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Alimentos S.A. Sobreposi¢des horizontais nos mercados
nacionais de: (i) leite longa vida (UHT); (ii) leite em p&;
(iii) composto lacteo; (iv) leite pasteurizado; (v) leite
fermentado; (vi) leite condensado; (vii) leite aromatizado;
(viii) iogurtes; (ix) creme de leite; (x) doce de leite; (xi)
manteiga; (xii) Petit Suisse; (xiii) requeijdo. Integracdo
vertical nos mercados de captagdo de leite in natura e
producdo de produtos lacteos. Baixas participacBes de
mercado. Auséncia de possibilidade de fechamento de
mercado. Aprovagdo sem restricdes.

VERSAO DE ACESSO PUBLICO

I. AS REQUERENTES
I.1. B.S.A. International (“BSA”)

1. A BSA ¢ uma sociedade andnima fechada, integrante do Grupo francés Lactalis, e que atua no segmento de lacteos
em diversos paises. As atividades do Grupo Lactalis no Brasil envolvem a produgdo e comercializagdo de produtos
derivados de leite e de bebidas e cremes a base de soja, além de captacdo de leite in natura.

2. Em 2016, o Grupo Lactalis obteve um faturamento bruto no montante de [acesso restrito as Requerentes] no Brasil
e de aproximadamente [acesso restrito as Requerentes] no mundo. A BSA ndo reportou faturamento no pais em
2016. Por seu turno, a empresa registrou um faturamento global de aproximadamente [acesso restrito as
Requerentes] no ano de 2016[1].

3. Nos ultimos cinco anos, o0 Grupo Lactalis esteve envolvido em duas operagfes analisadas pelo Cade, todas aprovadas
sem restricdes[2].

I.2. Cooperativa Central dos Produtores Rurais de Minas Gerais Ltda. (“CCPR”)

4. A CCPR é uma central de cooperativas de produtores rurais, com origem no Estado de Minas Gerais, que atualmente
congrega 31 cooperativas. A entidade atua na captacdo de leite in natura nos Estados de Minas Gerais, Goiés e Rio
Grande do Sul. Como resultado do exercicio do direito de preferéncia[3], a CCPR adquiriu 50% das acdes
anteriormente detidas pela Vigor Alimentos S.A. e passou a deter a integralidade do capital social da Itambé.

5. O Grupo CCPR registrou um faturamento bruto, em territdrio nacional, de [acesso restrito as Requerentes], no ano
de 2016. N&o houve registro de faturamento em nivel mundial.
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6. O Grupo CCPR realizou duas operacdes analisadas pelo Cade nos Gltimos cinco anos, todas aprovadas sem
restricdes[4].

L.3. Itambé Alimentos S.A. (“Itambé” ou “Empresa Objeto”)

7. A ltambé é uma sociedade anénima fechada que atua no mercado de alimentos, especificamente no setor lacteo. A
Itambé atua no fornecimento de produtos derivados de leite.

8. Em 2016, o faturamento da Itambé no Brasil totalizou [acesso restrito as Requerentes]. No mundo, também em
2016, o faturamento registrado pela empresa (incluindo o Brasil) foi de [acesso restrito as Requerentes][5].

II. OS ASPECTOS FORMAIS DA OPERACAO

Quadro 1 - Aspectos formais da operacio

Operacio foi conhecida? Sim.

Taxa processual foi recolhida? | Sim. GRU (0418515). Despacho Ordinatério SECONT (0420071).

Data de notificagdo ou emenda | 08.12.2017 (SEI 0418511).

O Edital n° 405, que deu publicidade a Operagdo em andlise, foi

Data de publicago do edital publicado no dia 15.12.2017.

III. DESCRICAO DA OPERACAO

9. A Operagdo em apreco consiste na aquisi¢do, pela BSA, da integralidade das acGes representativas do capital social
da Itambé atualmente detidas pela CCPR. Como resultado da Operacgdo, a BSA detera o controle unitério da Itambé.

10. Em 04 de dezembro de 2017, a CCPR efetivou o exercicio de seu direito de preferéncia para aquisi¢do de 50% das
acOes de emissdo da Itambé, anteriormente detidas pela Vigor Alimentos S.A. Referida operacdo foi notificada ao
CADE (Ato de Concentracdo n° 08700.006461/2017-67) e aprovada sem restricdes em 13 de novembro de 2017.
Detentora da titularidade de acdes representativas da integralidade do capital social da Empresa Objeto, a CCPR
celebrou com a BSA, em 05 de dezembro de 2017, o Share Purchase Agreement para a alienagdo & BSA da
integralidade das a¢Bes representativas do capital social da Itambe, atualmente detidas pela CCPR.

11. O valor total da Operacdo é de [acesso restrito as Requerentes].

12. Ressalte-se que o presente Ato de Concentragdo foi inicialmente submetido ao Cade em 08.12.2017 com pedido de
analise pelo procedimento sumério. Em 21.12.2017, a SG publicou o Despacho SG n° 1867/2017[6], decidindo pelo
ndo enquadramento do caso como procedimento sumario e determinando a realizacdo de instrugdo complementar, nos
termos do art. 7° da Resolugcdo CADE n° 02/2012 e do art. 54 da Lei n°® 12.529/11, devido a existéncia de davidas
quanto a definicdo dos mercados relevantes afetados pela operacdo, tanto sob a dimensdo geografica quanto sob a
dimensdo produto — o que levanta dividas sobre a participacdo de mercado das partes tanto nos mercados em que se
verifica sobreposi¢do horizontal, que pode ser superior a 20%, quanto nos mercados verticalmente integrados, que
pode ser superior a 30% —, aliado a necessidade de aprofundamento das investigacdes quanto ao poder de compra
das Requerentes.

13. O Grupo Lactalis considera a presente Opera¢do uma oportunidade vantajosa de negdcios no mercado nacional de
lacteos, ao possibilitar um ganho de sinergias decorrentes da aplicagdo da expertise do Grupo Lactalis na gestdo
administrativa e de processos da Itambé. Além disso, a Operacdo representa uma oportunidade de aumento da
presenca do Grupo Lactalis em alguns segmentos no mercado de lacteos. Para o Grupo CCPR, por seu turno, a
Operacdo permite a0 mesmo tempo que a Cooperativa se dedique ao seu core business (captacdo de leite in natura) e
que continue fornecendo leite a Itambé.

14. O organograma apresentado abaixo ilustra a estrutura de controle antes e depois da efetivacdo da Operacdo Proposta:

Figura 1 - Capital social da Itambé antes e depois do fechamento da Operacio
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Antes da Operacdo: Apds a Operagio:
CCPR Grupo Lactalis
" 100%
Ttambeé Itambé

Fonte: Requerentes

IV. TERCEIRO INTERESSADO

15. A Vigor Alimentos S.A. ("Vigor") protocolou, em 18.12.2017, seu pedido de intervencdo como terceiro interessado
no presente Ato de Concentracdo[7]. Considerando que o edital foi publicado no Diério Oficial da Unido em
15.12.2017, verifica-se que o pedido de admissdo foi realizado tempestivamente, dentro do prazo estabelecido no
artigo 158 do Regimento Interno do Cade (“RICade™).

16. A Vigor fundamentou o pedido de intervencdo externando preocupacdes com o fato de a Operacdo ter sido
originalmente submetida ao Cade pelo procedimento sumario, argumentando que as informagfes apresentadas pelas
Requerentes no formulario de notificacdo teriam sido incompletas a respeito dos mercados relevantes envolvidos
(especificamente sobre as atividades de captagdo de leite), 0 que acarretaria prejuizos a analise conduzida pela SG.
Além disso, as Requerentes ndo teriam apresentado cendrios alternativos para a definicdo de mercado relevante
relacionada aos produtos lacteos, tanto sob a dimenséo geografica quanto sob a dimensdo produto — contrariando o
entendimento do Cade em decisGes anteriores, relacionadas aos mesmos mercados.

17. A legitimidade da Vigor para figurar como terceiro interessado neste processo foi reconhecida por meio da Nota
Técnica 7/2017/CGAA5/SGA1/SG/CADEJ8], a qual sugeriu o deferimento da solicitacdo. Em 21.12.2017 foi
publicado no DOU o Despacho SG n° 1.866[9], deferindo o pedido de intervencdo como terceiro interessado da
empresa.

V.  OMERCADO RELEVANTE

V.1. Consideragoes iniciais

18. O Grupo Lactalis atua no comércio atacadista de produtos lacteos, através das marcas Batavo, Elegé, Parmalat,
Président, Pocos de Caldas e Balkis, entre outras. No Brasil, 0 Grupo Lactalis atua nos segmentos de: (i) leite longa
vida (UHT); (ii) leite em po; (iii) composto lacteo; (iv) leite pasteurizado; (v) creme de leite (incluindo cremes
pasteurizados e molhos lacteos); (vi) leite condensado; (vii) bebidas lacteas aromatizadas; (viii) doce de leite; (ix)
iogurtes em geral; (x) leite fermentado; (xi) petit suisse; (xii) sobremesas lacteas refrigeradas; (xiii) manteiga; (xiv)
bebidas e cremes a base de soja; (xv) queijos em geral; (xvi) requeijdo; e (xvii) captagdo de leite nos Estados do Rio
Grande do Sul, Santa Catarina, Parand, Minas Gerais, S&0 Paulo, Rio de Janeiro, Mato Grosso do Sul, Goias e
Pernambuco.

19. A Empresa Objeto atua no mercado de alimentos sob a marca Itambé, especificamente no mercado de l4cteos,
ofertando os seguintes produtos: (i) bebida lactea (ou leite aromatizado); (ii) iogurtes em geral (incluindo coalhadas);
(iii) composto lacteo; (iv) creme de leite; (v) doce de leite; (vi) leite com sabor (incluindo achocolatados); (vii) leite
condensado; (viii) leite em po; (ix) leite fermentado; (x) leite UHT (longa vida); (xi) leite pasteurizado; (xii)
manteiga; (xiii) petit suisse; e (xiv) requeijdo.

20. Por seu turno, a CCPR exerce as seguintes atividades: (i) assisténcia técnica ao produtor na execucdo do trabalho de

captacgdo e logistica de leite cru das fazendas as fabricas; (ii) producdo e venda de racgdo; e (iii) comercializagdo de
produtos veterinarios e outros insumos para producdo animal e vegetal.

21. Segundo informado pelas Requerentes, a presente Operacdo ocasionard sobreposi¢fes horizontais em alguns
mercados de produtos lacteos, além de um limitado reforco de integracdo vertical entre as atividades de captacdo de
leite do Grupo Lactalis, de um lado, e a producdo de produtos lacteos pela Itambé, de outro[10]. A Tabela abaixo
apresenta as sobreposi¢des horizontais e a integracédo vertical decorrentes da Operagéo Proposta:

Tabela 1 - Resumo das sobreposicdes horizontais e integragoes verticais decorrentes da Operaciao Proposta
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SOBREPOSICOES HORIZONTAIS

Mercados Itambé Grupo Lactalis
Leite UHT (longa vida) X X
Leite em pd X X
Leite pasteurizado X X
Leite fermentado X ¥
Leite condensado X X
Bebida lactealleite aromatizado X ¥
logurtes {em geral) X ¥
Composto lacteo X X
Creme de leite X X
Doce de leite X X
Manteiga X X
Pefit Suisse X X
Requeijdo X X
Sobremesas Lacteas Refrigeradas ¥
Bebidas e Cremes a base de soja ¥
Queijos em geral ¥
INTEGRACOES VERTICAIS
Mercados Itambé Grupo Lactalis

Captacao de leite in natura no Rio

Grande do Sul ) X

Captacio de leite in natura no Parand /jf X

Captacao de leite in natura em Santa ¥

Catarina ,f

Captacdo de leite in natura em Minas ¥

Gerais /

Captacao de leite in natura em Sao ¥
Upstream Paulo //,f

Captac3o de leite in natura no Rio de

Janeiro / / 'f / /

Captacao de leite in natura no Mato / X

Grosso do Sul /

Captac8o de leite in natura em Goids /

Captacao de leite in natura em

Pemambuco M‘//
Ld L

Downstream | Producéo de predutos lacteos ¥
Fomte: Requerentes

Mg

~

™.
o

o

V.1.1. Posicionamento da Terceira Interessada

22.

23.

24,

25.

Impende observar que a Vigor contesta o entendimento das Requerentes de que a Operagdo resultaria apenas em
reforco de integracdo vertical, envolvendo as atividades de captacao de leite in natura do Grupo Lactalis, de um lado,
e a fabricacéo de produtos lacteos pela Itambé, de outro.

A empresa afirma que a Operagdo em tela acarretaria também em sobreposicdo horizontal entre as atividades de
captacdo de leite do grupo econdmico da Lactalis e da Itambé. No entendimento da Vigor:

(...) a ltambé, ainda que formalmente de forma indireta - via a CCPR - realiza a atividade de captacdo de leite. A CCPR é
sOcia controladora da Itambé, e capta leite para uso exclusivo interno. Assim ainda que se diga que Itambé ndo capta leite
diretamente, a Vigor entende que ndo é cabivel o argumento de auséncia de sobreposi¢éo horizontal entre as atividades
das Requerentes, ja que ambos 0s grupos sdo, respectivamente segundo e terceiros maiores captadores de leite do pais.

A Vigor prossegue defendendo ser importante o aprofundamento da anélise sobre o poder de compra de leite in
natura das Requerentes pds-Operacdo, a nivel microrregional, assim como a nivel nacional. A empresa informou que,
levando-se em conta as distancias das plantas produtivas das Requerentes, considerando raios de 200 km e 240 km,
haveria sobreposicédo entre as plantas da Itambé, em Uberlandia (MG) e da Lactalis, em Itumbiara (MG).

Na avaliacdo da Vigor, mesmo que 0s market shares das Requerentes ndo ultrapassem 20% em nenhum dos cenarios
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considerados no mercado de captacdo de leite, elas passariam a ser lideres de mercado nas duas maiores bacias
leiteiras do pais — Rio Grande do Sul e Minas Gerais. Além disso, segundo a Vigor, a Lactalis e a Itambé deteriam
uma participagdo conjunta de 27,9% do mercado nacional de recep¢do, segundo dados da Leite Brasil[11].

26. A Vigor informou ainda que, conforme noticias veiculadas recentemente na imprensa, a CCPR firmou um contrato de
exclusividade com a Itambé para o fornecimento de leite — por um periodo de 10 anos, prorrogaveis por mais 10 anos.
Defende que tal contrato, aliado & significativa participacdo da Lactalis na captacdo de leite in natura e ao fato de a
empresa adquirente ser verticalmente integrada a montante, geraria preocupacfes concorrenciais nesse segmento.

27. Cabe adiantar aqui a andlise sobre alguns pontos levantados pela Vigor.

28. Apesar do quanto ponderado pela Vigor, o entendimento de que haveria sobreposicao horizontal entre as Requerentes
no mercado de captacdo de leite in natura ndo se sustenta, uma vez que a ltambé, que é a empresa que esta sendo
adquirida, ndo desenvolve atividades de captacdo de leite in natura, nem direta nem indiretamente. Conforme
afirmado pelas Partes, a quase totalidade da demanda de leite necessaria para a producdo de lacteos pela Itambé é
suprida pela CCPR. Frise-se que a Cooperativa esta procedendo a alienacdo da integralidade de sua participacdo na
Itambé, de modo que ndo ha que se cogitar ocorréncia de sobreposicdo entre quaisquer atividades desempenhadas
pelo Grupo Lactalis e pelo Grupo CCPR.

29. No que diz respeito ao contrato mencionado pela terceira interessada, as Requerentes esclareceram que, desde a
fundagdo da Itambé, a CCPR sempre se manteve como sua principal fornecedora de leite in natura, com pessoal e
estruturas proprios, sendo responsavel por mais de [acesso restrito as Requerentes] do volume de leite adquirido
pela Requerente. Dessa forma, o contrato em questdo ndo terd maiores implicacdes para o mercado fornecedor de
leite, pois a Itambé adquire apenas um volume residual de outros fornecedores, ndo se configurando uma cliente
representativa. Além disso, pelos termos estabelecidos no referido contrato, [acesso restrito as Requerentes].

30. Adicionalmente, mesmo que se considerasse a sobreposi¢do horizontal defendida pela terceira interessada, esta SG
constatou que os dados apresentados pela Vigor sobre a participacdo da Lactalis e da Itambé na atividade de recepcao
de leite no mercado nacional ndo representa com fidedignidade a realidade do mercado.

31. A Vigor afirmou que o Grupo Lactalis e a Itambé responderiam por 27,9% da participacdo no total de recepgéo de
leite em territdrio nacional. Entretanto, este dado faz referéncia a um universo amostral demasiadamente restrito, uma
vez que corresponde apenas a recepcao de leite efetuada pelas 15 maiores empresas com atuacgao nessa atividade, que
responderiam por somente 29% do leite produzido formalmente no pais[12]. A fim de analisar com mais acuidade as
participacOes dos players na recepcao de leite in natura, faz-se necessario recorrer a um conjunto mais representativo
do segmento — idealmente, o universo total de empresas que adquirem leite para a fabricacdo de lacteos. Nesse
sentido, as Partes reportaram os dados divulgados pelo IBGE sobre o0 mercado total de producédo de leite no pais, que
sdo apresentados na Tabela abaixo:

Tabela 2 - Participagdo na Recepgio de leite in natura no Brasil — Dados IBGE (2016) [acesso restrito as

Requerentes]

Regido Total d.e 1.’r0du¢50 So6 pr?dl.u;ﬁo formal

(mil litros) (mil litros)[13]
Brasil 33.624.653 23.169.655
Lactalis
(%) 0-10% 0-10%
Itambé
(%) 0-10% 0-10%

Fonte: Requerentes

32. Verifica-se, assim, que a participagdo conjunta do Grupo Lactalis e da Itambé no segmento de recepcao de leite atinge
somente 0-10% [acesso restrito as Requerentes], considerando-se o quantitativo total no mercado brasileiro.
Tomando-se o universo representado pelos estabelecimentos formais de producéo de leite (detentores de SIF), o
market share conjunto das Partes totaliza 10-20% [acesso restrito as Requerentes] — portanto, numeros
substancialmente inferiores aos informados pela Vigor.

33. Pelo exposto, considerar-se-a, para os fins da presente andlise, a ocorréncia de potencial integracéo vertical entre a
atividade de captacéo de leite in natura pela Lactalis no upstream e a producdo de produtos lacteos pela Itambé no
downstream decorrente da Operacdo, consoante proposto pelas Requerentes.
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34. Passa-se, entdo, a definigdo dos mercados relevantes afetados pela Operagdo em anélise.

V.2. Definicio do mercado relevante - dimensao produto
V.2.1. Sobreposic¢des horizontais

V.2.1.1.Perspectiva das Requerentes

V.2.1.1.1.Tipos de leite

35. Levando em consideragdo a jurisprudéncia do Cade, as Partes entendem que os diferentes tipos de leite podem ser
segmentados da seguinte maneira: (i) leite in natura; (ii) leite longa vida (UHT); (iii) leite pasteurizado; (iv) leite em
po; (v) leite fermentado; e (vi) bebidas lacteas/leites aromatizados. As caracteristicas de cada um desses produtos séo
apresentadas a seqguir:

i. Leite in natura: também conhecido por leite cru, é a secrecdo lactea extraida diretamente da vaca.
Conforme reportado pelas Requerentes, o Cade considerou em seus precedentes que o leite cru deveria
ser entendido como um mercado separado, uma vez que o produto é improprio para o consumo humano;

ii. Leite longa vida (UHT): o leite longa vida é o leite liquido produzido a partir dos processos de
esterilizagdo ou tratamento em ultra alta temperatura (UAT - em inglés, UHT) do leite in natura. As
Partes observam que o Cade vem definindo o leite longa vida como um mercado produto separado, tendo
em vista 0 seu prazo de validade mais longo (até seis meses a temperatura ambiente);

iii. Leite em pd: o leite em po é produzido a partir do leite pasteurizado, condensado e processado, de modo
a desidratar o leite até adquirir o formato em pd. As Requerentes observam que o Cade vem definindo
em suas decis@es que o leite em po6 constitui um mercado produto separado, dada a sua facilidade de
armazenamento (possui grande prazo de validade) e a diferenca de preco e uso. No entanto, as Partes
informaram a existéncia de um precedente do Cade em que compostos lacteos[14] foram considerados
como pertencentes ao mesmo mercado relevante de leite em pé — entendeu-se na ocasido que haveria
certa substituibilidade sob a perspectiva da demanda; nessa oportunidade, foi também analisado um outro
cenario, em que compostos lacteos comporiam um mercado distinto. As Requerentes apresentaram esses
dois cenarios alternativos para o presente Ato de Concentragéo;

iv. Leite pasteurizado: o leite pasteurizado € o leite submetido a alta temperatura, seguido de resfriamento
imediato antes do engarrafamento, para obtencdo de maior conservacao;

v. Leite condensado: corresponde ao produto obtido pela eliminacdo parcial da agua do leite natural,
integral, semidesnatado ou desnatado, submetido posteriormente a um tratamento térmico adequado,
equivalente a uma pasteurizacdo, antes ou durante o processo de fabricacdo, e conservado mediante a
adicdo de sacarose. O leite condensado, nesse sentido, poderia ser entendido como um tipo concentrado
de leite pasteurizado. As Partes relataram ndo haver precedentes que tenham analisado de forma
pormenorizada o mercado de leite condensado. De todo modo, dada a inexisténcia de preocupacdes
concorrenciais relacionadas a esse segmento, as Requerentes entendem que a definicdo de mercado
relevante de leite condensado pode ser deixada em aberto;

vi. Leite fermentado: o leite fermentado é produzido a partir do processo de fermentagdo bacteriana do leite
pasteurizado ou esterilizado, que transforma a lactase em éacido latico. No entendimento das Requerentes,
esse produto se diferencia do iogurte, cujo processo quimico de producédo é similar, em razdo do teor e
tipo de bactérias utilizadas em suas composi¢Ges[15];

vii. Bebidas l4cteas/leite aromatizado: o leite aromatizado é o produto resultante da mistura preparada com
leite e outra substancia, por exemplo, suco de fruta. Como bebidas lacteas/leite aromatizado e leite
comum ndo sdo produtos substitutos, as Partes entendem que o Cade vem estabelecendo, em suas
decis@es, que bebidas lacteas/leite aromatizado constituem um mercado de produto separado.

V.2.1.1.2.logurtes

36. Segundo conceituacdo informada pelas Requerentes, iogurtes sdo obtidos a partir da fermentacéo bacteriana do leite,
processo no qual a lactose é transformada em acido lactico. Os iogurtes apresentam-se sob diversas formas, como,
por exemplo, os naturais, com frutas, aromatizados, com cereais, com apelos infantis, dentre outros. As Partes
informaram alguns precedentes do Cade, segundo os quais diferentes cenarios de mercado relevante produto foram
considerados ao longo do tempo: iogurtes em geral (mercado agregado), mercado segmentado por tipo de iogurte,
mercado de iogurte e compostos lacteos. Em razdo da inexisténcia de preocupacfes concorrenciais relacionadas a
esse produto, as Requerentes entendem que a definicdo de mercado pode ser deixada em aberto para a analise da
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presente Operacéo.
V.2.1.1.3.Creme de leite

37. O creme de leite € um derivado do leite in natura rico em gordura, retirada do leite antes do processo de
homogeneizacdo. O produto é utilizado como ingrediente em diversas aplica¢fes, incluindo molhos, sopas,
ensopados, pudins e alguns cremes de confeiteiro. Segundo as Requerentes, a jurisprudéncia do Cade
tradicionalmente tem definido o mercado relevante como sendo o mercado de creme de leite, sem qualquer
segmentacdo adicional. No entanto, no Ato de Concentracdo 08700.002148/2013-26 (Vigor/ltambé), as Partes
relataram que a SG considerou que o mercado de creme poderia ser segmentado entre creme de leite e chantilly,
inclusive com a possibilidade de segmentar ainda mais o mercado, segregando o creme culinario dos outros tipos de
creme. Dada a limitada presenca do Grupo Lactalis e da Itambé no mercado de cremes no Brasil, as Requerentes
entendem que a defini¢do exata de mercado também pode ser deixada em aberto para a analise desta Operagéo.

V.2.1.1.4.Doce de leite

38. De acordo com definicdo da Anvisa informada pelas Partes, o doce de leite é o produto resultante da coccédo de leite
com agucar, podendo ser adicionado a outras substancias alimenticias permitidas, até a concentracdo conveniente e
parcial caramelizacdo. Os precedentes do Cade ndo analisaram detalhadamente o segmento de doce de leite, na
avaliacdo das Partes. De todo modo, dado que a Operagdo é incapaz de gerar preocupac¢des concorrenciais na
comercializacdo desse produto, as Requerentes entendem que a definicdo de mercado pode ser deixada em aberto
para fins de anélise da presente Operagdo.

V.2.1.1.5.Manteiga

39. Reportando-se a defini¢do constante da Portaria n° 146/1996 MAPA[16], as Requerentes conceituaram a manteiga
como sendo o produto gorduroso obtido exclusivamente pela batecdo e malaxagem, com ou sem modificacdo
biolégica de creme pasteurizado derivado exclusivamente do leite de vaca, sendo que a matéria gorda da manteiga
deve derivar exclusivamente de gordura lactea. Os precedentes do Cade tém considerado a manteiga como um
mercado relevante Unico, na avaliagdo das Partes.

V.2.1.1.6.Petit Suisse

40. As Requerentes reportaram-se a definicdo presente na Instrucdo Normativa n°53/2000 DAS/MAPA[17], segundo a
qual o Petit Suisse consiste em “queijo fresco, ndo maturado, obtido por coagulacéo do leite com coalho e/ou de
enzimas especificas e/ou de bactérias especificas, adicionado ou n&o de outras substancias alimenticias”. Segundo as
Partes, ha precedentes recentes analisados pelo Cade em que o mercado de queijo processado petit suisse foi
analisado como um mercado relevante em separado.

V.2.1.1.7.Requeijao

41. O requeijdo é definido como um produto lacteo resultante da fermentacdo de uma mistura de leite, creme derivado do
leite e outros produtos. No entendimento das Partes, o Cade vem definindo o requeijdo como um mercado relevante
separado, sem qualquer segmentacdo adicional.

V.2.1.2.Manifestacéo do terceiro interessado

42. A Vigor ndo contestou as sobreposi¢Bes horizontais identificadas pelas Requerentes no que se refere aos produtos
lacteos envolvidos na Operacao — quais sejam: (i) leite longa vida (UHT); (ii) leite em po; (iii) leite pasteurizado; (iv)
leite fermentado; (v) leite condensado; (vi) leite aromatizado; (vii) composto lacteo; (viii) iogurtes (em geral); (ix)
creme de leite; (x) doce de leite; (xi) manteiga; (xii) petit suisse; e (xiii) requeijdo. E, de maneira geral, o terceiro
interessado ndo divergiu do entendimento das Partes no que se refere as definicbes de mercado relevante produto,
concordando com a proposi¢cdo das Requerentes de que a maioria deles deve ser considerado como um mercado
Unico, sem segmentacGes adicionais.

43. Entretanto, a Vigor sugeriu que fossem analisados cenarios alternativos no mercado de iogurtes, tendo em vista o
aprofundamento da analise feita pela Cade em um precedente — o Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-23
(Requerentes: Vigor S.A. e Iltambé Alimentos S.A.).

44. A Vigor informou que, ndo obstante o fato de o Cade j& ter definido o mercado de iogurte como um mercado Unico
em sua jurisprudéncia, a SG identificou, na andlise especifica do caso Vigor/ltambé, a existéncia de apresentacdes
distintas do referido produto, com faixas de prego diferenciadas para cada categoria especifica (iogurte mix,
funcional, grego, light, liquido familiar, liquidos individual, natural e com polpa).

45. Apesar de entender ser desnecessaria uma definicdo conclusiva a respeito do mercado relevante produto de iogurtes,
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0 terceiro interessado sugeriu que 0 segmento em apreco se submeta a mesma analise efetuada no precedente
Vigor/Itambé, a fim de afastar eventuais preocupagdes concorrenciais no mercado de iogurtes.

46. Desse modo, a empresa sugeriu que o mercado relevante de iogurtes seja analisado a partir dos seguintes cenarios: (i)
iogurte em geral; (ii) iogurte natural; (iii) iogurte grego+danio; e (iv) iogurte com polpa.

V.2.1.3.Jurisprudéncia

47. A respeito dos diversos produtos lacteos analisados na presente Operacdo Proposta, e a titulo de consideracdo
preliminar, faz-se pertinente retomar a observacdo feita pela SEAE quando da analise do Ato de Concentracdo n°
08012.0035101/2010-91, reproduzida abaixo:

Os produtos, tais como leite condensado, creme de leite, doce de leite, manteiga, queijo e requeijdo, apesar de serem
produtos derivados do leite, normalmente, possuem utilizagdes finais distintas, ndo sendo considerados produtos
substitutos (...).

48. Nesse sentido, os diversos produtos lacteos parecem, de fato, constituir mercados relevantes segregados, em funcéo
da impossibilidade de serem substituidos uns pelos outros, na perspectiva do consumidor final desses bens. A seguir,
seré informada a jurisprudéncia relacionada a cada segmento envolvido na Operacgdo em tela.

V.2.1.3.1.Leite longa vida (UHT)

49. No ambito do Ato de Concentracdo n°® 8012.007915/2007-01 (Avipal S/A Agricultura e Agropecuaria e Cooperativa
Central de Laticinios do Estado de S&o Paulo), a SEAE considerou o leite UHT como um segmento segregado:

O leite UHT (Longa Vida) é oriundo do leite in natura, porém passa por um procedimento especial que elimina toda a
flora patogénica do leite e, além disso é acondicionado em embalagens especiais que passam por um processo especifico
de esterilizagdo denominado ultrapasteurizagdo. Ainda que o produto seja 0 mesmo do leite pasteurizado fresco, esta
forma de acondicionamento acaba por permitir o armazenamento por um periodo maior.

50. Na analise do Ato de Concentragdo n°® 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o leite UHT foi caracterizado em
termos semelhantes:

Entende-se por leite UAT (Ultra Alta Temperatura UHT), o leite homogeneizado que foi submetido, durante 2 a 4
segundos, a uma temperatura 130° C, mediante um processo térmico de fluxo continuo, imediatamente resfriado a uma
temperatura inferior a 32°C e envasado sob condigdes assépticas em embalagens estéreis e hermeticamente fechadas.
(Portaria n° 146/1996 MAPA) A jurisprudéncia do CADE tem tratado o leite UHT como um mercado relevante em
separado  (08012.007915/2007-01,  08012.003820/2010-14,  08012.003821/2010-51,  08012.003822/2010-03,
08012.003824/2010-94, 08012.003823/2010-40 e 08012.000136/2011-53). Excegdes a estes entendimentos foram os
AC's n° 08012.013697/2007-36 e 08000.000975/96-10, que consideraram os leites UHT e pasteurizado como parte do
mesmo mercado relevante. Por outro lado, entende-se que, como o leite UHT conta com maior prazo de validade ele deve
ser tratado de forma diferenciada, constituindo-se em um mercado relevante diferenciado.

V.2.1.3.2.Leite em p6

51. Na analise do Ato de Concentracdo n® 8012.007915/2007-01 (Avipal e Cooperativa Central de Laticinios do Estado
de Séo Paulo), a SEAE considerou o leite em pd como um mercado relevante produto Unico, caracterizando-0 nos
seguintes termos:

O leite em pé desnatado instantdneo é obtido por meio da desidratacdo do leite beneficiado. Toma-se ideal para o
consumo a partir da mistura do produto com agua tratada, sendo certo que o processo de desidratagdo proporciona ao um
prazo de validade de aproximadamente um ano.

52. Os Atos de Concentracdo n° 08012.003820/2010-14 (Laticinios Bom Gosto e Lider Alimentos do Brasil) e
08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom) também consideraram o segmento de leite em p6 como um
mercado produto segregado.

V.2.1.3.3.Leite pasteurizado

53. O Ato de Concentragdo n° 8012.007915/2007-01 (Avipal e Cooperativa Central de Laticinios do Estado de Séo
Paulo) considerou o segmento de leite pasteurizado como um mercado relevante produto separado. O mercado foi
caracterizado como abaixo:

O leite pasteurizado ou fresco é também oriundo do leite in natura, que passa por um processo de pasteurizagdo onde o
leite é aquecido a uma temperatura entre 72° a 75°C, de 15 a 20 segundos, seguido de um resfriamento rapido entre 3°a
5°C, com a finalidade de eliminar as bactérias que sdo prejudiciais a saide sem, contudo, modificar os componentes do
leite.

54. Na andlise do Ato de Concentragdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor S.A. e Itambé Alimentos S.A.) o leite
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55.

pasteurizado foi definido como:

(...) o leite fluido elaborado a partir do Leite Cru Refrigerado na propriedade rural, que apresente as especificagdes de
produgdo, de coleta e de qualidade dessa matéria-prima contidas em Regulamento Técnico préprio e que tenha sido
transportado a granel até o estabelecimento processador. O Leite Pasteurizado definido acima deve ser classificado quanto
ao teor de gordura como integral, padronizado a 3% m/m (trés por cento massa/massa), semidesnatado ou desnatado, e,
quando destinado ao consumo humano direto na forma fluida, submetido a tratamento térmico na faixa de temperatura de
72 a 75°C (setenta e dois a setenta e cinco graus Celsius) durante 15 a 20s (quinze a vinte segundos), em equipamento de
pasteurizacdo a placas, dotado de painel de controle com termo-registrador e termo-regulador automaticos, valvula
automatica de desvio de fluxo, termdmetros e torneiras de prova, seguindo-se resfriamento imediato em aparelhagem a
placas até temperatura igual ou inferior a 4°C (quatro graus Celsius) e envase em circuito fechado no menor prazo
possivel, sob condigdes que minimizem contaminagdes. (INSTRUCAO NORMATIVA N° 5112002 MAPA).

Ressaltou-se, nesse precedente, que a jurisprudéncia do Cade tem considerado o leite pasteurizado como um
mercado relevante em separado[18].

V.2.1.3.4.Leite fermentado

56.

Na analise do Ato de Concentracdo n°® 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o Cade ndo definiu precisamente o
mercado relevante produto relacionado ao segmento de leite fermentado, tendo sido analisado, na ocasiéo, o mercado
Unico. Na ocasido, o leite fermentado foi definido nos seguintes termos:

Entende-se por Leites Fermentados os produtos resultantes da fermentagdo do leite pasteurizado ou esterilizado, por
fermentos lacticos proprios. Os fermentos lacticos aludidos nesse item devem ser viaveis, ativos e abundantes no produto
final durante seu prazo de validade. Entende-se por Leite Fermentado ou Cultivado o produto incluido na definigao acima
cuja fermentacdo se realiza com um ou varios dos seguintes cultivos: Lactobacilius acidophilus, Lactobacilius casei.
Bfldobacterium sp. Streptococus salivarius subsp thermophilus e/ou outras bactérias acidolécticas que por sua atividade
contribuem para a determinagdo das caracteristicas do produto final. (INSTRUCAO NORMATIVA N° 46/2007
SDA/MAPA). Assim, conclui-se que os leites fermentados, strictu senso, sdo uma espécie do género leites fermentados,
0s quais também contam com outros representantes, como iogurtes, coalhada e kefir.

V.2.1.3.5.Leite condensado

57.

Na analise do Ato de Concentracdo n° 08012.003820/2010-14 (Laticinios Bom Gosto e Lider Alimentos do Brasil), o
Cade ndo definiu precisamente o mercado relevante produto relacionado ao mercado de doce de leite, tendo sido
analisado, na ocasido, o mercado Unico. Esse foi o mesmo entendimento observado na andlise do Ato de
Concentragdo n° 08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom).

V.2.1.3.6.Leite aromatizado/bebidas lacteas

58.

59.

60.

Na andlise do Ato de Concentragdo n° 8012.007915/2007-01, (Avipal e Cooperativa Central de Laticinios do Estado
de Sdo Paulo) o Cade definiu 0 mercado de leite aromatizado (achocolatados) como um mercado relevante produto
unico, caracterizando-o de acordo com a definicao abaixo:

O Leite aromatizado (achocolatados) é o produto lacteo, convenientemente homogeneizado, resultante da mistura
preparada com leite, aglicar, aromatizantes (cacau, sucos ou esséncias de frutas) ou outras substancias, submetido a
pasteurizagdo ou a esterilizagdo nos préprios frascos, de maneira que o leite é comercializado ja com o sabor adicionado.

O Cade também considerou, no Ato de Concentragdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), que o mercado de
leite com sabor corresponde a um mercado segregado. A bebida lactea foi definida como o produto:

(...) obtido a partir de leite ou leite reconstituido e/ou derivados de leite, reconstituidos ou ndo, fermentado ou ndo, com
ou sem adicdo de outros ingredientes, onde a base lactea represente pelo menos 51% (cinquenta e um por cento)
massa/massa (mim) do total de ingredientes do produto (Instrucdo Normativa DAS/MAPA n° 36/2000). No caso em
comento, as bebidas lacteas devem ter sabor ou, em outras palavras, sdo aromatizadas.

Ja no Ato de Concentracdo n° 08012.000469/1998-71 (Parmalat e CCLPL), o Cade considerou que o leite
aromatizado poderia ser incluido no mercado relevante de leite (junto ao leite pasteurizado e ao leite UHT).

V.2.1.3.7.logurtes

61.

62.

Com relagdo ao segmento de iogurtes, a jurisprudéncia do Cade ndo é pacifica quanto a delimitacdo do mercado
relevante produto. Ha precedentes do Cade considerando 0 mercado como sendo Unico, a exemplo do Ato de
Concentragdo n° 08012.000136/2011-53, Requerentes: Bom Gosto e Leitbom. Por sua vez, o Ato de Concentragdo n®
08012.013697/2007-36 (Perdigao e Eleva) considerou o mercado de iogurtes como pertencente a0 mesmo segmento
de compostos lacteos.

J& 0 Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé) segmentou o mercado por tipo especifico de
iogurte. Constatou-se, na ocasido, que existem dezenas de apresentacBes distintas dos iogurtes (considerando-se
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também as bebidas lacteas) — como, por exemplo, os naturais, aqueles com frutas, os aromatizados, com cereais, com
apelos infantis, dentre outros. Embora tenham sido constatados indicios de substitutibilidade pelo lado da oferta entre
determinados tipos de iogurtes, foram considerados o cenério agregado dos iogurtes e 0s cenarios mais desagregados,
conforme os dados disponiveis pela Nielsen.

V.2.1.3.8.Creme de leite

63. O Cade tradicionalmente tem definido o mercado relevante como sendo mercado nacional de creme de leite, sem
qualquer segmentacdo adicional[19]. Na andlise do Ato de Concentracdo n° 08012.007915/2007-01 (Avipal e
Cooperativa Central de Laticinios do Estado de S&o Paulo), o Cade definiu o mercado de creme de leite como um
mercado relevante produto Unico, caracterizando-o de acordo com a definigéo abaixo:

O creme de leite € um subproduto do leite in natura, com maior contetdo de gordura que apresenta a forma de uma
emulsdo de gordura em &gua. (...). As Requerentes esclarecem que o creme de leite, seja qual for a apresentagdo, ndo
guarda relacao de substituibilidade direta com outros produtos lacteos (...) e, dessa forma, compde um mercado relevante
préprio, o mercado de creme de leite.

64. Por sua vez, no Ato de Concentracdo n°® 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o Cade deixou a definicdo do
mercado relevante produto em aberto, considerando em sua andlise que o mercado de creme poderia ser segmentado
entre creme de leite e chantilly, inclusive com a possibilidade de segmentar ainda mais o mercado, separando o creme
culinario dos outros tipos de creme.

V.2.1.3.9.Doce de leite

65. Na andlise dos Atos de Concentracdo n° 08012.003820/2010-14 (Laticinios Bom Gosto e Lider Alimentos do Brasil),
n° 08012.013697/2007-36 (Perdigédo e Eleva) e n° 08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom), o Cade
considerou o mercado de doce de leite como um segmento Unico.

V.2.1.3.10.Manteiga

66. A jurisprudéncia do Cade tem considerado a manteiga como um mercado relevante produto separado[20]. Conforme
0s conceitos expressos no Ato de Concentragao n® 8012.007915/2007-01 (Avipal e Cooperativa Central de Laticinios
do Estado de S&o Paulo):

A manteiga é um produto com alto teor de gordura (80%) resultante da batedura de creme de leite fresco ou fermentado,
podendo ou ndo conter sal para proporcionar alteragdes no seu sabor. Segundo as Requerentes, a manteiga também néo
possui uma relagdo de substituibilidade com outros produtos lacteos objeto da presente analise, portanto, também,
compde um mercado relevante préprio, o de manteiga.

V.2.1.3.11.Petit Suisse

67. O mercado de petit suisse foi considerado pelo Cade como um mercado relevante produto separado, na analise do Ato
de Concentragdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé) - que caracterizou o produto da seguinte forma:

Entende-se por queijo "Petit Suisse”, o queijo fresco, ndo maturado, obtido por coagulacéo do leite com coalho e/ou de
enzimas especificas e/ou de bactérias especificas, adicionado ou néo de outras substancias alimenticias (INSTRUCAO
NORMATIVA N° 53/2000 DAS/MAPA).

68. N&o obstante tais consideragdes, o mercado relevante representado pelo petit suisse ndo foi definido de modo preciso
—sendo o cenério agregado considerado suficiente para a analise do caso em questao.

V.2.1.3.12.Requeijdo

69. A jurisprudéncia do Cade vem definindo o requeijio como um mercado relevante separado, sem qualquer
segmentacdo[21]. Na analise do Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o requeijdo foi
caracterizado nos seguintes termos:

Entende-se por Requeijdo ou Requeson (agora apenas chamado de Requeijdo) é o produto obtido pela fusdo da massa
coalhada, cozida ou ndo, dessorada e lavada, obtida por coagulagdo 4cida e/ou enzimatica do leite opcionalmente
adicionada de creme de leite e/ou manteiga e/ou gordura anidra de leite ou butter oil. O produto podera estar adicionado
de condimentos, especiarias e/ou outras substancias alimenticias (PORTARIA N° 359/1997/MAPA).

V.2.1.4.Conclusao

70. A delimitacdo de mercado relevante na perspectiva produto, tal como apresentado pelas Requerentes, encontra
respaldo na jurisprudéncia do Cade, conforme as definicdes e delimitacfes feitas em casos precedentes acima citadas.

71. No que se refere a proposicao da Vigor para que o mercado relevante de iogurtes seja segmentado, esta SG considera
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ser desnecessario no presente caso. Tal entendimento justifica-se pelas caracteristicas da demanda de iogurtes no
mercado nacional. Segundo dados da Kantar, reportados pelas Requerentes, [acesso restrito as Requerentes]. Desse
modo, ha indicios que apontam uma considerdvel substituibilidade entre os vérios tipos disponiveis de iogurte, sob a
otica da demanda. Além disso, a segmentagdo em cenarios mais restritos foi procedida em apenas um caso analisado
pelo Cade (Ato de Concentragdo n° 08700.002148/2013-26, entre Vigor e lItambé), havendo diversos outros
precedentes, como ja& mencionado na presente nota técnica, que consideraram o mercado como sendo Unico. Para
efeito de analise desta Operagdo, considera-se que a definicdo de mercado relevante produto como sendo o mercado
de iogurtes como um todo, sem maiores segmentacdes, é adequada, sem prejuizo de defini¢des diversas em analises
futuras.

72. Portanto, para os fins da presente analise, considera-se que os mercados relevantes sob a dimenséo produto em que se
verificam sobreposicfes horizontais decorrentes da Operacéo Proposta sdo 0s seguintes:
e Leite longa vida (UHT);
o Leite em pg;
e Leite pasteurizado;
e Leite fermentado;
e Leite condensado;
o Leite aromatizado/bebidas lacteas;
e Composto lacteo;
e logurte;
e Creme de leite;
e Doce de leite;
e Manteiga;
e Petit Suisse; e

e Requeijdo

V.2.2. Integracdo vertical: captacdo de leite in natura (Grupo Lactalis) / fabricacdo de produtos lacteos (Itambé)
V.2.2.1.Consideragdes iniciais
73. O Grupo Lactalis atua na captacdo de leite in natura, insumo principal da atividade-fim da ltambé, a fabricagdo de
produtos lacteos, o que leva a Operacdo Proposta a gerar uma potencial integracdo vertical entre as atividades das
Requerentes. Uma vez que todos os produtos lacteos produzidos pela Itambé (downstream) ja foram analisados no

item anterior (conforme se confere na Tabela 1), nesta secdo proceder-se-4 a definicdo do mercado upstream de
captacdo de leite in natura.

V.2.2.2.Perspectiva das Requerentes

74. As Requerentes entendem que o mercado de captacdo de leite in natura deve ser considerado como um mercado
relevante separado. Trata-se tal atividade de mera aquisi¢do de leite no mercado, para a fabricacdo de derivados
lacteos.

V.2.2.3.Manifestacéo do terceiro interessado

75. A Vigor expressou concordancia com a definicdo de mercado relevante de captacdo de leite in natura como sendo
Unico na dimensdo produto.

V.2.2.4.Jurisprudéncia

76. A jurisprudéncia do Cade considerou a captacdo de leite in natura como um mercado relevante (nico, sem
segregacdes[22].

V.2.2.5.Conclusao

77. Segundo o entendimento das Requerentes e do terceiro interessado, e consoante a jurisprudéncia do Cade, o mercado
upstream a ser considerado na andlise da presente integracdo vertical sob a dimensdo produto serd o mercado de
captacdo de leite in natura — em relacdo ao mercado downstream de fabricacdo de produtos lacteos.
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V.3. Defini¢do do mercado relevante - dimensdo geografica
V.3.1. Sobreposi¢oes horizontais

V.3.1.1.Perspectiva das Requerentes

V.3.1.1.1.Tipos de leite

78. Com relacdo aos produtos representados por: (i) leite in natura; (ii) leite longa vida (UHT); (iii) leite pasteurizado;
(iv) leite em pd; (v) leite fermentado; e (vi) bebidas lacteas/leites aromatizados, as Requerentes acreditam que o
escopo geografico de tais mercados relevantes deve ser considerado como nacional, em razdo das possibilidades
logisticas de atendimento de todo o territério brasileiro - seja pelo prazo de validade dos produtos, seja pela
possibilidade de efetuar um transporte especializado.

V.3.1.1.2.1ogurtes

79. As Requerentes informaram que os precedentes do Cade tém considerado o mercado relevante de iogurtes como
sendo nacional, considerando que héa possibilidades logisticas de atender todo o territorio nacional, seja pelo prazo de
validade do produto, seja pela possibilidade de transporte especializado em condi¢Ges de baixa temperatura
(transporte frigorificado). Desse modo, as Partes apresentaram informagdes considerando o mercado nacional de
iogurtes, dado que tanto o Grupo Lactalis quanto a Itambé distribuem seus produtos em todo o territdrio brasileiro.

V.3.1.1.3.Creme de leite

80. As Partes informaram que o Cade definiu o escopo geografico do mercado de creme de leite como sendo nacional em
todas as suas decisfes anteriores, principalmente em razdo do prazo razodvel de validade desses produtos (de alguns
meses) e da viabilidade logistica de atender todo o territério nacional. Ademais, tanto o Grupo Lactalis quanto a
Itambé distribuem seus produtos em todo o territorio brasileiro.

V.3.1.1.4.Doce de leite

81. As Requerentes entendem que o Cade tradicionalmente tem definido o mercado relevante de produtos lacteos como
sendo de abrangéncia nacional, principalmente em funcéo da possibilidade de atendimento a todo territorio nacional e
do longo prazo de validade dos produtos. Dado que essas caracteristicas também se aplicam ao mercado de doce de
leite e levando em conta que tanto o Grupo Lactalis quanto a Itambé distribuem seus produtos em todo o territério
brasileiro, as Requerentes entendem que as informagdes relativas a esse segmento devem ser apresentadas sob a
perspectiva nacional.

V.3.1.1.5.Manteiga

82. Segundo as Partes, o Cade tem definido em todos os seus precedentes o mercado relevante geografico relacionado ao
segmento de manteiga como sendo nacional. Ademais, tanto o Grupo Lactalis quanto a ltambé distribuem seus
produtos em todo o territério brasileiro.

V.3.1.1.6.Petit Suisse

83. As Requerentes afirmaram que o Cade tem definido o mercado relevante de Petit Suisse sem qualquer segmentacéo
adicional, possuindo abrangéncia geografica nacional. Some-se a isso o fato de que tanto o Grupo Lactalis quanto a
Itambé distribuem seus produtos em todo o territério brasileiro.

V.3.1.1.7.Requeijédo

84. Quanto ao escopo geografico do mercado de requeijdo, as Partes informam que em praticamente todos os precedentes
do Cade este segmento foi considerado como sendo nacional, em razdo da possibilidade logistica de atendimento a
todo o territério nacional, da extensdo do prazo de validade e da possibilidade de contratacdo de transporte
especializado. Adicionalmente, considerando que a Itambé e o Grupo Lactalis atuam nacionalmente, as Requerentes
apresentaram as informac0es relativas a esse segmento sob a perspectiva nacional.

V.3.1.2.Manifestacéo do terceiro interessado

85. A Vigor entende que, na analise dos segmentos de produtos lacteos, devem ser levados em consideragdo cendrios
alternativos dos mercados relevantes — ndo apenas as delimitacGes geogréaficas nacionais, como propugnado pelas
Requerentes, como também defini¢des mais restritas (conforme procedido na analise do Ato de Concentragdo n°
08700.002148/2013-26, entre Vigor S.A. e Iltambé Alimentos S.A.).
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86. Neste precedente, segundo informado pela Vigor, o Cade optou por deixar a definicio do mercado relevante
geografico da Operacdo em aberto, e analisar diferentes cenarios, considerando, para isso, as regides Nielsen[23].

87. A Vigor ndo apresentou cendrios alternativos para todos os segmentos de produtos lacteos envolvidos na Operagéao
Proposta — apenas para os mercados de: (i) leite fermentado, (ii) iogurte em geral, (iii) iogurte natural, (iv) iogurte em
polpa, (v) iogurte grego+danio, (vi) petit suisse, e (vii) requeijdo. Os dados utilizados para apresentar as informagoes
sobre esses mercados foram estruturados a partir da fonte de dados Nielsen, e entdo apresentados em cendrios
nacionais e nas segmentac@es por areas Nielsen.

88. No que tange especificamente ao mercado de leite pasteurizado, a Vigor entende que existem precedentes do Cade
gue indicaram um escopo geografico municipal, uma vez que a distribuicdo do produto estaria limitada
regionalmente, devido ao alto grau de perecibilidade do produto. Adicionalmente, no caso Vigor/ltambé, a Vigor
informou que o Cade optou por deixar a definicdo do mercado relevante em aberto, tendo analisado na ocasido
cenérios variados, como o mercado nacional e as regides Nielsen.

V.3.1.3.Jurisprudéncia

89. No que concerne a maioria dos produtos lacteos que séo objeto de analise do presente Ato de Concentracdo, o Cade
tem vasta jurisprudéncia a respaldar o entendimento quanto & delimitacdo geografica nacional desses mercados
relevantes.

90. A esse respeito, é pertinente registrar um excerto do Ato de Concentragdo n° 08012.000136/2011-53 (Laticinios Bom
Gosto S/A e Leitbom S/A), reproduzido abaixo:

27. De acordo com os Pareceres anteriores[24], a defini¢do da dimensdo geogréfica, para os produtos: creme de leite, leite
asséptico (UHT), queijos, requeijao; manteiga; leite em po; bebidas lacteas; iogurtes; doce de leite; e leite condensado foi
considerada nacional, seja por questdes ligadas a perecibilidade, seja por questdes ligadas a distribuicdo. No caso do
mercado de leite, por exemplo, mesmo que os diferentes tipos de leite possam ter prazos de validade distintos, a defini¢do
de mercado nacional é corroborada pelo fato de que o eventual exercicio de poder de mercado em uma regido menor do
que o territério nacional seria facilmente dificultado por ofertantes de leite UHT e leite em p6 de fora da regido, sendo
inquestionavel que a durabilidade dessas apresentacdes permite a distribuicdo no nivel nacional.

28. Outro fator explicativo deve-se ao tratamento de ultrapasteurizacéo pelo qual passa o leite cru para ser transformado
em leite UHT, onde se elimina todos os microorganismos que poderiam estragd-lo. Além disso, a embalagem do leite
UHT constitui uma barreira contra a entrada de agentes que prejudiquem a qualidade do leite, como microorganismos,
bactérias, a luz, o ar etc. Dessa forma, o leite UHT como também o leite em p6, ndo precisam ser refrigerados, permitindo
0 comércio interestadual destes produtos.

29. Verificou-se na analise do Ato de Concentragdo n° 08012.007915/2007-01 que o creme de leite é comercializado em
apresentacdo UHT e, em razéo da esterilizagdo do produto e das condi¢des especificas de envase e armazenamento, tém
maior durabilidade e pode ser distribuido em &mbito nacional.

30. O mesmo poderia ser aplicado ao queijo, requeijdo e manteiga que, muito embora ndo sejam comercializadas em
embalagens UHT, exigem condicdes especiais de armazenamento (refrigeracdo, especificamente) e, também, tém um
prazo de validade suficientemente extenso para viabilizar a sua distribuicdo em ambito nacional.

91. Na anélise do Ato de Concentragdo n® 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o Cade deixou em aberto a definicéo
de mercado relevante geogréfico dos segmentos de: (i) leite com sabor; (ii) leites fermentados; (iii) petit suisse; (iv)
requeijdo; (v) leite UHT; e (vi) manteiga. Apesar de terem sido consideradas as possibilidades logisticas de
atendimento a todo territério nacional pelos concorrentes, seja pelo prazo de validade do produto, seja pela
possibilidade de transporte especializado, aliada a jurisprudéncia do Cade quanto a delimitacdo nacional desses
mercados[25], optou-se, para fins de avaliacdo dos efeitos daquele ato de concentragdo especificamente, pela anélise
de cenérios variados. Como sera visto adiante, a presente Opera¢do ndo suscita maiores preocupac¢des concorrenciais,
ndo se vislumbrando a necessidade de avaliacdo segmentada dos mercados em questao.

92. No que se refere a0 mercado de leite pasteurizado, 0 Ato de Concentragdo n® 8012.007915/2007-01 (Avipal e
Cooperativa Central de Laticinios do Estado de S&o Paulo) considerou o segmento como possuindo um escopo
geografico municipal, devido ao alto grau de perecibilidade do produto, conforme as consideragdes feitas abaixo:

Quanto a delimitagdo geogréafica do mercado de leite pasteurizado foi verificado no Ato de Concentragdo n°
08012.004927/2002-61, que sua distribui¢do é limitada regionalmente devido ao alto grau de perecibilidade do produto.
Dessa forma, esta SEAE enviou oficio n® 9388/2007/RJ/COGCE/DEAE/MF para as Requerentes, solicitando as regides
brasileiras que elas comercializam o leite pasteurizado. Em resposta, foi informado que a Eleva oferta exclusivamente na
regido Sul, enquanto a CCL oferta na regido Sudeste. Assim ndo havera sobreposi¢do horizontal entre as partes, dado que
as Requerentes ofertam leites pasteurizados em regides distintas.

93. No Ato de Concentragdo n° 08012.000469/1998-71 (Parmalat e CCLPL), o Cade considerou que o leite pasteurizado
tem uma distribuicdo limitada geograficamente, em funcdo de seu prazo de validade. Nessa ocasido, adotou-se o
conjunto dos estados da Regido Sul do pais como mercado geografico relevante do produto em questéo.

94. Entretanto, conforme mencionado no Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), o Cade
indicou que o segmento de leite pasteurizado poderia, a principio, ser descrito como um mercado nacional, dadas as
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possibilidades logisticas de atender todo o territério nacional, aliado ao prazo de validade do produto e as
possibilidades de transporte especializado. De toda forma, o mercado relevante geografico foi deixado em aberto.

V.3.1.4.Conclusao

95. A jurisprudéncia do Cade indica que a delimitacdo do mercado relevante geografico dos derivados lacteos vem sendo
definida como nacional, para a maior parte dos produtos analisados na presente Operacdo. Conforme o exposto
acima, isso decorre da possibilidade de atendimento em todo territério nacional pelos concorrentes que atuam nesses
mercados — seja pela disponibilidade de centros de distribuicdo dos produtos, seja pela existéncia de transporte
frigorificado, o que garante que os derivados lacteos possam ser ofertados cidaddos consumidores localizados a
grandes distancias dos centros produtores.

96. Para corroborar o entendimento quanto ao escopo nacional dos mercados de produtos lacteos, as Partes apresentaram
o fluxo de abastecimento logistico de dois produtos especificos do portfolio da Lactalis — iogurtes e requeijdo, cujas
caracteristicas de producéo e distribuicdo reforgariam a tese quanto a abrangéncia nacional dos derivados lacteos de
maneira geral:

Figura 2 - Fluxo de abastecimento logistico de iogurtes e de requeijao — Grupo Lactalis

FLUXO DE ABASTECIMENTO LOGISTICO IOGURTES (Lactalis) FLUXO DE ABASTECIMENTO LOGISTICO REQUELIAD (Lactalis)
m Fibricas logurtes

m Fibricas regusijic

=* Trassporis para chentes

o+ Transferdincia para €O

Fonte: Requerentes

97. O Grupo Lactalis afirmou atender todo o territério nacional a partir de duas fabricas e alguns centros de distribuicéo
espalhados em alguns pontos do pais. No caso do segmento de requeijdo, ha apenas uma fabrica e ndo ha qualquer
centro de distribuicdo nas regifes Norte ou Nordeste. Nesse sentido, mesmo com capacidade de atendimento
nacional, o Grupo Lactalis ndo dispde de fbricas e centros de distribuicdo em todas as areas de segmentacdo
consideradas no relatério Nielsen — sendo que o mesmo entendimento € aplicAvel aos demais produtos
comercializados pela Requerente.

98. A luz dessas considerages, esta SG ndo julga necessério analisar cenarios mais restritos de mercados geograficos,
como propugnado pela Vigor. Portanto, para os fins da presente analise, os mercados relevantes sob a dimenséo
geogréfica dos produtos lacteos em que se verificam sobreposi¢des horizontais decorrentes da Operagdo em epigrafe
serdo considerados nacionais.

V.3.2. Integracéo vertical: captacdo de leite in natura (Grupo Lactalis) / fabricacao de produtos lacteos (Itambé)
V.3.2.1.Consideracdes iniciais
99. Conforme ja discutido no item anterior, os mercados relevantes dos produtos lacteos que a Itambé fabrica — que

compdem o mercado downstream da potencial integracdo vertical verificada — foram todos considerados como tendo
dimensdo geogréfica nacional. Passa-se agora a analisar a dimensdo geografica do mercado upstream.

V.3.2.2.Perspectiva das Requerentes

100. As Requerentes informaram que, na analise do Ato de Concentracdo envolvendo a Vigor e a Itambé, embora a SG
tenha entendido haver jurisprudéncia quanto a delimitacdo estadual do mercado relevante de captacdo de leite,
procedeu-se, na ocasido, a andlise de diferentes cendrios para o escopo geografico da Operacdo. Posteriormente, na
analise do Ato de Concentracdo n° 08700.009055/2014-03 (Vigor Alimentos S.A. e Arla Foods International A/S), a
SG voltou a adotar a dimensdo estadual para 0 mercado de captacdo de leite in natura.

101. As Requerentes defendem a dimensdo estadual da atividade de captacdo de leite, sobretudo em razdo da
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pericibilidade do leite e as questdes tributarias, que tornariam economicamente desvantajoso o fornecimento de leite
entre Estados da Federacdo[26], apresentando, portanto, informacdes para este segmento sob a perspectiva geogréfica
estadual.

V.3.2.3.Manifestacéo do terceiro interessado

102. Conforme mencionado anteriormente, a Vigor defende que a Operagdo Proposta ird ensejar uma sobreposicéo
horizontal entre as atividades de captacdo de leite in natura das Partes — argumento este que jé foi devidamente
afastado. A empresa afirmou haver precedentes do Cade considerando que o escopo geogréfico desse mercado
poderia ser considerado estadual, segmentado por mesorregido ou, ainda, limitado a um raio de 200 km, a partir das
instalacBes produtivas das empresas.

103. A Vigor informou ter envidado os melhores esforgos para informar os dados para cada um dos cenérios alternativos
de mercado relevante geografico propostos, mas, dada a indisponibilidade de informacbes publicas, a empresa
informou apenas dados estaduais relacionadas a atividade de captacéo de leite.

104. Segundo o terceiro interessado, o Grupo Lactalis tem atuacdo nos estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina,
Parana, Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Goias. Por outro lado, alega que a Itambé atuaria apenas em Minas
Gerais e Goiés.

105. Mesmo considerando uma auséncia de concentracdo relevante em nivel estadual, a Vigor entende que seria
importante o aprofundamento da analise sobre o poder de compra das Requerentes pds-Operacdo, a nivel
microrregional, assim como a nivel nacional.

V.3.2.4.Jurisprudéncia

106. No ambito do Ato de Concentragdo n° 08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom), o Cade nao
aprofundou a investigacao quanto as dimensdes geograficas de todas as bacias leiteiras envolvidas na Operacdo, dado
que a quase totalidade da captacdo de leite in natura era usada de forma cativa pelas Requerentes. Na ocasido, a
delimitacdo geogréfica da operacéo foi definida como estadual.

107. No Ato de Concentracdo n° 08012.003823/2010-4 (Laticinio Bom Gosto e Agricoop), a abrangéncia do mercado de
captacdo de leite in natura foi considerada como sendo o Estado do Rio Grande do Sul.

108. Por fim, no Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé), foram feitas as seguintes
consideragdes:

No que tange a captagdo de leite, ha jurisprudéncia (AC's n° 08012.003823/2010-40 e 08012.000136/2011-53) pela
definicdo estadual. Por outro lado, também existem indicios de que hd um raio mais estreito para captagdo de leite.
Conforme foi discutido no AC n° 08012.003823/2010-4, parecem existir bacias leiteiras distintas: ¢ o que afirma a
Associacdo de Laticinistas do Rio Grande do Sul e, embora no caso, se tenha adotado uma diviséo estadual, tal se deu por
economia processual e porque as empresas envolvidas na operacdo captavam leite, segundo a mesma Associacdo, em
todas as bacias leiteiras do Estado. No mesmo diapaséo, as requerentes citam uma distancia de 200 km para captacéo.
Assim sendo, preferir-se-4 ndo fechar uma defini¢do geogréfica, adotando-se uma dupla visdo sobre o fendmeno e,
portanto, decidindo-se pela construgdo de cenarios diferentes de analise.

V.3.2.5.Conclusao

109. Inicialmente, destaque-se que o argumento da terceira interessada para defender a necessidade de segmentacdo do
mercado de captacdo de leite in natura é a ocorréncia de sobreposi¢do horizontal decorrente da presente Operacao, 0
gue ndo se verifica no caso em epigrafe. Portanto, a luz das informagdes trazidas aos autos pelas Requerentes e
seguindo a jurisprudéncia do Cade relacionada ao mercado relevante em aprego, 0 escopo geografico do mercado de
captagdo de leite in natura sera analisado em sua dimensdao estadual para os fins da presente Operacéo, sem prejuizo
de definigcdes diversas em andlises futuras. Serdo considerados, especificamente, os Estados nos quais o Grupo
Lactalis desenvolva tal atividade, a saber: (i) Rio Grande do Sul; (ii) Parana; (iii) Santa Catarina; (iv) Minas Gerais;
(v) Séo Paulo; (vi) Rio de Janeiro; (vii) Mato Grosso do Sul; (viii) Goiés; e (ix) Pernambuco.

V.4. Conclusido quanto aos mercados relevantes

110. Considerando o exposto acima, e para fins de andlise da Operacdo Proposta, serdo considerados 0s seguintes
mercados, para a anélise das sobreposi¢des horizontais existentes entre as Partes:

e Mercado nacional de leite longa vida (UHT);
e Mercado nacional de leite em po;

e Mercado nacional de composto lacteo;
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e Mercado nacional de leite pasteurizado;

e Mercado nacional de leite fermentado;

e Mercado nacional de leite condensado;

e Mercado nacional de leite aromatizado/bebidas lacteas;
e Mercado nacional de iogurtes;

e Mercado nacional de creme de leite;

e Mercado nacional de doce de leite;

e Mercado nacional de manteiga;

e Mercado nacional de Petit Suisse; e

e Mercado nacional de requeijéo.
111. Para a anélise das integracOes verticais ocasionadas pela Operacdo, serdo considerados o0s seguintes mercados:

e Mercado de captacéo de leite in natura no Estado do Rio Grande do Norte (Grupo Lactalis), em relacéo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado do Parana (Grupo Lactalis), em relacdo a fabricacéo de
produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado de Santa Catarina (Grupo Lactalis), em relagdo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado de Minas Gerais (Grupo Lactalis), em relacdo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado de Sao Paulo (Grupo Lactalis), em relacdo a fabricacéo
de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado do Rio de Janeiro (Grupo Lactalis), em relacdo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captagdo de leite in natura no Estado do Mato Grosso do Sul (Grupo Lactalis), em relacédo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado de Goias (Grupo Lactalis), em relacdo a fabricacdo de
produtos lacteos da Itambé;

e Mercado de captacdo de leite in natura no Estado de Pernambuco (Grupo Lactalis), em relagdo a
fabricacdo de produtos lacteos da Itambé;

VL. POSSIBILIDADE DE EXERCiICIO DE PODER DE MERCADO

VI.1. Consideracdes Iniciais

112. As Requerentes informaram que, para estimar as participacdes de mercado, foram utilizados relatérios adquiridos
pelo Grupo Lactalis para cada um dos segmentos afetados pela Operacdo Proposta (Nielsen Retail, Euromonitor,
Kantar e Mintel).

113. As Partes também esclareceram que a abrangéncia dos dados Nielsen, adotado como métrica de market share para 0s
segmentos analisados, contempla o mercado de varejo, que constitui o principal canal de venda do Grupo Lactalis e
da Itambé, de forma que as Requerentes entendem que as informacgdes disponibilizadas por essa fonte refletem a
melhor estimativa disponivel de suas participacGes de mercado. Adicionalmente, as Requerentes apresentam também
dados reais em termos de volume e de faturamento para cada um dos mercados afetados no ano de 2016.

114. A Vigor, por sua vez, entende ser cabivel na presente anélise a diferenciacdo entre o mercado food service (também
chamado de mercado institucional) e 0 mercado de autosservico (ou mercado de consumo). A terceira interessada
informou que, na andlise do Ato de Concentracdo n° 08700.000658/2014-40 (Minerva S.A. e BRF S.A.), o Cade
distinguiu tais segmentos: enquanto no mercado de autosservico (canal varejista) o consumidor final adquire um
produto na forma em que foi disponibilizado pela fabrica, no mercado food service o consumidor final compra um
produto alterado em alguma medida por operadores, tais como restaurantes, lanchonetes, hotéis, dentre outros. No
entendimento da Vigor:

A separacdo por canal de vendas também consideraria os diferentes perfis dos consumidores, como 0 maior conhecimento
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técnico e menor apego a marcas dos profissionais da alimentagdo (food service) quando comparado aos consumidores
pessoas fisicas (autosservico). Isto porque as empresas e os profissionais de alimentacdo que representam os clientes no
canal food service podem apresentar diferente sensibilidade a precos em comparagao aos consumidores finais, até porque
adquirem maior volume de produtos lacteos, o que pode garantir a eles uma diferenciagdo de preco e maior poder de
barganha. Ou seja, a politica de precificagdo no canal food service tende a ser distinta do autosservigo, indicando que séo
mercados relevantes diferentes e merecem ser analisados separadamente.

115. Mesmo considerando a pertinéncia tedrica quanto a analise segregada dos dois mercados em questdo, esta SG
avaliara apenas os dados referentes as vendas ocorridas no varejo, tendo em vista que: (i) ndo existem dados publicos
a respeito da venda de produtos lacteos para o segmento de food service no Brasil; e (ii) conforme informado pelas
Requerentes, a maior parcela dos produtos lacteos comercializados pelo Grupo Lactalis e pela Itambé se da pelo canal
de varejo. Observe-se ainda que, segundo comunicado pelas Partes, a Itambé estruturou sua area de food service
apenas em julho de 2016 — antes dessa data, a totalidade de suas vendas era destinada apenas aoc mercado de varejo.
Em 2016, o canal food service representou pouco mais de 0-10% [acesso restrito as Requerentes] do total de vendas
da Itambé — portanto, um montante pouco significativo. O varejo também constitui o principal meio de
comercializacdo do Grupo Lactalis — em 2016, o canal food service respondeu por apenas 0-10% [acesso restrito as
Requerentes] de todas as vendas efetuadas pelo Grupo.

116. Passa-se, entdo, & andlise de possibilidade de exercicio de poder de mercado em cada mercado relevante afetado pela
presente Operagao.

VI.2. Sobreposicoes Horizontais

VI1.2.1.Leite longa vida (UHT)

117. Em termos de volume, o Grupo Lactalis registrou, em 2016, vendas no montante de [acesso restrito as
Requerentes], relacionadas a produgdo de [acesso restrito as Requerentes] de leite longa vida. A Itambé, por sua
vez, registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] e [acesso restrito as Requerentes] comercializadas.
As participacbes de mercado das Partes, assim como a estrutura de oferta no mercado nacional de leite longa vida
(UHT), séo apresentadas nas Tabelas abaixo:

Tabela 3 - Leite longa vida - Brasil (2016), Participacao de mercado (%) — Estimativa das Requerentes [acesso
restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%) Participacao Valor (%)

Grupo Itambé Total Grupo

Lactalis Lactalis Itambé Total

10-20% 0-10% 10-20% 10-20% 0-10% 10-20%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite UHT.

Tabela 4 - Estrutura de oferta, Mercado de Leite UHT — Brasil (2016) [acesso restrito as Requerentes]

Participacio de | Participacio de
Concorrentes Mercado - Volume | Mercado - Valor
(%) (%)
Tirol 0-10% 0-10%
G0|_a5_n?|nas Ind. De 0-10% 0-10%
Laticinios
Laticinio Bela Vista 0-10% 0-10%
Nestlé 0-10% 0-10%
Nova Mix 0-10% 0-10%
Arc 0-10% 0-10%
Usina de Lat. Jussara 0-10% 0-10%
Danone 0-10% 0-10%
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Embare Ind. Alims 0-10% 0-10%
Coop Santa Clara 0-10% 0-10%
CBL 0-10% 0-10%
Cemil 0-10% 0-10%
Cosuel 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite UHT.

118.

119.

As informacdes apresentadas acima informam que o cenério pds-Operacdo ndo é capaz de levantar maiores
preocupagdes concorrenciais, no que diz respeito a sobreposi¢do horizontal no mercado brasileiro de leite longa vida
(UHT). Segundo as informac0es trazidas pelas Partes, o market share conjunto do Grupo Lactalis e da Itambé, em
termos de faturamento, é de 10-20% [acesso restrito as Requerentes], ¢ de 10-20% [acesso restrito as
Requerentes], em termos de volume, no ano de 2016. Adicionalmente, as Partes informaram que o mercado nacional
de leite longa vida é pulverizado, sendo marcado por intensa rivalidade e pela presenca de uma grande quantidade de
players atuantes.

Desse modo, ndo se reputa necessaria uma analise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de poder de
mercado por parte das Requerentes, em relagdo a sobreposi¢do horizontal observada no mercado nacional de leite
longa vida (UHT).

V1.2.2.Leite em po

120.

121.

122.

123.

Conforme mencionado anteriormente, quando da definicgdo do mercado relevante produto, as Requerentes
informaram que um precedente do Cade considerou 0s compostos lacteos como pertencentes ao mesmo mercado
relevante de leite em p6 — em razdo de uma certa substituibilidade sob a perspectiva da demanda. Por esse motivo, as
Partes apresentaram dois cendrios alternativos para o mercado de leite em p6, considerando a eventual inclusdo dos
compostos lacteos no segmento em tela.

As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis produziu, em 2016, [acesso restrito as Requerentes] de leite em
po e [acesso restrito as Requerentes] de composto lacteo, totalizando um faturamento de [acesso restrito as
Requerentes| e de [acesso restrito as Requerentes], respectivamente. A Itambé, por sua vez, produziu [acesso
restrito as Requerentes| de leite em po e [acesso restrito as Requerentes] de composto lacteo, o que representou
um faturamento total de [acesso restrito as Requerentes] € [acesso restrito as Requerentes], respectivamente.

A participacdo conjunta das Requerentes no segmento de leite em po, segundo dados Nielsen, totalizou 10-20%
[acesso restrito as Requerentes] em termos de volume, e 10-20% [acesso restrito as Requerentes] em termos de
valor. As Requerentes esclareceram que, mesmo que o mercado fosse analisado de forma segmentada — ou seja,
excluindo-se a categoria de compostos lacteos (leite modificado) do mercado de leite em p6 —, as participacfes nao
seriam significativas e o incremento de participacéo seria baixo (com variacdo de HHI inferior a 100 pontos).

As participacdes de mercado das Partes nos trés cendrios possiveis — (i) mercado de leite em pd agregado; (ii)
mercado de composto lacteo; e (iii) mercado de leite em p6 e composto lacteo, sdo apresentadas nas Tabelas abaixo,
assim como suas respectivas estruturas de oferta:

Tabela 5 - Leite em po6: Diferentes cenarios - Brasil (2016), Participacdo de mercado (%) [acesso restrito as
Requerentes]

Cenarios

Participacido Volume (%) Participacao Valor (%)

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento_con...

Grupo Itambé | Total | AHHI Grupo

Lactalis Lactalis Itambé Total AHHI

Leite em pd 0-10% 10-20% | 20-30% 0-10% 10-20% | 10-20%

Composto lacteo 0-10% 0-10% 0-10% 0-10% 0-10% | 0-10%

Leite em p6 + composto
lacteo

0-10% 10-20% | 10-20% 0-10% 10-20% | 10-20%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite em P6 e Leite em pé modificado (composto lacteo).
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Tabela 6 - Estrutura de oferta, Mercado de leite em p6 (agregado) — Brasil (2016) [acesso restrito as Requerentes]

Concorrentes Participacio de | Participacdo de Mercado —
Mercado - Volume (%) Valor (%)

Nestlé 30-40% 40-50%

Embare 10-20% 10-20%

Laticinio Bela Vista 0-10% 0-10%

Goias Minas Ind 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite em Po.

Tabela 7 - Estrututa de oferta, Mercado de leite em pé (apenas Composto Lacteo) — Brasil (2016) [acesso restrito as

Requerentes]
Concorrentes Participacio de Mercado | Participacio de Mercado
- Volume (%) — Valor (%)
Nestlé 60-70% 70-80%
Danone 0-10% 10-20%
Mead Johnson 0-10% 0-10%
Laticinio Bela Vista 0-10% 0-10%
Leite Sol 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite em P6 Modificado.

124. A luz das informagBes trazidas pelas Requerentes, verifica-se que, independentemente do cenario adotado para a
analise do mercado de leite em p6, a Operacdo Proposta ndo sera capaz de suscitar preocupacdes concorrenciais. No
Unico cenario em que a participacdo conjunta das Partes situou-se em um patamar levemente acima de 20% (mercado
de leite em po agregado, em termos de volume — com um market share de 20-30% [acesso restrito as
Requerentes]), a variagdo de HHI totalizou apenas pontos [acesso restrito as Requerentes] — abaixo, portanto, do
patamar de 200 pontos.

125. Desse modo, ndo se reputa necessdria uma andlise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de poder de
mercado por parte das Requerentes, em relacdo a sobreposicao horizontal observada no mercado nacional de leite em
po.

V1.2.3.Leite pasteurizado

126. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, no ano de 2016, de leite pasteurizado [acesso
restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez,
produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] no mesmo
periodo. Em termos de market share, a participacdo conjunta das Partes mostrou-se inferior a 0-10% [acesso restrito
as Requerentes|, conforme apresentado na Tabela abaixo:

Tabela 8 - Leite pasteurizado - Brasil (2016), Participacdo de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacio Volume (%)

Grupo

Lactalis Itambé Total

0-10% 0-10% | 0-10%

Fonte: Euromonitor 2016. As Requerentes informam que ndo dispdem de dados sobre o total de mercado em termos de faturamento. As Requerentes informam que a participagdo acima
reflete os canais Varejo e Food Service.

127. As Requerentes ndo forneceram estimativas das participacdes de mercado de seus concorrentes neste segmento, em
virtude da indisponibilidade de fontes de dados que Ihe permitissem estruturar tais informacdes.
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128. De todo modo, levando-se em consideracdo a baixa participacdo conjunta das Partes, de apenas 0-10% [acesso
restrito as Requerentes], ndo se reputa necessaria uma analise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de
poder de mercado por parte das Requerentes, em relacéo & sobreposicéo horizontal observada no mercado nacional de
leite pasteurizado.

V1.2.4.Leite fermentado

129. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, em 2016, de leite fermentado [acesso restrito as
Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. J& a Itambé produziu [acesso restrito as
Requerentes] de leite fermentado, e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] no mesmo periodo.
As participacbes de mercado das Requerentes, bem como a estrutura de oferta no mercado em aprego, sdo
apresentadas nas Tabelas abaixo:

Tabela 9 - Leite fermentado - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) — Estimativa das Requerentes [acesso
restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%) Participacdo Valor (%)
Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambé Total Lactalis Itambeé Total

10-20% 0-10% | 10-20% | 10-20% 0-10% | 10-20%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite Fermentado

Tabela 10 - Estrutura de oferta, Mercado de leite fermentado — Brasil (2016) [acesso restrito as Requerentes]

Concorrentes Participacido de Mercado - | Participacio de
Volume (%) Mercado — Valor (%)

Nestlé 30-40% 20-30%

Yakult 20-30% 30-40%

Danone Cia 0-10% 0-10%

Cia Leco/Vigor 0-10% 0-10%

Trevo 0-10% 0-10%

(F:r;rr;r;;e:ﬁ Cooperativa 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base Leite Fermentado.

130. O cenério informado pelas Requerentes ndo suscita preocupagdes de ordem concorrencial, dado o baixo market share
conjunto das Partes no segmento de leite fermentado, tanto em termos de faturamento — 10-20% [acesso restrito as
Requerentes], quanto em termos de volume - 10-20% [acesso restrito as Requerentes]. Por este motivo, ndo se
reputa ser necessaria uma analise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de poder de mercado por parte das
Requerentes pds-operacdo no segmento ora analisado.

V1.2.5.Leite condensado

131. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, no ano de 2016, de leite condensado [acesso
restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez,
produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] N0 mesmo
periodo. As participacdes de mercado das Partes sdo apresentadas na Tabela abaixo:

Tabela 11 - Leite condensado- Brasil (2016), Participacdo de mercado (%) — Estimativa das Requerentes [acesso
restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%)
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Grupo

Lactalis Itambé Total

0-10% 10-20% | 10-20%

Fonte: Euromonitor 2016. As Requerentes informam que ndo dispdem de dados sobre o total de mercado em termos de faturamento. As Requerentes informam que a participagdo acima
reflete os canais Varejo e de Food Service.

132. As Requerentes ndo forneceram estimativas das participacGes de mercado de seus concorrentes neste segmento, em
virtude da indisponibilidade de fontes de dados que lhe permitissem estruturar tais informacdes. Entretanto, as Partes
informaram competir nesse mercado com os produtos comercializados com as marcas ltalac, Pirancajuba e
Camponesa.

133. Pelos dados informados pelas Partes, entende-se que a sobreposicdo horizontal ora analisada ndo tem potencial para
suscitar preocupacfes de ordem concorrencial. Nas estimativas da estrutura de oferta elaborada pelas Requerentes
para o mercado de leite condensado, o Grupo Lactalis e a Itambé detém um market share conjunto de 10-20% [acesso
restrito as Requerentes] no mercado nacional, em 2016. Desse modo, ndo € necessario dar-se seguimento a analise
de probabilidade de exercicio de poder de mercado para 0 segmento em apreco.

V1.2.6.Leite aromatizado/bebidas lacteas

134. As Requerentes informaram ndo possuir uma atuacéo relevante no segmento de bebidas aromatizadas. Em 2016, o
Grupo Lactalis comercializou do produto [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso
restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez, produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento
de [acesso restrito as Requerentes] no mesmo periodo[27]. A participacdo de mercado das Partes é apresentada na
Tabela a seguir:

Tabela 12 - Leite aromatizado - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%)

Grupo .
Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 0-10%

Fonte: Euromonitor 2016. As Requerentes informam que ndo dispde de dados sobre o total de mercado em termos de faturamento. As Requerentes informam que a participa¢do acima
reflete os canais Varejo e de Food Service.

135. Conforme as informacdes prestadas pelas Requerentes, infere-se que a sobreposicao horizontal ora analisada ndo tem
potencial para suscitar preocupacgdes de ordem concorrencial. Nas estimativas da estrutura de oferta elaboradas pelas
Requerentes para o mercado de leite aromatizado/bebidas lacteas, o Grupo Lactalis e a Itambé detém um market
share conjunto de apenas 0-10% [acesso restrito as Requerentes] no mercado nacional, em 2016. Desse modo, ndo
€ necessario dar-se seguimento a analise de probabilidade de exercicio de poder de mercado para 0 segmento em
apreco.

VI1.2.7.1ogurtes

136. As Partes informam que tanto o Grupo Lactalis quanto a Itambé ndo detém participagdes de mercado expressivas no
mercado nacional de iogurtes. Em 2016, o Grupo Lactalis comercializou 0 montante de do produto [acesso restrito
as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez, produziu [28]
[acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de no mesmo periodo [acesso restrito as Requerentes]. As
participacbes de mercado das Partes, assim como a estrutura de oferta no mercado nacional de iogurtes s&o
apresentadas nas Tabelas abaixo:

Tabela 13 - Iogurtes - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%) Participacio Valor (%)
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Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambeé Total Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20% 0-10% 0-10% 10-20%

Fonte: Nielsen Retail 2016. Base logurtes em geral.
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Tabela 14 - Estrutura de oferta, Iogurtes — Brasil (2016) [acesso restrito as Requerentes]

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento_con...

Concorrentes Participacao de | Participacao de
Mercado - Volume (%) Mercado — Valor (%)
Danone 20-30% 30-40%
Nestlé 10-20% 10-20%
Cia Leco/Vigor 0-10% 0-10%
Latic. Belo Vale 0-10% 0-10%
Pia 0-10% 0-10%
CBL 0-10% 0-10%
(Fzgrr:;a:f Cooperativa 0-10% 0-10%
Trevo 0-10% 0-10%
Verde Campo 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Retail 2016.

Base logurtes em geral.

137. As informacBes apresentadas acima informam que o cenério pés-Operacdo ndo é capaz de levantar maiores
preocupagdes concorrenciais, no que diz respeito a sobreposicdo horizontal observada no mercado brasileiro de
iogurtes. O market share conjunto do Grupo Lactalis e da Itambé, em termos de faturamento, é de 10-20% [acesso
restrito as Requerentes] em 2016, enquanto que a participacdo conjunta na dimensdo volume totalizou 10-20%
[acesso restrito as Requerentes]. Adicionalmente, as Partes informaram que o mercado nacional de iogurtes conta

com a presenca de concorrentes relevantes, com significativas participagdes de mercado no segmento.

138.

Desse modo, ndo se reputa necessaria uma analise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de poder de

mercado por parte das Requerentes, em relagdo a sobreposi¢do horizontal observada no mercado nacional de iogurtes.

V1.2.8.Creme de leite

139. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, no ano de 2016, de creme de leite [acesso restrito
as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez,
produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] N0 mesmo
periodo. As participacdes de mercado das Partes sdo apresentadas na Tabela abaixo:

Tabela 15 - Creme de leite - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%)

Participacio Valor (%)

Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambe Total Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20% 0-10% 0-10% 10-20%

Fonte: Kantar 2016. Base Creme de Leite

140. As Requerentes ndo forneceram estimativas das participacGes de mercado de seus concorrentes neste segmento, em
virtude da indisponibilidade de fontes de dados que lhe permitissem estruturar tais informacdes. Entretanto, as Partes
informaram competir nesse mercado com os produtos comercializados com as marcas ltalac, Pirancajuba e
Camponesa.

141.

Pelos dados informados pelas Partes, entende-se que a sobreposicdo horizontal ora analisada ndo tem potencial para

suscitar preocupagdes de ordem concorrencial. Nas estimativas da estrutura de oferta elaboradas pelas Requerentes
para o0 mercado de creme de leite, 0 Grupo Lactalis e a Itambé detém um market share conjunto de 10-20% [acesso
restrito as Requerentes] em termos de faturamento, e de 10-20% [acesso restrito as Requerentes] em termos de
volume. Desse modo, ndo é necessério dar-se seguimento a anélise de probabilidade de exercicio de poder de
mercado para 0 segmento em apreco.
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V1.2.9.Doce de leite

142. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, no ano de 2016, de doce de leite [acesso restrito as
Requerentes], 0 que correspondeu a um faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez,
produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] no mesmo
periodo. As participacdes de mercado das Partes sdo apresentadas na Tabela abaixo:

Tabela 16 - Doce de leite - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacdo Volume (%) Participacio Valor (%)

Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambé Total Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20% 0-10% 0-10% 0-10%

Fonte: Mintel 2016. Categoria Pastas Doces.

143. As Requerentes ndo forneceram estimativas das participacdes de mercado de seus concorrentes neste segmento, em
virtude da indisponibilidade de fontes de dados que lhe permitissem estruturar tais informac@es. Entretanto, as Partes
informaram que o segmento é extremamente pulverizado, havendo competi¢do com as marcas La Serenissima e Mu-
Mu.

144. A luz das informagdes trazidas pelas Partes, verifica-se que a sobreposicdo horizontal ora analisada néo tem potencial
para suscitar preocupacfes de ordem concorrencial. Nas estimativas da estrutura de oferta elaboradas pelas
Requerentes para o mercado de doce de leite, o0 Grupo Lactalis e a Itambé detém um market share conjunto de 0-10%
[acesso restrito as Requerentes] em termos de faturamento, e de 10-20% [acesso restrito as Requerentes] em
termos de volume. Desse modo, ndo é necessario dar-se seguimento a analise de probabilidade de exercicio de poder
de mercado para o segmento em apreco.

V1.2.10.Manteiga

145. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou, no ano de 2016, de manteiga [acesso restrito as
Requerentes], 0 que correspondeu a um faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez,
produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] N0 mesmo
periodo. As participacdes de mercado das Partes sdo apresentadas na Tabela abaixo:

Tabela 17 - Manteiga - Brasil (2016), Participacdo de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacio Volume (%)

Grupo .
Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20%

Fonte: Euromonitor 2016. As Requerentes informam que ndo dispdem de dados sobre o total de mercado em termos de faturamento. As Requerentes informam que a participagdo acima
reflete os canais Varejo e de Food Service.

146. As Requerentes informaram ndo dispor de dados que Ihes permitissem estimar a participacdo de mercado de seus
concorrentes. De todo modo, segundo as Partes, o segmento é extremamente pulverizado, contando com forte
presenca de produtores locais, além da pressdo competitiva exercida por produtos de outras naturezas, a exemplo da
manteiga ghee e manteigas com mix de gordura animal com vegetal - havendo forte competicdo com os produtos
comercializados com as marcas Aviacdo, Camponesa e Santa Clara.

147. Conforme as informagdes prestadas pelas Requerentes, infere-se que a sobreposicdo horizontal ora analisada ndo tem
potencial para suscitar preocupagdes de ordem concorrencial. Nas estimativas da estrutura de oferta elaboradas pelas
Requerentes para o mercado de manteiga, o Grupo Lactalis e a Itambé detém um market share conjunto de apenas
10-20% [acesso restrito as Requerentes] no mercado nacional, em 2016 — levando-se em conta o volume do produto
comercializado por ambas as empresas. Desse modo, ndo é necessario dar-se seguimento a analise de probabilidade
de exercicio de poder de mercado para 0 segmento em apreco.

V1.2.11.Petit Suisse

148. As Requerentes informaram que o Grupo Lactalis comercializou petit suisse no montante de [acesso restrito as
Requerentes], registrando um faturamento de [acesso restrito as Requerentes]. A Itambé, por sua vez, produziu
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[acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] no mesmo periodo. As
participacfes de mercado das Requerentes, bem como a estrutura de oferta no mercado em apreco, sdo apresentadas

nas Tabelas abaixo:

Tabela 18 - Petit Suisse - Brasil (2016), Participacio de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%)

Participacio Valor (%)

Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambeé Total Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20% 0-10% 0-10% | 10-20%

Fonte: Nielsen Scan Track 2016. Base Petit Suisse

Tabela 19 - Estrutura de oferta, Mercado de Petit Suisse — Brasil (2016) [acesso restrito as Requerentes]

Concorrentes Participacio de | Participacio de
Mercado - Volume (%) | Mercado — Valor (%)
Danone Cia 50-60% 60-70%
Nestlé 10-20% 10-20%
Cia Leco/Vigor 0-10% 0-10%
Trevo 0-10% 0-10%
Pia 0-10% 0-10%
(F:r;rr]r::e;;a\ Cooperativa 0-10% 0-10%

Fonte: Nielsen Scan Track 2016. Base Petit Suisse.

149. O cenério informado pelas Requerentes ndo suscita preocupacdes de ordem concorrencial, dado o market share
conjunto das Partes neste segmento, tanto em termos de faturamento — 10-20% [acesso restrito as Requerentes],
guanto em termos de volume - 10-20% [acesso restrito as Requerentes]. Por este motivo, ndo se reputa ser
necessaria uma andalise mais aprofundada da probabilidade de exercicio de poder de mercado no segmento de Petit
Suisse.

V1.2.12.Requeijéo

150. As Requerentes informaram que, em 2016, o Grupo Lactalis registrou a venda de de requeijdo [acesso restrito as
Requerentes], 0 que representou um faturamento equivalente a [acesso restrito as Requerentes]. A ltambé, por sua
vez, produziu [acesso restrito as Requerentes] e registrou faturamento de [acesso restrito as Requerentes] no
mesmo periodo. As participacdes de mercado das Partes sdo apresentadas na Tabela abaixo:

Tabela 20 - Requeijao - Brasil (2016), Participacdo de mercado (%) [acesso restrito as Requerentes]

Participacido Volume (%) Participacao Valor (%)

Grupo , Grupo i
Lactalis Ttambeé Total Lactalis Itambé Total
0-10% 0-10% 10-20% 0-10% 0-10% 10-20%

Fonte: Kantar 2016. Base Requeijéo (Ago-15/Jul-16).

151. As Requerentes ndo forneceram estimativas das participacGes de mercado de seus concorrentes neste segmento, em
virtude da indisponibilidade de fontes de dados que lhe permitissem estruturar tais informacgdes. Entretanto, as Partes
informaram competir nesse mercado com os produtos comercializados com as marcas Vigor e Catupiry.

152. Pelos dados informados pelas Partes, entende-se que a sobreposic¢do horizontal ora analisada ndo tem potencial para
suscitar preocupacdes de ordem concorrencial. O Grupo Lactalis e a Itambé detém um market share conjunto de

10-20% [acesso restrito as Requerentes] em termos de faturamento, e de 10-20% [acesso restrito as Requerentes]
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em termos de volume. Desse modo, ndo é necessario dar-se seguimento a andlise de probabilidade de exercicio de
poder de mercado para 0 segmento em apreco.

VL.3. Integracio Vertical

153. Primeiramente, conforme analisado na secdo anterior, destaque-se que, no mercado downstream de fabricacdo de
produtos lacteos, a Itambé ndo detém participacao superior a 30% em nenhum dos alimentos que fabrica.

154. Em relagdo ao mercado upstream, a Tabela abaixo apresenta as informacdes relacionadas ao faturamento e volume
comercializado, assim como a participacdo de mercado do Grupo Lactalis no tocante a sua atividade de captacdo de
leite in natura:

Tabela 21 - Captacio de leite in natura — Brasil (2016), Dados de Faturamento, Volume e Participacio de mercado do
Grupo Lactalis — Estimativa das Requerentes [acesso restrito as Requerentes]

Grupo Lactalis
T e | vamesiy | Tyt
Rio Grande do Sul 20-30%
Santa Catarina 0-10%
Parana 0-10%
Minas Gerais 0-10%
Séo Paulo 0-10%
Rio de Janeiro 0-10%
Mato Grosso do Sul 0-10%
Goias 0-10%
Pernambuco 20-30%

Fonte: Grupo Lactalis e dados totais de mercado do IBGE. Os valores apresentados consideram venda spot e compras diretas pelo produtor.

155. A integracdo vertical ora analisada, envolvendo o mercado upstream de captacdo de leite do Grupo Lactalis, e 0
mercado downstream de comercializagdo de produtos lacteos da Itambé, ndo tem potencial para suscitar
preocupacdes de ordem concorrencial. Conforme as informac6es apresentadas na Tabela anterior, verifica-se que 0s
market shares do Grupo Lactalis ndo atingem o patamar de 30% em nenhum dos mercados geograficos estaduais
analisados. Ademais, nos mercados dowstream de produtos lacteos, a Itambé também ndo apresentou participagdes de
mercado superiores a 30% em quaisquer dos mercados relevantes, repise-se. Desse modo, verifica-se que ndo ha risco
de fechamento de mercado, ndo sendo necessario dar-se seguimento a analise de probabilidade de exercicio de poder
de mercado.

156. Por fim, € relevante registrar a manifestacdo das Requerentes a respeito dos efeitos dessa integracdo vertical:

Note-se, a esse respeito, que o Grupo Lactalis j& era verticalizado pré-Operagdo e [acesso restrito as Requerentes] ja era
direcionada para producéo de derivados lacteos comercializados pelo préprio grupo (portanto, para utilizagdo cativa).
[acesso restrito as Requerentes]. Dessa forma, o reforgo de integracdo vertical decorrente da Operagdo ndo deve afetar o
acesso ao segmento de captacdo de leite. (...) ndo apenas a atuagdo em captacdo de leite do Grupo Lactalis é limitada nos
Estados em que atua, ha diversos outros Estados da Federagcdo em que ela ndo esta presente. Ou seja, produtores de
derivados lacteos sempre tiveram e continuardo tendo alternativas para suprimento de sua demanda. Nesse sentido, ndo ha
qualquer risco de fechamento do mercado de fornecimento ou consumo de leite. [acesso restrito as Requerentes].

VII. CLAUSULA DE NAO CONCORRENCIA

157. [acesso restrito as Requerentes]

[29] [acesso restrito as Requerentes].
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158. Tais termos estdo em consonancia com a jurisprudéncia do Cade, uma vez que: (i) sdo diretamente relacionados ao
objeto da operacao; (ii) estdo limitados ao territério nacional; e (iii) sdo restritos a um periodo de cinco anos.

VIII. RECOMENDACAO

159. Aprovagdo sem restri¢des.

Estas as conclusodes.

Encaminhe-se ao Sr. Superintendente-Geral.

[1] Para a conversédo dos valores expressos em euros, as Requerentes utilizaram a cotacdo de 30.12.2016, onde € 1,00 = R$
3,43.

[2] Séo elas:

(i) Ato de Concentragdao n° 08700.007436/2014-58: aquisicdo, pela Lactalis do Brasil, Comércio, Importacdo e Exportacéo
de Laticinios Ltda., de quatro fabricas da LBR- Lacteos Brasil S.A. A operacao foi aprovada pelo CADE sem restri¢des em
29.09.2014.

(i) Ato de Concentracdo n° 08700.000207/2015-93: aquisicdo pela Lactalis do Brasil, Comércio, Importacdo e Exportacao
de Laticinios Ltda. do negdcio de laticinios detido pela BRF S.A. no Brasil por meio da Elebat Alimentos S.A. e aquisi¢do
indireta da integralidade de a¢des detidas pela BRF na Nutrifont Alimentos S.A. A operacao foi aprovada pelo CADE sem
restricBes em 22.04.2015.

[3] Ato de Concentragdo n° 08700.006461/2017-67: Exercicio de direito de preferéncia para aquisi¢do de 50% das a¢des de
emissdo da Itambe detidas pela Vigor, de modo que a CCPR passou a deter 100% do capital social da Itambeé. A operacéo
foi aprovada pelo CADE sem restrigdes em 13.11.2017.

[4] Séo elas:

(i) Ato de Concentracdo n° 08700.002148/2013-26: Subscricdo, pela Vigor, de acdes de emissdo da Itambé, de modo que a
Vigor passou a deter 50% do capital social da Itambé. A operacéo foi aprovada pelo CADE sem restricGes em 27.05.2013.

(i) Ato de Concentracdo n° 08700.006461/2017-67: Exercicio de direito de preferéncia para aquisi¢do de 50% das ac¢des de
emissdo da Itambe detidas pela Vigor, de modo que a CCPR passou a deter 100% do capital social da Itambé. A operacéo
foi aprovada pelo CADE sem restrigdes em 13.11.2017.

[5] Para a conversdo dos valores expressos em euros, as Requerentes utilizaram a cotacdo de 30.12.2016, onde € 1,00 = R$
3,43.

[6] SEI n° 0423305.
[7] SEI n° 0423631.
[8] SEI n° 0422913.
[9] SEI n° 0423210.
[10] Segundo as Partes, o Grupo Lactalis ja era verticalmente integrado previamente a Operagao.

[11] A Vigor indicou o seguinte endereco da fonte dos dados apresentados: < http://www.leitebrasil.org.br
/maiores%?20laticinios%202016final.pdf >. Acesso em 10.01.2018.

[12] As Requerentes informaram que o setor lacteo é muito pulverizado no Brasil. Segundo o Ministério da Agricultura,
existem mais de 1.400 laticinios no pais, apenas sob inspec¢do federal, sem contar os estabelecimentos de inspeg¢éo estadual,
municipal e o mercado informal.

[13] Segundo informado pelas Requerentes, a producdo formal considera apenas o volume adquirido por estabelecimentos
com SIF. SIF é a sigla para Servico de Inspecdo Federal, vinculado ao Departamento de Inspecdo de Produtos de Origem
Animal — DIPOA, do Ministério da Agricultura, Pecuéria e Abastecimento (MAPA). E o responsavel por assegurar a
qualidade de produtos de origem animal comestiveis e ndo comestiveis destinados ao mercado interno e externo, bem como
de produtos importados. Atualmente, o SIF tem atuacdo em mais de 5 mil estabelecimentos brasileiros. Até receber o
carimbo do SIF, o produto atravessa diversas etapas de fiscalizacdo e inspe¢do, cujas agdes sdo orientadas e coordenadas
pelo DIPOA.

[14] Segundo informado pelas Requerentes, 0 composto lacteo é 0 produto obtido a partir da mistura de leite com outros
produtos e substancias (lacteos ou ndo-lacteos). Para que um composto seja considerado como “lacteo” os ingredientes
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lacteos devem representar, no minimo, 51% de sua composicdo (da massa do total de ingredientes, obrigatérios ou matéria-
prima). De acordo com o Regulamento Técnico para Fixacdo de Identidade e Qualidade de Composto Lacteo, aprovado
pela Instrugdo Normativa MAPA n° 28/2007, composto lacteo é “o produto em pé resultante da mistura do leite (1) e
produto(s) ou substancia(s) alimenticia(s) lactea(s) (2) ou ndo-lactea(s) (3), ou ambas (4), adicionado ou nédo de produto(s)
ou substancia(s) alimenticia(s) lactea(s) ou nao lactea(s) ou ambas permitida(s) no presente Regulamento, apta(s) para
alimentacdo humana, mediante processo tecnologicamente adequado”. Regulamento disponivel para consulta em: <
http://www.cidasc.sc.gov.br/inspecao/files/2012/08/INSTRU%C3%87%C3%830-NORMATIVA-N%C2%BA-28-DE-12-
DE-JUNHO-DE-2007.pdf > Acesso em 25.01.2018.

[15] Segundo informac@es prestadas pelas Requerentes, leites fermentados sdo produtos resultantes da fermentacéo do leite
pasteurizado ou esterilizado, por fermentos lacticos préprios. Os fermentos lacticos devem ser viaveis, ativos e abundantes
no produto final durante seu prazo de validade. J& os iogurtes correspondem a produtos cuja fermentacgéo se realiza com
cultivos protosimbidticos de Sireptococcus salivarius subsp., thermophilus e Lactobacilius delbrueckii subsp. bulgaricus
aos quais podem-se acompanhar, de forma complementar, outras bactérias acido-lacticas que, por sua atividade contribuem
para a determinacdo das caracteristicas do produto final. Assim, os iogurtes podem ser entendidos também como uma
espécie do género leites fermentados. INSTRUCAO NORMATIVA N° 46/2007 MA/MAPA Regulamento disponivel para
consulta em: < http://www.cidasc.sc.gov.br/inspecao/files/2012/08/instru%C3%87%C3%830-normativa-n%C2%BA-46-
de-23-de-outubro-de-2007.pdf >. Acesso em 25.01.2018.

[16] Disponivel em https://wp.ufpel.edu.br/inspleite/files/2016/03/Portaria-n%C2%B0-146-de-7-de-mar%C3%A70-
de-1996.pdf. Acesso em 15.01.2018.

[17] Disponivel em http://extranet.agricultura.gov.br/sislegis-consulta/consultarL egislacao.do?operacao=visualizar&
id=1774. Acesso em 15.01.2018.

[18] Vide, por exemplo, os Atos de Concentragdo n° 0802.007915/2007-01, 08012.003820/2010-14,
08012.003821/2010-51, 08012.003822/2010-03 e 08012.003824/2010-94, sendo excec¢do o AC n° 08012.013697/2007-36,
no qual se considerou os leites UHT e pasteurizado como parte do mesmo mercado relevante.

[19] Vide, entre outros, os Atos de Concentracdo n° 08012.003822/2010-03 (Laticinios Bom Gosto S/A e Menpar
Administracdo e Participacdes S/A); 08012.0035410/2010-91 (LeitBom S.A., Companhia de Alimentos Ibituruna, e
Companhia de Alimentos Gléria); 08012.003820/2010-14 (Laticinios Bom Gosto S/A e Lider Alimentos do Brasil S.A.); e
08012.000136/2011-53 (Laticinios Bom Gosto S.A. e LeitBom S.A.); 08700.002148/2013-26 (Vigor S.A. e ltambé
Alimentos S.A.); 08012.003823/2010-40 (Laticinios Bom Gosto S/A e Agricoop-Cooperativa Central Agrofamiliar).

[20] Vide 0S Atos de Concentracgéo ne 08012.007915/2007-01, 08012.013697/2007-36,
08012.003603/2008-0008012.003820/2010-14, 08012.003821/2010-51, 08012.003822/2010-03, 08012.00382412010-94, e
08012.000136/2011-53.

[21] Vide, por exemplo, os Atos de Concentragdo n° 08012.003820/2010-14 (Laticinios Bom Gosto e Lider Alimentos do
Brasil), 08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom), 08012.003603/2008-00, 08012.003821/2010-51,
08012.003822/2010-03 e 08012.003824/2010-94.

[22] Vide, por exemplo, os Atos de Concentragdo n° 08012.000136/2011-53 (Laticinio Bom Gosto e Leitbom),
08012.003823/2010-4 (Laticinio Bom Gosto e Agricoop) e 08700.002148/2013-26 (Vigor e Itambé).

[23] Segundo reportado pela Vigor, as areas Nielsen correspondem as seguintes delimitacdes geograficas: Area 1: Ceara,
Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco, Alagoas, Bahia e Sergipe. Area I1: Minas Gerais, Espirito Santo, interior de
Rio de Janeiro (excluindo-se os municipios contidos na Area I11). Area I11: Grande Rio de Janeiro: Rio de Janeiro, Niteroi,
Nova Iguacu, Duque de Caxias, Nilopolis, S&o Gongalo e S&o Jo&o de Menti. Area IV: Grande S&o Paulo: S&o Paulo, Santo
André, S&o Bernardo do Campo, Sdo Caetano do Sul, Diadema, Maua, Guarulhos, Osasco, Embu e Tabodo da Serra. Area
V: Interior de S&o Paulo (excluindo-se os municipios contidos na Area V). Area VI: Parana, Santa Catarina e Rio Grande
do Sul. Area VII: Brasilia, Mato Grosso do Sul e Goias.

[24] Vide, por exemplo, os Atos de Concentragdo n° 08012.00011812002-81, 08012.00810912004-08,
08012.000336/2005-68, 08012.007915/2007-01. Todos aprovados pelo CADE sem restrigoes.

[25] Vide os Atos de Concentracdo n° n° 08012.007915/2007-01; 08012.003820/2010-14; 08012.003821/2010-51;
08012.003822/2010-03; 08012.003824/2010-94; 08012.000136/2011-53; 08012.007094/2000-29; 08012.004423/2009-18 e
08012.000474/2008-90.

[26] As Requerentes informaram, exemplificativamente, que “captar leite em MG e industrializar em GO resulta em uma
carga de 19% de ICMS adicional sobre o preco da matéria-prima. Perde-se o crédito de 12% em MG (Lei n® 14.131, de
20.12.2001) e ainda se recolhe outros 7% de ICMS, em favor do Estado de GO”.

[27] As Requerentes informaram que, [acesso restrito as Requerentes].

[28] As Requerentes informaram que [acesso restrito as Requerentes].
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[29] Traducdo literal de: [acesso restrito as Requerentes].

—

-
Jel! Llil| Documento assinado eletronicamente por Carolina Helena Coelho Antunes Fontes, Coordenador(a)-Geral, em
29/01/2018, as 14:51, conforme horario oficial de Brasilia e Resolu¢do Cade n2 11, de 02 de dezembro de 2014.

assinatura

I eletrénica
f_ - -
eil Documento assinado eletronicamente por Danilo Marcel Cleto lamagute, Especialista em Politicas Publicas e Gestdo
;g'imm: L‘ﬂ Governamental, em 29/01/2018, as 14:52, conforme hordrio oficial de Brasilia e Resolu¢do Cade n2 11, de 02 de

I eletrénica dezembro de 2014.
[l A (o]

: f':ll-_".i"lw_.i- A autenticidade deste documento pode ser conferida no site http://sei.cade.gov.br
o

ﬁ:a% 1 /sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o cddigo
",,-:!L;,.. X verificador 0435708 e o cddigo CRC 51B1A63E.
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