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PARECER N° 20/2018/CGAA1/SGA1/SG

PROCESSO N° 08700.004077/2018-19

REQUERENTES: SIEMENS AKTIENGESELLSCHAFT E ALSTOM S.A.

ADVOGADOS: OAIE?OI;aula Martinez, Marcos Drummond Malvar, José Alexandre Buais Neto, Marco Barbosa e
TERCEIRO

INTERESSADO: BOMBARDIER TRANSPORTATION BRASIL LTDA.

ADVOGADOS: Paola Pugliese, Milena Mundim e outros.

EMENTA: Ato de Concentragdo. Lei n° 12.529/2011. Procedimento
ordinario. Requerentes: Siemens Aktiengesellschaft e Alstom S.A..
Sobreposicdo horizontal nos mercados de sinalizacdo urbana,
sinalizagdo em linha principal e eletrificagdo ferroviaria. Efetiva
rivalidade em eletrificacdo ferroviaria. Preocupagdes concorrenciais nos
mercados de sinalizagdo urbana e em linha principal. Impugnagao.

VERSAO PUBLICA

Integra este Parecer Técnico 0 Anexo I (Documento SEI n° 0555576)

I REQUERENTES

I.1. Siemens Aktiengesellschaft (“Siemens AG” ou “Siemens”)

1. A Siemens AG ¢ uma sociedade andnima alema, sediada em Munique, controladora do Grupo Siemens.

2. As principais atividades da Siemens AG e de suas subsididrias sdo nas areas de eletrificagdo, automacgdo e
digitalizagdo.

3. A operacdo envolve apenas o Negocio de Mobilidade da Siemens, que fornece produtos, solugdes e servigos

relacionados ao transporte de pessoas e mercadorias por via férrea e rodoviaria. No Brasil, o Negocio de Mobilidade da
Siemens atua no mercado de produtos e sistemas de sinalizagao e eletrificag@o ferroviaria e sistemas inteligentes de trafego.

1.2. Alstom S.A. (“Alstom”)
4. A Alstom ¢ uma sociedade anénima francesa, controladora do Grupo Alstom.

5. Atua na indéstria mundial de transporte por vias férreas, ofertando desde trens de alta velocidade até metrds,
bondes e e-buses, até servicos personalizados (de manutengdo e modernizacdo) e servigos dedicados a passageiros e
infraestrutura, mobilidade digital e solugdes de sinalizag@o.

6. No Brasil, a Alstom atua nos mercados de material rodante, sinalizagdo ferroviaria (urbana e em linha principal)
e eletrificacdo ferroviaria.

II. ASPECTOS FORMAIS DA OPERACAO

Quadro 1 - Aspectos formais da operacio




Ato de Concentragdo de notificacdo Sim - faturamentos do grupo das empresas adquiridas e do grupo adquirente,

obrigatoria? respectivamente, maiores que R$ 750 milhdes e R$ 75 milhdes, no Brasil.
Taxa processual foi recolhida? Sim. GRU (0494573 e 0494575). Despacho SECONT (0494578).
Data da notifica¢do ou emenda 28.06.2018

O Edital n® 226/2018, que deu publicidade a operagdo em analise, foi publicado no dia

Data da publicagio do edital 02.07.2018.

Data da declaragdo de complexidade 15/08/2018.

Sim — Bombardier Transportation Ltda. (“Bombardier”). Despacho SG n° 884/2018

Terceiro interessado (0501603).

III. DESCRICAO DA OPERACAO

7. A operagdo diz respeito a aquisi¢ao, pela Siemens, do controle unitario da Alstom. A operagdo envolvera a
combinagdo da Alstom e do Negocio de Mobilidade da Siemens (incluindo suas unidades de tracdo ferroviaria e servigos
relacionados), por meio da contribui¢do do Negocio de Mobilidade da Siemens a Alstom. Como contraprestacao, a Siemens
receberd novas agdes que representardo menos de 50% do capital social da Alstom. A razdo social da empresa resultante sera
"Siemens Alstom".

8. Como justificativa da operacdo, as Requerentes afirmaram que a “combinagdo das experiéncias das Partes, a
complementariedade na oferta de produtos e a presenca geografica permitira que a Entidade Combinada invista na tecnologia
digital necessaria para os desafios de mobilidade do futuro e para enfrentar a crescente pressdo competitiva de concorrentes
(em especial asiaticos), que apresentam rapido crescimento, em beneficio de clientes e consumidores”.

9. As Requerentes ainda afirmaram que a operagdo permitira o acesso a mercados em crescimento no Oriente
Meédio, Africa, India, América Central e América do Sul, onde a Alstom esta especialmente presente, e China, Estados Unidos
e Russia, paises de marcante atuacdo da Siemens.

10. A operagdo foi (ou sera) I}otiﬁcada também em outras jurisdi¢des, incluindo: Australia, China, Canad4, Chile,
Unido Europeia, India, México, Russia, Africa do Sul, Sui¢a, Taiwan e Estados Unidos.

IV. MERCADOS RELEVANTES AFETADOS PELA OPERACAO

11. Tanto o Negocio de Mobilidade da Siemens como a Alstom sdo fornecedores de material rodante, projetos de
sinalizacdo ferrovidria, projetos de eletrificacdo ferrovidria e outras aplicagdes ferrovidrias em nivel mundial. No Brasil, ambas
atuam no mercado de sinalizagdo ferroviaria (urbana e em linha principal) e de eletrificagdo ferroviaria. A Siemens ainda
fornece sistemas inteligentes de trafego.

12. Em particular sobre o mercado de material rodante, considerou-se que ndo ha sobreposicio horizontal devido ao
fato da Siemens ter se retirado do mercado brasileiro hd mais de 5 anos. A Siemens afirmou que seus veiculos ndo mais
atendiam as especificagdes técnicas exigidas no Brasil e que a adaptagdo exigiria investimentos vultuosos.

13. A Operagdo ndo resulta em integracdo vertical.

14. Conforme fundamentagdo contida no Anexo a este Parecer, a Operacdo gera sobreposi¢do horizontal nos
seguintes mercados relevantes:

e Mercado nacional de sinalizacio em linha principal;
e Mercado nacional de sinalizacio urbana (metré e VLT);

e Mercado nacional de eletrificacio ferroviaria.

V. CONCLUSAO

15. Como visto, a operag@o gera concentracdo nos mercados de (i) eletrificacdo ferroviaria; (ii) sinalizagdo em linha
principal; e (iii) sinalizagdo urbana.

16. A analise combinada das participagdes de mercado e das manifestacdes de concorrentes e clientes permitiu
afastar os riscos de danos a concorréncia no mercado de eletrificacio ferroviaria. Com efeito, trata-se de um mercado que: 1)
conta com diversos players importantes (globais e locais); ii) as rivais das Partes efetivamente vencem concorréncias por
projetos e os executam; iii) a rivalidade existente se reflete nas participagdoes de mercado que sdo razoavelmente pulverizadas;



e 1v) os clientes reconhecem a existéncia de rivalidade a ponto de ndo demonstrarem maiores preocupagdes para com a
Operacio.

17. Contudo, a efetiva rivalidade constatada no mercado de eletrificagdo ferrovidria ndo foi identificada nos
mercados de sinalizagdo ferroviaria.

18. O mercado de sinalizacio em linha principal esta restrito ao transporte de carga em linhas auténomas, o que o
torna menos complexo do que em outros paises em cidades diferentes estdo conectadas por trens para transporte de passageiros
ou linhas ferroviarias que frequentemente se cruzam ou se encontram.

19. O mercado ¢ caracterizado por barreiras que ndo podem ser desprezadas, muito embora néio se possa afirmar que
tais barreiras sejam intransponiveis. Ademais, ainda que a entrada de agentes que ndo atuem no pais (mas sejam ativos em
outros paises) seja possivel, ndo se pode afirmar que seja provavel. Assim, ha sérias duvidas acerca da probabilidade de novas
entradas como fator habil a mitigar eventual tentativa de exercicio de poder de mercado por parte das Requerentes apds a
operagao.

20. Segundo estimativas das Requerentes, com base em order intakes observados no periodo 2013-2017, a operacdo
geraria uma concentragdo de 20-30% (Siemens: 10-20%; Alstom: 10-20%). Esses dados, no entanto, padecem de limitagdes
importantes, o que requer que sejam qualificados com informagdes obtidas ao longo da instrugio.

21. Os clientes consultados pela SG apresentaram preocupagdes relevantes relacionadas aos efeitos da operacdo.
Concorrentes consultados avaliam o grau de rivalidade como baixo ou moderado.

22. Embora, em tese, haja diversos concorrentes no mercado de sinalizagdo em linha principal, nem todos eles
competem de igual para igual. Os clientes fazem uma clara distingdo entre os concorrentes aptos a fornecer solugdes mais
completas, incluindo tecnologia e produtos/equipamentos, € 0s concorrentes que atuam somente na prestagao de servigos.

23. Os concorrentes que compdem o primeiro grupo (concorrentes aptos a fornecer solu¢des mais completas,
incluindo tecnologia e produtos/equipamentos) e que efetivamente atuam no Brasil em sinalizagdo em linha principal incluem,
principalmente, Siemens, Alstom e Wabtec, citados de forma praticamente unanime pelos clientes consultados. Ha duvidas
relevantes com relagdo a outras empresas citadas pelas Requerentes, tais como Bombardier, Ansaldo e a Thales, seja por ndo
ofertarem solugdes completas, por terem foco principal em trens de passageiros ou por terem fraca (ou nenhuma) representagao
no Brasil. Demais concorrentes potenciais, como Kyosan, Progress Rail, CRRC, Nippon-Signal, claramente ndo sdo vistas
pelos clientes como estando no mesmo patamar de empresas como Siemens, Alstom e Wabtec.

24. Quanto a empresas de engenharia e integradoras (segundo grupo), os elementos colacionados acima claramente
indicam se tratar de concorrentes com capacidade limitada, atuantes em projetos de menor complexidade e, muitas vezes, em
parceria com empresas do primeiro grupo.

25. Dessa forma, ndo ¢ possivel considerar que todos os players que, de alguma forma, atuam em sinalizagdo em
linha principal no pais concorrem de igual para igual. Ha diferengas relevantes em termos de capacidade entre esses players, e
a operagdo une dois dos trés principais concorrentes com atuagio no pais.

26. Além disso, percebe-se que, nos processos de concorréncia informados pelos clientes consultados pela SG, em
geral ndo se verifica a participacdo de muitos concorrentes. Avaliadas em conjunto com os elementos qualitativos expostos
neste parecer, as informagdes sobre licitagdes apontam para um cenario de rivalidade mais restrito do que defendem as
Requerentes.

27. Verifica-se que ha, no Brasil, poucos clientes, em geral de grande porte e, a principio, com relativo poder de
barganha, visto que um unico contrato pode significar parte substancial do faturamento dos concorrentes em sinalizagdo
urbana. Ademais, os projetos ndo sdo tdo frequentes, o que certamente aumenta o incentivo pela conquista de um contrato
especifico em um processo de concorréncia. Por outro lado, esse poder de barganha pode ser mitigado com a redugdo
significativa do nimero de concorrentes efetivamente aptos a atender a demanda desses clientes.

28. Assim, nao se pode descartar preocupagdes concorrenciais decorrentes da operacdo no mercado de sinalizagao
em linha principal.

29. Nio obstante, deve-se ponderar que se trata de mercado de pequena dimensdo, e a auséncia de entradas pode
estar mais relacionada a esse fator do que a outras barreiras a entrada instransponiveis. Dessa forma, faz-se necessario um juizo
de proporcionalidade na eventual discussdo de intervengéo antitruste nesse mercado especifico.

30. O mercado de sinalizacio urbana envolve uma série de atividades, nem todas elas executadas por todas as
empresas consideradas como integrantes desse mercado.

31. Empresas apontadas pelas Requerentes como suas rivais podem, em certas circunstancias, tornarem-se suas
parceiras e formarem consorcios para disputar concorréncias, como € o caso das integradoras (que quase sempre sdo empresas
locais). Podem ainda vencer licitagdes publicas e, posteriormente, contratar as Requerentes (ou outros players globais) para
fornecer tecnologia e equipamentos especializados. Por essas caracteristicas, a rivalidade das empresas integradoras deve ser
vista com ressalvas.

32. A instrugdo indicou ainda que mesmo os players capazes de desenvolver tecnologia proprietaria e equipamentos
especializados ndo sdo vistos pelos clientes como estando no mesmo patamar das Requerentes, em virtude da auséncia ou
insuficiéncias de suas equipes no pais.

33. Os dados quantitativos — participacdes de mercado e em licitagdes —, considerando todas as ressalvas ja feitas,
indicam que a Operagdo pode reforcar a posi¢do dominante das Partes. Uma analise conjunta das participacdes de mercado,
tanto pelo critério order intake como pelo critério de base instalada, e da frequéncia de participacdo em licitagdes revelam que



Siemens e Alstom ja sdo os principais players de sinalizagdo urbana no pais. Assim, apesar das ja abordadas limita¢Ges
existentes nos dados quantitativos, ha uma convergéncia entre o que eles sugerem ¢ a percepcao dos clientes.

34. Diante de tal constata¢do, buscou-se aferir em que medida a entrada de novos players no pais pode prevenir uma
possivel tentativa de abuso de posi¢do dominante por parte da eventual Entidade Combinada. Concluiu-se que a entrada,
embora possivel, ndo parece ser tdo simples.

35. A conquista de um tnico projeto no pais pode ndo ser suficiente para amortizar todos os investimentos inerentes
ao processo de entrada e ainda gerar lucro econdmico para a entrante. A entrada tende a tornar-se recompensadora com a
conquista de sucessivos projetos, pois nesse caso os custos fixos e afundados sdo diluidos possibilitando uma maior margem a
entrante.

36. A probabilidade de entrada de novos players dependeria, portanto, do crescimento da demanda interna por
projetos de sinalizacdo urbana. Por se tratar de uma varidvel que ndo estd sob o controle das Partes, dos concorrentes e
tampouco dos clientes, que em ultima instancia dependem de aportes do Tesouro Nacional e dos governos estaduais, ndo ha
razoavel certeza de que havera entrada de novos players. Assim, ndo se pode garantir que esse mecanismo de mercado seja
capaz de evitar ou mesmo mitigar uma eventual tentativa de abuso de poder dominante pelas Requerentes.

37. A rivalidade existente também ndo parece ser suficiente para assegurar que ndo haja possibilidade de danos a
concorréncia em decorréncia da Operagdo. Além da questionavel caracterizagdo, feita pelas Requerentes, das empresas
integradoras como suas rivais efetivas, as empresas identificadas na instrugdo como rivais efetivas — aquelas que desenvolvem
tecnologia proprietaria e equipamentos especializados — possuem seus pontos fracos. Ansaldo e Nippon Signal ndo possuem
representacdo no pais, a CAF ndo oferta atualmente solugdes para metrd (somente para VLT), Thales ¢ Bombardier, apesar de
contarem com presenga local, sdo vistas com restrigdes por alguns clientes em razdo de suas equipes, as quais ndo estariam no
mesmo patamar das equipes das Partes. Ademais, a Bombardier ndo venceu projetos no ultimo quinquénio e a Thales, apesar
de ter conquistado trés projetos, s6 executou um, que foi de VLT, ndo tendo executado projetos de sinalizacdo para metro.

38. Nao obstante tais consideragdes, cabe ressaltar que a rivalidade verificada no mercado de sinalizagdo urbana ¢
superior a identificada no mercado de sinalizacdo em linha principal. Apesar da participagdo de mercado conjunta das Partes
(pelo critério order intake) ser superior naquele do que neste, o mercado de sinalizagdo urbana conta com um maior numero de
players ja atuantes no pais capazes de ofertar solugdes completas em sinalizacdo. Além disso, os clientes de sinalizac¢do urbana
possuem opinides mais heterogéneas sobre a Operagao.

39. Ainda assim, diante de todo o exposto, ndo se pode descartar a existéncia de preocupagdes concorrenciais. Trata-
se de um mercado muito maior do que o de sinalizagdo em linha principal, ¢ um eventual abuso de posi¢do dominante por parte
da Entidade Combinada teria o potencial de causar danos a parcela relevante da populagdo, risco esse que ndo pode ser
negligenciado.

40. A andlise das eficiéncias apresentadas concluiu que, apesar da provavel existéncia de eficiéncias decorrentes da
Operagdo, ha davidas de que sejam especificas e ndo ha garantias de repasse aos consumidores, de modo que esse argumento
ndo pode ser utilizado para, por si so, justificar a aprovagdo da Operagao.

41. Em virtude das ponderagdes realizadas acima, conclui-se que a operagdo deve ser enviada ao Tribunal do CADE
para a avaliag@o da existéncia de remédios adequados para os problemas levantados ao longo da instrugdo, especificamente nos
mercados de sinalizacdo urbana e sinalizagdo em linha principal, nos termos dos arts. 13, inc. XII, e 57, inc. 11, da Lei n°
12.529/2011, c/c o art. 161, inc. I, do Regimento Interno do Cade.
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