MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico - SEAE

Parecer n.° 175/COGSE/SEAE/MF

Brasilia, 24 de maio de 2002.

Referéncia; Oficio n.° 5056/2001/SDE/GAB/MJ, de 19.12.2001

Assunto: Ato de Concentragdo n.° 08012.007619/2001-15
Requerentes: Royal Caribbean Cruises Ltd. E P&0O Princess
Cruises PLC.

Operagao: associagdo entre as requerentes visando a combinacao
de suas atividades, atuando como uma entidade econdémica Unica.
Recomendacédo: aprovacao, sem restricdes.

Versdo: Confidencial

A Secretaria de Direito Econémico — SDE, do Ministério da Justica — MJ,
solicita @ SEAE, nos termos do Art. 54 da Lei n.° 8.884/94, parecer técnico referente ao
ato de concentracéo entre as empresas Royal Caribbean Cruises Ltd. E P&O Princess

Cruises plc.

1. DAS REQUERENTES

1.1. Participante A

A Royal Caribbean Cruises Ltd. (Royal Caribbean), com sede em Miami,
Florida, Estados Unidos, € uma empresa que opera negdécios de cruzeiros de férias. A
Royal Caribbean faz parte do grupo de mesmo nome, constituido sob as leis da

Republica da Libéria. Este grupo ndo detém participacdo aciondaria superior a 5% em
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nenhuma empresa sediada no Brasil ou no Mercosul. A Royal Caribbean atua
diretamente no Brasil sob suas marcas “Royal Caribbean International” e “Celebrity

Cruises”.

2. O faturamento da Royal Caribbean no Brasil em 2000 foi de US$
16.600.000,00 (R$ 32.446.360,00). No Mercosul, excluindo o Brasil, seu faturamento foi
de US$ 8.100.000,00 (R$ 15.832.260,00) e, no mundo, foi de US$ 2.866.000.000,00
(R$ 5.601.883.600,00).* Conforme as requerentes, nos Gltimos trés anos o Grupo nao
realizou aquisicdes, fusdes, associacdes ou constituicao de novas empresas no Brasil e

no Mercosul.?

3. Segundo as requerentes, 0s principais acionistas da Royal Caribbean séo
a A. Wilhelmsen AS, sociedade norueguesa detida indiretamente por membros da
familia Wilhesmsen, com 24,1% das ac¢des ordinarias, e a Cruise Associates, sociedade

das Bahamas detida indiretamente por varios “trusts”, com 25,1% das ac¢des ordinarias.

1.2. Participante B

4. A P&O Princess Cruises plc (“Princess Cruises”), com sede em Londres,
Inglaterra, € uma sociedade que opera negoécios de cruzeiros de férias. Esta empresa
pertence ao Grupo Princess Cruises, atuante no mesmo mercado, de nacionalidade
britanica. O Grupo ndo detém participacdo em nenhuma empresa sediada no pais. Sua
atuacdo no Brasil restringe-se a alguns cruzeiros no rio Amazonas, transportando

principalmente passageiros estrangeiros.

5. O faturamento da Princess Cruises no Brasil em 2000 foi de US$ 1,5
milhdo; no Mercosul, US$ 267 mil; e no mundo, US$ 2.423.900.000,00. A Princess

Cruises nao realizou aquisicOes, fusdes, associacbes ou constituicio de novas

! ConversBes efetuadas por esta Secretaria utilizando-se o conversor disponivel no site do Banco Central do Brasil e
ataxa de cambio de 29/12/2000 (R$ 1, 9546 = US$ 1,00).
2 | nformacdes prestadas pelas requerentes em resposta ao questionario do anexo | da resolucso n.° 15/98 do CADE.
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empresas no Brasil e no Mercosul nos ultimos trés anos.

6. Segundo as requerentes, ndo ha acionistas com mais de 5% no capital

social da Princess Cruises.

2. DA OPERACAO

7. A operacdo consiste em uma associacdo visando a combinacdo das
atividades das requerentes, mediante os principios estabelecidos no ‘Implementation
Agreement’, datado de 19 de novembro de 2001. Conforme as partes, outros contratos
complementardo o primeiro, tais como o “Equalisation and Governance Agreement’, 0
“Deeds of Cross-Guarantee” e o “Voting Agreement’. Essa combinacgéo sera realizada
por meio de uma estrutura societaria dupla, na qual tanto a Princess Cruises quanto a
Royal Caribbean manterdo seus atuais registros em bolsas de valores e base de
acionistas existentes. Os contratos definitivos estabelecerdo um gerenciamento
unificado e diretorias idénticas para ambas as empresas, significando que, na pratica,
as duas empresas serdo operadas como uma Unica entidade econdmica e deverao ser
consideradas por seus acionistas como tal. As requerentes celebraram, ainda, um
acordo de associacao (joint venture agreement) que tera como objetivo a operagdo de
navios de cruzeiros direcionados aos mercado do Sul da Europa (principalmente
clientes franceses, italianos e espanhdis). Esta joint venture ndo € direcionada a

clientes brasileiros ou sul americanos.

8. As requerentes informaram que a operacao nao possui propriamente um
valor declarado, tendo em vista tratar-se de uma combinacdo de empresas. Todavia, a

capitalizacdo combinada de mercado situa-se em torno de US$ 6 bilhdes.

9. Cumpre mencionar que esta sendo analisado pelo Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia o ato de concentracdo n.° 08012.000047/2002-16, no qual a

Carnival Corporation, outro grupo internacional especializado em cruzeiros de férias, fez
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uma “oferta hostil” diretamente aos acionistas da Princess Cruises, visando sua
aquisicdo. Assim, apenas uma das operacdes vingara no final, dependendo da decisao
dos acionistas da Princess Cruises e de aprovacOes de autoridades antitrustes ao

redor do mundo.

10. A submissé@o do presente ato aos 6rgaos integrantes do Sistema Brasileiro
de Defesa da Concorréncia ocorreu em virtude do disposto no paréagrafo 3° do art. 54
da Lei n.° 8.884/94, tendo em vista o faturamento mundial dos Grupo envolvidos na

operacao no exercicio financeiro de 2000.

11. Por fim, apresentamos um grafico com a estrutura societaria dupla sob a

gual as requerentes operardo seus negocios:

P& O Princess Royal Caribbean
CruisesSVC svC
Acionisas da Acionistasda
P& O Princess Royal Caribbean
“equalisation and
Governance
Agreement”
P& O Princess Royal Caribbean
) Joint venture do Ativos da Royal
Atlvo_s daP&O Sul da Europa Caribbean
Princess
3. DEFINIC}AO DO MERCADO RELEVANTE
3.1. Mercado Relevante do Produto
12. Conforme ja informado, as requerentes atuam no mercado de servigos de

cruzeiros de férias, que podem ser definidos como uma viagem em um navio, incluindo
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acomodacao, refei¢cdes, entretenimento a bordo e passeios pelos locais incluidos na
rota do cruzeiro.® Assim, verifica-se uma concentracdo horizontal sob o aspecto da

dimensé&o produto na presente operacao.

13. No Brasil, a adquirente, Royal Caribbean, possui dois navios operando na
costa brasileira a cada temporada, o “Splendour of the Seas” e 0 “Mercury”, sendo que
0s cruzeiros do primeiro sado comercializados, prioritariamente, para passageiros
brasileiros, com saida e chegada em portos brasileiros, enquanto o segundo atende em
sua maioria clientes norte-americanos, com paradas esporadicas em portos brasileiros.*
E bom frisar que, em 2001, cerca de 70% dos clientes brasileiros da Royal Caribbean
adquiriram um cruzeiro pela costa brasileira, no navio “Splendour of the Seas”. Com
relagdo a Princess Cruises, esta ndo atua diretamente no Brasil. Seu faturamento no
pais na temporada 2001/2002 foi proveniente de cruzeiros no exterior, adquiridos por
passageiros brasileiros. Segundo informac¢des das requerentes, mesmo 0s navios da
Princess Cruises que passaram por portos brasileiros e na Amazénica transportaram

uma maioria de passageiros estrangeiros.”

14. As requerentes apresentaram a tese de que o mercado relevante de
produto poderia ser definido englobando outros tipos de pacotes de férias, como 0s
relativos a “resorts” terrestres, por estes guardarem semelhangas nos pregcos e nos
atrativos incluidos, além de possuirem o0os mesmos canais de vendas (agéncias e
operadoras de turismo). Para reforcar a tese, citaram relatério da comissao antitruste
britdnica (“Monopolies and Mergers Commission”), apresentado em dezembro de 1997,
intitulado “Foreign package holidays”, no qual foi afirmado que uma definicdo de
mercado econdmico apropriada incluiria cruzeiros, bem como pacotes de férias padréo.
A Comisséao Européia, por sua vez, em analise do caso envolvendo as empresas Costa
Crociere, Chargeurs e Accor (caso n.° IV/IM.0334, de 19.07.93), atuantes no mercado

3 Definicdo extraida do parecer da Comissdo Européia n.° IV/M.0334 — Costa Crociere/Chargeurs/Accor — de
19/07/93.
* Informag&o prestada em resposta ao Oficio n.° 4.080/01.
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de cruzeiros de viagens, ap0s pesquisa realizada com agéncias de viagens, operadoras
de turismo e operadores de cruzeiros, concluiu que existe uma limitada substituibilidade
entre cruzeiros de férias e outros pacotes de turismo. Nesse caso, a Comissao
Européia adotou o mercado mais restrito para sua analise, cruzeiros de férias, pois a

operacao nao levaria a criagdo de uma posi¢cao dominante das partes.

15. Com relacdo ao Brasil, esta Secretaria solicitou informagcdes de alguns
participantes do mercado de viagens de turismo, como a Empresa Brasileira de Turismo
(EMBRATUR), a Associacdo Brasileira de Agéncias de Viagens (ABAV), algumas
operadoras de turismo e agéncias de viagens, além de concorrentes diretos das
requerentes no mercado de cruzeiros de férias. A maioria das respostas apontou para
uma definicdo de mercado de produto mais restrita, como a adotada pela Comissao
Européia no caso comentado acima, tendo em vista a baixa substituibilidade entre os

cruzeiros de férias e outros tipos de pacotes de férias.

16. Sendo assim, definimos o mercado relevante de produto do presente caso

da forma mais restrita, ou seja, servi¢cos de cruzeiros de férias.

3.2. Mercado Relevante Geogréfico

17. Ambas as requerentes ofertam seus cruzeiros de férias no pais.
Entretanto, apenas a Royal Caribbean possui navios operando na costa brasileira.

Como ja dito anteriormente, a Princess Cruises ndo atua diretamente no pais.

18. A definicdo de mercado relevante geogréfico deve se basear na area onde
as condicdes de competicdo sdo homogéneas do ponto de vista da demanda,
significando que essa definicdo deve ser focada nas opcbes disponiveis aos

consumidores no momento de adquirir um cruzeiro. Esta area corresponde a regido

® Conforme informagdes prestadas em resposta ao Oficio n.2 4.080/01, apenas 60 passageiros brasileiros embarcaram
natemporada 2001/2002 no navio da Princess Cruises que faz arota“ Exotic Adventures’, Unico que passa no Brasil,
mai s preci samente nos portos do Rio de Janeiro e Recife, além do Rio Amazonas.
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geografica onde os operadores de cruzeiros competem por clientes, ndo importando a

destinacéo da viagem.

19. Essas condi¢cdes, por sua vez, dependem dos custos envolvidos para a
comercializacao de cruzeiros de férias, tais como gastos com representantes de vendas
(criacdo de uma rede nacional de distribuicdo dos cruzeiros), publicidade e,
principalmente, gastos com passagens aéreas para a cidade de onde partir4 o cruzeiro
desejado pelo consumidor. Assim, um cliente brasileiro que desejasse substituir um
cruzeiro ofertado no pais pela Royal Caribbean, por exemplo, supondo que essa
empresa elevasse 0s precos de seus cruzeiros pela costa brasileira, dificilmente
procuraria adquirir um cruzeiro semelhante no exterior, pois 0os custos envolvidos

seriam, em tese, mais elevados.

20. A Comissdo Européia define esse mercado relevante geogréafico como
nacional, apresentando uma série de razGes relacionadas a precos, preferéncias,
custos, lingua, etc.® A Europa reconhece, ainda, que apesar de ser possivel para um
passageiro, ndo satisfeito com as opc¢des oferecidas em seu pais, optar por adquirir um

pacote de cruzeiro de férias em outro pais, esta € uma situagédo excepcional.

21. Assim, definimos o mercado relevante geografico como nacional, por

todas as razdes expostas.
4. CONCLUSAO

22. Tendo em vista a definicho de mercado relevante adotada por esta
Secretaria, a concentracdo horizontal proveniente desta operacdo sugere um impacto
minimo no Brasil, dado que a Princess Cruises possui atividades reduzidas no pais.
Apenas a titulo de ilustracéo, esta empresa faturou no Brasil, em 2000, cerca de R$ 3

milhdes (aproximadamente 700 passageiros brasileiros em seus cruzeiros pelo mundo,

® Ver, por exemplo, parecer do caso citado nanotan.® 3.
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especialmente Caribe), representando menos de 0,1% do seu faturamento mundial. Na
temporada 2001/2002, essa empresa transportou 678 passageiros brasileiros. Além
disso, a Royal Caribbean informou que n&o pretende mais utilizar seu principal navio
em atividade no Brasil a partir de abril de 2002, o “Splendour of the Seas”, o que
reduzird, sobremaneira, sua participacéo de mercado no pais.’ Por fim, vale ressaltar a
posicdo da EMBRATUR sobre o mercado nacional de cruzeiros de férias. Este érgéo
informou que essa atividade € bastante recente e ainda muito modesta no Brasil. De um
total de 232 navios de cruzeiros atualmente em atividade no mundo, somados a 51
navios de grande porte em construgcdo, apenas seis navios operaram no Brasil na
temporada 2001/2002. A EMBRATUR concluiu que a fusdo de grandes empresas de

navegacao ainda tem pouca ou nenhuma influéncia para a atividade no Brasil.

23. Ante todo 0 exposto, entendemos que a operagao nao sugere restricdo ou

prejuizo a concorréncia, sendo, portanto, passivel de aprovacdo sem restri¢coes.

"Ver notan. 4.
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A apreciacdo superior.

MARIO SERGIO ROCHA GORDILHO JUNIOR
Coordenador

LUIS HENRIQUE D’ANDREA
Coordenador-Geral de Comércio e Servigos, Substituto

De acordo.

FRANCISCO DE ASSIS LEME FRANCO
Secretario de Acompanhamento Econdémico, Substituto
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