MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico
Coordenacao Geral de Produtos Industriais

Parecer Técnicon. 046 COBED/COGPI/SEAE/MF

Rio de Janeiro, 01 de fevereiro de 2002

Referéncia: Oficio SDE/GAB n° 109/02, de 11 de janeiro de 2.002

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°
08012.000083/2002-80

Requerentes: INVESTCORP S.A. e STAHL
BRASIL S.A.

Operacgao: Aquisicdo da Stahl Brasil S.A. do
setor quimico e petroquimico pela Investcorp
S.A.

Recomendacdo: aprovagado, sem restricdes;
Vers&o: Publica

“O presente parecer técnico destina-se a instrugdo de processo constituido na
forma da Lei n° 8.884, de 11 de junho de 1994, em curso perante o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia — SBDC.

Nao encerra, por isso, contelddo decisorio ou vinculante, mas apenas auxiliar ao
julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — CADE, dos atos e
condutas de que trata a Lei.

A divulgacdo do seu teor atende ao propésito de conferir publicidade aos
conceitos e critérios observados em procedimentos da espécie pela Secretaria de
Acompanhamento Econémico — SEAE, em beneficio da transparéncia e uniformidade de
condutas.”

A Secretaria de Direito Econdmico do Ministério da Justica solicita a
SEAE, nos termos do Art. 54 da Lei n.° 8.884/94, parecer técnico referente ao
ato de concentracao entre as empresas INVESTCORP S.A. e STAHL BRASIL
S.A.

| — Requerentes

1. A Investcorp S.A., é uma instituicao financeira internacional, com sede
em Londres, Reino Unido, cuja principal atividade é atuar na intermediacao de
transacbes de investimentos internacionais. Os principais acionistas da
Investcorp sdo os diretores senior da empresa (37,5% do capital votante) e os
conselheiros da Investcorp (12%). As acOes dos diretores senior ndo esta
disponiveis para negociagdo. No mercado brasileiro, o grupo atua por meio de
duas empresas: Gerrescheimer Glas, empresa produtora de sistemas de
embalagem de vidros especiais e tubulares, atuando no Brasil e no Mercosul; e
Avecia Ltda., que atua no setor quimico e petroquimico. A requerente afirma
que durante os ultimos trés anos nao participou de nenhuma aquisicao, fuséo,
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associacdo ou constituicio de novas empresas com reflexo no mercado
nacional.

2. A Stahl Brasil S.A., € uma empresa brasileira cuja principal atividade é a
induUstria quimica, fabricando tintas e produtos para o curtimento e acabamento
do couro. A Stahl Brasil pertence ao grupo Avecia, de origem britanica, o qual é
controlado pela Cinven Limited e pela Investcorp. A requerente afirma que
participou de duas operacées no Brasil no Gltimos trés anos.?

Il — Descri¢cao da Operacao

3. A operacgdo consistiu na aquisi¢ao, pela Luxembourg 101 S.A., uma
empresa controlada pela Investcorp, do negdcio da Stahl da Avecia
Investments Limited. Como mencionado anteriormente, a Stahl é parte do
grupo Avecia, o qual é controlado em conjunto pela Cinven (50%) e pela
Investcorp (50%).

4. A operacao foi formalizada pelo Contrato de Compra e Venda datado de
18 de dezembro de 2001. O valor da operacéo foi de, aproximadamente, R$
791,90 milhdes (US$ 336,66 milhdes)?.

Il — Setores de atividades das empresas envolvidas

5. Conforme j& mencionado na descricdo das requerentes, a Investcorp
atua na intermediacdo de transacdes de investimentos internacionais,
destacando-se em investimento corporativo na América do Norte e Europa
Ocidental; investimento imobiliario na América do Norte; e gestdo de ativos
globais. A Stahl Brasil, por sua vez, atua no setor de fabricacdo de produtos
quimicos para o couro, tais como permuthane, produtos de acabamento do
couro, produtos de recurtimento, tintas de papel e couro, 6leos lubrificantes
para couro.

IV — Observacdes sobre a Operacao

6. Do que foi exposto pelas requerentes sobre a operacéo temos que, apés
a transacdo, a Investcorp apenas aumentara sua participacdo no capital social
da Stahl Brasil, bem como de todo o grupo Stahl. Considerando que a
Investcorp ja detinha participacdo substancial no grupo Stahl e, conforme dito
pela requerente, ndo possui qualquer participagdo no setor de produtos
quimicos para couro, nem tampouco no setor quimico em geral (com excegao
da Avecia), ndo se observa concentracao horizontal neste ato.

V —Recomendacéo

7. Recomendamos a aprovacao da operagcao sem restricoes.

L Ver lista completa das operacdes no item 1.10 do questiondrio da Resolucéo 15/98 do CADE
2 Taxa de cambio média de 2001 para venda = 2,352216 utilizada para a conversao de todos os valores
referentes ao ano de 2001. Fonte: BACEN
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A apreciacéo superior.

HELENO MARTINS PIONER
Técnico

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora da COBED

CLAUDIA VIDAL MONNERAT DO VALLE
Coordenadora Geral Substituta

De acordo.

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretario de Acompanhamento Econdmico



