MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n® 06050/2003/DF COGSE/SEAE/MF
Em 30 de abril de 2003.
Referéncia: Oficio n.° 25/2003/SDE/GAB, de 06 de janeiro de 2003.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°
08012.000057/2003-32
Requerentes: Airbus Financial Services (AFS),
CIT Holdings (Ireland) Limited (CIT),
Kreditanstalt Fiur Wiederaufbau (KFW), e
Indosuez Airfinance (IAF)
Operacéo: Criacédo da Joint Venture AVION.
Recomendacdao: Aprovacao sem restricoes.
Versao Publica

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 concentracdo entre
as empresas Airbus Financial Services (AFS), CIT Holdings (Ireland) Limited (CIT),

Kreditanstalt Fur Wiederaufbau (KFW), e Indosuez Airfinance (IAF)

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

N&o _encerra, por isto, conteudo decisério 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 de 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.

l. DAS REQUERENTES

1. A Airbus Financial Services (AFS), empresa com sede em Dublin, Irlanda, € uma
subsidiaria integral do Grupo Airbus S.A.S. (Airbus), sediado na Franca e constituido sob as
leis daquele pais.

2. As atividades da AFS concentram-se no financiamento de aeronaves fabricadas pela
Airbus, sendo a producdo e comercializacdo de aeronaves com capacidade superior a 100
passageiros — aeronaves de grande porte — a principal atividade desta empresa.
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3. A Airbus ndo possui participacao direta ou indireta em empresa no Brasil ou no
Mercosul, além de também néo ter participado de qualquer operagdo, N0S mesmos espacos
geograficos, nos trés anos anteriores a que ora € analisada.

4. Os faturamentos da AFS, em 2001", corresponderam (sigilo) no Brasil, (sigilo) no
Mercosul e igilo) no mundo®. Ja o Grupo Airbus, faturou, no mesmo ano, (sigilo) no
Brasil, (sigilo) no Mercosul — excluindo o Brasil — e (sigilo) no mundo®.

5. A CIT Holdings (Ireland) Limited (CIT) é uma empresa irlandesa e subsidiaria
integral do CIT Groups Inc., de nacionalidade norte-americana.

6. Segunda as Requerentes, a CIT oferece, entre outras coisas, financiamento
comercial e corporativo para aeronaves, o que o faz disponibilizando alternativas de
financiamento e arrendamento em todo o mundo, tanto para aeronaves novas quanto
usadas, de uso doméstico, comercial ou corporativo.

7. De forma indireta, por meio da subsidiaria integral Capita Corporation, o CIT Group
controla as seguintes empresas com atuacdo no Brasil: (i) CIT Brasil Arrendamento
Mercantii S.A. — uma instituicdo financeira que negocia arrendamento mercantil e
operacional; e (ii) The Capita Corporation do Brasil Ltda., empresa dedicada a atividades de
locacgao.

8. Em 2001, a Tyco Acquisition Corp. adquiriu a totalidade do capital social da CIT* —
Unica operacdo nos trés anos anteriores ao presente ato de concentracao.

9. A CIT (sigilo) faturamento no ultimo exercicio fiscal, pois, segundo as Requerentes,
trata-se da empresa controladora do Grupo CIT. Por conseguinte, foram apresentados
apenas os valores para 0 grupo como um todo, o qual faturou (sigilo) no Brasil, (sigilo) no
Mercosul — excluindo o Brasil — e (sigilo) no mundo, em 2001°.

10. A Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) é uma sociedade alema de direito publico.
Seu capital esta dividido da seguinte forma: 80% pertence a Republica Federal da Alemanha
e 0s outros 20% aos Estados Federais da Alemanha.

11.  As principais atividades da KfW concentram-se nas seguintes areas: (i) investimento
financeiro local; (ii) financiamento de exportacdo e de projetos; (iii) assisténcia financeira a
paises em desenvolvimento; (iv) consultoria e outros. Por conta da atividade (i), a KfW
concede empréstimos diretamente a adquirentes estrangeiros de bens de capital alemaes e
financia projetos de grande escala, especialmente no ramo de aeronaves.

12. A KfW possui apenas um escritorio de representacdo no Brasil, ndo mantendo
qualquer subsidiaria ou controlada tanto neste pais quanto no Mercosul. Quanto a
operagbes prévias, as Requerentes ndo apresentaram essa informacdo até o presente
momento.

! Exercicio financeiro anterior aquele em que ocorreu a presente operacéo, encerrado em 31 de dezembro de
2001.

2 Conversdes feitas a taxa de cambio de 31/12/2001: R$ 2,406 = US$ 1,00.

3 Conversdes feitas as taxas de cambio de 31/12/2001: R$ 2,406 = US$ 1,00 ; R$ 2,132 = EUR 1,00.

* Ato de Concentragdo 08012.001972/01-83.

® Conversdes feitas a taxa de cambio de 31/12/2001: R$ 2,406 = US$ 1,00.
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13. Para o ramo de financiamento de exportacdes e de projetos, a KfW faturou, em 2001,
(sigilo) no Brasil, (sigilo) no Mercosul — excluindo o Brasil — e (sigilo) no mundo — incluindo
a Alemanha®.

14.  Alndosuez Airfinance (IAF) é uma empresa francesa subsidiaria do Crédit Agricole
Indosuez (CAI)’, sendo este um membro do Grupo Crédit Agricole Group, ambos também
franceses.

15. Dentre as principais atividades do CAI estdo os financiamentos baseados em ativos,
gue envolvem, entre outros, o financiamento de aeronaves.

16. No Brasil, 0 CAIl possui apenas um escritorio de representagéo.

17. Houve operacbes prévias a ora analisada, mas apenas em outros paises do
Mercosul, conforme informaram as Requerentes no item 1.10 do Questionérios.

18. A IAF, em 2001, Gigilo) tanto no Brasil quanto no Mercosul; no mundo, faturou
(sigilo). Ja o Credit Agricole Group teve, no mesmo exercicio, faturamento de (Sigilo) no
Brasil, (sigilo) no Mercosul — excluindo o Brasil — e (sigilo) no mundo®.

Il. DA OPERACAO

19. A presente operacgédo diz respeito a criacdo de uma Joint Venture, a Avion Capital
Limited (AVION), a ser instalada em Dublin, na Irlanda. Em 12/12/2002 foi firmada a
Escritura para Fechamento (Closing Deed), da qual constam algumas condi¢des para que a
operacéo seja completada, dentre elas a aprovacédo da operacdo pela autoridade antitruste
alema (o Bundeskartellamt).

20. O valor da operacdo seguira os termos acordados para a subscricdo das acbes da
AVION, da seguinte forma':

(i) & AFS cabem 24,85% do capital social, representados por 248 ac¢des, com valor
unitario de US$ 1,00**;

(i) a CIT correspondem 37,57% do capital social, correspondentes a 375 agdes, com
valor unitario de US$ 1,00%;

(i) a IAF (ou uma de suas subsidiarias) cabem 37,57% do capital social,
correspondentes a 375 acdes, com valor de US$ 1,00 cada'®;

(iv) a KfW nédo fara parte, num primeiro momento, do quadro acionario da AVION,
mas possui a opgéo de subscrever agdes da empresa.

21. A AVION se dedicara ao financiamento para aquisicdo de aeronaves e ao
refinanciamento de aeronaves ja financiadas. Sublinharam as Requerentes que os acordos
de financiamento serdo destinados a viabilizagdo de compras relevantes, arrendamento,
venda e revenda ou outras transagcdes que envolvam comercializacdo de aeronaves,

® Conversdes feitas & taxa de cambio de 31/12/2001: R$ 2,132 = EUR 1,00.

" Banco corporativo e de i nvestimentos europeu.

8 Conforme Resolugdo CADE n.° 15/98.

® Conversdes feitas a taxa de cambio de 31/12/2001: R$ 2,132 = EUR 1,00.

10 Ressaltam as Requerentes que novos aportes financeiros serdo feitos quando assim julgarem necessario,
conforme estratégia empresarial.

M R$ 3,75 — de acordo com a taxa de cambio de 12/12/2002.

12 R$ 3,75 — de acordo com a taxa de cambio de 12/12/2002.

13 R$ 3,75 — de acordo com ataxa de cambio de 12/12/2002.
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esperando-se que a maioria delas tenha como objeto unidades produzidas pela Airbus
S.AS..

22. A AVION estard, fisicamente, nos escritorios da matriz da AFS, em Dublin, Irlanda.
As Requerentes informaram que a AFS também ira prover alguns servicos a AVION,
especialmente administrativos e de geréncia.

23. De acordo com as Requerentes, a principal razdo para a criacdo da AVION é
fornecer facilidades de financiamento para os consumidores da Airbus. A AVION seria uma
alternativa a mais de financiamento, caso os compradores nao escolham outras op¢des do
mercado.

. DO MERCADO RELEVANTE

I11.1. Dimensao Produto:

24. Todas as Requerentes estdo envolvidas com o ramo de comercializacdo de
aeronaves. A AFS dedica-se ao financiamento de aeronaves fabricadas pela Airbus; a CIT
também oferece financiamento comercial e corporativo para a compra de aeronaves; a Kfw,
entre outras atividades, financia a aquisicéo de aeronaves de fabricagéo alema; e a IAF atua
em um dos segmentos de trabalho da CAl, financiando a aquisi¢do de aeronaves.

25. A exemplo das Requerentes, a Joint Venture a ser criada dedicar-se-4 ao
financiamento de aeronaves comerciais, em especial as fabricadas pela Airbus, que produz,
prioritariamente, aeronaves para mais de 100 passageiros. Outrossim, informaram as
Requerentes que as atividades da AVION serdo desenvolvidas no financiamento de grandes
aeronaves comerciais.

26. Desta feita, define-se o mercado relevante, na dimensédo produto, como sendo o
mercado de financiamento de aeronaves comerciais de grande porte, ou seja, aquelas com
mais de 100 assentos.

II.2. Dimensé&o Geografica:

27. Segundo as Requerentes, as atividades da AVION alcancardo escala mundial. As
mesmas também informaram que as atividades de financiamento transacionadas no Brasil
estdo amplamente baseadas em financiamentos externos.

28. De fato, p6de-se comprovar que as transacdes comerciais da Airbus no Brasil, via
financiamento, inclusive as intermediadas pela AFS, séo feitas diretamente entre a empresa
nacional de aviagcdo e as financiadoras estrangeira. Nesse sentido, e ndo s6 no que se
refere a aeronaves Airbus, informaram as quatro maiores companhias nacionais de aviagao,
em resposta aos Oficios 06269/2003/DF, 06382/2003/DF, 06385/2003/DF e 06386/2003/DF.
No primeiro caso, inclusive, a companhia oficiada disse possuir contratos de financiamento
apenas para aeronaves Airbus. Nao obstante, as mesmas companhias também
acrescentaram que nao existe qualquer impedimento legal na contratacdo de
financiamentos para compra de aeronaves sem que a companhia financiadora tenha
representacao no Brasil

29. Por conseguinte, conclui-se pela definicho do mercado relevante, na dimenséo
geogréfica, com sendo o mercado mundial.
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IV. POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO

30. Uma das empresas nacionais de aviagao inquiridas, por intermédio do Oficio n.°
06385/2003/DF, informou, em resposta a questdo de numero 04, que o segmento de
arrendadores, financiadores e refinanciadores ao redor do mundo é bastante pulverizado.
Ainda em resposta a mesma questdo, disse: “entendemos que o grau de concorréncia €
bastante alto devido ao grande namero de empresas
arrendadoras/financiadoras/refinanciadoras que operam no Brasil”. Tais operacfes, nos
termos do paragrafo 28, independem da empresa ter ou ndo representacdo no pais, uma
vez que todas as companhias aéreas oficiadas revelaram ter seus contratos firmados
diretamente com a empresa financiadora no exterior, sem intermediacao.

31. Em outro Oficio, de n.° 06386/2003/DF, uma segunda companha nacional de aviacao
explicou que além das empresas que trabalham apenas do ramo de financiamento de
aeronaves, também sdo concorrentes neste mercado “grandes bancos que mantém linhas
de crédito especiais para tais operagcfes”. Nesse sentido ja haviam opinado as Requerentes
no item V.3 do Questionario™.

32. As Requerentes também acrescentaram que nenhuma delas, ap6s a operacao,
ficara proibida de competir com a AVION. Ademais, apesar de todas as empresas
envolvidas na operagdo, mesmo a Joint Venture criada, atuarem no mesmo ramo de
mercado, ndo havera qualquer concentracdo horizontal, visto que a transacdo trar4 ao
mercado mais uma opg¢ao, mais um concorrente.

33.  Adicionalmente, a despeito das informagfes de participagdo de mercado (market
share) apresentadas pelas Requerentes para o ano de 2001 n&o indicarem fonte ou forma
de célculo, pbde-se notar, tanto pelos valores por elas apresentado como pela estimativa
feita por uma das companhias aéreas nacionais oficiadas (Oficio n.° 06382/2003/DF), que o
somatorio das participacdes das empresas envolvidas nao ultrapassaria 20% do mercado.

34. Restou comprovado também pelas respostas aos quatro oficios citados no paragrafo
28 que o mercado é realmente bastante segmentado, sendo varios os atores que dele
participam, a saber, tanto empresas que atuam com dedicagdo exclusiva ao ramo quanto
instituicdes financeiras que tem no financiamento ao mercado de aviagdo um de seus
negocios.

35. Por fim, mencionamos estudo realizado pela revista “Airline Business”, intitulado “The
Airline Industry Guide 2002/2003”.15 Dentre outras informacdes, este estudo traz o ranking
dos maiores grupos de leasing de aeronaves no mundo, referente ao primeiro semestre de
2002. Neste ranking, sdo indicados os 35 maiores players mundiais por nuimero de
aeronaves arrendadas e por valor da frota. De todas as requerentes deste ato de
concentracdo, apenas a Airbus, por meio de sua subsidiaria Airbus Asset Management,
aparece no ranking em 21°, considerando o n.° de aeronaves (40, num total de 4.393
aeronaves), e em 14°, considerando o valor da frota arrendada (US$ 1,198 milhdes, num
total de US$ 89,850 milhdes). No mercado relevante definido nesta operacéo, aparecem em
primeiro e segundo lugares no ranking mundial a GECAS, empresa do Grupo GE, e a ILFC,
do Grupo AIG. As quatro maiores empresas de aviacao civil em atividade no Brasil também
indicaram essas empresas, dentre outras, como 0s principais players mundiais. No ranking
da “Airline Business”, a GECAS figura em primeiro lugar, com 1.232 aeronaves arrendadas,
no valor de US$ 23,416 milhdes (market share de, aproximadamente, 27%), e a ILFC
aparece em segundo lugar, com 507 aeronaves arrendadas, no valor de US$ 17,431
milhdes (market share de, aproximadamente, 15%). Como se pode perceber, a Airbus

14 Conforme Resolugéo CADE n.° 15/98.
15 Estudo enviado a esta Secretaria por meio da resposta ao Oficio n.° 6.382/2003.
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possui pequena participagdo nesse mercado, em torno de 0,9% (considerando o n.° de
aeronaves) a 1,33% (considerando o valor das aeronaves). As outras requerentes nao
aparecem no ranking mencionado, o que sugere que as mesmas tenham participagdo de
mercado inferior a do Ultimo colocado, o qual possui participacao inferior a 0,2% do mercado
total.

V. RECOMENDACAO

36. A analise do presente ato identificou que a operacdo nédo traz indicios de prejuizos a
concorréncia no mercado de financiamento de aeronaves comerciais de grande porte.
Também nado se constatou a possibilidade de exercicio de poder de mercado pelas

empresas envolvidas.

37.  Ademais, observou-se a inexisténcia de qualquer concentragdo horizontal ou vertical
entre as Requerentes.

38. Ante o0 exposto, a operacdo é passivel de aprovacdo sob o ponto de vista
concorrencial.
A apreciag&o superior.

BRUNO QUEIROZ CUNHA
Gestor Governamental

MARIO SERGIO ROCHA GORDILHO JUNIOR
Coordenador

MARCELO DE MATOS RAMOS

Coordenador-Geral de Comércio e Servigos

De acordo.

LUIS FERNANDO RIGATO VASCONCELLOS
Secretario Adjunto

JOSE TAVARES DE ARAUJO JUNIOR
Secretario de Acompanhamento Econdmico



