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RELATORIO
VERSAO PUBLICA UNICA

1. DAS REQUERENTES

1.1 A Copagaz Distribuidora de Gas S.A. (“Copagaz”)

1. A Copagaz Distribuidora de Gas S.A. (“Copagaz”) é uma empresa nacional de capital fechado que atua
na distribuicdo de gas liquefeito de petréleo (GLP). Quinta maior empresa do setor no Brasil, atua nos
mercados de distribuicdo de GLP envasado e a granel, para clientes residenciais e empresariais. Pertence
ao grupo brasileiro Zahran, grupo familiar constituido por diversas pessoas fisicas integrantes da mesma
familia e sediado em Campo Grande, MS. Além do mercado de distribuicdo de GLP, via a Copagaz, o
grupo Zahran atua no setor de comunicacdo, via uma rede de emissoras regionais de televisao afiliadas a
Rede Globo.

1.2 Itau Investimentos S.A. (“Itadsa”)

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

1.3 Nacional Gas Butano Distribuidora Ltda. (“Nacional Gas” ou “NGB”)

3. A Nacional Gas Butano Distribuidora Ltda. (“Nacional Gas” ou “NGB”) é uma empresa brasileira de
distribuicao de GLP envasado e a granel. Além da Nacional Gas, atua também a partir das marcas Paragds
e Brasilgds. Pertence ao grupo Edson Queiroz, um conglomerado empresarial brasileiro sediado em
Fortaleza, CE. Além do segmento de GLP, o grupo possui atividades em variados setores, tais como
bebidas e alimentos, eletrodomésticos e vasilhames (Esmaltec Eletrodomésticos S.A.), agroindustria e
pecuaria, comunicacdo, educacao, etc.



1.4 Sociedade Fogas Ltda. (“Fogas”)

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

1.5 Liquigas Distribuidora S.A. (“Liquigas”)

5. A Liquigas Distribuidora S.A. (“Liquigds”) é uma empresa brasileira que atua como distribuidora de GLP
envasado, a granel e GLP propelente. Atual lider do mercado, e possui uma rede de distribuicdo e
comercializacdo de GLP que garante a presenca da companhia em todos os estados do pais, com excecao
dos estados do Acre e de Roraima. E controlada pela Petréleo Brasileiro S.A. (“Petrobras”) e integra o
chamado Sistema Petrobras. A Petrobras é uma empresa brasileira de capital aberto cujo acionista
majoritario é a Unido, caracterizando-se como uma sociedade de economia mista. As empresas do
Sistema Petrobrds atuam no segmento de energia, em especial nas dreas de exploracao, producao, refino,
comercializagdo e transporte de petréleo, gas natural e seus derivados, incluindo a produgao de GLP.

2. DA OPERACAO

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

7. De acordo com as Requerentes, a participacdao da NGB e da Fogas na operagdo ocorre com o propdsito
de solucionar eventuais preocupagdes concorrenciais em alguns estados, seguindo critérios estabelecidos
pelo CADE no AC Liquigas e Ultragaz (AC 08700.002155/2017-49). Assim, no processo de alienacdo dos
ativos da Liquigas, a NGB e a Fogas passardo a deter certos ativos a serem desinvestidos tanto da Liquigas
como da Copagaz. A Operagao foi notificada sob o rito ordinario ao Conselho Administrativo de Defesa
Econbmica no dia 21.02.2020 (SElI 0723597). O edital que deu publicidade a Operacdo foi publicado no
Diario Oficial da Unido (“DOU”) em 02.04.2020 (SEI 0739820).

9. As empresas SUPERGASBRAS ENERGIA LTDA. ('SGB") e a Companhia Ultragaz S.A. (“Ultragaz”), ambas
distribuidoras de GLP concorrentes das Requerentes, apresentaram pedido de interven¢do como
terceiras interessadas, (SEI 0744476) e (SElI 0745151), que foi deferido pelo Despacho SG n? 435/2020
(SE1 0745000).

10. Em 06.10.2020, a SG proferiu o Parecer n° 15/2020/CGAA4/SGA1/SG (SEI 0814031), impugnando a
operacao ao Tribunal, com recomendacao de aprovacao vinculada a celebracdo de ACC, nos termos dos
arts. 13, inciso Xll, e 57, inc. Il, da Lei Federal n® 12.529/2011, c/c o art. 120, inc. |, do Regimento Interno
do Cade. Em sintese, a andlise da Superintendéncia destacou as conclusdes a seguir, que apontariam para
mercados com niveis significativos de concentracdo, mas passiveis de solugbes estruturais:

e Os niveis de concentracdao, tanto do mercado de GLP envasado quanto a granel, configuram
mercados oligopolizados;

e Historicamente ha o dominio nacional, com variacdes regionais, de quatro grandes distribuidoras:
Liquigas, Ultragaz, Supergasbras e NGB.

e Com a operacdo, a Copagaz assumiria a posicdo de destaque que anteriormente pertencia a
Liquigas;

e A proposta inicial das Requerentes introduz um concorrente nas regides Sudeste e Centro-Oeste de
forma fragil;



e AsintegragGes verticais derivadas da operagdo ndo ocasionam riscos de fechamento de mercado;

e Ambos os mercados sdo marcados por niveis elevados de barreiras a entrada, que culminam em
um histérico nada favoravel ao surgimento de novos agentes;

e A dificuldade de acesso a matéria prima (o GLP) é outro elemento que influi negativamente nos
niveis de entrada;

e A analise das participacdes de mercado aponta para um segmento maduro, bastante estavel e com
baixos niveis de rivalidade em geral, variando, contudo, nos estados;

e Trata-se de mercados com ambiente favoravel para a coordenacdo e um farto histdrico de condutas
coordenadas (com algumas condenagdes), em que a operagdo altera trés fatores que favorecem a
coordenacdo (concentracdo de mercado; interacdo comercial e simetria entre as distribuidoras);

e A complexa relacdo societdria apresentada originalmente pelas requerentes foi um importante
elemento de preocupagao quando a possibilidade de coordenacao;

¢ Nao foi comprovado pelas requerentes o nexo entre as eficiéncias alegadas, a presente operacao e
geracdo de beneficios aos consumidores;

e A aprovacdo da operacdo requer, portanto, a celebracdo de um ACC;

e O ACC negociado pela SG endereca as preocupagdes concorrenciais apontadas, fortalece um novo
player nas regidoes Sudeste e Centro-Oeste, além de assegurar uma transferéncia completa de
ativos (base de distribuicdo e fundo de comércio);

e O ACC também buscou garantir que as relagGes societdrias envolvidas na operacdo nao
favorecessem a adocgdo de praticas coordenadas pelas requerentes;

e Ha documentos que integrardo o ACC em fase de elaboracdo pelas partes que ainda devem ser
analisados. Além disso, as penalidades por descumprimento das obrigacdes merecem maior
detalhamento e avaliacdo de adequacdo em relacdo a seus valores.

11. O Ato de Concentragdo foi distribuido ao meu Gabinete na 2262 Sessao Ordinaria de Distribuicdo
realizada no dia 06.10.2020 (SEI 0813986).

E o Relatdrio.

MAURICIO OSCAR BANDEIRA MAIA

Conselheiro-Relator

Documento assinado eletronicamente por Mauricio Oscar Bandeira Maia, Conselheiro, em
13/11/2020, as 16:24, conforme horario oficial de Brasilia e Resolucdo Cade n2 11, de 02 de
dezembro de 2014.
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A autenticidade deste documento pode ser conferida no site

“ http://sei.cade.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o cddigo verificador 0829983 e
o codigo CRC EFEAODLE.
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