang Iron
& Steel Co. Ltd, a Riva da Itilia, e a Aceralia de Espanha
detém participa¢des minoritdrias substanciais em quatro
instalacdes de peletizagdo da CVRD.



L 92/62

Jornal Oficial da Unido Europeia

30.3.2004

1)

(94)

D. Precos do minério de ferro: negociacdes de precos e contratos

Os contratos de fornecimento entre os produtores e os consumidores de minério de ferro torna-
ram-se mais curtos, ao longo dos dltimos 30 anos. Na maioria dos casos, os contratos tém agora
trés a cinco anos de duragdo, quando na década de 1970 eram celebrados por 10 anos. Os contra-
tos entre os produtores e os fabricantes de aco japoneses tendem a ser mais prolongados do que os
contratos entre os produtores e os fabricantes europeus.

Pregos de referéncia

Embora os contratos possam durar virios anos, os precos sio revistos anualmente no seguimento
dos resultados das negociagdes efectuadas na Europa Ocidental e no Leste Asidtico (mais especifica-
mente, no Japdo) no inicio de cada ano. O objectivo dessas negocia¢des dos pregos ¢é fixar um prego
de referéncia para os granulados, os materiais finos sinterizados e os aglomerados, respectivamente,
em cada uma das duas regides importadoras.

As negociagdes realizam-se ao longo de uma série de reunides entre os grandes produtores de miné-
rio de ferro e sidertrgicos, que se inicia normalmente no final do ano anterior e se prolongam por
varios meses. As negociacdes baseiam-se sobretudo na percepgio existente do estado da procura e
da oferta de minério de ferro, na situagdo financeira dos produtores de minério e das siderurgias, e
nas necessidades a longo prazo de ambos os sectores.

A dado momento da negociacdo dos precos, uma das siderurgias chega a acordo com um dos pro-
dutores de minério de ferro a respeito de uma alteragdo percentual, acima ou abaixo do preco
franco a bordo («FOB») do ano anterior para o materiais finos desse produtor especifico. Esta altera-
¢do percentual é entdo comunicada aos outros fornecedores e compradores de minério de ferro e
define, assim, o novo preco de referéncia para os materiais finos. Como se pode observar no quadro
seguinte, a alteragio de prego acordada costuma ser depois utilizada tanto no Leste Asidtico como
na Europa Ocidental.

Alteragdes das primeiras empresas que fixaram os pregos no Japdo e na Europa

(em %)

1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

Japdo |alteracdo 15,96 | 7,95 |-4,90-13,47|-9,50| 5,80 | 6,00 |-1,94| 2,82 |-9,20| 4,35 | 4,31

Empresa que | HSY | HSY | HSY | HSY | HSY | BHP | BHP | BHP | BHP | HSY | RR HSY
fixou o preco | (%9)

Europa | alteragdo 15,96 | 793 |-4,901-11,00-9,50| 5,80 | 6,00 | 1,10 | 2,82 |-11,00| 4,35 | 4,31

Empresa que |CVRD |[CVRD|CVRD | SNIM |[CVRD | SNIM |CVRD| HSY |CVRD |CVRD | SNIM | CVRD
fixou o preco

Fonte: Relatorio Tex e dados fornecidos pelas partes.

Como atrds mencionado, o novo prego de referéncia é normalmente fixado, em primeiro lugar, para
os materiais finos, principalmente por estarem envolvidos precos mais baixos e maiores volumes.
Uma vez acordados os ajustamentos de precos anuais para os materiais finos, sio negociadas as
alteragdes de pregos anuais para o minério granulado e os aglomerados. Segundo as partes, o prego
de referéncia para os granulados é tradicionalmente acordado entre as siderurgias japonesas e os
fornecedores australianos, ao passo que o dos aglomerados é sempre negociado na Europa Ociden-
tal. Este fenémeno reflecte a diferente taxa de utilizagdo dos aglomerados e dos granulados nessas
regides. Nos ultimos anos, os primeiros contratos foram, em geral, acordados entre as empresas de
minério de ferro australianas e os produtores sidertirgicos japoneses, e tendo depois sido utilizados
como referéncia para os precos na Europa (¥).

(*%) HSY= Hammersley, uma filial da Rio Tinto; RR= Robe River também filial da Rio Tinto.
(*’) Em 2000, esta tendéncia inverteu-se: o primeiro preco fixado foi acordado entre o produtor mauritano SNIM e o
fabricante de aco europeu Usinor.
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(95) Note-se, igualmente, que o processo de negociagio ¢é (100) Com base no resultado das opinides — quase uninimes
bastante transparente. As previsdes dos fornecedores e — expressas pelos clientes de minério de ferro, no
dos clientes sobre a situagdo da procura e da oferta e, decurso da investigagdo de mercado efectuada pela
logo, a evolugdo «usta» dos precos, sio amplamente Comissdo, pode concluir-se que cada um destes trés
publicitadas na imprensa; os periddicos sectoriais (*%) tipos de minério de ferro constitui um mercado do pro-
publicam regularmente noticias sobre a progressio das duto distinto e que a capacidade de substitui¢do miitua
conversagdes, descrevendo quem participou nas reunides entre os trés produtos € limitada.
e especulando sobre o teor dos debates.
A. Substituicio do lado da procura
Pregos finais Obstdculos técnicos a mudanga entre os trés tipos de minério
de ferro
(96) Uma vez determinados os precos de referéncia, ini- . o .
ciam-se as negociagdes individuais entre produtores e (101) D(.) p Qnto Nde \i1sta-da.Proc.ura, 0s tres d1f¢re/ntf;s tipos d-e
clientes, conducentes a fixagﬁo dos precos finais []* minerio na(_) sao s1gn1f1cat1vamer1te substltmve%s entre si.
Como referido, os altos-fornos s6 podem funcionar com
niveis de produtividade elevados se todos os parametros
da matéria-prima forem mantidos tdo estdveis quanto
N possivel. Esta necessidade de manter condi¢des de fun-
V. DEFINICOES DO MERCADO DO PRODUTO cionamento estdveis limita a capacidade do comprador
da matéria-prima para substituir uns materiais por
outros num curto espago de tempo, e também explica
(97)  Tal como jé referido, o minério de ferro é uma matéria- por que razdo o minério e ferro é habitualmente objecto
-prima quase exclusivamente vendida a industria sidertr- de contratos plurianuais.
gica integrada. E oferecida pelas empresas produtoras de
minério de ferro aos produtores siderdrgicos com fornos do di civais al . .
bésicos de oxigénio sob trés formas: materiais finos para (102) - Segundo 1ze1;1 as partes, ss pflnfilpa:is alteragocs regdls'
sinterizago, granulados ¢ aglomerados. tam-se normalmente quando sdo ditadas por necessida-
des de cardcter operacional (a renovagdo do revesti-
mento de um alto-forno ou o encerramento de uma ins-
o N ) talacdo de sinterizacdo), ou quando o fornecedor de
(98)  Os produtores sidertrgicos utilizam uma carga de sinter, minério de ferro fornece um produto novo em substitui-
granulados e aglomerados, individualmente composta, cdo de outro produto que deixou de estar disponivel.
nos seus altos?fornos para produzirem ferro gusa, que Quando se planeiam tais mudancas, prevé-se um longo
pode ser dep91§ transformado em ago. Segundo as par- periodo de experimentacdo. Este comega com ensaios
tes, a carga utilizada na Europa Ocidental ¢ aproximada- laboratoriais e ensaio-piloto, sendo depois seguido por
mente composta por 60 % de materiais finos, 20 % de ensaios em condicdes reais com pelo menos algumas
glranulad.os e 20 %.de. aglomerados, mas varia entre as semanas de duragdo. Estas limitacdes de ordem pratica
siderurgias. Como indicado, embora os g{a.rlulados pos- restringem inevitavelmente o ambito de quaisquer
sam ser directamente usados como matéria-prima nos mudangas significativas a curto prazo nos abastecimen-
altos-fornos, os materiais finos sdo demasiado pequenos tos de minério de ferro.
para serem directamente utilizados nos altos-fornos,
devendo ser previamente sinterizados, processo que tem
lugar em instalagdes de sinterizagdo quase sempre explo- (103) Os resultados da investigagdo da Comissdo confirmam a
radas pelas siderurgias. Os aglomerados sdo produzidos substituibilidade muito limitada das diferentes formas de
através da transformacdo dos «materiais super-finos», de minério de ferro. A grande maioria dos produtores side-
menor dimensdo, em instalacdes de peletizacio normal- rurgicos afirmou, nomeadamente, ter grande relutincia
mente exploradas pelas minas, podendo ser entdo direc- em mudar significativamente a composi¢io da carga
tamente usados como matéria-prima. com que alimentam os altos-fornos. Vdrios clientes dis-
seram também que qualquer mudanga significativa nas
percentagens relativas de sinter, granulados e aglomera-
(99)  As partes notificantes alegam que hd um mercado tnico dos ‘pode 'levar Vvarios anos ¢, em alguns casos, implicar
do produto relevante, que inclui todos os fornecimentos um investimento de vdrios milhoes de euros.
de minério de ferro, sem distingdo entre os trés tipos
diferentes de minério (materiais finos, aglomerados ou
granulados). Argumentam que as varias formas de miné- Obstdculos econdmicos a mudanga entre os tipos de minério
rio de ferro sdo, em grande medida, inter-substituiveis, de ferro
uma vez que os utilizadores do minério podem variar,
significativamente, entre as trés formas de minério. De . L o L
(104) Os resultados da investigagdo da Comissdo também indi-

um modo geral, os precos evoluem em conjunto,
embora os seus niveis absolutos sejam bastante diferen-
tes, devido as diferengas no processamento.

(*%) Principalmente o Relatério Tex e o Metal Bulletin.

cam que hd obstdculos econdmicos significativos a
mudanga entre materiais finos sinterizados, granulados e
aglomerados. Os precos dos trés tipos de produtos dife-
rem significativamente: o preco dos materiais finos para
sinterizagdo ronda normalmente 37 céntimos do ddlar
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(105)

(106)

(107)

americano|fe-dmt cif; o dos granulados cerca de 45 cén-
timos do délar [fe-dmt e o dos aglomerados cerca de 65
céntimos do dolar americanoffe-dmt (2%). Daqui resulta
uma diferenca de 22 % entre os materiais finos para sin-
terizagdo e os granulados, e de 76 % entre os materiais
finos e os aglomerados. Os materiais finos continuam a
ser a op¢do mais barata, mesmo que as siderurgias
tenham as suas proprias instalagdes de peletizagio (o
que normalmente ndo acontece).

Inexisténcia de constrangimentos
exercidos pelos materiais finos sobre os
outros tipos de minério de ferro

Em primeiro lugar, uma grande maioria dos clientes
referiu que as siderurgias tém uma capacidade limitada
para alterar a sua utilizagdo de sinter a custa ou em
beneficio de outras formas de minério de ferro, pois as
siderurgias tendem a maximizar a sua utilizagdo de
materiais finos sinterizados. Uma vez que estes materiais
sdo, de longe, o produto de minério de ferro mais
barato e as instalagdes de sinterizagdo, exploradas pelas
siderurgias, tém custos fixos elevados e custos marginais
baixos, as siderurgias gerem geralmente as suas instala-
¢des de sinterizagdo a maxima capacidade. Em virtude
de existirem obsticulos significativos a expansio da
capacidade de sinterizagdo, nem os granulados nem os
aglomerados condicionam significativamente os pregos e
a procura dos materiais finos usados na producgdo de
sinter.

Os precos destes materiais pouco restringem, por sua
vez, os pregos dos granulados e aglomerados. Ao contré-
rio do ponto de vista das partes, a grande maioria dos
clientes declarou que as siderurgias ndo podem aumen-
tar a sua capacidade de sinterizagdo a curto ou médio
prazo, tanto devido ao substancial investimento necessi-
rio como em resultado das restricdes de caricter
ambiental.

Mais especificamente, a ampliacio da capacidade das
instalagdes de sinterizagdo ndo é uma opgdo vidavel. Nao
sdo construidas novas instalacdes de sinterizacio na
Europa hd, pelo menos, 20 anos, o que sugere que jd se
introduz a mdxima percentagem possivel na mistura e

(*%) Preco médio das vendas maritimas para a Europa Ocidental, de
acordo com a resposta das partes ao questiondrio de 15 de Junho,
pergunta 4; o prego cif é o mais significativo neste contexto (subs-
tituibilidade do lado da procura), pois reflecte o horizonte dos
clientes.

(108)

(109)

que a construgdo de uma instalacio totalmente nova
(que provavelmente ndo poderia ser explorada a maxima
capacidade) ndo seria econdmica. Até certo ponto, teori-
camente é possivel expandir a capacidade das instala¢des
ja existentes, mas a producdo adicional ndo seria sufi-
ciente para influenciar os precos dos outros tipos de
minério de ferro. Além disso, os custos da expansio da
capacidade podem ser demasiado altos para valerem a
pena, uma vez que o necessdrio encerramento do alto-
-forno e a consequente interrup¢do da producio de ago
tém custos extremamente elevados. Na Europa, as side-
rurgias também enfrentariam dificuldades de ordem
regulamentar, devido & emissdo de gases toxicos gerados
pela produgio de sinter. A expansio da capacidade
mediante o recurso a uma matéria-prima mais processa-
da, mais produtiva, na instalacdo de sinteriza¢do impli-
caria — por sua vez — custos adicionais, que diluiriam
a vantagem econémica dos materiais finos. Em qualquer
caso, a percentagem adicional obtida (cerca de 5 %) tam-
bém ndo seria suficiente para restringir os pregos.

E de referir igualmente que, ao contririo dos materiais
finos sinterizados, ha certas qualidades de granulados e
aglomerados que também sio usadas na producio de
ferro de redugio directa. De acordo com as comunica-
¢des apresentadas pela JP Morgan e a CVRD em Novem-
bro de 2000 (*%, a procura de aglomerados poderd
depender em grande medida do crescimento previsto na
producio de ferro de reducio directa, o que ird criar
uma dissocia¢do ainda maior entre as condi¢des concor-
renciais relativas aos aglomerados e as relativas aos
materiais finos sinterizados (s6 utilizados em altos-for-
nos).

Inexisténcia de concorréncia entre os
granulados e os aglomerados

Os resultados da investigacio da Comissdo também
mostram que a possibilidade de os granulados e aglome-
rados se substituirem entre si ¢ igualmente limitada. De
acordo com a maioria dos clientes, as siderurgias adqui-
rem granulados e aglomerados para satisfazer o resto
das suas necessidades, procurando maximizar a utiliza-
¢do dos granulados, que é cerca de 40 % mais barato do
que os aglomerados. Estdo, todavia, limitadas quanto a
utilizagdo dos granulados porque estes, sendo um pro-
duto «natural» de qualidade varidvel, ndo podem cons-
tituir uma percentagem elevada da mistura total de
minério de ferro, uma vez que o requisito primordial
para uma boa produgio de ago é a constincia dos facto-
res de producdo usados. Além disso, nos altos-fornos,
parte dos granulados decompde-se em materiais finos, o
que bloqueia a circulagio de ar necessiria e coloca,
assim, outros riscos a produtividade dos altos-fornos.

(%% Conferéncia Latino-Americana sobre os capitais proprios.



30.3.2004

[PT ]

Jornal Oficial da Unido Europeia

L 92/65

(110) Também héd pouca flexibilidade quanto ao aumento da

percentagem de aglomerados relativamente aos granula-
dos. Devido ao elevado preco dos aglomerados, que sdo
a opcdo mais cara, mas também a mais produtiva, o
principal incentivo para se utilizarem mais aglomerados
seria 0 aumento da produgio do alto-forno em alturas
de grande procura (quando os custos mais elevados da
produgdo do ago podem ser transmitidos aos clientes).
Os aglomerados sdo, por isso, normalmente considera-
dos como um produto varidvel, excepto, evidentemente,
em regides (como a América do Norte) onde constituem
o tnico produto disponivel devido a geologia das minas
de minério de ferro ai existentes.

Conclusdo

(111) Tendo em conta o que precede, conclui-se que, do ponto

de vista da procura, os materiais finos para sinterizacio,
os granulados e os aglomerados constituem, cada um
deles, um mercado do produto distinto. A grande maio-
ria dos clientes afirmou que ndo alteraria as percenta-
gens relativas de sinter, granulados e aglomerados,
mesmo que o preco de uma destas formas de minério
de ferro aumentasse 5 ou 10 % em relacdo as outras (*!).
Isto acontece porque i) os clientes tém relutdncia em
alterar a carga que utilizam; ii) os clientes ndo podem
aumentar significativamente a sua procura de materiais
finos para sinterizagdo porque ji exploram as suas ins-
talagdes de sinterizagdo quase ao mdximo da capacidade
e ndo podem aumentar essa capacidade no curto a
médio prazo; iii) os clientes ndo podem aumentar signi-
ficativamente a percentagem de granulados, porque ja
estdo a tentar maximizar a sua utilizacio e porque hd
pouco minério granulado disponivel; e iv) sendo os
aglomerados substancialmente mais caros do que as
outras formas de minério de ferro, os clientes utili-
zam-no como um produto varidvel e nio aumentariam
a sua procura de aglomerados se pudessem produzir as
quantidades de ago pretendidas utilizando apenas sinter
e granulados.

(112) Isto ndo significa que os clientes nunca alteram a sua

carga, parecendo, nomeadamente, que por vezes redu-
zem ou aumentam as quantidades de aglomerados utili-

(®") As partes contestam essa conclusio, alegando que a Comissdo nio

especificou suficientemente o cardcter «permanente» do aumento
de preco em causa. No entanto, os precos sdo fixados anualmente,
sendo, assim, evidente que qualquer aumento de preco mencio-
nado pela Comissdo seria, pelo menos, por um ano. Como a
NERA apontou, «em regra, a avaliagdo concorrencial das operacdes
de concentragio tem em conta periodos de pelo menos um ano,
que, em alguns casos, podem chegar aos dois anos. A andlise da
possibilidade de mudanga neste espaco de tempo € particularmente
adequada para avaliar a concorréncia no sector do minério de fer-
ro, dado que a maior parte da concorréncia neste sector tem lugar
numa base anual». Por dltimo, as partes afirmam que a mudanca
se pode verificar em pouco tempo. Por conseguinte, ndo é ficil
explicar por que razdo os clientes apenas reagiriam a um aumento
dos precos a longo prazo, se — como as partes afirmam —
podem substituir uns tipos de minério de ferro por outros no
espaco de alguns meses.

(113)

(114)

(115)

zadas. No entanto, os resultados da investigagio da
Comissdo mostram que estas mudancas sdo limitadas,
pois a percentagem dos diferentes produtos de minério
de ferro usados em cada carga apenas podem variar
ligeiramente (normalmente 3% a 5 %), pelo menos no
curto e médio prazo. Além disso, estas mudangas pare-
cem ser raramente resultantes da concorréncia entre os
véarios fornecedores de ferro, decorrendo, antes pelo
contrdrio, de consideracdes exdgenas como a evolugio
da procura de ago. Por exemplo, em periodos de grande
procura de ago, a capacidade de sinterizacio de uma
siderurgia poderd ndo ser suficiente para satisfazer as
necessidades de producdo. Nesses casos, a siderurgia em
causa pode necessitar de adquirir aglomerados, mais dis-
pendiosos, para responder a procura.

Como as partes afirmam, a competéncia de um compra-
dor de minério de ferro ndo é, assim, determinada pela
sua aptiddo para mudar de fornecedor segundo os pre-
cos praticados. Pelo contrdrio, o comprador competente
é aquele que extrai o méximo valor dos fornecedores
que ja tem, em termos de tempo de abastecimento, qua-
lidade e consisténcia do produto, e preco.

B. Substituicio do lado da oferta

Os materiais finos, aglomerados e granulados nio sio,
geralmente, substituiveis do ponto de vista da oferta. As
minas de minério de ferro produzem granulados e mate-
riais finos (uma parte dos quais é vendida as siderurgias
para ser sinterizada e outra parte transformada em aglo-
merados pela mina). No entanto, a propor¢do de mate-
riais finos e de granulados na producio de minério de
cada mina é determinada pela geologia dos jazigos de
minério de ferro. As minas localizadas na Austrdlia,
India e Africa do Sul, por exemplo, produzem relativa-
mente mais granulados do que as minas localizadas no
Brasil e na Venezuela. As minas que produzem minério
com um teor de ferro reduzido, como as localizadas nos
Estados Unidos, no Canadd e na China, produzem pou-
cos ou nenhuns granulados vendaveis.

O minério fino ndo pode ser convertido em granulado.
Apesar de ser teoricamente possivel converter os granu-
lados em materiais finos, isto ndo faz sentido do ponto
de vista econémico devido ao valor mais elevado dos
granulados. Quanto a possibilidade de converter os gra-
nulados em matéria-prima para as instalagdes de peleti-
zagdo (para a producdo de aglomerados), seria teorica-
mente possivel triturar os granulados para produzir essa
matéria-prima, mas a investigagdo de mercado efectuada
pela Comissdo mostrou que tal ndo seria economica-
mente vidvel.
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(116) A possibilidade de converter os materiais finos em aglo- (119) O facto de existir um elevado grau de correlacio entre a

merados estd limitada pelo facto de exigir a construcio evolugdo destes vérios precos ndo afecta esta conclusio.

de uma instalagio de peletizacdo: um grande investi- Em primeiro lugar, é muito normal encontrar uma cor-

mento que sé se justifica no caso das minas que produ- relagdo entre estes pregos, uma vez que os varios produ-

zem uma percentagem significativa de minério fino ade- tos sdo frequentemente produzidos nas mesmas regides

quado para ser utilizado como matéria-prima na produ- mineiras com o mesmo equipamento e partilham, por

cdo de aglomerados. Devido a natureza da maior parte isso, uma elevada percentagem dos seus custos. Em

do minério australiano, por exemplo, presentemente nio segundo lugar, [...]* e em terceiro lugar, é de referir que

é econdmico produzir aglomerados a partir desse miné- a distribui¢do das quantidades vendidas ndo é a que

rio. seria de esperar se as trés formas de minério de ferro

fossem inteiramente substituiveis entre si. Por exemplo,

em 1999, cada um dos materiais finos para sinterizacdo,

aglomerados e granulados seguiu basicamente a mesma

evolugdo dos precos (com uma pequena diminui¢do adi-

cional no caso dos aglomerados). No entanto, durante

) esse ano, as quantidades de minério transportado por

C. Diferencas de precos via marftima ndo seguiram o mesmo padrdo: a procura

de materiais finos foi 6 % inferior & de 1998, ao passo

que a dos granulados aumentou 11 % e a dos aglomera-

dos diminuiu 2 %. Se as trés formas de minério de ferro

) ) - fizessem parte do mesmo mercado do produto, esperar-

(117) Tal como fOI_ ?efe.rldo, 0S precos dos trés tipos de produ- -se-ia que a procura individual de materiais finos para

tos 530 s1gn1f1cat1yamgnteNd1ferentes: o preco dos mate- sinterizacio, granulados e aglomerados seguisse a

rais finos para sinterizacao ronda no.rmalmente os 37 mesma evolugdo (possivelmente com uma procura ligei-

centimos flo .dolar amerl,cano/ fe-dmt cif; o dos granula- ramente mais elevada de aglomerados do que das outras

dos 45 centmos do ddlar amAerxgano/ fe-dm}t €o dqs duas formas de minério de ferro), o que ndo foi manifes-
aglomerados ¢ de cerca de 65 céntimos do délar ameri- tamente o aso
canoffe-dmt (*2). Daqui resulta uma diferenca de 22 % '

entre os materiais finos para sinterizagdo e os granula-
dos e de 76 % entre os materiais finos e os aglomerados.

(120) Em segundo lugar, a grande maioria dos clientes que
responderam aos questiondrios no decurso da investiga-
¢do de mercado efectuada pela Comissio afirmou que
— se o prego de um minério de ferro aumentasse 5 % a

(118) As partes alegam que estas diferencas ndo indicam a 10 % — esse aumento ndo conduziria a substitui¢do de
existéncia de mercados do produto diferentes, reflectin- um tipo de minério por outro.
do, em vez disso, o diferente valor de uso de cada forma
de minério de ferro. Isto ndo é, todavia, confirmado
pelas tendéncias verificadas nos precos e nas quantida-
des. Em primeiro lugar, os pregos de referéncia para os
materiais finos, os granulados e os aglomerados obede- D. A resposta das partes
cem a flutuacdes algo diferentes, como o quadro
seguinte indica. Isto sugere que as condi¢des da procura
e da oferta sdo especificas de cada forma de minério de (121) Na sua resposta, as partes ndo contestam as conclusdes
ferro e, logo, que os materiais finos, os granulados e os da Comissdo. Contestam, todavia, a definicio do mer-
aglomerados constituem mercados dO produto diStiI’ltOS. Cado do produto atrés descrita’ alegando que 0s clientes
podem variar significativamente entre as diversas formas
de minério de ferro. As partes baseiam-se, em particular,
no estudo elaborado pelo seu consultor econémico, que
Alteracdes dos precos de referéncia dos granulados, do considera que as siderurgias podem substituir umas for-
sinter e dos materiais finos na Europa on %) mas de minério de ferro por outras.
0,
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Materiais | 5.8 | 60 |+11 | 28 |-11.0 | 43 | 43 (122) Em primeiro lugar, o ,consultor econémico, considera
finos que o minério de ferro é um produto homogéneo e que
as siderurgias podem alcancar niveis de produtividade
Granulados| 7,9 | 5,0 0| 29 |-110 | 58 | 32 equivalentes utilizando cargas de composicio muito
diferentes. Segundo o consultor econdmico, isto é
Aglomera- | 12,6 | 75 |=10 | 28 |-125 | 60 | 17 demonstrado pelo facto de as diversas siderurgias utiliza-
dos rem cargas substancialmente diferentes.
(*?) Preco médio das vendas maritimas para a Europa Ocidental, de (123) A Comissdo ndo concorda com este parecer. O facto de

acordo com a resposta das partes ao questiondrio de 15 de Junho,
pergunta 4; o prego cif é o mais significativo neste contexto (subs-
tituibilidade do lado da procura), pois reflecte o horizonte dos
clientes.

o minério de ferro nio ser uma matéria-prima normal
reflecte-se claramente nos resultados da investigagio
conduzida pela Comissdo. Tal como referido anterior-
mente, as caracteristicas fisico-quimicas do minério de
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(124)

(125)

(126)

ferro produzido nas diferentes regides mineiras podem
diferir significativamente umas das outras, tanto em ter-
mos de teor ferroso como de niveis de impurezas.
Embora produtos de diferentes origens pertengam ao
mesmo mercado do produto, hd limites para a substitui-
bilidade entre produtos extraidos em zonas diferentes e
a investigacdo da Comissdo revela, em particular, que
ndo seria fdcil aos fornecedores australianos e brasileiros
conquistarem quota de mercado uns aos outros, sobre-
tudo devido as diferentes caracteristicas dos seus produ-
tos.

Além disso, a Comissdo ndo concorda com o consultor
econdmico das partes quando este afirma que as diferen-
tes cargas utilizadas nas vdrias siderurgias demonstram
que estas Gltimas tém capacidade para mudarem entre
os diversos produtos. Como ja foi dito, a carga e os pro-
cessos de cada siderurgia sio optimizados de acordo
com as caracteristicas e as exigéncias de produtividade
especificas dessa siderurgia, pelo que as diferentes condi-
¢Oes de processamento observadas pelo consultor eco-
némico podem reflectir apenas as variadas (as vezes
muito variadas) configuragdes dos diferentes altos-for-
nos. Embora, teoricamente, cada siderurgia individual
possa funcionar com uma carga diferente da que utiliza
actualmente, isto ndo prova (e a investigacio da Comis-
sdo exclui esta possibilidade) que, na pratica, as siderur-
gias possam alterar substancialmente a sua carga. Em
primeiro lugar, para os gestores de altos-fornos, as
mudangas drésticas ndo sdo uma opcdo devido aos ris-
cos envolvidos, ao elevado investimento e ao muito
tempo necessdrio para efectuar os ensaios requeridos.
Como as partes mencionaram, os clientes sdo conserva-
dores em termos de aquisi¢des e algumas empresas side-
rirgicas tém dificuldade em entender completamente a
tecnologia dos altos-fornos. Em segundo lugar, apesar de
ser possivel reduzir os riscos, se a mudanca prevista
apenas envolver mudangas entre os materiais finos sinte-
rizados e os aglomerados, subsistem fortes obsticulos
econdémicos (como o preco muito mais elevado dos
aglomerados, a presenca da instalacio de sinterizacdo,
etc.). Tudo isto é ainda confirmado pelo facto de,
mesmo em instalacdes exploradas pelo mesmo fabri-
cante de ago, ser frequente utilizarem-se cargas diferen-
tes nos diferentes altos-fornos.

Em segundo lugar, o consultor econémico das partes
também observou «flutuacdes significativas nas percen-
tagens de materiais finos, granulados e aglomerados uti-
lizadas na mistura, de um ano para o seguinte», bem
como «flutuacdes na fonte de abastecimento, dentro das
varias categorias de minério de ferro, de um ano para o
seguinte», a nivel de cada siderurgia. No entender do
consultor econdmico, estes dados, combinados com a
tendéncia dos clientes para reduzirem a duracio dos
contratos de fornecimento, confirma que os clientes tém
a capacidade de mudar entre as vérias formas de miné-
rio de ferro.

A Comissdo ndo contesta que cada alto-forno pode alte-
rar ligeiramente a sua carga em determinadas condigdes.
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Como foi anteriormente descrito em pormenor, os ges-
tores de altos-fornos exploram as suas instalagdes de sin-
terizagdo ao maximo da capacidade, maximizam a utili-
zagdo dos granulados (sujeita a limitacdes técnicas), e
depois satisfazem o resto das suas necessidades com
aglomerados. E evidente que exigéncias diferentes em
termos de produtividade conduzirio a cargas diferentes.
Por exemplo, em épocas de grande procura, as siderur-
gias tém de aumentar a percentagem de aglomerados
(apesar de esse produto ter um prego mais elevado), por-
que ndo podem aumentar o volume absoluto de sinter
(devido a limitagdes em termos de capacidade), nem
podem aumentar o nivel de granulados acima dos limi-
tes técnicos. Nas palavras de uma siderurgia, «a procura
de aglomerados estd directamente dependente da capaci-
dade dos altos-fornos. A instalagio de sinterizagio fun-
ciona a sua maxima capacidade. Quando a produgido de
minério de ferro diminui, a procura de aglomerados serd
a primeira a diminuir (pre¢o mais elevado)». Os clientes
também podem alterar a sua carga quando ¢ introduzida
uma nova qualidade de minério de ferro efou quando
uma mina existente se estd a esgotar. Nesses casos, 0s
clientes analisam progressivamente até que ponto
podem introduzir a nova qualidade em substitui¢dio de
outras, dentro do mesmo tipo de minério. Embora a
substitui¢do esteja essencialmente confinada a uma tinica
forma de minério, poderd influenciar a carga, ao afectar,
por exemplo, a produtividade da instalagdo de sinteriza-
co.

No entanto, a Comissdo sustenta que estas alteragées
ndo afectam a sua conclusio de que os clientes ndo alte-
rariam a sua carga apenas por causa de uma eventual
mudanca dos precos relativos das diversas formas de
minério de ferro. Como a investigacdo indica, estas dlti-
mas mudancas, que implicariam uma alteracdo da carga
e das condi¢des de processamento, mantendo exigéncias
de produtividade semelhantes, estdo sujeitas a obstaculos
substanciais, devidos tanto a riscos técnicos como a
razdes econdmicas (utilizacdo da instalagio de sinteriza-
¢do ao seu nivel mdximo, por os materiais finos sinteri-
zados serem muito mais baratos do que os granulados,
que, por sua vez, sio muito mais baratos do que os
aglomerados). Nesse contexto, flutuagdes dos precos
relativos na ordem de 5% a 10 % ndo sdo suficientes
para afectar a economia da fdbrica e levar os gestores
dos altos-fornos a assumirem riscos significativos.

As partes também contestam que a investigacio da
Comissdo prove a existéncia de obstdculos significativos
a substitui¢gdo de uma forma de minério de ferro por
outra. Apresentaram, nomeadamente, algumas cita¢des
de clientes que demonstram, no seu entender, que estes
podem mudar de uns tipos de minério de ferro para
outros.

A Comissdo ndo concorda, porém, com a interpretacdo
que as partes fazem das referidas citagdes. Em primeiro
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lugar, a Comissdo considera que algumas destas cita¢des
sdo inconclusivas (como as declaracdes de diversos clien-
tes sobre as mudangas entre qualidades de uma mesma
forma de minério de ferro, ou a declarac¢io de um
cliente que subordina as mudancas a viabilidade opera-
cional) e que muitas delas apoiam, na verdade, as con-
clusdes extraidas pela Comissdo. Por exemplo, as partes
citam a resposta de um cliente, que afirma: «ndo muda-
remos as percentagens relativas de sinter, aglomerados e
granulados na nossa mistura; todavia, podemos alterar
essas percentagens quando for necessdrio reparar a
mdquina de sinterizacdo. Mesmo nesse caso, reduzire-
mos ligeiramente a quantidade de sinter e aumentare-
mos a quantidade de aglomerados, para equilibrar; no
entanto, essa reparagio pode ocorrer uma vez em varios
anos». As partes citam ainda outra siderurgia, que indi-
cou que «a percentagem de granulados estd limitada a
20 % por razdes operacionais. Por isso, a percentagem
de sinter e aglomerados é superior a 80 %. Dado que o
sinter é considerado mais econémico do que os aglome-
rados, utilizamo-lo o mais possivel. O minério aglome-
rado é um minério auxiliar». De um modo mais geral,
parece claro que tecnicamente s6 é possivel mudar, de
facto, entre os aglomerados e os materiais finos sinteri-
zados. Porém, hd obsticulos econdémicos e operacionais
muito substanciais a essa mudanca (como as elevadissi-
mas diferengas de preco e a utilizagdo das instalagdes de
sinterizagdo ao méaximo da sua capacidade).

Note-se, além disso, que a maior parte das citagdes apre-
sentadas pelas partes diz respeito a declaragdes sobre
limites técnicos tedricos a mudanca. Estas declaragdes
podem ndo tomar em consideracio as limita¢des da
capacidade de sinterizagdo, as limitagdes operacionais
(as operagdes dos altos-fornos tém de ser estdveis, o que
impede a realizacdo de mudangas frequentes), as consi-
deragdes logisticas, as disposi¢des contratuais ou os obs-
ticulos econdémicos & mudanga, que sdo abordados nou-
tras partes da sua resposta. Por exemplo, as partes citam
um cliente europeu, que declarou que poderia mudar,
teoricamente, 5 % a 10 % da sua mistura. Contudo, mais
adiante na sua resposta, o mesmo cliente afirmou que
estd a explorar a sua instalagdo de sinterizacdo ao
maximo da capacidade e que, se houvesse uma flutua-
¢do dos pregos relativos entre os materiais finos sinteri-
zados, os granulados e os aglomerados, ndo alteraria as
percentagens relativas da sua carga.

A Comissdo alega, portanto, que, se for adoptada uma
perspectiva mais ampla que combine todos os factores
pertinentes, o inquérito mostra claramente que cada
forma de minério de ferro constitui um mercado do
produto relevante. Recorde-se, em especial, que os clien-
tes confirmaram quase unanimemente que, tendo em
conta todos os elementos pertinentes, ndo alterariam as
suas percentagens de sinter, granulados e aglomerados
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mesmo que o preco de uma destas formas de minério
de ferro aumentasse 5% a 10 % relativamente as outras
formas.

A Comissdo também faz notar que as partes admitem
implicitamente que cada forma de minério de ferro
constitui um mercado distinto, uma vez que reconhecem
na sua resposta que o valor dos aglomerados (e, até
certo ponto, o valor dos granulados) pode aumentar um
pouco, num determinado ano, em relagdo ao ano ante-
rior, quando houver uma procura acentuadamente
maior de aglomerados (ou granulados) nesse ano, sus-
ceptivel de conduzir a um aumento do preco dessa
forma de minério. Se todas as formas de minério de
ferro fizessem parte do mesmo mercado, o aumento do
preco de uma forma deveria fazer diminuir a sua pro-
cura (e aumentar a procura das outras). Além disso, a
declaragdo das partes indica que a mudanga ndo é uma
opg¢do econdmica. Se um hipotético fornecedor domi-
nante de uma forma de minério de ferro (por exemplo,
de materiais finos para sinterizagdo) tentasse aumentar o
preco dessa forma em 5% a 10 %, e supondo que os
clientes podiam mudar para outra forma de minério de
ferro (por exemplo, os aglomerados) numa medida sufi-
ciente para tornar um tal aumento de preco ndo lucrati-
vo, a procura dessa outra forma aumentaria acentuada-
mente. Segundo a declaracdo feita pelas partes, esse
aumento da procura faria elevar os pregos desta dltima
forma (no exemplo dado acima, os aglomerados). Isto
parece tanto mais provdvel porquanto o excesso de
capacidade do ferro transportado por via maritima é
limitado. Conclui-se, portanto, que os clientes teriam
poucos incentivos para mudar, uma vez que a mudanga
criaria dificuldades econémicas, técnicas e logisticas sig-
nificativas para os clientes e faria aumentar os precos na
mesma.

E. Minérios de ferro de redugio directa

O minério de ferro também ¢ vendido em formas ade-
quadas para serem convertidas em ferro de redugio
directa, que pode alimentar, por sua vez, um forno eléc-
trico de arco para produzir ago. O minério de ferro de
redugdo directa apresenta-se sob trés formas: granulados
de reducdo directa, aglomerados de reducio directa e
materiais finos de reducio directa (incluindo matéria-
-prima para aglomerados). No entanto, como na Europa
Ocidental ndo hd procura de materiais finos/matéria-
-prima para aglomerados de redugdo directa, estes produ-
tos ndo serdo analisados de forma mais aprofundada, e a
presente decisio concentrar-se-d nos granulados e aglo-
merados de reducdo directa.

No que respeita a substituibilidade entre os granulados e
os aglomerados de reducido directa, por um lado, e entre
os granulados e aglomerados para fornos basicos de oxi-
génio, por outro, trata-se de um processo de substitui-
¢do unilateral: os segundos sio substituiveis pelos pri-
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meiros, mas o contririo ndo ¢é possivel, sobretudo
devido ao maior teor de ferro e ao menor nivel de
impurezas do minério de redugdo directa. Todavia,
tendo em conta o preco mais elevado do minério de
ferro de reducdo directa, esta substituibilidade do miné-
rio de ferro de reducdo directa pelo minério para fornos
bésicos de oxigénio tem um cardcter tedrico.

As partes também sugerem que os granulados de redu-
¢do directa ndo constituem um mercado do produto dis-
tinto, uma vez que podem ser inteiramente substituidos
pelos aglomerados (por uma questdo de clareza, note-se
que as partes admitem que, pelo contrdrio, os granula-
dos de reducio directa ndo constituem um substituto
dos aglomerados de redugdo directa). Segundo as partes,
tradicionalmente, a utilizacio de granulados de reducio
directa era obrigatdria, porque os aglomerados tendem a
aglutinar-se a altas temperaturas (quando os operadores
da reducdo directa querem aumentar a produtividade) e
os granulados impedem essa aglutinagdo. No entanto, as
novas tecnologias de revestimento aplicdveis aos aglome-
rados impediriam a aglutinagdo e, por isso, os granula-
dos teriam deixado de ser um factor de producio indis-
pensavel. As partes sugerem, portanto, que, se 0 minério
de ferro de redugdo directa tiver de ser separado do
minério de ferro para altos-fornos, deverdo ser conside-
rados dois mercados: um mercado dos aglomerados de
redugdo directa, por um lado, e um mercado conjunto
dos granulados e aglomerados de redugdo directa, por
outro.

A Comissdo concorda que, de um ponto de vista técni-
co, os aglomerados de redugdo directa podem substituir
totalmente os granulados. Além disso, os resultados da
investigagdo sugerem que os obstdculos econdémicos a
mudanga no interior do sector de redugdo directa pode-
rdo ser menores do que no sector dos altos-fornos.
Designadamente, o tnico cliente de granulados e aglo-
merados de redugdo directa da Europa Ocidental afir-
mou que, se os precos dos granulados aumentassem
entre 5 % e 10 % e os precos dos aglomerados se manti-
vessem constantes, era provavel que houvesse uma subs-
titui¢do significativa dos aglomerados pelos granulados.
De um modo geral, parece, por conseguinte, que ha
uma substituibilidade unilateral entre os granulados de
redugdo directa e os aglomerados de reducdo directa, na
medida em que os primeiros ndo podem substituir os
segundos acima de uma certa percentagem da carga (por
razdes técnicas), mas os aglomerados de reducdo directa
podem substituir totalmente os granulados de redugio
directa. O impacto concorrencial da operagdo no seg-
mento do minério de ferro de redugdo directa deveria
ser, assim, medido com base em dois mercados do pro-
duto: i) aglomerados de redugdo directa e ii) minério de
ferro de redugdo directa (que combina os granulados e
os aglomerados).

Na sua resposta, as partes sugerem que os minérios de
reducdo directa ndo constituem um mercado relevante,
alegando que o ferro de reducdo directa (resultante da
redugdo directa do minério de reducdo directa) pode ser
substituido por detritos de ferro ou por ferro gusa. Esta
afirmagio ndo resiste a uma andlise aprofundada. As
partes ndo contestam que s6 o minério de redugdo
directa se adequa a produgido de ferro de redugdo direc-
ta. O seu argumento é de que o ferro de redugio directa,
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o produto oferecido pelos clientes do minério de ferro
de reducdo directa (e ndo pelos produtores) é substitui-
vel por outros produtos. Por outras palavras, as partes
afirmam que os minérios de redugdo directa ndo cons-
tituem um mercado do produto distinto porque, no
mercado a jusante, o ferro de reducio directa (resultante
da transformag¢do do minério de ferro de redugdo directa
e utilizado nos fornos eléctricos de arco) pode ser subs-
tituido por outros produtos. A Comissdo considera que
a presenga de alternativas concorrenciais num mercado
a jusante ndo impede a existéncia de poder de mercado
num mercado a montante. O facto de os produtores de
ferro de redugdo directa poderem concorrer com os for-
necedores de detritos de ferro ou de ferro gusa nio
impede necessariamente que um hipotético fornecedor
monopolista de minério de ferro de redugdo directa
imponha precos monopolistas pelos seus fornecimentos
aos produtores de ferro de redugdo directa (que, por sua
vez, vendem o ferro de reducdo directa as siderurgias
com fornos eléctricos de arco). A tnica consequéncia da
existéncia de alternativas ao ferro de redugdo directa é
os produtores desse tipo de ferro terem de suportar cus-
tos de fornecimento elevados (devido aos precos eleva-
dos do minério de ferro) e baixos precos de venda (de-
vido a existéncia de substitutos para os seus produtos).

Em todo o caso, os resultados da investigacdo ndo con-
firmam a substituibilidade entre os detritos de ferro, o
ferro de redugdo directa e o ferro gusa. Em especial,
como as partes reconhecem, os detritos de ferro ndo sio
um material de qualidade elevada. Consequentemente,
podem ser fabricados produtos de pouco valor acrescen-
tado, como os vardes para betdo, apenas com detritos
de ferro, mas os produtos longos de elevado valor acres-
centado, ou os produtos planos laminados fabricados
em fornos eléctricos de arco, exigem uma percentagem
significativa de matérias-primas muito mais limpas,
como o ferro gusa ou o ferro de redugio directa. Note-
-se, também, que, embora os detritos de ferro sejam nor-
malmente mais baratos do que o ferro de reducio
directa (0 que leva as siderurgias com fornos eléctricos
de arco a procurarem maximizar a percentagem de
detritos de ferro), isto nem sempre acontece, especial-
mente em épocas de grande procura de detritos. Ainda
que o ferro de redugdo directa concorra teoricamente
com o ferro gusa sdlido, hd indicios de que esta subs-
tituibilidade também ¢ limitada, porque o ferro gusa
contém 4 % ou mais de carbono e exige, por isso, mais
oxigénio para o seu processamento. Em consequéncia,
apenas pode ser utilizado no inicio do processo de
fusdo, devendo ser introduzidas cargas subsequentes de
detritos de ferro ou de ferro de reducio directa.

Contudo, a questdo de saber se o minério de ferro ade-
quado para a produgdo de ferro de redugdo directa per-
tence a um mercado do produto distinto pode ser dei-
xada em aberto, uma vez que a apreciagdo em termos
de concorréncia da operagdo permanece inalterada em
todas as alternativas consideradas.

F. Conclusio

Tendo em conta o que precede, conclui-se que os mate-
riais finos sinterizados, os granulados e os aglomerados
constituem trés mercados do produto separados. Além
disso, hé fortes indicios de que o minério de ferro ade-
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quado para a produgio de ferro de redugio directa per-
tence a mercados do produto distintos, pelo que o
impacto concorrencial da operagio de concentragio
num hipotético mercado do produto de aglomerados de
redugdo directa, e num hipotético mercado do produto
que combine os aglomerados e os granulados de redu-
cdo directa, também deverd ser analisado.

VI. MERCADOS GEOGRAFICOS RELEVANTES

As partes alegam que os mercados geogrificos relevan-
tes de minério de ferro devem ser vistos em termos de
produgdo total mundial. Em primeiro lugar, as partes
salientam que a maior parte das siderurgias mais impor-
tantes do mundo compra o minério de ferro de que
necessita a minas dos seus proprios paises e a minas de
outros paises. Em segundo lugar, as partes consideram
que o cardcter mundial dos mercados de minério de
ferro decorre da dimensio mundial dos mercados do
ago a jusante. Devido & natureza mundial dos mercados
do ago, os produtores de minério de ferro teriam de
vender os seus produtos a um prego que permitisse aos
seus clientes (as siderurgias) fabricarem aco de forma
concorrencial. Se o operador de uma mina procurar
impor a uma siderurgia préxima um prego mais elevado
pelo seu minério, uma tal pratica conduzird a que a pro-
ducdo dessa siderurgia atinja um prego susceptivel de a
excluir do mercado, o que, por sua vez, prejudicard gra-
vemente os interesses do operador mineiro em causa
(devido a perda imediata de um cliente préximo).

A Comissdo ndo estd de acordo com esta andlise. Com
base nos resultados da sua investigagdo aprofundada,
considera que deve fazer-se uma distingdo entre os clien-
tes sediados em paises que produzem minério de ferro a
nivel interno (e que, em alguns casos, poderdo optar
entre os fornecimentos nacionais e os maritimos), por
um lado, e os clientes que quase nio podem contar com
a produgdo interna de minério de ferro (como os produ-
tores sidertrgicos da Europa Ocidental e do Japdo), por
outro. A andlise seguinte é aplicdvel a todos os tipos de
minério de ferro.

A. Transporte do minério de ferro

Para chegar aos seus clientes, o minério de ferro é trans-
portado por caminho-de-ferro (no caso de regides com
uma grande produgio interna, como a China, a Russia
ou os EUA) e/ou em navios proprios para esse transpor-
te. O minério de ferro transportado em navios é deno-
minado «vendas maritimas».

Para que o seu transporte seja econdmico, o minério de
ferro exige normalmente uma infra-estrutura dedicada,
de capacidade elevada. No que respeita ao transporte
terrestre, constata-se que os caminhos-de-ferro conven-
cionais ndo se adequam as exigéncias especificas do
transporte de minério de ferro. Este minério é transpor-
tado em grandes quantidades, em comboios com 2 a 3
km de comprimento, devendo as linhas de caminho-de-
-ferro ser especificamente concebidas para suportar estes
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comboios muito longos e pesados. O minério de ferro ¢,
pois, habitualmente transportado por linhas de cami-
nho-de-ferro dedicadas. Do mesmo modo, o transporte
maritimo de minério de ferro ndo pode ser feito de
forma econdémica em navios de contentores (isto é,
semelhantes a grandes petroleiros), exigindo, em vez dis-
so, navios dedicados que podem chegar a ter 200 000 t
de capacidade (equivalente a dos maiores petroleiros).
Também é por isso que os carregamentos de minério de
ferro s6 podem ser manipulados em alguns portos com
docas de dguas profundas e infra-estruturas especificas,
equipados para trabalhar com navios de minério de ferro.

Estas considera¢des indicam que nem todos os produto-
res de minério de ferro podem fornecer todos os clientes
das diversas regides do mundo. Na prética, a capacidade
de um dado fornecedor de minério de ferro para entre-
gar os seus produtos a um certo cliente serd determi-
nada pela existéncia (ou pela auséncia) de uma infra-es-
trutura de transporte suficiente entre eles. As ligagdes de
transporte existentes condicionam, por isso, que fornece-
dores podem abordar determinados clientes e vice-versa.

B. Distingdo entre dreas de clientes «internas» e
«maritimas»

Em grande parte do mundo, os clientes compram nor-
malmente a maior parte do minério de ferro de que
necessitam a fornecedores «internos» a que estdo ligados
por caminho-de-ferro ou através de vias navegdveis
internas. E o que acontece, por exemplo, nos EUA, onde
88 % da procura ¢ satisfeita pelas minas norte-america-
nas (sendo o restante essencialmente comprado a forne-
cedores brasileiros), ou na Europa Oriental, onde 80 %
dos fornecimentos provém dos produtores de minério
de ferro nacionais. As condi¢bes de concorréncia nessas
dreas sdo, por isso, principalmente determinadas pelas
caracteristicas do mercado local (como a competitivi-
dade relativa dos fornecedores internos e a estrutura da
procura nessas dreas). Além disso, a procura nessas dreas
tem-se ajustado, frequentemente, aos tipos e qualidades
de produtos oferecidos pelas minas «nacionais» e pode
dizer respeito, por conseguinte, a uma mistura de pro-
dutos especifica. Por exemplo, os clientes do Brasil ou
da Austrdlia utilizam quase exclusivamente a qualidade
de minério de ferro produzida localmente. Do mesmo
modo, as siderurgias norte-americanas utilizam quase
exclusivamente os aglomerados, porque tal corresponde
as caracteristicas locais dos jazigos de minério de ferro
existentes nessa regido. Esta situagdo é muito diferente
dos padrdes de compra tradicionais existentes na Europa
Ocidental ou no Leste Asidtico, onde a maior parte da
procura incide sobre os materiais finos para sinterizagdo
e os granulados.

Em contraste, existe uma situagdo especifica na Europa
Ocidental, no Leste Asidtico (Japdo, Taiwan e Coreia do
Sul) e, em menor grau, na China (onde a oferta interna
¢ muito insuficiente ou pouco concorrencial). Os clien-
tes dessas dreas sdo, por isso, obrigados a comprar os
seus produtos a fornecedores distantes com acesso a
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infra-estrutura de transportes necessdria. Na pratica, o
transporte é sobretudo realizado em navios, porque o
transporte terrestre ndo pode concorrer com as entregas
maritimas a esses clientes. O Japdo e Taiwan s6 podem
ser fisicamente alcancados por mar e ndo hd ligacdes
terrestres adequadas que possam ligar os clientes da
Europa Ocidental as zonas de fornecimento continentais
(como a China, a antiga URSS ou a fndia). Além disso,
as reservas de minério de ferro chinesas e russas sdo
caracterizadas por um baixo teor de ferro (aproximada-
mente 30 %, comparativamente a 60 % das minas brasi-
leiras e australianas), o que aumenta os custos de trans-
porte (porque tem de ser enviada mais «ganga» e con-
tetido ndo ferroso por cada unidade de ferro).

Sendo os fornecimentos internos inexistentes ou margi-
nais, os clientes da Europa Ocidental e do Leste Asidtico
dependem quase totalmente dos fornecimentos mariti-
mos provenientes do Brasil, Austrdlia, Canad4, India e
Africa. Dai que os clientes tenham de adquirir apenas os
tipos e qualidade de produto que esses fornecedores dis-
ponibilizam, e comprem o minério de ferro de que
necessitam a um conjunto de fornecedores diferente dos
de outras regides. E, pois, evidente que, se um hipotético
fornecedor maritimo monopolista aumentasse os pregos
em 5% a 10 % nessas regides, os clientes ndo consegui-
riam contrariar esse aumento procurando fontes de for-
necimento alternativas. Isto é claramente confirmado
pelo facto de, embora o preco de referéncia dos granula-
dos na Europa Ocidental tenha aumentado 11,8 % em
2000, nenhum novo fornecedor comecar a vender gra-
nulados na Europa Ocidental durante esse ano; e tam-
bém pelo facto de os precos nas dreas maritimas ndo
seguirem o mesmo padrio que os das outras regides.
Por exemplo, os dados fornecidos pelas partes indicam
que, entre 1997 e 1998, os precos aumentaram 6 % nos
EUA, mas diminuiram 1 % na Europa Ocidental.

Tendo em conta o que precede, conclui-se que as condi-
¢des de concorréncia nas dreas «maritimas» (regides
dependentes, ou parcialmente dependentes, dos forneci-
mentos maritimos) sdo especificas dessas regides e, logo,
que o fornecimento dos diversos tipos de minério de
ferro a essas regides constituem mercados geograficos
distintos do fornecimento de minérios a dreas «ndo
maritimas». Este facto é amplamente confirmado pelos
resultados da investigagdo conduzida pela Comissdo.

C. Mercado tinico maritimo

E necessirio determinar se deverd ou nio estabelecer-se
uma distingdo entre as dreas maritimas, nomeadamente
entre a Europa Ocidental, por um lado, e o Leste Asidti-
co, pelo outro. Note-se que hd argumentos para que a
Europa Ocidental seja incluida num mercado maritimo
«atlantico» mais vasto, devido as semelhangas nas condi-

(151)

(152)

(153)
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¢Oes da oferta e da procura nesta vasta regido (e nomea-
damente dos custos de transporte). Contudo, ndo é
necessario decidir se um tal mercado geogréfico existe
ou ndo, pois a avaliagio concorrencial segundo essa
hipétese seria quase idéntica a da hipdtese de um mer-
cado da Europa Ocidental: os tnicos consumidores
«atlanticos» significativos de minério de ferro transpor-
tado por via maritima fora da Europa Ocidental estdo
situados na regido do Golfo do México dos EUA e no
leste do Canadd. Essas regides apenas consomem,
porém, quantidades relativamente pequenas de ferro
transportado por via maritima.

Ndo ¢é necessdrio tragar mais pormenorizadamente o
ambito dos mercados maritimos de produtos de minério
de ferro de reducdo directa, uma vez que i) hd apenas
um cliente de minério de ferro de reducdo directa na
Europa Ocidental, ii) este cliente faz parte de um grupo
maior com fdbricas de producio de ferro de reducio
directa em vérios continentes, e iii) a operacdo criaria
uma posicio dominante independentemente da defini-
¢do do mercado geogrifico adoptada. O minério de
ferro de reducdo directa ndo serd, por conseguinte,
objecto de uma andlise mais aprofundada na presente
sec¢ao.

Na comunicagdo de objecc¢des, a Comissdo adoptou o
ponto de vista preliminar de que poderia existir um
mercado de minério de ferro especifico da Europa Oci-
dental, com o fundamento de que i) os clientes da
Europa Ocidental tém uma procura diferente dos clien-
tes de outras regides (em particular, as percentagens
relativas de materiais finos sinterizados, granulados e
aglomerados sdo diferentes das utilizadas no Leste Asid-
tico); ii) os custos de transporte afectam a competitivi-
dade e os incentivos competitivos para que os fornece-
dores vendam na Europa Ocidental, tornando, assim, as
condigdes de fornecimento nesta regido diferentes das
eventualmente existentes noutras dreas de clientes de
minério de ferro transportado por via maritima; e iii)

[..]%

Na sua resposta, as partes j& ndo mantém a sua posicdo
inicial, nomeadamente a de que o mercado geogrifico
relevante deveria ser encarado em termos de producio
total, admitindo agora que ele é, pelo menos, tio vasto
como o mercado mundial de vendas maritimas. Contes-
tam, todavia, a existéncia de um mercado da Europa
Ocidental/Atlantico, sobretudo com base no estudo eco-
némico efectuado pelo seu consultor econdémico.

Em primeiro lugar, as partes (e o seu consultor econd-
mico) alegam que a Comissdo ndo aplicou adequada-
mente os principios normalmente aplicdveis a definicdo
do mercado geogrifico relevante, tal como figuram na
comunica¢do da Comissdo. No entender do consultor
econdmico, a defini¢gdo do mercado geografico baseia-se
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na identificacdo das regides de produgio que os clientes
consideram como verdadeiras fontes de fornecimento.
Esta metodologia que indicam ¢ exposta no ponto 13 da
comunicagio da comissdo relativa & definicio de mer-
cado relevante para efeitos do direito comunitirio da
concorréncia (*3), onde se diz «basicamente, o exercicio
da definicdo de mercado consiste na identificacio das
verdadeiras fontes alternativas de fornecimento para os
clientes da empresa em causa, tanto em termos de pro-
dutos[servicos como em termos da localizagdo geogra-
fica dos fornecedores».

Em segundo lugar, as partes fornecem indica¢des de que
os produtores de minério de ferro brasileiros, canadia-
nos, australianos, sul-africanos, mauritanos e outros con-
correm verdadeiramente entre si pela conquista de ven-
das as siderurgias da Europa Ocidental. As partes refe-
rem, nomeadamente, que todos estes produtores forne-
cem quantidades significativas as siderurgias da Europa
Ocidental, conseguem vender com lucro nesta regido e
existe alguma mudanca entre fornecedores.

Em terceiro lugar, finalmente, as partes declaram que a
base em que a comunicagdo de objeccdes fixa uma defi-
nicdo de mercado restrita tem pouco ou nenhuma per-
tinéncia para a avaliagdo dos constrangimentos concor-
renciais verificados entre os produtores de minério de
ferro brasileiros e ndo brasileiros, quando concorrem
pelas vendas a determinadas siderurgias. As diferencas
apresentadas na comunicacdo de objeccdes, em particu-
lar (como a base em que os precos sio acordados, as
diferencas na procura, etc.), afectam todos os produtores
de minério de ferro de forma igual, independentemente
do sitio onde estdo localizados.

Em termos gerais, o argumento das partes é que todos
os fornecedores maritimos (bem como determinados
produtores nacionais da Europa Ocidental) podem con-
correr verdadeiramente pelas vendas na Europa Ociden-
tal. Isto prova, segundo as partes, que esta regido faz
parte de um mercado mundial.

A abordagem seguida pela Comissdo consistiu em verifi-
car se os pregos e as condi¢des contratuais dos forneci-
mentos a Europa Ocidental sdo determinados por carac-
teristicas da oferta e da procura especificos dessa regido,
ou se sdo fixados com base nas condi¢des da concorrén-
cia existentes a um nivel mais vasto (>4).

(3% JO C 372 de 9.12.1997, p. 5.

(> Este método corresponde 2 definicio de «mercado geogréfico rele-
vante» descrita no ponto 8 da comunicagdo: «O mercado geogré-
fico relevante compreende a drea em que as empresas em causa
fornecem produtos ou servi¢os, em que as condi¢des da concor-
réncia sdo suficientemente homogéneas e que podem distinguir-se
de dreas geogrificas vizinhas devido ao facto, em especial, das con-
di¢gdes da concorréncia serem consideravelmente diferentes nessas
areas».

(159)
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Apbs um exame cuidadoso da resposta das partes, a
Comissdo constata que, apesar de existirem condi¢des de
oferta e de procura algo diferentes na Europa Ocidental,
estas diferencas ndo sio suficientes para justificar a exis-
téncia de mercados geogréficos restritos. Tal como as
partes alegam, a maioria dos fornecedores maritimos
vende na maior parte das dreas maritimas, e a maior
parte dos clientes maritimos compram aos maiores pro-
dutores de minério de ferro (sobretudo empresas austra-
lianas, brasileiras e canadianas). Apenas podem existir,
portanto, mercados geograficos mais restritos se os for-
necedores de minério de ferro tiverem a capacidade e os
incentivos necessdrios para discriminar entre dreas de
clientes. Os resultados da investigagio pormenorizada
efectuada pela Comissio mostram que, apesar de existi-
rem condi¢des de oferta e de procura algo diferentes na
Europa Ocidental, hd provas de discriminagdo insuficien-
tes para justificar a existéncia de mercados geograficos
restritos nas dreas dependentes dos fornecimentos mari-
timos.

Um elemento decisivo é o facto de os niveis de pregos e
as condicOes contratuais serem efectivamente baseados e
resultarem das condi¢des de mercado globais existentes
no mercado maritimo, ndo sendo significativamente
determinadas por factores locais. Em primeiro lugar,
como se disse atrds, os precos de referéncia sdo fixados
com base nas negociacdes realizadas nas duas principais
dreas abastecidas por via maritima (Europa Ocidental e
Leste Asidtico). Estas negociagdes tém em conta a situa-
¢do concorrencial a nivel do transporte maritimo mun-
dial, pelo que os pregos de referéncia reflectem o equili-
brio geral entre a oferta e a procura no sector maritimo.

Além disso, uma das principais fontes de concorréncia
no sector do minério de ferro (encontrar mercados de
escoamento suficientes para os projectos de expansio da
capacidade) milita fortemente contra a existéncia de
mercados geograficos mais restritos. A investigagio da
Comissdo mostra que um dos principais desafios enfren-
tados pelos fornecedores de minério de ferro é a obten-
¢do de uma clientela suficiente para suportar o conside-
ravel investimento exigido pelos planos de expansio da
capacidade. Isto é tanto mais assim na medida em que
0s projectos novos ndo se referem necessariamente a
mesma qualidade de minério de ferro que é actualmente
oferecida (>°), pelo que as empresas de minério de ferro
tém de convencer os clientes a ultrapassarem a sua relu-

(*%) Por exemplo, a maioria das novas minas abertas por empresas

mineiras australianas sio de minério de ferro pisolitico, que tem
caracteristicas diferentes dos minérios australianos tradicionais.
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tancia e a alterarem a sua mistura. Os fornecedores de
minério de ferro tém, por isso, fortes incentivos para
concorrerem pela conquista de todos os clientes possi-
veis. Dados os elevados custos de capital dos planos de
expansdo da capacidade, ndo lhes seria rentdvel aceitar
perder vendas numa drea de clientes importante em
troca de um pequeno aumento dos pregos nessa regido.

Em resumo, a Comissio conclui, portanto, que embora
existam indicios de que as condi¢des de oferta e de pro-
cura na Europa Ocidental sdo algo diferentes das exis-
tentes no Leste Asidtico, estes indicios ndo constituem
diferencas suficientes para permitir que o mercado da
Europa Ocidental seja caracterizado como distinto para
efeitos da definicdo do 4mbito geogrifico dos mercados
relevantes. Ndo hd, portanto, necessidade de introduzir
novas categorias entre as dreas de clientes de minério
transportado por via maritima.

D. Conclusio

Conclui-se, assim, que os mercados geograficos relevan-
tes para o caso em apreco sio os vérios mercados de
venda dos diferentes tipos de minério de ferro a todas as
areas de clientes de minério transportado por via mariti-
ma. Para calcular as quotas de mercado, a Comissio exa-
minard as vendas maritimas totais que, apesar de inclui-
rem as (poucas) vendas maritimas as dreas de clientes
nacionais, oferecem um valor aproximado aceitdvel das
vendas a todas as dreas importadoras de minério de
ferro por via maritima.

VIL APRECIA(;AO EM TERMOS DE CONCORRENCIA

Nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 2.° do Regu-
lamento (CEE) n.° 406489, uma opera¢do de concentra-

(166)
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¢do que crie ou reforce uma posicio dominante de que
resultem entraves significativos & concorréncia efectiva
no mercado comum ou numa parte substancial deste
deve ser declarada incompativel com o mercado
comum.

O Tribunal de Justica (*%) definiu o conceito de posi¢do
dominante como uma situagio de poder econdmico
detida por uma empresa, que lhe dd a possibilidade de
obstar & manuten¢do de uma concorréncia efectiva no
mercado em causa, permitindo-lhe, numa medida apre-
cidvel, comportamentos independentes face aos seus
concorrentes, aos seus clientes e, finalmente, aos consu-
midores.

A existéncia de uma posi¢do dominante pode decorrer
de varios factores que, considerados separadamente, ndo
sdo necessariamente determinantes; entre estes factores
figura um muito importante: a existéncia de grandes
quotas de mercado. Além disso, a relagdo entre as quo-
tas de mercado das empresas envolvidas na operagdo de
concentragdo e os seus concorrentes, especialmente os
que se lhes seguem em ordem de importincia, é uma
prova pertinente da existéncia de uma posi¢do dominan-
te (*).

Os factores considerados para se concluir, preliminar-
mente, que a operagdo de concentracio notificada ird
criar ou refor¢ar uma posicio dominante nos mercados
de venda de aglomerados e minério de ferro fino no
EEE sdo a seguir apresentados. Dado que a Comissdo
ndo tem objec¢des quanto ao efeito da operagdo no seg-
mento dos granulados, este produto ndo serd mais apro-
fundadamente analisado na presente decisio.

Quotas de mercado

Com base nas vendas maritimas totais de minério de
ferro em 2000, as quotas de mercado das partes e dos
seus principais concorrentes podem ser calculadas da
seguinte forma:

(*%) Processo 85/76 — Hoffmann-La Roche, Col. 1979, p. 461, pontos

38 e 39; ver também TP, processo MT-102/96 — Gencor, Col.
1999, p. 1I-753, ponto 200.

(*7) Ver processo 85/76 — Hoffmann-La Roche, Col. 1979, p. 461,
ponto 39; ver também processo T-102/96 — Gencor, Col. 1999,
p. II-753, pontos 201 e 202.
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(em %)
Vendas maritimas totais
Materiais finos Granulados Aglomerados Minério de ferro total
CVRD (*¥) [25-35]* [10-20]* [35-45]* [25-35]*
Caemi (*%) [< 10]* [< 10]* [< 10]* [< 10]*
Entidade resultante da con- [35-45]* [10-20]* [40-55]* [35-45]*
centracdo
BHP (4) [10-20]* [10-20]* [10-20]* [10-20]*
Rio Tinto [25-35]* [25-35]* [10-20]* [25-35]*
LKAB [< 10]* [< 10]* [10-20]* [< 10}
SNIM [< 10]* [< 10]* [< 10]* [< 10]*
ISCOR [< 10]* [10-20]* [< 10]* [< 10]*
Fonte: [...]*.

Quota da capacidade mundial de minério transportado por via maritima

(170) O quadro seguinte apresenta a quota da capacidade total de exploragdo de minério de ferro trans-
portado por via maritima de cada um dos principais fornecedores

(em %)
2000 2005
Materiais | ~ 14 Aglomera- | Minério de | Materiais Granulados Aglomera- | Minério de
finos ranuiacos dos ferro total finos ranuiado dos ferro total
CVRD [30-40]* | [20-30]* | [45-55]* | [30-40]* | [30-40]* | [10-20]* | [45-55]* | [30-40]*
Caemi [5-15]* [< 10]* [5-15]* [< 10]* [5-15]* [< 10]* [< 10]* [< 10]*

Entidade resul-| [45-60]* | [40-50]* | [45-60]* | [40-50]* | [45-60]* | [20-30]* | [45-60]* | [40-50]*
tante da con-

centragio

BHP [10-20]* | [20-30]* | [5-15]* | [10-20]* | [10-20]* | [10-20]* | [10-20]* | [10-20]*
Rio Tinto [20-30]* | [20-30]* | [5-15]* | [20-30]* | [20-30]* | [20-30]* | [10-20]* | [20-30]*
LKAB [<10* | [<10]*| [10-20]*| [<10]*| [<10*| [<10]*| [10-20]* | [< 10]*
SNIM [<101* | [<10]*| [<10]*| [<10]*| [<101*| [<10]*| [<10]*| [< 10]*
ISCOR [<10]*| [<10]*| [<10*| [<10]*| [<101*| [<10]*| [<10]*| [<10]*
Fonte: [...]%.

(*® A quota de mercado da CVRD inclui a producdo de todas as empresas sobre as quais exerce um controlo conjunto
ou exclusivo. Nelas se incluem as suas filiais a 100 %, Samitri, Socoimex e Ferteco, bem como as empresas comuns
GIIC (uma empresa comum com investidores financeiros) e Samarco (uma empresa comum com a BHP). O célculo
do volume do mercado (e das quotas de mercado) exclui as vendas aos parceiros das empresas comuns da CVRD
nas seguintes instalacdes de peletizagdo: Hispanobras, Itabrasco, Nibrasco e Kobrasco. As quantidades de minério
produzidas por estas instalacdes de peletizacdo pertencentes a empresas comuns e vendidas pela CVRD a terceiros
estdo incluidas nas quotas de mercado da CVRD.

(*%) A quota de mercado da Caemi inclui a produgio da empresa mineira brasileira MBR e da empresa mineira cana-
diana QCM, que a Caemi controla em conjunto com um produtor de aco canadiano. O cilculo do volume do mer-
cado (e das quotas de mercado) exclui as vendas internas ao parceiro da empresa comum.

(*%) Inclui 100 % da producio da Samarco.
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A. Dominincia no segmento dos aglomerados

A operagdo criard sobreposi¢des no segmento dos aglomerados, uma vez que tanto a CVRD (direc-
tamente e através das participacdes de controlo noutras empresas, como a Ferteco, a Samarco e a
GIIC) como a CAEMI (através da sua participagdo de controlo conjunto na QCM, um produtor de
aglomerados do Canadd) operam nesse mercado e vendem a clientes maritimos do mundo inteiro.

Quotas de mercado

Quotas de mercado no segmento dos aglomerados (qualidades de alto-forno e de reducio directa)

(em %)
Vendas maritimas Pais Vendas 1997 Vendas 2000 | Capacidade 2000 | Capacidade 2005
CVRD (*) Brasil [25-35]* [25-35]* [25-35]* [30-40]*
Samarco (CVRD/BHP) (*?) Brasil [5-15]* [10-20]* [10-20]* [10-20]*
Caemi (QCM) (¥) Canadé [5-15]* [5-15]* [10-20]* [5-15]*
Entidade resultante da con- [30-40]* [45-55]* [50-60]* [50-60]*
centracao
Rio Tinto (I0C) Canadd [10-20]* [10-20]* [10-20]* [10-20]*
LKAB Suécia [10-20]* [10-20]* [10-20]* [10-20]*
SNIM Mauritania [< 5]* [< 5]* [< 5]* [< 5]*
ISCOR Africa do Sul [< 5] [< 5] [< 5] [< 5]
Fonte: [...]*.

Na sua resposta, as partes contestaram os calculos das quotas de mercado utilizados pela Comissdo
na comunicagio de objeccdes. Um exame da declaracdo das partes mostra que a diferenca entre os
célculos por estas efectuados e os da Comissdo se deve ao facto de as partes ndo terem retirado do
mercado total as vendas internas realizadas pelas empresas comuns brasileiras (controladas em con-
junto pela CVRD) as suas empresas-mde. Uma vez que estas vendas internas ndo foram sujeitas as
condi¢des de mercado nem a qualquer concorréncia, a Comissdo considera que elas devem ser
excluidas do volume do mercado. Além disso, ndo seria coerente excluir essas vendas do volume de
vendas da CVRD e inclui-las no volume do mercado total. Os valores resultantes figuram no quadro
supra.

(*1) A quota de mercado da CVRD inclui toda a producdo das empresas sobre as quais exerce um controlo conjunto ou

exclusivo. Nelas se incluem as suas filiais a 100 %, Samitri, Socoimex e Ferteco, bem como as empresas comuns
GIIC (uma empresa comum com investidores financeiros) e Samarco (uma empresa comum com a BHP). O cdlculo
das quotas de mercado exclui as vendas aos parceiros das empresas comuns da CVRD nas seguintes instalagdes de
peletizagdo: Hispanobras, Itabrasco, Nibrasco e Kobrasco. As quantidades de minério produzidas por estas instala-
¢oes de peletizagdo pertencentes a empresas comuns e vendidas pela CVRD a terceiros estdo incluidas nas quotas
de mercado da CVRD.

(*) A Samarco é uma empresa comum 50 %/50 % entre a BHP e a CVRD, sendo controlada em conjunto por estas
duas empresas.

(*) A quota de mercado da Caemi inclui a produgio da empresa mineira brasileira MBR e da empresa mineira cana-
diana QCM, que a Caemi controla em conjunto com um produtor de ago canadiano. O cdlculo das quotas de mer-
cado exclui as vendas ao parceiro da empresa comum.
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(173) Com base nas quotas de mercado supracitadas, hd fortes

(174)
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indicios de que a operacdo suscitaria preocupagdes em
matéria de concorréncia no que respeita ao forneci-
mento maritimo de aglomerados de minério de ferro. A
quota de mercado da CVRD [40-50]* % iria somar-se a
da Caemi [5-15 %]* % (justificada pelas vendas de aglo-
merados da sua filial canadiana, a Quebec Cartier
Mining), produzindo uma quota de mercado de
[45-60]* %. A CVRD/Mitsui/Caemi controlaria ainda
toda a producio brasileira de aglomerados e, consequen-
temente, os aglomerados exportados do Brasil para
todos os destinos maritimos. Os concorrentes mais pro-
ximos da entidade resultante da concentragio teriam
quotas de mercado consideravelmente mais pequenas do
mercado de aglomerados: Rio Tinto (*4) ([10-20 %]*);
LKAB (13 %).

Esta dominancia aparente também se reflecte a nivel de
capacidade, uma vez que a nova entidade resultante da
concentragdo controlaria também [50-60]* % da actual
capacidade de produgdo mundial de aglomerados trans-
portados por via maritima (2000) e [50-60]* % da capa-
cidade de producio mundial desses aglomerados prevista
para 2005. A quota de capacidade da nova entidade ¢é
muito superior as dos seus concorrentes mais proximos
e permanecerd assim num futuro préximo: a actual
capacidade de produgdo mundial de aglomerados da Rio
Tinto ¢ estimada em aproximadamente [10-20]* %, pre-
vendo-se que aumente para cerca de [10-20]* % em
2005; estima-se que a actual capacidade de producio
mundial de aglomerados da LKAB ronda os 18 %, pre-
vendo-se que diminua para cerca de 17 % em 2005. A
capacidade actual e futura da BHP ([10-20]* % na actua-
lidade e [10-20]* % em 2005) resulta, em grande medi-
da, da sua participacio de 50 % na Samarco, a sua
empresa comum com a CVRD.

S6 por isto, a operagdo parece criar, pelo menos, uma
posi¢do dominante no mercado de venda de aglomera-
dos de minério de ferro a todas as dreas de clientes abas-
tecidos por via maritima, se nio mesmo reforgar uma
domindncia ja existente da CVRD nesse mercado.

Restrigdes concorrenciais limitadas dos fornecedores maritimos
existentes

Os resultados da investigagdo da Comissdo demonstram
claramente que 0s concorrentes existentes nao estardo
em condi¢des de condicionar suficientemente o compor-
tamento concorrencial da entidade resultante da concen-
tragdo.

(*4 As vendas de aglomerados da Rio Tinto na Europa correspondem
quase exclusivamente as vendas da sua filial canadiana, IOC.
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Vantagens competitivas da entidade
resultante da concentracio

Em primeiro lugar, a entidade resultante da concentra-
¢do beneficiard de vdrias vantagens competitivas que lhe
permitirdo subjugar os seus concorrentes. Contard,
nomeadamente, com as maiores reservas e 0s menores
custos de produgdo do sector.

Segundo o relatério AME (¥’), a estrutura de custos
directos de producio dos principais produtores de aglo-
merados pode ser resumida como se verifica no quadro
seguinte. Os custos apresentados no quadro excluem a
amortizacdo dos activos e oferecem, por conseguinte,
um valor aproximado adequado para os custos margi-
nais:

Custos médios dos aglomerados 1997-2000

(USD/t)

Custo FOB da producio

CVRD (*9) 16,8
QCM (Caemi) [..]*
I0C (Rio Tinto) 22,7
LKAB 233

Fonte: relatério AME.

Como este quadro mostra, a CVRD jd tem a base de cus-
tos mais baixa do sector, tanto em termos FOB como
cif. Como possui também as maiores reservas do Brasil,
este facto confere-lhe a capacidade de comprometer sig-
nificativamente a viabilidade dos outros fornecedores de
aglomerados, caso ameacem os interesses da CVRD. A
aquisi¢do da QCM diversificard ainda mais os seus even-
tuais instrumentos de retaliagio, ao permitir que a
CVRD adquira uma percentagem significativa da capaci-
dade de produgdo canadiana de aglomerados de quali-
dade — ou seja, mais ou menos os mesmos aglomera-
dos que sdo fornecidos pela IOC, a principal concor-
rente da CVRD (juntamente com a LKAB). Isto poderia
permitir & CVRD a promogdo de ac¢des concorrenciais
selectivas contra a IOC. A entidade resultante da concen-
tracdo também poderia explorar em beneficio préprio o
facto de a IOC/Rio Tinto e a LKAB néo fornecerem aglo-
merados a clientes localizados fora da regido atlantica.

(**) AME Consulting: Mining costs of the world iron ore industry, 1997

to 2000 (Maio de 2001).
(*9) Incluindo a Samarco.
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(180) Na sua resposta, as partes (e o seu consultor econémico) dos em 1999 ou 2000 e por a taxa média mundial de
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afirmam que a andlise supramencionada tem duas falhas:
i) assenta no pressuposto de que a CVRD pode subjugar
os seus concorrentes através de um aumento da capaci-
dade, ideia que ndo é economicamente sustentdvel (uma
vez que esse aumento teria efeitos depressivos sobre os
precos durante um longo periodo e ndo apenas durante
o curto perfodo exigido por uma ac¢do de «subjugacio»);
e ii) as accdes de retaliagio visando ameagar a viabili-
dade dos outros fornecedores exigem que estas empresas
possam ser expulsas do mercado, o que ndo é possivel
dada a natureza irrecuperdvel dos custos na produgio
de minério de ferro.

A Comissio ndo concorda com estes pontos de vista.
Nada indica que as «acgdes de retaliagdo» (ou disciplina-
res) apenas sejam eficazes em situagdes em que 0s con-
correntes possam ser expulsos do mercado. Por exem-
plo, se alguns concorrentes exercerem uma concorréncia
significativa em termos de precos sobre a entidade resul-
tante da concentracdo, uma medida de retaliacio eficaz
por parte da CVRD poderia consistir em induzir uma
diminui¢do dos precos de referéncia anuais de modo a
obrigar os concorrentes a sofrerem perdas, ao passo que
a CVRD continuaria a ser lucrativa (gracas a sua estru-
tura de baixos precos). Daqui se conclui que a CVRD
ndo necessita de expandir a capacidade nem de expulsar
os concorrentes do mercado para os manter disciplina-
dos. Em todo o caso, é de referir que, de acordo com as
estimativas das partes, a procura total de aglomerados
transportados por via maritima deverd aumentar subs-
tancialmente (¥) num futuro préximo. Assim sendo,
uma expansio da capacidade por parte da CVRD ndo
seria economicamente irracional, pois o aumento da
procura reduziria rapidamente o excesso de capacidade
(e, logo, o efeito de diminui¢do dos pregos) gerado por
essa expansao.

Antes da operacio, a lideranga concorrencial da CVRD
ja se reflectia no facto de ser normalmente ela a fixar o
preco de referéncia dos aglomerados. De acordo com os
dados fornecidos pelas partes (*8), a CVRD e a Samarco
fixaram o preco de referéncia por quatro vezes nos ulti-
mos sete anos (nas outras trés foi fixado pela I0C).

Elevada utiliza¢do da capacidade

Se a CVRD tentasse aumentar os pregos dos aglomera-
dos, quer fixando precos de referéncia mais elevados
quer reduzindo os descontos, os clientes apenas pode-
riam contrariar esse aumento comprando maiores quan-
tidades aos outros produtores. Porém, os resultados da
investigagdo da Comissdo indicam que isto ndo é, em
grande medida, possivel, principalmente por ndo terem
sido abertas novas instalagdes de produgio de aglomera-

(*) Por exemplo, numa comunicacdo comum apresentada em Novem-
bro de 2000, a CVRD e a JP Morgan afirmaram que a procura de
aglomerados transportados por via maritima deveria aumentar de
75 Mt em 2000 para 95 Mt em 2005.

(*%) Iron Ore Manual 2000-2001, Relatério Tex.
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utilizacdo da capacidade de producio de aglomerados
ter atingido 92 % em 2000 (em 1985 era de 85 %) (**).
Na verdade, duas grandes empresas sidertirgicas euro-
peias contactadas pela Comissio no decurso da sua
investigagdo de mercado declararam ter tido ocasional-
mente dificuldade em obter fornecimentos de aglomera-
dos, pelo menos para satisfazer necessidades a curto
prazo ou de emergéncia.

Na sua resposta, as partes afirmam que o ano 2000 foi
um ano de procura inesperada e excepcionalmente ele-
vada e que a procura de aglomerados em 2001 e 2002
deverd ser significativamente menor, o que indica, no
entender das partes, ser pouco provdvel que a procura
de aglomerados seja condicionada pela oferta nos proxi-
mos anos. Estas afirmacdes ndo sdo confirmadas pelos
resultados da investigagdo. Uma comunica¢do apresen-
tada pela CVRD e a JP Morgan, em Novembro de 2000,
informava, nomeadamente, que a procura de aglomera-
dos transportados por via maritima deverd continuar a
aumentar entre 2000 e 2005, devido a factores estrutu-
rais como i) a percentagem crescente de fornos eléctri-
cos de arco na capacidade global de producio de aco, ii)
a produgdo cada vez maior de ferro de redugdo directa,
iii) o encerramento de instalagdes de sinterizago e a
construgdo de altos-fornos sem capacidade de sinteriza-
¢do e iv) o aumento da utilizagdo de injecgdo de carvio
pulverizado. Do mesmo modo, os resultados da CVRD
no primeiro e no segundo trimestres de 2001 mostram
um aumento das vendas de aglomerados comparativa-
mente a 2000. Por dltimo, uma comunicagdo apresen-
tada pela Merrill Lynch e a CVRD em Maio de 2001
explica que «as novas tendéncias da produgio de ferro e
ago estdo a impulsionar a procura de aglomerados».

Também se prevé que esta situagdo de oferta restrita ird
continuar e se deteriorard ainda mais num futuro proxi-
mo. Embora se preveja um aumento da capacidade pro-
ximamente, este apenas ird responder ao crescimento da
procura previsto. Por exemplo, os dados fornecidos pelas
partes mostram que, devido ao esperado aumento da
procura de aglomerados, a procura total de minério de
ferro transportado por via maritima poderd exceder a
respectiva capacidade total em 2005.

Em consequéncia, parece muito improvavel que os clien-
tes mudem de fornecedor caso a CVRD tente aumentar
os pregos ou reduzir os descontos. Além disso, é ques-
tiondvel que os fornecedores concorrentes tenham
incentivos para desafiar a CVRD, uma vez que ja ope-
ram quase a capacidade médxima e poderiam ficar sujei-
tos a acgdes de retaliacdo por parte da CVRD.

Os resultados da investigacio da Comissdo indicam,
além disso, que, embora a CVRD possa aumentar a
capacidade e ter acesso a reservas de alta qualidade, a

(*%) Fonte: The Iron Ore Market (2000-2002), May 2001 (CNUCED).
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baixo custo, 0 mesmo poderd nio acontecer com 0s convencidos da sustentabilidade desse hipotético
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seus actuais concorrentes. A CVRD beneficia de custos
de funcionamento e de expansdo da capacidade mais
baixos do que qualquer um dos seus concorrentes no
fornecimento de aglomerados a Europa Ocidental, o que
lhe confere uma clara vantagem competitiva sobre eles.
Apds a aquisigdo, a CVRD/Mitsui/Caemi controlaria,
além do mais, a maior parte das reservas de melhor
qualidade para a producio de matéria-prima para aglo-
merados na regido atlantica (todas as reservas brasileiras
e grande parte das reservas relevantes do Canadd). A
CVRD tenciona expandir a sua capacidade de produgio
de aglomerados mediante a constru¢do de uma instala-
cdo de peletizagio nas proximidades do porto com
docas de dguas profundas de Sdo Luis, no Brasil (que
serve as minas da CVRD em Carajas no «sistema norte»).
A instalagio deverd entrar em funcionamento em 2002,
aumentando a capacidade de producdo de aglomerados
da nova entidade em cerca de 6 Mt por ano. A Ferteco
(que faz agora parte da CVRD) também estd a planear
construir uma segunda instalacio de peletizagdo. A ins-
talacdo duplicaria, efectivamente, a capacidade de produ-
¢do de aglomerados da Ferteco, para cerca de 8,5 Mt
por ano. A nova instalagdo deverd estar concluida em
2004 (°9).

Esta capacidade adicional planeada permitird que a nova
entidade resultante da concentracdo satisfaca o esperado
aumento da procura de aglomerados nas dreas forneci-
das por via maritima, e a um custo inferior ao que qual-
quer dos concorrentes da empresa poderd oferecer.
Nomeadamente, a CVRD beneficia de economias de
escala e de ambito, sinergias e menores custos de explo-
racdo mineira, que ndo podem ser igualados pelos seus
concorrentes no fornecimento de aglomerados a essas
dreas.

Em contrapartida, os tnicos fornecedores independentes
de aglomerados por via maritima com alguma dimensédo
sdo a IOC (Rio Tinto) e a LKAB, cujas minas estdo locali-
zadas no Canadd e na Suécia, respectivamente, e que s6
fornecem clientes da regido atlantica. Os actuais niveis
de capacidade de peletizacdo destas duas empresas limi-
tariam a sua aptiddo para responder a uma maior pro-
cura de aglomerados. Em primeiro lugar, as taxas de uti-
lizagdio da capacidade da IOC e da LKAB rondaram
90 % em 2000. Tendo em conta as eventuais perturba-
¢des (devidas, por exemplo, a tempestades ou a estran-
gulamentos na cadeia de abastecimento), isto sugere que
elas operam efectivamente ao médximo da sua capacida-
de. Em segundo lugar, mesmo que procurassem expan-
dir a sua capacidade, por exemplo em resposta a um
hipotético aumento dos precos por parte da nova enti-
dade resultante da concentragdo, o critério de mercado
da Comissdo indicou que essa expansio levaria pelo
menos trés anos (dois anos de construcdo e mais um
ano de estudo de viabilidade). Além disso, uma decisio
para investir na expansdo da capacidade s6 seria prova-
velmente tomada quando estes concorrentes estivessem

(*% Fonte: The Iron Ore Market (2000-2002), May 2001 (CNUCED).
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aumento de preco (0 que causaria mais um atraso).

Segundo um dos principais fornecedores de minério de
ferro contactados pela Comissdo, durante a sua investi-
gacdo do mercado, a LKAB «teria de fazer um grande
esforco para justificar» a expansdo da capacidade em vir-
tude de ja ter custos elevados. Designadamente, a locali-
zacdo da LKAB na Suécia coloca-a em desvantagem em
termos de encargos com o pessoal e do cumprimento
das exigéncias de protecgio do ambiente. A prépria
LKAB disse estar disposta a investir na expansio da
capacidade a médio ou longo prazo, se «econhecesse
um aumento da procura a longo prazo, com uma renta-
bilidade aceitdvel do investimento». Confirmou, porém,
que actualmente ndo possui suficiente capacidade dispo-
nivel para contestar um hipotético aumento dos pregos
por parte da CVRD/Mitsui/Caemi.

A investigacio de mercado conduzida pela Comissdo
revelou igualmente que, embora a IOC (Rio Tinto) pre-
veja ter mais 4,5 Mt de capacidade (resultante da reno-
vagdo de uma das suas instala¢des de peletizacdo ja exis-
tentes) até 2004 (1,3 Mt em 2002); esta pouco mais fard
do que satisfazer o esperado aumento da procura por
parte dos seus clientes actuais; seria, por isso, muito
improvavel que a nova capacidade fosse suficiente para
contrariar um hipotético aumento dos precos promo-
vido pela nova entidade resultante da concentragio.

Na sua resposta, as partes afirmam que a maior parte
do excesso da capacidade ndo pertence 3 CVRD, mas
sim a QCM, a LKAB e a IOC. Assim sendo, alegam as
partes, e ndo obstante o facto de os produtores de aglo-
merados individuais (como a LKAB) ndo terem capaci-
dade disponivel suficiente para substituirem totalmente a
CVRD, esses concorrentes individuais tém capacidade
para subtrairem volumes importantes de vendas a CVRD
e condicionarem, assim, o comportamento concorrencial
da entidade resultante da concentragio. A Comissdo nido
partilha desta opinido. Em primeiro lugar, apds a opera-
¢do, sO continuardo a existir duas das trés principais
fontes de capacidade independentes citadas pelas partes
(QCM, LKAB e 10C), uma vez que a QCM é controlada
em conjunto pela CAEMIL. Em segundo lugar, e como se
referiu atrds, o eventual excesso de capacidade actual-
mente ao dispor da IOC e da LKAB deverd diminuir
num futuro préximo, quando a procura aumentar. E,
em terceiro lugar, o argumento das partes ndo tem em
conta as vantagens competitivas de que beneficiard a
entidade resultante da concentragdo nem a sua possibili-
dade de disciplinar o mercado. O facto de a CVRD bene-
ficiar de uma maior taxa de utilizagdo da capacidade do
que os seus concorrentes demonstra as vantagens com-
petitivas que esta empresa ja possui. Uma vez que a
posi¢do da CVRD sera reforcada pela aquisigio da QCM
proposta, a situagdo dos actuais concorrentes (e a sua
capacidade para contestar o comportamento da CVRD)
deteriorar-se-4, provavelmente, ainda mais.
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(193) Com base no que precede, conclui-se que os actuais for- distantes e porque a trituragio do minério australiano
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necedores maritimos de aglomerados ndo serdo capazes
de exercer uma restricio concorrencial suficiente sobre
o comportamento de mercado da entidade resultante da
concentragao.

Grandes obstdculos a entrada

Além disso, os resultados da investigacdo da Comissdo
demonstram que ndo é provavel que ocorram novas
entradas no mercado dos aglomerados transportados
por via maritima em quantidade suficiente, ou de forma
suficientemente oportuna, para dissuadir a nova enti-
dade de exercer o seu poder no mercado. Tal como um
produtor de minério de ferro independente (que actual-
mente ndo produz aglomerados) afirmou a Comissdo, s6
consideraria a possibilidade de investir em capacidade de
producdo de aglomerados a longo prazo (*!); entretanto,
esta empresa considera que a entidade resultante da con-
centragdo teria toda a liberdade para aumentar os pregos
e que nenhum fornecedor actual é capaz de limitar essa
atitude. Pelas mesmas razdes, a entrada de outros produ-
tores de minério de ferro no mercado (de fornecimento
de aglomerados as dreas abastecidas por via maritima)
parece ser muito improvavel.

Tal como atras referido, os obstdculos a entrada nos
mercados de minério de ferro transportado por via
maritima sdo excepcionalmente grandes. Os custos da
construcdo de novas minas, juntamente com a infra-es-
trutura de transportes conexa, tornam qualquer nova
entrada, que ndo seja através de aquisicio, mais ou
menos impossivel. Embora a expansdo da capacidade de
producio de minério de ferro jd existente, nomeada-
mente mediante a constru¢do de instalagdes de peletiza-
¢do, seja mais exequivel, 0s custos associados a constru-
¢do dessas instalagdes sdo muito considerdveis, atingindo
véarias centenas de milhdes de ddlares americanos por
instalagdo. Para que outros operadores, para além da
CVRD, contemplem a possibilidade de construir uma
instalagdo de peletizagdo adequada para fornecer as
dreas de clientes abastecidas por via maritima, esses cus-
tos seriam ainda mais elevados, podendo concluir-se,
portanto, que esses concorrentes potenciais teriam
muita relutdncia em realizar o investimento, pelo menos
no curto a médio prazo.

Acresce que a natureza de quase todo o minério de
ferro australiano o torna inadequado para a peletizacio.
A investigacdo de mercado empreendida pela Comissdo
revelou que um aumento de 10 % no preco dos aglome-
rados, relativamente aos materiais finos, ndo seria sufi-
ciente para justificar o investimento no aumento da
capacidade das instala¢des de peletizagdo na Austrilia;
esses custos de investimento seriam elevados porque as
minas australianas se encontram geograficamente muito

(*") Outro produtor de minério de ferro (actualmente sem capacidade
de peletizagdo) afirmou que ndo estaria disposto a investir em
capacidade de producio de aglomerados caso a CVRD/Mitsui/Cae-
mide aumentasse o preo dos aglomerados 5 % a 10 %.
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tende a exigir um elevado nivel de energia devido a sua
dureza. As minas australianas ndo fazem, portanto, uma
concorréncia real, nem provavelmente potencial, no for-
necimento de aglomerados as dreas de clientes abasteci-
dos por via maritima. Este facto, em particular, exclui a
BHP como concorrente potencial da nova entidade
resultante da concentragdo, pelo menos num futuro pré-
ximo (*%). A BHP ndo tem capacidade de produgio de
aglomerados na Austrdlia e, por isso, ndo poderia subs-
tituir os minérios brasileiros, pelo menos no curto a
médio prazo: os clientes teriam de realizar ajustamentos
substanciais nos seus fornos para que estes funcionas-
sem com a carga alterada.

Pelas razdes atrds indicadas, no contexto da defini¢do do
mercado geografico relevante, a entrada de fornecedores
de aglomerados dos EUA, Russia, Ucrdnia ou China no
mercado (de venda de aglomerados nas dreas de clientes
abastecidas por via maritima) também é muito improva-
vel e ndo se verificard certamente no curto ou médio
prazo.

Pressdo do poder de compra limitado e
fortes preocupacdes dos clientes

Como se mencionou anteriormente, o sector siderﬁrgico
¢ muito menos concentrado do que o sector do minério
de ferro. S6 na Europa, hd sete consumidores de miné-
rio de ferro.[...]*. Uma anélise dos desempenhos relati-
vos dos produtores sidertrgicos (perdas ou pequenas
margens) e dos produtores de minério de ferro transpor-
tado por via maritima (lucros elevados e precos crescen-
tes em cada uma das duas dltimas rondas de negocia-
¢Oes) mostra claramente que, mesmo antes da reducio
do ntimero dos principais produtores de minério de fer-
ro, os produtores siderrgicos nio conseguiam exercer
grande influéncia.

As respostas que a Comissdo recebeu dos clientes
durante a sua investigacgdo do mercado confirmam que
as siderurgias situadas nas dreas abastecidas por via
maritima tém um poder de compra limitado em relacio
aos aglomerados. Quase todas as empresas sidertrgicas
contactadas pela Comissdo afirmaram que ndo consegui-
riam resistir a um hipotético aumento do prego dos
aglomerados por parte da nova entidade resultante da
concentragdo, pelo menos no curto a médio prazo. A
maijor parte dos inquiridos confirmou que o mercado
dos aglomerados € restrito, com pouco ou nenhuma
capacidade disponivel do lado da oferta, o que impossi-
bilita qualquer exercicio do poder de compra («ndo sem
alternativas de compra», como disse um cliente); os
clientes também confirmaram que qualquer nova capaci-
dade criada demoraria a entrar em funcionamento.

(*%) O mesmo se aplica as actividades da Rio Tinto na Austrélia: estas

minas ndo sdo concorrentes potenciais no fornecimento de aglo-
merados as dreas de clientes abastecidas por via maritima.
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(200) Na sua resposta, as partes contestam a conclusio da pende a balanca do poder entre os fornecedores e os
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Comissdo a respeito do poder de compra limitado dos
fabricantes de aco. O consultor econémico contratado
pelas partes identificou, nomeadamente, duas ameacas
que, no seu entender, confeririam aos clientes um poder
significativo sobre os seus fornecedores de aglomerados.
Sdo elas i) a possibilidade que as siderurgias tém de
mudar de fornecedor de aglomerados, e ii) o facto de as
siderurgias poderem apoiar o desenvolvimento de novas
capacidades de producdo entre produtores de aglomera-
dos rivais.

A Comissdo ndo considera que esses elementos confiram
um poder de compra substancial aos clientes. E evidente
que estes podem mudar de fornecedor, tal como em
qualquer outro sector. No entanto, o poder de compra
que podem obter com este comportamento depende da
importéncia individual de cada um desses clientes face a
entidade resultante da concentragdo. SO se os clientes
constituirem uma percentagem substancial das vendas
dessa entidade e esta ndo puder encontrar facilmente
mercados de escoamento alternativos, a ameaca de
mudanga de fornecedor pode ser considerada significati-
va. Os resultados da investigacdo demonstram que ndo é
isso que acontece, quer porque o sector siderdrgico é
muito menos concentrado do que o sector do minério
de ferro quer devido a existéncia de pouca capacidade
disponivel, a qual permite que os produtores de aglome-
rados encontrem, com relativa facilidade, novos merca-
dos para escoarem a sua produgio.

Também é verdade que os clientes podem decidir apoiar
o desenvolvimento da capacidade de peletizacio de for-
necedores rivais. Como jd foi referido, parece que isto
ndo acontecerd, todavia, num grau significativo, uma
vez que i) seria necessario um numero significativo de
clientes para financiar a criagdo de uma nova capacidade
suficiente para restringir o comportamento concorren-
cial da entidade resultante da concentragdo; ii) a CVRD
ja estd a planear aumentar a capacidade, o que reduz os
incentivos para que os clientes financiem novas instala-
¢des de peletizagdo; iii) como a criagdo das empresas
comuns brasileiras entre a CVRD e alguns clientes de
minério transportado por via maritima indica, os clien-
tes dispostos a aumentar a capacidade prefeririam
fazé-lo nas zonas com custos de producdo mais baixos
(Brasil), de modo a maximizarem a rentabilidade do seu
investimento; e iv) a capacidade de producio de aglome-
rados ndo pode ser tdo facilmente expandida como as
partes alegam, sobretudo devido a necessidade de quan-
tidades suficientes de matéria-prima.

Por dltimo, a Comissdo reitera que os clientes manifesta-
ram preocupagdes significativas a respeito dos efeitos da
operacdo. As elevadas margens de lucro de que benefi-
ciam os produtores de minério de ferro (*°), quando
comparadas com as baixas margens de lucro obtidas
pelos clientes, também mostram claramente para onde

(** A margem liquida da CVRD estd préxima de 50 % e a sua rentabi-
lidade do capital investido é superior a 20 %.

(204)

(205)
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clientes. Como disse um cliente durante a audi¢do, o
que os clientes véem é que os pregos do aco tendem a
diminuir, os custos de producio do minério de ferro
tém vindo a reduzir-se significativamente ao longo dos
dltimos anos, mas os precos do minério de ferro nio
diminuem.

Efeitos da operagio

Eliminacdo da QCM como fornecedor
independente

Ao adquirir a Caemi, a CVRD elimina a Quebec Cartier
Mining como forga concorrencial no fornecimento de
aglomerados ao EEE. A QCM tem uma quota de mer-
cado de [10-20]* % no mercado relevante, € a sua elimi-
nagio reduz o niimero de concorrentes efectivos de qua-
tro para trés. Isto vem coroar a recente (2001) elimina-
¢do da Ferteco pela CVRD [...]* como forca competitiva,
pois a aquisi¢do da Ferteco pela CVRD reduzira de cinco
para quatro o niimero de fornecedores independentes de
aglomerados transportados por via maritima.

[...]~

Capacidade para desencadear acgdes de
concorréncia selectiva contra a IOC

A CVRD nido possui actualmente qualquer produgdo de
aglomerados de qualidade canadianos. Ap6s a operagdo
notificada, a CVRD controlardi a QCM (em conjunto
com a IOC/Rio Tinto, o principal fornecedor de aglome-
rados de qualidade canadianos). A nova entidade estaria,
assim, em condicdes de desencadear ac¢des de concor-
réncia selectiva contra a IOC, tendo em vista restringir o
incentivo desta dltima para expandir a sua capacidade
de producio de aglomerados. Essas acgdes poderiam
assumir a forma de [...]* ou de subvencdes cruzadas
entre as actividades da CVRD e as da QCM no sector
dos aglomerados. Isto afectaria significativamente a com-
petitividade da I0C no fornecimento de aglomerados ao
EEE. A investigagdo de mercado da Comissdo revelou,
de facto, que alguns clientes mudaram entre a IOC e a
QCM, no tocante ao fornecimento de aglomerados, por
terem recebido uma oferta mais competitiva de um ou
outro dos fornecedores.

Probabilidade de a CVRD agir como lider
de pregos

A CVRD ja é o lider de pregos na venda de aglomerados
as dreas de clientes abastecidas por via maritima; nos
tltimos anos, os precos de referéncia foram fixados com
base nos precos acordados com a CVRD. O papel de
lideranca é susceptivel de sair refor¢ado pela aquisicdo
da QCM pela CVRD (pouco depois da sua recente aqui-
sicdo da Ferteco) tendo em conta a maior quota de ven-
das de aglomerados as ditas dreas pelas quais a nova
entidade serd responsavel, a redugdo do niimero de for-
necedores independentes de aglomerados de cinco para
trés numa questdo de meses, as vantagens competitivas
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e as novas fontes de poder de mercado que a entidade
resultante da concentracio deterd. O inquérito da
Comissdo confirmou a probabilidade de uma tal evolu-
¢do. Tanto os concorrentes como os clientes afirmaram
que os outros fornecedores de aglomerados as supra-
mencionadas dreas seguiriam provavelmente o exemplo
da CVRD|Mitsui/Caemi no tocante ao aumento dos pre-
cos. Estes fornecedores, em virtude dos seus maiores
niveis de custos e da sua incapacidade de expandir a
capacidade a curto prazo, teriam um incentivo maior
para aumentar os precos para o «novo nivel de merca-
do» do que para procurar concorrer com niveis de pre-
cos inferiores aos oferecidos pela CVRD/Mitsui/Caemi.

Pre¢os mais elevados [...]*

Em resultado da sua nova posi¢do, com maior poder de
mercado, é provavel que a nova entidade possa aumen-
tar os pregos reais [...]*.

Conclusdo

A Comissdo chegou, assim, a conclusdo, pelas razdes
atrds descritas, que a operagdo daria, pelo menos, ori-
gem a criacdo de uma posi¢do dominante, se ndo ao
refor¢o de uma dominincia existente, no fornecimento
de aglomerados de minério de ferro a todas as dreas de
clientes abastecidas por via maritima.

B. Dominincia em hipotéticos mercados de minério
de redugio directa

Tal como ja referido, existem fortes indicios de que o
minério de ferro de reducio directa pode pertencer a
mercados do produto distintos; e que, neste tipo de
minério de ferro, o impacto da operagdo deverd ser
medida em dois mercados, nomeadamente i) um mer-
cado de aglomerados de redugdo directa, e ii) um mer-
cado que combine os aglomerados e os granulados de
redugdo directa (devido a possibilidade de substitui¢do
unilateral entre os granulados e os aglomerados de redu-
¢do directa).

Domindncia nos aglomerados de redugdo directa

As quotas de mercado relativas aos aglomerados de
redugdo directa sdo apresentadas no quadro seguinte.
Devido a pouca informagdo publica sobre essas vendas,
os calculos das quotas de mercado foram efectuados
com base no total de vendas grossistas a nivel mundial.
Nestes valores inclui-se a producdo de empresas sem
acesso ao mercado maritimo e, por isso, podem subesti-
mar a posi¢do de mercado real da entidade resultante da
concentrac¢do. De acordo com os dados fornecidos por

(212)

(213)

(214)

um terceiro, as quotas de mercado combinadas das par-
tes seriam superiores a 62 % atendendo a capacidade
transportada por via maritima em 2001.

Quotas de mercado relativas aos aglomerados de redugio

directa
Vendas Vendas
Pais grossistas | grossistas | Capacidade
1997 2000
Grossistas | Grossistas
2000 (M
(%) (%) My
CVRD Brasil 39 38 9,2
Samarco (CVRD/ Brasil 16 19 6,0
[BHP)
QCM (CAEMI) Canadd | [<10]* | [<10] * 4,0
Entidade resul- [60-70]* | [60-70]* 19,2
tante da concen-
tracdo
I0C (Rio Tinto) Canadd 0 4 2,5
LKAB Suécia 13 14 8,3

Fonte: Relatério Midrex 2000.

Basicamente pelas mesmas razdes que as atrds apresen-
tadas em relagdo aos aglomerados, a Comissdo chegou a
conclusdo de que a opera¢do daria origem, no minimo,
a criagdo de uma posicdo dominante, se ndo ao reforgo
de uma domindncia ja existente, no fornecimento de
aglomerados de redugdo directa a todas as dreas de
clientes abastecidas por via maritima. As quotas de mer-
cado sdo, além disso, compardveis (se ndo superiores) as
das vendas totais de aglomerados.

Na sua resposta, as partes afirmam que actualmente ndo
existe procura de minério de ferro de redugdo directa no
EEE, uma vez que a Unica instalacio de reducio directa
existente nessa regido (propriedade da Ispat e localizada
em Hamburgo) se encontra encerrada. No entanto,
embora seja verdade que a instalagio da Ispat esteve
encerrada durante vérios meses em 2001 [devido aos
precos excepcionalmente elevados do gds natural, que
afectaram a sua rendibilidade (>%)], esta instalagdo jd fun-
ciona hd 30 anos sem interrupgio e deverd recomecar a
laborar em breve.

Por ltimo, as partes declaram, na sua resposta, que os
aglomerados de reducdo directa ndo necessitam de ser
produzidos a partir de materiais finos da melhor quali-
dade, pelo que todas as instalacdes de peletizagdo pode-
riam entrar facilmente no mercado de reducio directa.
Mesmo que isto fosse verdade, ndo afectaria a avaliagio
concorrencial da operagdo, uma vez que, como se mos-
trou atrds, a entidade resultante da concentracdo seria
dominante no mercado global de aglomerados transpor-
tados por via maritima.

(> H4, todavia, fortes indicios de que os pregos do gds natural ndo

manterdo estes niveis de pregos excepcionalmente elevados nos
préximos anos.
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Domindncia nos granulados e aglomerados de redugdo directa

Na seccdo supra mostrou-se como a operagdo ird criar ou reforcar uma posi¢io dominante da enti-
dade resultante da concentragdo nos aglomerados de redugdo directa. Este facto j& aponta para con-
clusdes semelhantes sobre o mercado global de granulados e aglomerados de reducdo directa, uma
vez que os aglomerados de reducdo directa correspondem a 78 % das vendas grossistas de minério
de ferro de reducdo directa. E existem, também, fortes indicios de que a situagio no segmento dos
granulados de reducdo directa é muito semelhante a existente no segmento dos aglomerados de
redugio directa.

No sector de redugdo directa, faz-se tradicionalmente uma distingdo entre as vendas «cativas» (ou
seja, vendas internas das empresas integradas verticalmente) e as vendas «grossistas» a terceiros pro-
dutores de ferro de redugdo directa. Esta distingdo também é pertinente para o cilculo das quotas
de mercado: s as vendas «grossistas» reflectem adequadamente o poder de mercado real dos forne-
cedores activos no mercado grossista, porque as vendas «cativas» correspondem as quantidades que
ndo sdo efectivamente colocadas no mercado, ndo estando, portanto, disponiveis para os produtores
ndo integrados de ferro de reducdo directa e em relacdo as quais ndo se verifica qualquer concor-
réncia efectiva.

(em Mt)
Vendas de granula- Vendas 1997 Vendas 2000 Capacidade
dos de reducio Pais

directa Cativas Grossistas Cativas Grossistas 2000
CVRD Brasil 0 0,7 0 1,0 3,7
MBR (CAEMI) Brasil [<5]* [< 10] * [<5]* [<5]* [<5]*
Entidade resul- [< 5] * [< 5] * [<5]* [<5]* [<10] *
tante da concen-
tracdo
MCR (Rio Tinto) Brasil 0 0 0 0 1,5
NMDC [ndia 0 4,2 0 2,0 6,2
CVG Venezuela 0,6 0 0,9 0 2,5
ISCOR Africa do Sul 0 1,8 0 4,0 4,0
Las Encinas México 0 0 0,2 0 0,3
Total mundial [..]* [<15]* [<5]* [<15]* 20,7

Fonte: Relatério Midrex 2000.

Como se vé pelo quadro supra, actualmente existem apenas quatro fornecedores a operar no mer-
cado grossista mundial: a CVRD, a MBR, a NMDC e a ISCOR. Ao juntar a CVRD e a MBR, a opera-
¢do reduz esse niimero para trés fornecedores. Além disso, ndo deve considerar-se que estes trés for-
necedores tém uma posi¢do semelhante: enquanto a CVRD e a MBR exportam uma percentagem
significativa dos seus granulados de reducdo directa, verifica-se que a NMDC ndo vende fora da
India e que a ISCOR ji vende 100 % da sua capacidade. A incapacidade de vender no mercado de
exportagdo revelada pela NMDC ¢ ainda demonstrada pelo facto de, embora tenha uma capacidade
significativa (superior a 6 Mt), s6 ter conseguido vender 2 Mt em 2000.

A investigacdo da Comissdo mostra que a procura de ferro de redugio directa (e, logo, de minério
de ferro de reducdo directa) deverd aumentar muito num futuro préximo (de 43,2 Mt em 2000
para 60 Mt em 2005), em sintonia com a taxa média de crescimento anual de 8 % registada entre
1995 e 2000. Neste contexto, a concorréncia serd em grande medida determinada pela capacidade
dos fornecedores de granulados para satisfazerem essa procura adicional.
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(219) Embora a entidade resultante da concentragdo ji tenha ¢do directa dependem essencialmente da rivalidade entre
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um excesso de capacidade significativo que lhe permite
satisfazer esse aumento da procura, hé fortes indicios de
que a NMDC ndo pode vender competitivamente fora da
India. Além disso, a capacidade da ISCOR ja estd limi-
tada e a expansio prevista dessa capacidade (em 10 %)
ndo estard a altura do aumento de 38 % previsto para a
procura de minério de ferro de reducio directa. Além
disso, a investigacdo de mercado conduzida pela Comis-
sdo revelou que o valor relativo a capacidade da ISCOR
citado pelo relatério Midrex pode ter sido algo exagera-
do. Conclui-se, assim, que estes fornecedores nio serdo
capazes de restringir suficientemente o comportamento
concorrencial da entidade resultante da concentracio.

As partes alegam que a inddstria, no seu conjunto, ainda
tem um excesso de capacidade significativo e que, por
isso, os outros fornecedores poderiam entrar no mer-
cado grossista se a entidade resultante da concentracio
aumentasse os precos ou reduzisse os descontos. Porém,
os resultados da investigagio da Comissdo sugerem o
contrdrio. Em primeiro lugar, verifica-se que a MCR nio
tem um acesso as infra-estruturas que lhe permita expe-
dir a sua produgdo por via maritima: ndo estd ligada a
nenhum porto e a maior parte dos seus produtos é
transportada em bateldes ao longo dos rios Paraguai e
Parand para ser vendida aos paises vizinhos do Mercosul
(principalmente a Argentina). Em segundo lugar, embora
a CVG tenha acesso a infra-estruturas maritimas, a sua
capacidade de produgio de minério de reducio directa é
limitada (2,5 Mt) e conta com uma procura local signifi-
cativa, na medida em que toda a produgdo de ferro gusa
venezuelana é realizada por métodos de redugdo directa
(abrangendo uma capacidade total de 8,8 Mt). Neste
contexto, e tendo em conta as participa¢des da CVG na
maior parte dos produtores de ferro de redugdo directa
venezuelanos, parece muito improvavel que a CVG con-
seguisse acrescentar quantidades suficientes ao mercado
maritimo para limitar significativamente o comporta-
mento concorrencial da entidade resultante da concen-
tracdo. Além disso, ndo hd indicios de que qualquer
novo produtor de granulados possa entrar no mercado,
devido a qualidade muito especifica do minério granu-
lado adequado para as aplicacdes de reducio directa.

Conclui-se assim que, na prdtica, as condi¢des de con-
corréncia no mercado grossista de granulados de redu-
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os fornecedores com suficiente excesso de capacidade e
acesso a infra-estruturas maritimas, nomeadamente a
MBR e a Ferteco. Isto é igualmente confirmado pelo
principal cliente de minério de ferro de redugdo directa
(e o tinico cliente na Europa Ocidental), que afirmou
estar essencialmente dependente dos fornecimentos des-
tas duas empresas. Ao juntar estas tltimas, a operagdo
proposta eliminard essa rivalidade e conduzird, portanto,
a criacdo de uma posi¢do dominante nesse mercado. A
declaracio das partes de que actualmente a MBR nio
vende granulados de redugdo directa na Europa Ociden-
tal ndo pode ser aceite, uma vez que a MBR poderia
vender facilmente esse tipo de granulados nesta regido
(como os fornecimentos passados demonstram clara-
mente) e que a MBR ¢ a tnica alternativa credivel a
CVRD para os clientes da Europa Ocidental.

A luz do que precede, a Comissio chegou, por conse-
guinte, a conclusdo de que a operagdo daria origem, no
minimo, a criagdo de uma posicdo dominante, se ndo
ao refor¢o de uma dominancia existente, no hipotético
mercado de fornecimento de granulados e aglomerados
de redugio directa em todas as dreas de clientes abasteci-
dos por via maritima.

C. Auséncia de dominancia no sector dos materiais
finos para sinterizacio

Tanto a CVRD (directamente e através das suas partici-
pacoes de controlo na Ferteco, na Samitri, na Samarco,
etc.) como a CAEMI (através das suas participacdes de
controlo na MBR e na QCM) operam nesse sector e ven-
dem produtos nas dreas de clientes abastecidos por via
maritima. Na decisdo que adoptou em 3 de Julho de
2001, nos termos do n.° 1, alinea ¢), do artigo 6.° do
Regulamento (CEE) n.° 4064/89, a Comissdo suscitava
sérias davidas quanto & compatibilidade da operacio
com o mercado comum, em virtude de esta poder criar
ou reforgar uma posicio dominante colectiva neste mer-
cado. Pelas razdes a seguir descritas, essas sérias davidas
foram atenuadas no decurso da investigagio pormenori-
zada levada a cabo.
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Quotas de mercado

(em %)
Vendas maritimas Pais Vendas 1997 Vendas 2000 Capacidade 2000 | Capacidade 2005
CVRD Brasil [20-35]* [20-35]* [30-40]* [30-40]*
CAEMI (MBR & | Brasil e Canadd [10-20]* [5-15]* [10-20]* [10-20]*
QCM)
Entidade resul- [30-40]* [30-40]* [40-50]* [40-50]*
tante da concen-
tracdo (%)
BHP Austrilia [10-20]* [10-20]* [10-20]* [10-20]*
Rio Tinto Austrélia e [20-30]* [20-30]* [20-30]* [20-30]*
Canadd
LKAB Suécia [1-10]* [1-10]* [1-10]* [1-10]*
SNIM Mauritania [1-10]* [1-10]* [1-10]* [1-10]*
ISCOR Africa do Sul [1-10]* [1-10]* [1-10]* [1-10]*
Fonte: [...]%

Inexisténcia de uma domindncia tinica

(224) Nio hd indicios de que, apesar das quotas relativamente elevadas da entidade resultante da concen-
tragdo, a operacdo possa criar ou reforcar uma posicdo dominante tinica dessa entidade no mercado
dos materiais finos para sinterizagdo vendidos nas dreas de clientes de minério de ferro transpor-
tado por via maritima. A entidade resultante da concentragio continuard a estar sujeita & pressdo
concorrencial de outros grandes fornecedores, em especial da Rio Tinto ([20-30]* % das vendas) e
da BHP ([10-20]* % das vendas). A competitividade desses dois fornecedores também ¢ visivel pelas
suas estruturas de custos, que ndo diferem substancialmente das da CVRD (e sdo inferiores as da
MBR). Isto também é confirmado pelas elevadas taxas de utilizagdo da capacidade obtidas pela BHP
([...]* %) e a Rio Tinto ([...]* %), as quais excedem as da CVRD ([...]*) e da CAEMI ([...]* %); e pela
ocorréncia de algumas mudangas significativas dos clientes entre produtos de origens diferentes,
como as partes salientaram na sua resposta.

Inexisténcia de domindncia colectiva

(225) Na sua decisdo de 3 de Julho de 2001, a Comissdo levantou sérias dividas quanto a compatibilidade
da operagdo com o mercado comum em virtude de esta poder conduzir a uma dominancia colec-
tiva por parte dos trés principais fornecedores por via maritima, nomeadamente a CVRD, a BHP ¢
a Rio Tinto.

(226) Nessa decisdo, a Comissdo referiu, em particular i) as elevadas e crescentes quotas de mercado con-
juntas destes trés intervenientes ([...]* % da procura maritima total apds a operagdo proposta); ii) as
suas estruturas de custos baixos e semelhantes, sobretudo quando comparadas com as dos outros
fornecedores por via maritima; iii) a elevada transparéncia do mercado em termos de pregos de
referéncia e quantidades; e iv) a estabilidade da procura.

(*’) Os valores relativos & quota de mercado da entidade resultante da concentracdo também incluem a producdo da
mina indiana Sesa Goa, que é controlada pela Mitsui.
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(227) A Comissdo identificou, assim, alguns riscos de que os (229) Em segundo lugar, como jd se disse, os materiais finos
trés principais fornecedores de minério de ferro possam para sinterizacgdo sio um produto diferenciado. Os
ter incentivos semelhantes, e de que tal conduza a um minérios brasileiros, em especial, tém caracteristicas
comportamento anti-concorrencial paralelo. Na prética, substancialmente diferentes dos produtos australianos.
a Comissdo investigou trés mecanismos diferentes que Esta diferenca cria incentivos concorrenciais assimétricos
poderdo conduzir a uma situacio de dominancia colecti- para os fornecedores brasileiros e australianos, que tam-
va: i) um comportamento de negociagio paralelo bém reduzem os riscos de desvio de um resultado coor-
durante as negociacdes dos pregos de referéncia (os pre- denado, ao retirarem eficdcia as ac¢Bes de retaliacio.
¢os sdo normalmente fixados pela CVRD, a Rio Tinto e
a BHP na Europa Ocidental e no Japdo); ii) a concentra-
¢do dessas empresas no seu mercado «atural» (a regido
onde usufruem de vantagens no custo dos transportes,
nomeadamente o Leste Asidtico, no caso dos fornecedo-
res australianos, e a Europa Ocidental, no caso da enti- (230) Em terceiro lugar, os incentivos concorrenciais assimétri-

(228)
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dade resultante da concentracio); efou iii) as restricdes
na expansdo da capacidade.

A investigacdo revelou virias razdes estruturais que tor-
nam a domindncia colectiva dificil de manter. Em pri-
meiro lugar, os clientes e os concorrentes afirmaram
persistentemente que hd uma concorréncia substancial
entre os dois fornecedores australianos, que vendem os
mesmos tipos de produtos e que concorrem efectiva-
mente entre si pela venda de quantidades maiores e por
projectos de expansdo da capacidade.

cos dos fornecedores brasileiros e dos produtores austra-
lianos sdo ainda mais intensificados pelas diferengas sig-
nificativas nas estruturas de custos respectivas. O quadro
seguinte mostra, em especial, que os fornecedores brasi-
leiros tém uma vantagem significativa na Europa Oci-
dental, ao passo que os fornecedores australianos sio
mais competitivos no Leste Asidtico. Estas diferencas
levam a que os fornecedores brasileiros e os produtores
australianos sigam estratégias diferentes de maximizacio
do lucro, o que, por sua vez, torna muito dificil que os
trés produtores principais cheguem a objectivos de
preco ou capacidade semelhantes.

Custos médios dos materiais finos 1997-2000

(em USD/mtu)

Custo FOB Transpo/rt-e para a Custo t(?t:-all para a Transporte para a Custo total para a

Asia Asia Europa Europa
CVRD 10,7 13,1 23,8 8,3 19,0
Caemi [10-20]* [10-20]* [20-30]* [5-15]* [20-30]*
Rio Tinto [10-20]* [5-15]* [10-20]* [10-15]* [20-30]*
BHP [10-20]* [5-15]* [20-30]* [10-15]* [20-30]*
ISCOR 20,5 10,4 30,9 8,6 29,1
SNIM 22,6 N/A N/A 5,7 28,3
LKAB 20,9 N/A N/A 4,3 25,2

Fonte: Relatério AME.

Tudo considerado, a existéncia de uma concorréncia
substancial entre os dois produtores australianos e de
incentivos concorrenciais assimétricos entre as empresas
mineiras australianas e os produtores brasileiros, contri-
bui para impedir eficazmente a criagdo de uma domi-
nancia colectiva em geral. Isto é tanto mais assim na
medida em que a CVRD, a BHP e a Rio Tinto também
tém quotas de mercado substancialmente diferentes, que
variam entre 38 % (CVRD) e [10-20]* % (BHP). Nesse
aspecto, a presente operacdo contribuird para aumentar
essa assimetria (ao reforcar o actual lider de mercado) e
tende, portanto, a impedir mais ainda um comporta-
mento paralelo. A existéncia de diferengas significativas
nos récios de utiliza¢do da capacidade é mais um indicio
contra a dominancia colectiva, uma vez que reforga a

(232)
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conclusio de que existem incentivos diferentes entre as
empresas do sector.

Além disso, também hd razdes especificas para que cada
um dos trés mecanismos acima analisados ndo possa
funcionar eficazmente. Nos pontos seguintes apresen-
tam-se estas razdes de forma pormenorizada.

Fixacdo paralela de pregos

Os resultados da investigagdo pormenorizada negaram o
risco de um comportamento paralelo na fixacdo dos
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precos, por trés razdes fundamentais. Em primeiro lugar,
mostraram que hd uma concorréncia significativa entre
os dois fornecedores australianos, que produzem a
mesma qualidade de minério de ferro e, por isso, sdo
concorrentes em relagdo as mesmas quantidades.

Em segundo lugar, o comportamento paralelo durante
as negociages anuais dos precos de referéncia pode ser
dificil de concretizar, porque i) os clientes podem fazer
fracassar esse comportamento chegando a acordo com
fornecedores «marginais» (como fizeram os clientes da
Europa Ocidental, em 2000, quando celebraram um
acordo com a SNIM); e ii) os fornecedores tém incenti-
vos para serem os primeiros a fixar os precos e, logo,
para ndo serem demasiado exigentes durante as negocia-
¢des, porque esta atitude «favoravel aos clientes» é nor-
malmente recompensada pelas siderurgias sob a forma
de maiores quantidades [...]*.

L]

Divisdo geogréfica («chacun chez soi»)

Os resultados da investigacio pormenorizada invalida-
ram também o risco de «divisdo geografica» do mercado
entre a Europa Ocidental (que seria essencialmente for-
necida por fornecedores brasileiros) e o Leste Asidtico
(que seria essencialmente fornecido por fornecedores
australianos). Em primeiro lugar, como ji foi dito, ndo
se prevé que o crescimento da procura de minério trans-
portado por via maritima seja partilhado de forma igual
entre as diversas dreas abastecidas por essa via. Parece,
nomeadamente, que a procura da Europa Ocidental ird
estabilizar nos proximos 10 anos, ao passo que as ven-
das no Leste Asidtico irdo crescer significativamente
durante o mesmo periodo (essencialmente devido as
crescentes aquisi¢des de minério importado por via
maritima por clientes da China). Esta assimetria elimina
os incentivos para que os fornecedores se concentrem
numa dada regido (sobretudo na Europa Ocidental) e,
pelo contrério, proporciona incentivos para que todos
os fornecedores concorram energicamente pelas vendas
no Leste Asidtico. Este facto é confirmado pela presenga
da CVRD nessa regido (onde ja realiza 13 das suas ven-
das maritimas) e pela venda de quantidades significativas
de minério australiano na Europa Ocidental.

Além disso, parece que um dos principais desafios que
os fornecedores de minério de ferro enfrentam ¢é a
obtencdo de uma clientela suficiente para suportar o
considerdvel investimento necessdrio para os planos de
expansdo da capacidade. Por exemplo, segundo os valo-
res fornecidos pelas partes, [...]*. Sdo levantadas ques-
tdes compardveis em relagio aos novos projectos da
BHP e da Rio Tinto. Nesse contexto, os projectos sé
podem ser financiados se forem garantidos mercados de
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escoamento suficientes. Os fornecedores de minério de
ferro ndo podem, por conseguinte, limitar-se aos clientes
de uma tnica regido abastecida por via maritima, neces-
sitando de concorrer energicamente pelo fornecimento
de todas as siderurgias possiveis. Esta situacdo torna
uma «divisdo geografica» ainda mais improvavel.

Restri¢do da capacidade

Por dltimo, os resultados da investigagio pormenorizada
da Comissdo ndo revelaram grandes riscos de que os
trés grandes fornecedores enveredem por um comporta-
mento paralelo de restricio da capacidade. E verdade
que o mercado apresenta algumas caracteristicas que
poderiam facilitar esse tipo de comportamento: i) a Rio
Tinto, a BHP e a entidade resultante da concentra¢io
poderiam controlar, efectivamente, as expansdes da
capacidade, porque sé elas tém acesso a reservas signifi-
cativas; ii) actualmente hd muito pouco excesso de capa-
cidade e a procura ird aumentar num futuro préximo, o
que exige uma expansio da capacidade; e iii) seria do
interesse colectivo dos principais fornecedores manterem
a oferta restrita, de modo a obterem precos mais eleva-
dos.

No entanto, para ser eficaz, um tal plano teria de vencer
grandes obstdculos. Mesmo que os diversos produtores
pudessem identificar algum tipo de objectivo comum,
independentemente uns dos outros, esse objectivo ndo
poderia ser alcancado porque cada fornecedor teria o
interesse individual de renunciar a esse objectivo e
aumentar a capacidade dos fornecimentos por via mari-
tima (de modo a beneficiar tanto das grandes quantida-
des como dos pregos elevados). Conclui-se que o meca-
nismo atrds descrito apenas pode funcionar eficazmente
se os incentivos dos fornecedores de minério de ferro
para dissentirem forem contrabalangados por outros fac-
tores. A forma mais provavel de tal se processar seria
através de uma ameaca de retaliacio. Esta ameaca pode
resumir-se da seguinte forma: i) tendo em conta a
grande transparéncia dos planos de expansdo da capaci-
dade (e da capacidade individual de cada fornecedor), os
principais fornecedores poderiam detectar ficil e rapida-
mente qualquer aumento da capacidade; e i) em segui-
da, os principais fornecedores poderiam prejudicar o
fornecedor dessa capacidade adicional aumentando a sua
propria capacidade (uma vez que isto criaria uma situa-
¢do de excesso de capacidade e, logo, precos mais baixos
e menores lucros). Se a redu¢do dos lucros actualizados
obtidos durante o periodo de excesso de capacidade
fosse suficiente para compensar os maiores lucros actua-
lizados obtidos pelo «dissidente» no periodo em que
beneficiou das maiores quantidades e dos pregos mais
elevados, os fornecedores de minério de ferro teriam
efectivamente poucos incentivos para dissentirem.

Foi sugerido que o comportamento paralelo de restricio
da capacidade ndo é possivel, principalmente porque,
segundo foi argumentado, o perfodo de «punicdo» (de
excesso de capacidade) ndo é credivel, porque i) preju-
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dica todos os fornecedores (devendo ser relativamente
curto para a ameaga ser credivel) e ii) a capacidade per-
dura por um longo prazo. Mais especificamente, foi dito
que, nesse contexto, qualquer accdo de retaliagio em
nada afectaria o comportamento do dissidente, uma vez
que este ficaria «obrigado» a utilizar a capacidade que
tivesse instalado. A retaliagdo seria, assim, simultanea-
mente indtil e penosa para todos os fornecedores. Além
disso, o excesso de capacidade resultante de uma even-
tual retaliacgdo também perduraria por muito tempo, o
que também prejudicaria consideravelmente todos os
fornecedores. Por outras palavras, o mecanismo de reta-
liagdo seria tdo indtil, desproporcionado e prejudicial
para todos os fornecedores, que ndo seria credivel. A
Comissdo considera que, no caso presente, isto ndo é
necessariamente verdade devido ao crescimento previsto
do mercado. Ainda que a capacidade permanecesse, na
verdade, a longo prazo, o crescimento da procura pre-
visto (8 % entre 2000 e 2005) poderia absorver rapida-
mente a capacidade acrescentada, pelo que o periodo de
excesso de capacidade ndo seria muito prolongado.

No entanto, os resultados da investigacgio mostram que
as eventuais estratégias paralelas tendo em vista a restri-
¢do da capacidade ndo seriam susceptiveis de funcionar
eficazmente no mercado em causa. A investigacio reve-
lou, designadamente, que seria extremamente dificil
identificar e prosseguir, de forma independente, objecti-
vos colectivos de restri¢des da capacidade. E patente, em
especial, que a capacidade nio pode ser ajustada com
precisio. Os planos de expansio da capacidade consis-
tem em grandes projectos conducentes ao desenvolvi-
mento de zonas mineiras inteiras, num determinado
jazigo, e referem-se, por conseguinte, a quantidades
enormes. Nesta situagdo, ndo seria ficil aos fornecedores
chegarem, de forma independente, a decisdes convergen-
tes sobre as estratégias de expansdo da capacidade.

Note-se ainda que o minério de ferro é um produto dife-
renciado. Este factor, combinado com o facto de os
materiais finos para sinterizacdo brasileiros serem subs-
tancialmente diferentes dos extraidos na Australia, com-
plica ainda mais a estabilidade de qualquer resultado
coordenado entre a Rio Tinto, a CVRD e a BHP.

Acresce que os clientes afirmaram repetidamente que a
BHP e a Rio Tinto concorrem significativamente uma
com a outra, principalmente no que diz respeito aos
projectos de expansio da capacidade. Neste contexto,
parece dificil imaginar que esses dois fornecedores pos-
sam enveredar por um comportamento paralelo em
matéria de expansdo da capacidade.
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Subsiste ainda o facto de ndo se prever, como ja foi dito,
que o crescimento do mercado de minério transportado
por via maritima seja homogeneamente partilhado por
todas as regides, devendo provir essencialmente do Leste
Asidtico (e sobretudo da China). Deste modo, todos os
fornecedores tém fortes incentivos para concorrerem
pela obtencio de maiores quantidades na China e as
futuras posi¢cdes no mercado maritimo ndo podem ser
facilmente deduzidas das actuais posi¢des em mercados
maduros (como o da Europa Ocidental ou do Japio).
Seria, assim, extremamente dificil, num tal contexto, que
os produtores adoptassem pontos de vista semelhantes
sobre a partilha ideal da capacidade, sendo provével que
os fornecedores se sintam incentivados a nio promove-
rem quaisquer estratégias independentes de restricio da
capacidade susceptiveis de limitar as suas vendas na Chi-
na.

Por dltimo, foi constantemente afirmado que apenas sdo
empreendidos novos projectos quando um ndmero sufi-
ciente de clientes manifesta o desejo de comprar o pro-
duto em causa. Daqui se conclui que a possibilidade de
os produtores promoverem estratégias de restricio da
capacidade dependeria fortemente da aceitagio dos
minérios de ferro em questio pelos clientes, algo que
ndo pode ser presumido, o que também indica que os
clientes poderiam por seriamente em risco a estabilidade
das eventuais estratégias paralelas.

Por todas estas razdes, a grande maioria de terceiros
declarou que os trés principais fornecedores de minério
de ferro nio podiam prosseguir razoavelmente, de
forma independente, uma tal estratégia comum de restri-
¢do da capacidade. Conclui-se, portanto, que a operagio
ndo ird criar nem reforcar uma posi¢do dominante no
sector dos materiais finos para sinterizagdo vendidos as
dreas de clientes abastecidas por via maritima, em resul-
tado da qual a concorréncia efectiva no mercado
comum e o funcionamento do Acordo EEE sofreriam
entraves significativos.

D. Inexisténcia de posicio dominante no sector dos
granulados

A operagio ird criar sobreposicdes no sector dos granu-
lados, em que a CVRD e a CAEMI (através da MBR) ope-
ram e vendem a todas as dreas de clientes abastecidas
por via maritima. As quotas de vendas e a capacidade
das partes e dos seus concorrentes sio apresentadas no
quadro seguinte:
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(em %)
Vendas maritimas Pais Vendas 1997 Vendas 2000 Capacidade 2000 | Capacidade 2005

CVRD Brasil [5-15]* [5-15]* [20-30]* [20-30]*
CAEMI (MBR) Brasil [5-15] [5-15]* [5-15]* [5-15]*
Entidade resultante da concen- [5-15]* [10-20]* [20-30]* [20-30]*
tracdo (*%)

BHP Austrlia [20-30]* [10-20]* [20-30]* [10-20]*
Rio Tinto Austrlia [30-40] [30-40]* [20-30]* [20-30]*
Fonte: [...]*.

Nido hd indicios de que a operagdo possa criar uma
posicio dominante tdnica por parte da entidade resul-
tante da concentragdo, uma vez que esta seria apenas o
terceiro maior fornecedor maritimo. A operagdo suscita,
todavia, no sector dos granulados, muitas das questdes
de dominancia colectiva levantadas em relacio aos
materiais finos para sinteriza¢do. Contudo, os resultados
da investigagdo pormenorizada da Comissio também
mostram que estes riscos podem ser postos de parte,
com base na mesma andlise que foi pormenorizada-
mente descrita anteriormente em relagdo aos materiais
finos para sinterizacdo.

Conclui-se, por conseguinte, que a operagdo ndo ird
criar nem reforcar uma posi¢do dominante no sector
dos granulados vendidos a todas as dreas de clientes
abastecidos por via maritima, em resultado da qual a
concorréncia efectiva no mercado comum e o funciona-
mento do Acordo EEE sofreriam entraves significativos.

E. Conclusio

Com base na andlise que precede, a concentragio pro-
posta correria o risco de conduzir & criagio ou ao
reforco de uma posi¢do dominante no mercado fornece-
dor de aglomerados de minério de ferro a todas as dreas
de clientes abastecidos por via maritima, no hipotético
mercado de fornecimento de aglomerados de reducio
directa a essas dreas e no hipotético mercado que com-
bina os aglomerados e os granulados de redugdo directa
vendidos as ditas dreas, em resultado da qual a concor-
réncia efectiva no mercado comum e o funcionamento
do Acordo EEE sofreriam entraves significativos.

(*%) Os valores relativos & quota de mercado da entidade resultante da
concentragdo também incluem a producio da mina indiana Sesa
Goa, que é controlada pela Mitsui.
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VIII. SOLUCOES

Em 5 de Outubro de 2001, as partes apresentaram
alguns compromissos para eliminar os problemas de
concorréncia que a Comissdo identificara na sua comu-
nicacdo de objeccdes. A parte pertinente dos compro-
missos finais é apresentada no anexo a presente decisdo.

A. Resumo dos compromissos
Estes compromissos consistem, em resumo:

— no compromisso de venda da participagdo de 50 %
que a CAEMI detém na QCM, um produtor cana-
diano de materiais finos para sinteriza¢do e de aglo-
merados,

— na criagdo da denominada New CAEMD, que ird
integrar a MBR, a actividade de exploragdo do miné-
rio de ferro brasileiro da CAEMI, e a Ferteco, uma
empresa mineira de minério de ferro que a CVRD
comprou recentemente a Thyssen Krupp.

B. Avaliagio dos compromissos

O primeiro destes compromissos elimina por completo
a sobreposicdo entre a CVRD e a CAEMI no sector dos
aglomerados de minério de ferro. Além disso, os resulta-
dos da investigagio de mercado da Comissdo indicam
claramente que a QCM ¢ uma actividade auténoma que
opera independentemente do resto da CAEMI e que, se
for vendida a um adquirente adequado, tem a possibili-
dade de actuar no mercado como uma forca competitiva
e independente. Consequentemente, este cOmpromisso
soluciona as preocupagdes em matéria de concorréncia
identificadas pela Comissdo no sector dos aglomerados e
dos aglomerados de redugdo directa.

Dado que os aglomerados de redugdo directa correspon-
dem aproximadamente a 80 % do total do hipotético
mercado de minério de ferro de reducio directa, este
compromisso também parece ser suficiente para solucio-
nar as preocupa¢des em matéria de concorréncia relati-
vas a esse mercado hipotético. Apesar de a QCM nio
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produzir granulados de reducdo directa, as vendas da
MBR de [...]* Mt em 2000 apenas representam uma
percentagem muito pequena de um mercado combinado
de granulados e aglomerados de redugdo directa. Tendo
em conta a tendéncia existente para se preferir a utiliza-
¢do de aglomerados de reducdo directa aos granulados
de redugdo directa, bem como a previsio da CVRD de
que as suas reservas actuais de granulados de reducido
directa se esgotardo dentro de quatro ou cinco anos (*’),
estas vendas parecem ainda mais insignificantes. Note-se
igualmente que o unico cliente europeu de minério de
ferro de reducdo directa é uma instalacio de reducdo
directa que actualmente nio se encontra operacional e
que apenas correspondia a 0,3 % da produgio de ago do
EEE. A luz destes factores, e na auséncia de uma solucio
proporcionada para este ligeiro aumento da quota de
vendas de minério de ferro de redugio directa, con-
clui-se que esta pequena sobreposi¢do ndo altera subs-
tancialmente as condigdes de concorréncia no mercado
em causa.

O segundo compromisso ndo é, pois, considerado neces-
sario para a operacdo notificada ser autorizada e a
Comissdo ndo o tomard em consideracdo para efeitos da
presente decisdo.

IX. CONCLUSAO

Tendo em conta o que precede, e sob reserva do cum-
primento do compromisso relativo a alienagio da parti-
cipagdo de 50 % que a CAEMI possui na QCM, apresen-
tado no anexo, a operacdo proposta ndo cria nem
refor¢a uma posi¢do dominante em resultado da qual a
concorréncia efectiva sofreria entraves significativos no
EEE ou numa parte substancial do mesmo. Por conse-
guinte, a concentragdo deve ser declarada compativel
com o mercado comum e o funcionamento do Acordo
EEE, nos termos do n.° 2 do artigo 8.° do Regulamento
(CEE) n.° 4064/89

(*7) A dnica fonte de granulados de reducdo directa da CVRD é a mina
de Feijas (anteriormente pertencente a Ferteco), que produzia 1 Mt
de granulados de redugdo directa em 2000 (Fonte: Relatério Midrex
2000).

ADOPTOU A PRESENTE DECISAO:

Artigo 1.°

A operacdo notificada, através da qual as empresas Mitsui e
CVRD adquirem o controlo conjunto da empresa CAEMI, ¢é
declarada compativel com o mercado comum e com o funcio-
namento do Acordo EEE, sob reserva do pleno cumprimento
do compromisso relativo a alienagdo da participagdo de 50 %
que a CAEMI detém na QCM nos termos expostos no anexo.

Artigo 2.°
Sdo destinatdrias da presente decisdo:

MITSUI & Co Ltd

2-1 Ohtemachi 2-chome
Chiyoda-ku
Toky0—100-0004

Japdo

Companhia Vale do Rio Doce (CVRD)
Graca Aranha, 26-15.° andar
2005-900 Rio de Janeiro

Brasil

Feito em Bruxelas, em 30 de Outubro de 2001.

Pela Comissdo
Mario MONTI

Membro da Comissdo
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ANEXO

O texto original completo das condi¢des e obrigacdes referidas no artigo 1.° estd disponivel no seguinte sitio Web da
Comissao:

http://europa.eu.int/comm/competition/index_en.html



