MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer n® 06100/2003/DF COGSE/SEAE/MF

Em 10 de setembro de 2003.
Referéncia: Oficio n® 4492/2003/SDE/GAB, de 25 de agosto de 2003.

Assunto: ATO DE CONCENTRACAO n.°08012.006396/2003-22
Requerentes: Darby Overseas Investments, Ltd. e Franklin
Resources, Inc.

Operacdo: Aquisicao, pela Franklin Resources, Inc., da totalidade
das agOes da Darby Overseas Investments, Ltd..

Recomendacé&o: Aprovacdo sem restri¢des.

Versé&o Publica

Procedimento Sumério

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

Nao encerra, por isso, conteddo 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 divulgacao do seu teor atende ao propdsito de conferir publicidade aos conceitos e critérios
observados em procedimentos da espécie pela Secretaria de Acompanhamento Econémico - SEAE, em
beneficio datransparéncia 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 concentracdo entre as empresas Darby
Overseas Investments, Ltd. e Franklin Resources, Inc..

1. DAS REQUERENTES

1.1 Requerente A

1. A Darby Overseas Investments, Ltd. (“DOIL"), empresa norte americana pertencente ao Grupo
Darby, € composta por fundos de investimento estrangeiros que realizam investimentos em
empresas que atuam em diversos setores da economia.

2. Os acionistas da DOIL e suas respectivas participagdes no capital social sdo: Nicholas Brady

(26%), Sheldon Lubar (13%), George Wiegers (13%), John Birkelund (7,5%) e Bechtel
Enterprises Inc. (40%).

3. Além disso, o Grupo Darby, por meio delfundos de investimento estrangeiros, possui investimento
em empresas no Brasil e no Mercosul”, cuja participacdo no capital social esta destacada no
Quadro 1 abaixo:

! Apenas ha Argentina



Versdo Plblica Ato de Concentracdo n.: 08012.006396/2003-22

Quadro 1: Demonstrativo de investimentos e respectivas participacdes do Grupo Darby

Empresa e respectiva area de atuacao % Capital

Social

Dixie Toga S.A. — Embalagens para consumo

Atlantica Hotels International Ltd. — Administracédo hoteleira

Siciliano S.A. — Publicac¢éo, comércio e distribui¢do de livros

Inova Inc. — Empresa de software, mensagens eletrénicas e comunicagéo

Merchant Bankers Asociados S.A. — Investimentos bancérios

S.A. San Miguel — Agronegécios (citricos e correlatos);

Movilteck S.A. — Empresa de software

Concesiones y Construcciones de Infraestrutura S.A. — Construcéo e operacéo de

rodovias pedagiadas.

Fonte: Informacgdes prestadas pela requerentes

4. Ademais, a requerente informou que, nos 3 Ultimos anos, o Grupo Darby fez um investimento de
16,3% do capital social da Inova International Inc., uma sociedade que opera no Brasil, além de

um investimento de 3% de participagao acionaria na sociedade Moviltek S.A., na Argentina.

5. O faturamento da DOIL no exercicio financeiro de 2002 foi de R$ 23.535.772,322 no mundo’.

1.2 Requerente B
6. A Franklin Resources Inc. (Franklin), pertence ao grupo norte americano Franklin, formado por
fundos de investimento estrangeiros.
7. Os acionistas da Franklin e suas respectivas participagdes no capital social sdo: Charles B.

Johnson (17,74%), Rupert H. Johnson, Jr (14,77%) e Elizabeth S. Wiskemann (8,54%).

8. O Grupo Franklin esta presente no Brasil e no Mercosul por meio das empresas e respectivas

participacdes constantes do Quadro 2:

2 Valor convertido pelataxa média de cambio (venda) no ano de 2002: US$1=R$2,92. Fonte: Banco Central do Brasil.
A empresainformou que ndo registrou faturamento no Brasil e no Mercosul.
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Quadro 2: demonstrativo de investimentos e respectivas participacdes do grupo Franklin

EMPRESA E RESPECTIVA AREA DE ATUAGAO % CAPITAL
SOCIAL

Bradesco Templeton Asset Management Ltda.”- Administracdo de servigos

para fundos de governanca corporativa

Templeton do Brasil Ltda. — Investigacdo e analise de oportunidades de
investimento em empresas brasileiras de capital aberto e prestacao de servigos

de assisténcia a potencial investidores

Cia. Vale do Rio Doce — Metais e mineracao

Duratex S.A. — Instalag6es domésticas

Embraer — Empresa Brasileira de Aeronautica S.A. - Aeronaves

Inversiones y Representacion S.A. — Aparelhos médicos

Fonte: Informacdes prestadas pelas requerentes

9. O faturamento da Franklin no exercicio financeiro de 2002 foi de R$ 7.354.020.000,005 no mundo®.

2. DESCRICAO DA OPERACAO

10. A operacao notificada consiste na aquisi¢cdo, pela Franklin, da totalidade das ac¢des da DOIL, bem
como de todos os direitos de participagdo nos lucros provenientes do fundo de investimento Darby
Overseas Partners L.P. (“DOP”), que investe em empresas brasileiras e do qual a DOIL é
administradora (general partner). A Franklin ja é acionista minoritario da DOP, com participacdo de
12,7% e, portanto, por meio dessa operagao, passard a administrar os investimentos nas empresas

brasileiras que pertencem ao portfélio da DOP.

11. Conforme indicado pelas requerentes a operacao foi formalizada em 1° de agosto de 2003, no
valor de R$ 221.565.430,24’, sendo realizada entre fundos de investimento estrangeiros com reflexos

no Brasil.

* A Bradesco Templeton Asset Management Ltda. € umajoint venture entre Templeton International Inc., uma subsidiaria da
Franklin, e Banco Bradesco, implementada em 1997 e modificada em 2001.

® Valor convertido pela taxa média de cABmbio (venda) no ano de 2002: US$1=R$2,92. Fonte: Banco Central do Brasil.
® Osvalores para o Brasil e Mercosul ndo foram declarados.

"Valor convertido pelataxa média de cambio (venda) no ano de 2002: US$1=R$2,92. Fonte: Banco Central do Brasil.
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3. SETORES DE ATIVIDADES DAS EMPRESAS ENVOLVIDAS

12. Conforme citado anteriormente, ambas as requerentes atuam no mercado mundial de fundos de
investimento. Os fundos de investimento funcionam como uma sociedade de investidores, organizada
por uma instituicdo financeira ou por um administrador de recursos. Nesta sociedade, cada investidor
entra com o dinheiro que quiser investir, comprando cotas da carteira que tem o perfil desejado e,
depois, sai do investimento vendendo estas cotas. Seu ganho ou prejuizo estard expresso na
diferenca de preco entre a compra e a venda das tais cotas. Os fundos apresentam diversas
vantagens, especialmente para o pequeno investidor, porque permitem um maior rendimento por tipo

de aplicacdo e uma maior diversificacdo das aplicagbes, com potencial reducéo do risco.

4, CONSIDERACOES SOBRE A NATUREZA DA OPERAGCAO

13. Considerando que as requerentes sdo fundos de investimento estrangeiros que possuem
investimentos em empresas brasileiras que operam em diferentes setores da economia, ndo se
verificam sobreposicdes ou relagcdes horizontais ou verticais que possam causar impactos

concorrenciais no Brasil.

14. Assim, a presente operacdo ndo possui a capacidade de gerar concentracdo de mercado nos
setores em que atuam as empresas brasileiras que foram objeto dos investimentos feitos pelos

grupos das requerentes, caracterizando-se como mera substituicdo de players nesse mercado.
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5. RECOMENDACAO

15. Recomendamos a aprovacdo da operacao sem restricdes.

A apreciacéo superior.

PATRICIA ALMEIDA PROENCA E SILVA

Técnica / Gestora governamental

ANA PAULA DORIA DE CARVALHO

Coordenadora de Tecnologia da Informagéao

MARIO SERGIO ROCHA GORDILHO JUNIOR

Coordenador-Geral de Comércio e Servigos, Substituto

De acordo.

LUIS FERNANDO RIGATO VASCONCELOS

Secretario-Adjunto

JOSE TAVARES DE ARAUJO JUNIOR

Secretario de Acompanhamento Econdmico
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