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VOTO DA RELATORA

VERSAO PUBLICA

EMENTA: ATO DE CONCENTRACAO. LEI 12.529/2011. PROCEDIMENTO ORDINARIO.
REQUERENTES: PROSEGUR BRASIL TRANSPORTADORA DE VALORES E SEGURANCA S. A. E SACEL
SERVICOS DE VIGILANCIA E TRANSPORTE DE VALORES EIRELI. MERCADO DE TRANSPORTE E
CUSTODIA DE VALORES NO ESTADO DE SERGIPE. AQUISIGAO DE ATIVOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS.
SOBREPOSICAO HORIZONTAL. IMPUGNACAO PELA SG. RECOMENDACAO DE CELEBRACAO DE
ACORDO DE CONTROLE EM CONCENTRACOES (ACC). APROVACAO COM RESTRICOES. CELEBRACAO
DE ACC.

1. A celebragdo de ACC se mostra como solucdo paliativa relevante para mitigar os
riscos concorrenciais derivados da operagdo ja consumada.

VOTO

1. Trata-se de Ato de Concentracdo (AC) notificado em 13 de marco 2020, pelas Requerentes Prosegur
Brasil Transportadora de Valores e Seguranga S.A. (“Prosegur” ou “Requerente”) e Sacel Servigos de
Vigilancia e Transporte de Valores - Eireli (“Sacel”), em decorréncia da determinacdo deste Tribunal
Administrativo (SEI 0717184), no ambito do Procedimento para Apuracdo de Ato de Concentragcdo n?
08700.005079/2019-06 (“APAC 005079/2019”), de requerer a submissdo do Ato a apreciacdo da
autoridade, nos termos do art. 88, §72 da Lei 12.529/2011.

2. Na ocasido, conduzido por voto de minha relatoria (SEI 0718080 e 0718081), o Plendrio compreendeu
gue, a despeito de ndo preencher aos critérios de notificacdo obrigatdria, a operacdo tinha o condao de
elevar a probabilidade de exercicio de poder de mercado. De tal modo, justificavam-se a conveniéncia
e oportunidade da autoridade em determinar a sua notificacdo, uma vez que o prazo estabelecido no
art. 88, §72 da Lei 12.529/2011 ainda estava em curso.
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3. Notificado o Ato de Concentragao e concluida a instrugdo pela Superintendéncia-Geral (SG), em 9 de
outubro de 2020, com decisdo final de impugnacdo ao Tribunal, o feito foi distribuido a minha relatoria,
por prevencao, no dia 13 de outubro de 2020 (SEI 0816615).

4. Em observancia as disposicdes do Anexo | da Resolu¢cdo CADE 25/2019, o Relatério deste voto foi
disponibilizado no dia 17 de dezembro de 2020 (SEl 0845522, 0845521 e 0845750), no qual constam,
em detalhes, o andamento processual e os atos instrutdrios relativos a este processo.

OPERACAO

5. A operacdo analisada no bojo deste AC consiste na aquisicdo, pela Prosegur, de ativos tangiveis e
intangiveis (veiculos blindados e contratos com clientes) da Sacel, relativos as atividades do segmento
de transporte e custddia de valores da empresa.

6. A Prosegur é uma empresa pertencente ao Grupo Prosegur, de origem espanhola, que oferta servigos
de seguranca privada em diversos paises. No Brasil, suas atividades incluem os servicos de guarda e
transferéncia de valores (incluindo cargas de alto valor agregado — “especiais”), consultoria em
seguranca, controle de acesso, escolta, gestdao de caixas eletronicos, gestdo de numerario, integracao
de sistemas eletronicos de seguranca, logistica de valores, portaria e recep¢do, protecdo contra
incéndio, seguranca pessoal privada, sistemas anti-intrusdo, tratamento de imagem e vigilancia ativa.

7. A Sacel é uma empresa de responsabilidade limitada, fundada em 1987, no Estado do Sergipe, com
atuacao nos mercados de transporte e custédia de valores e vigilancia patrimonial armada e
desarmada.

8. O negdcio juridico foi firmado em 30 de novembro de 2018 e a operagao foi consumada em 29 de
marco de 2019, alcancando valor de [ACESSO RESTRITO A REQUERENTE]. Com a consumacdo da
operacdo, a Sacel deixou de atuar no mercado de transporte e custddia de valores no Estado de
Sergipe, permanecendo apenas no ramo de vigilancia patrimonial em Sergipe.

9. Segundo expde a Prosegur, a operacdo teve como propdsito ampliar sua participacdo no Estado de
Sergipe, tendo a aquisi¢do dos ativos dois efeitos principais: [ACESSO RESTRITO A REQUERENTE].

10. De outro lado, do ponto de vista da Sacel, a operacdo significou [ACESSO RESTRITO A REQUERENTE].

MERCADO RELEVANTE

Dimensao produto

11. O cenario legislativo que rege o setor de seguranga privada no Brasil é pautado pela Lei 7.102/1983 e
pela Portaria 3.233/2012-DG/DPF, como principais normas do setor, que envolve, primordialmente, os
servicos de vigilancia patrimonial, escolta armada, transporte de valores e seguranca pessoal[1].

12. Nos termos da Lei 7.102/1983, as atividades de seguranga privada consistem em (i) vigilancia
patrimonial das instituicdes financeiras e de outros estabelecimentos, publicos ou privados, bem como
a seguranca de pessoas fisicas e (ii) realizacdo ou garantia de transporte de valores e qualquer outro
tipo de cargal2].

13. A referida lei é o instrumento basilar sobre as normas de constitui¢cdao e funcionamento das empresas
particulares que exploram servicos de vigilancia e transporte de valores. A Lei 7.102/1983 determina
autorizacbes especificas para a execucdo de cada tipo de servico, mas permite que servicos de
vigilancia e de transporte sejam executados por uma mesma empresa|3].

14. Como requisitos obrigatdrios para exploracdo da atividade de transporte de valores, a Lei 7.102/1983

determina que o transporte de numerdrio de instituicdes financeiras em montante acima de 20.000

UFIR (cerca de RS 20.000) deve ser feito por carro-forte, obrigatoriamente guarnecido com 4 vigilantes

(motorista incluido), que tenham curso de extensdao em transporte de valores. Para montantes entre
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7.000 e 20.000 UFIR, a Lei permite que o transporte seja realizado em veiculo comum guarnecido por 2
vigilantes[4].

15. Por sua vez, a Portaria 3.233/2012, do Departamento de Policia Federal (DPF), define transporte de
valores como a atividade de transporte de numerdrio, bens ou valores, mediante a utilizacdo de
veiculos, comuns ou especiais.

16. A Portaria estabelece os seguintes requisitos minimos para o exercicio da atividade de transporte de
valores: (i) capital integralizado superior a 100.00 (cem mil) UFIR; (ii) comprovacdo de que os sécios,
administradores, diretores e gerentes da empresa de seguranca nao tenham condena¢do criminal
registrada; (iii) manter sob contrato pelo menos dezesseis vigilantes com formacdo especifica na
atividade de transporte de valores; (iv) comprovacdo da posse ou propriedade de, no minimo, um
veiculo comum, com sistema de comunicacdo ininterrupta com a sede da empresa em cada unidade da
federacdo em que estiver autorizada; (v) comprovar a posse ou propriedade de, no minimo, dois
veiculos especiais, conhecidos também como carro-forte; (vi) cofre para guarda de valores; (vii)
instalagdes fisicas adequadas para a operagao, conforme descrito na referida Portaria.

17. Ao tratar do setor de seguranca privada, a jurisprudéncia consolidada do CADE tem definido o mercado
de transporte e custédia de valores, na dimensdao produto, como o transporte de numerario, bens e
valores (incluindo servicos de tesouraria), por diversos meios de transporte, entre estabelecimentos,
tais como instituicOes financeiras e estabelecimentos comerciais.

18. Desse modo, o CADE tem afastado, para fins de definicdo da dimensdo produto do mercado relevante,
a inclusdo dos servicos de cargas especiais, que deve ser tratado como mercado distinto[5].

19. No presente caso, tendo em vista que os ativos envolvidos na operagao se restringem a prestacao de
servicos de transporte e custddia de valores, ndo ha maiores discussdes quanto a esse ponto, de modo
gue se define a dimensdo produto do mercado relevante como o mercado de transporte e custddia de
valores, nos termos consolidados pela jurisprudéncia do CADE.

Dimensao geografica

20. Em precedentes sobre esse setor, o CADE tem utilizado dois critérios para definir o mercado relevante
geografico: o critério estadual, que delimita o mercado por cada unidade da federacdo; e o critério por
raio, que delimita o mercado pela regidao formada em um raio de 150 km a partir do municipio onde a
base operacional esta localizada.

21. Em observancia a legislacdo vigente para o setor, o critério de raio ndo tem sido aplicado
isoladamente, mas de modo combinado com o ambito estadual, promovendo uma andlise concorrencial
em duas etapas: primeiramente, realiza-se a delimitacdo estadual, com base na sobreposicao
horizontal gerada pela operacao, e, na sequéncia, verifica-se em quais bases operacionais também ha
sobreposicdo horizontal, independentemente do ambito estadual.

22. Em atencdo aos critérios empregados na jurisprudéncia do CADE, a SG sumariza os seguintes tépicos a
respeito da delimitacdo geografica: (i) o cendrio estadual é Util como primeira aproximacdao para a
andlise; (ii) é preciso considerar as especificidades de cada mercado geografico, especialmente
extensdo territorial e nivel de atividade econémica e densidade populacional, pois os raios de
atendimento podem variar; (iii) as metodologias de definicdo de mercado ndo devem ser encaradas
como finalidades em si, mas como etapas intermediarias para afericdo dos efeitos concretos dos atos
de concentragao[6].

23. No caso concreto, considerando que sobreposicdo horizontal resultante da operacdo se restringe ao
Estado de Sergipe, entendo que a discussao sobre tais critérios fica prejudicada, ja que a delimitagao
estadual praticamente coincide com o critério de raio de 150km:

Imagem — Mapa do Estado de Sergipe com demarcag¢ao de raio de 150km a partir da capital Aracaju
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Fonte: Elaboragdo do Gabinete 4

24. Em vista disso, abstenho-me de tecer maiores ponderacdes sobre a dimensdo geografica do mercado

25.

26.

relevante, por compreender que o critério estadual ja se evidencia como suficientemente adequado
para analisar a dinamica concorrencial, uma vez que (i) a extensao territorial do Estado de Sergipe se
aproxima da definicdo de raio e (ii) que todos os agentes que atuam no Estado o fazem por meio de
base operacional Unica, localizada em Aracaju(7].

Ndo obstante, conforme ja apontei em casos anteriores[8], o movimento de concentra¢gdes no mercado,
a relevancia nacional dos agentes incumbentes e o tipo de atendimento requisitado por clientes tidos
como “corporativos”[9] tém chamado a atencdo da autoridade para também observar a dindmica
nacional do mercado de transporte e custédia de valores. Observa-se que a atuac¢ao a nivel nacional
imprime reflexos importantes na dindmica concorrencial estadual ou local, na medida em que permite
gue uma empresa possa combinar e negociar ofertas em Estados distintos nos quais atua.

No presente caso, como acima exposto, o mercado relevante sob analise consiste no mercado de
transporte e custddia de valores no Estado de Sergipe.

ANALISE CONCORRENCIAL

Possibilidade de Exercicio de Poder de Mercado

27. Por meio do teste de mercado realizado, a SG elaborou uma estrutura de oferta a partir dos dados de

faturamento e carros-fortes colhidos ao longo da instrucdo, relativos ao ano de 2019:

Tabela 1 - Estrutura de oferta do mercado de transporte e custdodia de valores no estado de Sergipe —

2019
[ACESSO RESTRITO AO CADE]
Empresa Carros-fortes totais | Participagio | Faturamento (RS) | Participagdo
Prosegur [ACESSO RESTRITO] 50-60% | [ACESSO RESTRITO] | 80-90%
Sacel* [ACESSO RESTRITO] 20-30% | [ACESSO RESTRITO] 0-10%

Prosegur+Sacel | [ACESSO RESTRITO] | 70-80% | [ACESSO RESTRITO] | 80-90%
Preserve | [ACESSO RESTRITO] | 0-10% |[ACESSO RESTRITO]| 0-10%
TBForte [ACESSO RESTRITO] | 0-10% |[ACESSO RESTRITO] | 0-10%

Kairés [ACESSO RESTRITO] | 0-10% | [ACESSO RESTRITO] | 0-10%
Total [ACESSO RESTRITO] | 100% | [ACESSO RESTRITO]|  100%
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HHI pré 3400-3600 7200-7400
HHI pés 6000-6200 8000-8200
Variagdao HHI 2400-2600 800-1000

*Faturamento obtido até margo de 2019, tendo em vista a consumacgado da operagao
Fonte: Parecer Confidencial n2 16/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEI 0815462)

28. Os dados colhidos pela SG revelam que a concentracdo do mercado ja era elevada e foi acentuada com

29.

a consumacao da operacdo. Com a aquisicdo do negdcio da Sacel, a Prosegur alcancou o patamar de
80-90% de participacdo no mercado relevante, em termos de faturamento, e o patamar de 70-80% em
termos de carros-fortes totais, gerando uma variagao no indice HHI da ordem de 800-1000 pontos, com
base na proxy de faturamento, e na ordem de 2400-2600 pontos, com base na proxy de carros-fortes
totais.

Esse cendrio ja se revela bastante problematico do ponto de vista concorrencial, mas é importante
observar que esta subestimada a participacdo de mercado da Sacel na estrutura acima indicada, uma
vez que a empresa esteve em atividade no mercado relevante apenas até o més de marco de 2019.
Assim, a estrutura de oferta no ano de 2018 apresenta um panorama mais realista sobre a relevancia
da participacdo da Sacel no mercado relevante:

Tabela 2 - Estrutura de oferta do mercado de transporte e custddia de valores no estado de Sergipe —

30.

31.

32.
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2018
[ACESSO RESTRITO AO CADE]
Empresa Carros-fortes totais | Participagdo Faturamento Participacao
Prosegur [ACESSO RESTRITO] 50-60% | [ACESSO RESTRITO] | 80-90%
Sacel [ACESSO RESTRITO] 20-30% | [ACESSO RESTRITO] 10-20%
Prosegur+Sacel | [ACESSO RESTRITO] 80-90% | [ACESSO RESTRITO] | 90-100%
Preserve [ACESSO RESTRITO] 0-10% [ACESSO RESTRITO] 0-10%
TBForte [ACESSO RESTRITO] 0-10% [ACESSO RESTRITO] 0-10%
Kairos - - - -
Total [ACESSO RESTRITO] 100% [ACESSO RESTRITO] 100%
HHI pré 4200-4400 6800-7000
HHI pds 7400-7600 9800-10000
Variagdo HHI 3000-3200 2800-3000

Fonte: Elaboracdo do Gabinete 4, com base nos dados colhidos na instrugdao

Ao avaliar a estrutura de oferta em 2018, observa-se que a Sacel era um player bastante relevante,
possuindo uma participacdo de 10-20%, em termos de faturamento, e de 20-30%, em termos de
carros-fortes totais. Nesse cenario, a variacdo do indice HHI é ainda mais alarmante, posto que denota
uma elevagdo na concentracdo em 2800-3000 pontos, em termos de faturamento, e em 3000-
3200 pontos, em termos de carros-fortes.

Ainda, ao comparar os dois cenarios, verificam-se a entrada da empresa Kairds no mercado, no ano de
2019, e o crescimento da empresa TBForte, que elevou sua participacdo, em termos de faturamento, de
0-10% a 0-10%, de 2018 a 2019. Embora a participagdao dessas duas empresas ainda seja baixa, a
presenca delas na estrutura de oferta de 2019 atenuou a gravidade concorrencial resultante da
operagao, que teria gerado basicamente um monopdlio da Prosegur, conforme se denota da Tabela 2
acima.

Com isso, evidencia-se que a operac¢ao teve o conddo de retirar do mercado o segundo agente mais
relevante na estrutura da oferta, gerando um cendrio bastante preocupante de reducdo da pressao
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competitiva e de incremento da possibilidade de exercicio do poder de mercado detido pela Prosegur.
Diante disso, a andlise concorrencial deve ser aprofundada para examinar as condi¢cdes de entrada e
rivalidade do mercado relevante.

PROBABILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO

Condicdes de Entrada

33. Nos termos do Guia de Andlise de Atos de Concentracdo Horizontal do CADE (“Guia H”), as barreiras a
entrada podem ser definidas como “qualquer fator em um mercado que coloque um potencial
competidor em desvantagem com relagdo aos agentes econdémicos estabelecidos”[10].

34. Conforme descritas em se¢ao anterior deste voto, compreende-se que as barreiras legais e regulatdrias
relativas ao setor de transporte e custédia de valores consistem nas exigéncias dispostas pela Lei
7.102/1983[11] e pela Portaria 3.233/2012-DG/DPF[12].

35. A respeito dessas barreiras, a jurisprudéncia do CADE ja amadureceu o entendimento de que elas ndo
se constituem como entraves impeditivos a entrada de novos agentes, por serem superadas com
relativa facilidade e de modo tempestivo[13].

36. No caso concreto, a instrugdo nao revelou pontos detalhados sobre as barreiras legais e regulatdrias,
mas levantou outros aspectos que ja tém sido identificados pelo CADE como barreiras a entrada no
mercado relevante[14].

37. Nesse sentido, cumpre notar que as respostas recebidas no teste de mercado apontam para a
importancia da expressdao econdmica do mercado — e, por conseguinte, da possibilidade de alcangar a
escala minima vidvel — em atrair e propiciar a entrada. Assim, quando questionada sobre os principais
desafios enfrentados para iniciar suas atividades em Sergipe, a Preserve respondeu que foi o “mercado
reduzido” e sinalizou que também foi um obstdculo “a capacidade do mercado de Sergipe em absorver
a quantidade de Transportadoras existentes”[15].

38. Por sua vez, a TBForte respondeu que sua entrada no mercado de Sergipe “foi menos traumatica em
virtude da garantia de demanda da sua controladora”, mas que outros entrantes “possivelmente
enfrentariam mais dificuldades no que concerne a demanda, entre outros fatores que dificultam a
entrada e o estabelecimento nesse segmento”[16].

39. Essas respostas denotam que, assim como em julgados recentes deste Conselho[17], a necessidade de
demanda para alcangar a escala minima vidvel de pontos de atendimento tem sido aventada como
uma barreira significativa, porque ela muitas vezes supera a estrutura minima que é exigida pela
legislacdo. Isto é, embora se compreenda que as barreiras legais e regulatdrias ndo sdo significativas,
reconhece-se que a estrutura minima requerida pela legislacdo ndao coincide com a estrutura
necessaria para tornar a atividade competitiva e sustentdvel ou lucrativa.

40. Ainda que os novos agentes consigam atender com razoavel facilidade aos requisitos minimos
previstos na legislacdo, ndo é trivial a construcdo de uma rede relevante de clientes que permita a
exploragao rentavel da atividade em determinada regido. A instalacao de bases resulta em custos fixos
elevados, de modo que o agente econdémico deverd construir uma rede de clientes que permita
combinar a densidade de coletas e entregas em determinada cobertura para conseguir amortizar os
custos, obter lucro e ser efetivamente competitivo.

41. Como também destacado pela SG[18], é possivel que, para atingir a escala eficiente em determinados
mercados geograficos, os agentes tenham que conquistar contratos com clientes de maior porte, que
normalmente estabelecem requisitos mais altos e rigidos do que aqueles previstos pela legislacdo.
Dessa forma, nem todos concorrentes serdo capazes de atendé-los até que tenham consolidado uma
atuacdo mais robusta.

42. Em linha com a experiéncia e a jurisprudéncia do CADE neste setor, também se verifica que a obtencao
de contratos de seguro em condi¢cbes competitivas tem se revelado como barreira a entrada e a
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consolidacdo de agentes, uma vez que o seguro é imprescindivel para a atividade. A disponibilidade de
seguro, portanto, pode ndao afetar empresas com atuagao nacional, mas pode, sim, constituir um
entrave aos concorrentes menores ao inviabilizar a manutencdo do negdcio frente aos eventuais
sinistros[19].

43. Nessa linha, a Preserve pontuou que o contrato de seguro “é bastante oneroso e as exigéncias
securitdrias aumentam na medida em que se aumenta o risco envolvido” e relatou que o setor ja
enfrentou dificuldades para a renovagao de seguro nos anos de 1997 a 1999, quando houve uma alta
de precos nos prémios por decorréncia da grande sinistralidade, levando varias empresas a fechar ou
vender a operacao[20].

44. A Requerente Sacel também indicou ter tido dificuldades para a renovacdo do seguro em razdo do alto
nuimero de ocorréncia de ataques a bases e carros-fortes em outras pracgas, a partir do ano de 2015, o
gue levou ao aumento anual do valor do seguro e a eleva¢dao do padrao de seguranca exigido pelas
corretoras[21].

45. Sobre esse mesmo tépico, a TBForte indicou que a negociacdo de seguro seria uma das dificuldades
para a entrada no mercado, e a Kairds opinou sobre a total importancia dos contratos de seguro para o
setor, indicando que 80% dos seus custos operacionais totais foram destinados para tanto[22]. Essas
respostas confirmam o entendimento jurisprudencial que o CADE vem consolidado a respeito da
relevancia dos contratos de seguro e seu carater de barreira a entrada.

46. Outro fator comum indicado por Kairds e TBForte como barreira a entrada no mercado relevante foi o
grau de concentragcdo econdmica e a forte posicao dominante da Prosegur. Nesse sentido, a Kairds
indicou que a “forte concorréncia monopolizada dentro do mercado local” foi o desafio principal para o
inicio de suas atividades, ao passo em que a TBForte assinalou que:

“Ndo seria simples atuar num mercado dominado pela Prosegur, enfrentar possiveis
retaliagdes, depender das atividades de custédia, enfrentar dificuldades quanto a
negociacdo de seguro, lidar com as discrepancias de porte, estrutura, capilaridade,
reputacao, etc. com relacdo a Prosegur, entre outras dificuldades que players entrantes de
menor porte tém de administrar” (SEI 0773689).

47. Diante dessas percepcoes, é importante observar a estrutura do mercado, conforme demonstrada na
secdo anterior deste voto, e notar que a concentracao é, de fato, bastante notavel. Apds a operacao, a
posicdo dominante da Prosegur alcancou patamares de 90%, havendo apenas outros trés agentes no
mercado, com relevancia residual, o que levanta duvidas sobre a capacidade de que possam realmente
exercer pressao competitiva sobre o agente dominante.

48. Ademais, como apontam Kairds, Preserve e TBForte, a fidelidade a marca é um fator competitivo de alta
relevancia para o mercado, de modo que a reputacdo e a confiabilidade das empresas sdo aspectos
importantes[23], que podem gerar “dificuldade e resisténcia”, como mencionou a Kairds, em relagao a
preferéncia dos consumidores em termos de lealdade a marca. No mesmo sentido, a TBForte indicou
que:

“Clientes costumeiramente confiam os seus valores a serem transportados a prestadores
de servico bem estruturados e com condi¢Ges razodveis de oferecer seguranca para os
servicos. Guardas de valores entrantes que ndo tém as caracteristicas da TBForte
possivelmente enfrentariam mais dificuldades” (SEI 0773689).

49. Em face disso, ha que se ponderar que o nivel de dominancia da Prosegur no mercado relevante pode
se constituir como desvantagem contundente para novos entrantes, que enfrentardo dificuldades
significativas para iniciar suas atividades e adquirir parcela de mercado suficiente para se tornar um
agente competitivo.

50. Por fim, a jurisprudéncia do CADE[24] também tem identificado a prestacdo de servicos de tesouraria
como barreira para novos entrantes. Tendo em vista que a homologacdo da custddia por instituicGes
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financeiras — que é o que viabiliza o servico de tesouraria — demanda uma série de requisitos para
atestar as condicdes operacionais e logisticas das transportadoras, observa-se que as transportadoras
ja consolidadas e que conseguem a autorizacdo de bancos para oferecer servicos de tesouraria se
encontram em posicao mais vantajosa também para conquistar clientes do varejo.

51. Diante desse contexto, nota-se que o atendimento aos critérios legais e regulatérios ndo é suficiente
para garantir a efetiva entrada e competitividade de novos agentes no mercado de transporte e
custddia de valores.

52. No que tange a tempestividade da entrada, os dados colhidos na instrucdo permitem concluir que,
nos termos do Guia H, ela seria tempestiva. Conforme dispGe o Guia, a entrada é tempestiva quando
“a nova empresa tem condi¢cdes de estar em completo e adequado funcionamento em menos de 2
(dois) anos ou em periodo adequado a dindmica concorrencial do mercado atingido pela operacao,
desde que em tempo suficiente para contestar eventual poder de mercado”.

53. A Requerente Prosegur estimou que o tempo necessario para se efetivar uma entrada completa no
mercado de transporte e custddia de valores seria de aproximadamente 6 (seis) meses, sendo que,
desses seis meses, dois meses seriam necessarios para obtencdo de autorizacdo junto aos orgaos
reguladores e quatro meses para a instalacdo da base operacional. Em concordancia com essa
estimativa, a Kairds indicou o periodo de 6 (seis) meses como necessario para a entrada no mercado.

54. A TBForte declarou que o tempo total para entrada, do inicio do planejamento até a entrada em
funcionamento, seria de [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Por sua vez, distintamente das demais
respostas, a Preserve indicou que o tempo total para a entrada seria de 36 (trinta e seis) meses.

55. A despeito da resposta da Preserve, verifica-se que a entrada é tida como tempestiva pelos demais
agentes do mercado e que o periodo indicado como necessdrio para a entrada se alinha com a
jurisprudéncia consolidada do CADE quanto ao mercado de transporte de valores.

56. Ainda assim, embora se possa considerar que o cumprimento aos requisitos legais minimos pode ser
realizado de modo tempestivo, é importante ponderar que o desenvolvimento da atividade e a
consolidacdo como agente competitivo requerem tempo superior no Estado, ja que se nota que a
Preserve, tendo entrado em Sergipe em 2011, ainda se configura como uma empresa de porte bastante
pequeno.

57. De todo modo, em atencdo as demais evidéncias e a jurisprudéncia do CADE, seguirei com o
posicionamento consolidado de que a entrada no mercado de transporte e custddia de valores pode ser
empreendida tempestivamente.

58. Para avaliar a probabilidade e suficiéncia da entrada, faco referéncia ao exame empreendido pela SG,
que, pautando-se pelas recomenda¢des do Guia H, buscou relacionar as oportunidades de venda, a
capacidade ociosa, as oportunidades de vendas residuais e a escala minima viavel.

59. Ao relacionar tais fatores, andlise empreendida pela SG pretendeu constatar se as parcelas de mercado
potencialmente disponiveis aos entrantes, frente a capacidade ociosa do mercado, resultam em
oportunidades de venda residuais que permitam alcancar a escala minima vidvel, isto é, o menor nivel
de vendas anuais que um novo entrante precisa obter para que seu capital seja adequadamente
remunerado.

60. Para empreender o exame, a SG considerou os dados trazidos pela Requerente e pelas concorrentes
guanto ao investimento inicial, ao numero de carros-fortes e ao faturamento anual que um novo
entrante no mercado de transporte e custddia de valores, em Sergipe, precisaria cumprir para alcancar
a escala minima viavel (EMV).

61. A SG consolidou os dados recebidos na seguinte tabela:

Tabela 3 — Estimativas sobre Escala Minima Viavel para o mercado de transporte e custédia de valores
no Estado de Sergipe

[ACESSO RESTRITO AO CADE]
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Empresa | Faturamento anual (RS) | Namero de carros-fortes | Investimento inicial (RS)
Prosegur Nao informado [ACESSO RESTRITO] [ACESSO RESTRITO]
Sacel 20.000.000 4 4.000.000
TBForte [ACESSO RESTRITO] [ACESSO RESTRITO] [ACESSO RESTRITO]
Preserve 12.000.000 Nao informado 6.000.000
Kairds N3do informado 2 1.000.000

Fonte: Parecer Confidencial n216/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEI 0815462)

62. Em face da heterogeneidade entre as empresas atuantes no mercado e as estimativas realizadas, a SG
optou por considerar como proxies as estruturas dos menores agentes do mercado para avaliar a EMV.
No entanto, como bem observou a SG, as caracteristicas particulares da Kairds, da Preserve e da
TBForte criam diversas ressalvas para usa-las como proxies.

63. A despeito disso, ao abstrair tais elementos da realidade, a SG calculou o valor para as oportunidades
de vendas a partir do crescimento do mercado informado pela Prosegur, de [ACESSO RESTRITO
A REQUERENTE]. Ao multiplicar a soma dos faturamentos informados pela taxa de crescimento
estimada, a SG obteve o valor das oportunidades de vendas para o estado de Sergipe, que
totalizariam [ACESSO RESTRITO AO CADE].

64. Com essas informacdes e ressalvas, a conclusdo alcancada pela SG foi de que ndo existem evidéncias
robustas de que seja provavel a entrada de novos agentes capazes de exercer, em um curto periodo de
tempo, a mesma pressdo competitiva que a Sacel conseguia exercer no mercado.

65. Quanto ao historico das entradas recentes, nos Ultimos cinco anos, o mercado de transporte e
custdodia de valores no estado de Sergipe registrou a entrada da empresa Kairds, em 2019, e da
empresa TBForte, em 2018.

66. O teste de mercado colheu as percepcdes dos clientes sobre os novos agentes e, de modo geral, a
Kairds ainda é pouco conhecida e foi tida como uma empresa ainda em fase de estruturagao, em torno
da qual pairam duvidas sobre a qualidade dos servicos e sobre sua capacidade operacional. Nesse
sentido, indicam-se as respostas aos oficios do RPB Auto Posto[25], o Supermercado Irmaos
Peixoto[26], a Fasouto Faria Souto Comércio[27], Supermercado Sumepe[28] e do Posto Bel Santa
Terezinha[29].

67. Em concordancia com a percepc¢ao dos clientes, a propria Kairds expressa ter duvidas quanto a sua
capacidade em absorver novos clientes, oriundos da Prosegur/Sacel, respondendo que dispde de
“capacidade ainda limitada”. A empresa explana que estava "iniciando as atividades de transporte de
valores (em 2019), acreditando que muito rapidamente iriamos crescer, mas infelizmente nao
aconteceu".

68. Passando a TBForte, verifica-se que sua entrada em Sergipe deu-se para atender prioritariamente a
TecBan, sua controladora, tendo sido [ACESSO RESTRITO AO CADE][30]. Assim, atualmente, cerca
de [ACESSO RESTRITO AO CADE] do faturamento da TBForte no estado advém da prestacdo de
servicos a TecBan, nao havendo sinalizagao de que a TBForte ird ampliar, em curto prazo, a oferta de
seus servicos para outros clientes de modo substancial.

69. Diante dessas evidéncias, embora a entrada recente de dois agentes seja um indicativo positivo sobre
a concorréncia no Estado de Sergipe, considera-se que Kairds e TBForte ndo podem ser tidas, até o
momento, como rivais efetivas a Prosegur.

70. A Kairds, como apontado acima, ainda esta estruturando sua atividade, ndo é plenamente considerada
pelos clientes como opg¢ado vidvel e estd desenvolvendo sua capacidade operacional. A TBForte, por sua
vez, embora possa rivalizar com a Prosegur em licitacOes para prestacdo dos servicos a instituicdes
financeiras, ndo sinaliza que ampliard sua oferta para o varejo de modo substancial.

71. Por tudo isso, concluo que, embora as barreiras legais e regulatdrias ndo sejam impeditivas, existem
barreiras relacionadas ao seguro, a obtencao da EMV e a expressao econdmica do mercado geografico,
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gue podem se constituir como desvantagens para novos entrantes. Nao obstante, considero a entrada
tempestiva, nos termos do Guia H, mas ndo constato elementos que atestem a probabilidade e
suficiéncia da entrada, tendo em vista o exame de EMV empreendido pela SG e as percepgbes
angariadas no teste de mercado sobre as entradas recentes.

Rivalidade

72. Segundo a experiéncia do CADE e os dados colhidos na instrucdo, o servigco de transporte e custédia de
valores é tido como relativamente homogéneo e pautado ndo apenas pelo preco, mas também por
forte influéncia de varidveis como qualidade do servico, confiabilidade e reputacdo das
transportadoras, fidelidade a marca, ganhos de escala e capilaridade.

73. Os agentes do mercado indicam, portanto, que, embora a varidvel de preco seja bastante relevante
para a competicdo nesse mercado, é também indispensavel que as empresas possuam uma marca
consolidada, a qual se associem credibilidade, reputacdo, seguranca e qualidade, além do
desenvolvimento de uma rede de atendimentos que promova ganhos de escala, aptos a tornar a
transportadora mais competitiva.

74. Emrelacdo a esses topicos, destaco aqui as declaracdes das concorrentes:

Tabela 4 — Trechos das respostas do teste de mercado sobre relevancia de varidveis competitivas para a
rivalidade no mercado relevante

Importancia
Item conferida Justificativa
(de1a5)

Credibilidade, saude financeira, pois, somos
Fidelidade a marca 5 custodiantes dos recursos financeiros de
nossos clientes.

Trata-se do fluxo de caixa e se ndo for entregue

Tempo de entrega 5 L. ] . .
gera varios problemas inclusive legais.

Todos vivem procurando competitividade

Preserve Preco 5 L
principalmente Bancos e Grandes Empresas.

Qualidade ou outros fatores que

facam distingao entre produtos 5 Seguranga, saude financeira.
(tradigdo, etc)

Muito importante quando da dilui¢do de riscos

Ganhos de Escala 5 )
e custos fixos.
Somos custodiantes dos clientes, ninguém vai
Reputa¢do no mercado 5 entregar seu dinheiro - a quem nao tenha
reputacgado.
TBForte Importancia
Iltem conferida Justificativa
(de1a5)

A empresa com uma boa imagem no mercado
gera confianga de seus clientes. Este processo
Fidelidade a marca 5 faz garantir o crescimento no mercado com uma
imagem que multiplica a exposicdo e
credibilidade ao segmento.

O prego é muito importante, mas ndo adianta
nesse segmento somente preco baixo. Preco tem
Prego 4 que vir agregado a fatores como qualidade,
capacidade, capilaridade, credibilidade,

reputacdo, tradicdo, histéria e porte.
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Qualidade ou outros fatores que 5 Credibilidade, rotas precisas, cumprimento das
facam distingdo entre produtos agendas de atendimento, entre outros fatores,
(tradicdo, etc) sdo fundamentais no processo de manutengao

da operacgado.

No segmento de transporte e custddia de
valores, o ganho de escala é fundamental para
a atividade, pois os principais ativos (como os
Ganhos de Escala 5 carrosfortes) ndo sdo exclusivos para

atendimento a um Unico cliente. Por isso, se a
rota for multiclientes, tanto melhor do ponto de
vista da escala.

Acapilaridade, isto é, a capacidade de cobrir e
atender uma larga area geografica emum
Capilaridade no estado 5 estado é um fator de relevancia fundamental
para a TecBan na escolha dos seus
fornecedores.

Fundamental ter nome, histéria, reputagdo no
mercado, sobretudo para clientes de maior

Reputa¢do no mercado 5 C e o .
porte, como institui¢des financeiras e grandes
varejistas.
Custddia. Servigos de transporte de valores e
Outros fatores (especificar) 5 servigos de tesqura ria podem ser contratados
de empresas diferentes, mas a empresa que
presta ambos possui vantagem competitiva.
Importancia
Iitem conferida Justificativa
(de1a5)
Fidelidade a marca 5 Mercado local valoriza muito
Preco 5 n/a
Kairds Qualidade ou outros fatores que
facam distingao entre produtos 5 n/a
(tradigdo, etc)
Ganhos de Escala 5 n/a
Capilaridade no estado 5 n/a
Reputa¢do no mercado 3 n/a

Fonte: Elaborac¢do do Gabinete 4, com base nos dados colhidos na instrugdo

75. Isto denota que, ainda que novos agentes conseguissem ofertar precos competitivos, isso pode nao ser
suficiente para pressionar os agentes consolidados e contestar o poder de mercado, uma vez que as
demais varidveis também s3ao preponderantes para viabilizar a oferta de um servigo verdadeiramente
atrativo aos clientes. Em se tratando de licitacdes publicas, essa realidade também se verifica em
certa medida, ja que as instituicGes financeiras publicas costumam estipular padrées e requisitos
elevados para a prestacdao do servigo, o que muitas vezes impede que empresas de menor porte
possam se habilitar e concorrer pela prestacdo do servico.

76. Ao analisar a evolucao das participac¢des e tracar o perfil dos agentes do mercado sob analise, observa-
se que a Prosegur é lider consolidada no mercado desde 2015, sempre mantendo um patamar de 80-
90% de parcela de mercado, em termos de faturamento:

Tabela 5 — Evolugdo da participagdo de mercado em termos de faturamento no mercado de transporte
e custddia de valores do Estado de Sergipe

[ACESSO RESTRITO AO CADE]

[ 2015 2016 [ 2017 | 2018 | 2019
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Empresa | Faturamento % Faturamento % Faturamento % Faturamento % Faturamento %
(RS) (RS) (RS) (RS) (RS)
Proseaur [ACESSO 80- [ACESSO 80- [ACESSO 80- [ACESSO 80- [ACESSO 80-
& RESTRITO] 90% RESTRITO] 90% RESTRITO] 90% RESTRITO] 90% RESTRITO] 90%
SACEL [ACESSO 10- [ACESSO 10- [ACESSO 10- [ACESSO 10- [ACESSO 0-10%
RESTRITO] 20% RESTRITO] 20% RESTRITO] 20% RESTRITO] 20% RESTRITO] ?
Prosegur [ACESSO 90- [ACESSO 90- [ACESSO 90- [ACESSO 90- [ACESSO 90-
+ Sacel RESTRITO] 100% RESTRITO] 100% RESTRITO] 100% RESTRITO] 100% RESTRITO] 100%
TBForte - - - - - - [ACESSO 0-10% [ACESSO 0-10%
RESTRITO] RESTRITO]
breserve | [IACESSO || [Acesso | .| [Acesso | ... | [Acesso | . .| [ACESSO | o
RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO]
Kairds - - - - - - - - [ACESSO 1 1094
RESTRITO]
Total [acesso | .| [Acesso | | [acesso | | [Acesso |, . | [ACESSO 100%
RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO] RESTRITO]
Fonte: Parecer Confidencial n? 16/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEl 0815462)
77. A Prosegur é uma empresa que atua em ambito nacional no mercado de transporte de valores,

78.

79.

80.

81.

82.

83.
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contando com frota prépria de mais de 1.700 carros-fortes distribuidos em mais de 100 filiais no pais.
Em Sergipe, a Prosegur possui apenas uma base, em Aracaju, da qual atende todo o Estado. Sua base
de clientes é composta (i) por instituicdes financeiras, que representaram [ACESSO RESTRITO A
REQUERENTE] do seu faturamento em 2019, (ii) por grandes varejistas, que representaram [ACESSO
RESTRITO A REQUERENTE] do faturamento do mesmo ano, e (iii) por pequenos e médios varejistas,
que representaram [ACESSO RESTRITO A REQUERENTE] do faturamento.

Conforme se nota da tabela, a segunda empresa mais relevante do mercado era a Sacel, que, antes da
consumacgdo da operagao em 2019, possuia participagao de cerca de 15%. No ramo de transporte e
custodia de valores, a Sacel atuava apenas em Sergipe, também por meio de uma Unica base,
localizada em S3o Cristévao. O seu faturamento no ano de 2018 foi composto em 85% por instituicdes
financeiras publicas, em 9,42% por instituicdes financeiras privadas e em 3,47% por clientes do grande
varejo. Como serd apresentado na sequéncia, a Sacel era tida como uma concorrente relevante no
mercado.

A TBForte foi criada em 2008 para atender a demanda da sua controladora, a TecBan, e a partir de 2014
passou a atuar de forma ndo organica, atendendo também a outros clientes. Hoje, a empresa atua no
mercado de transporte e custddia de valores em 15 Estados brasileiros e iniciou suas atividades no
Estado de Sergipe apenas em 2018. Segundo explica a TBForte, sua entrada em Sergipe deu-se para
atender prioritariamente a TecBan, conforme ja citado.

Por decorréncia, quase a totalidade do empreendimento da TBForte é voltada para a TecBan, que
responde por [ACESSO RESTRITO AO CADE] do seu faturamento no ano de 2019 em Sergipe, o que
explica a facilidade de sua entrada e o seu crescimento de participagdo em um ano de atuacao.

A Preserve é uma empresa que atua no segmento de apoio logistico de transporte de valores,
processamento de numerario, custédia, administracdo de cofres inteligentes e ATMs (Automated Teller
Machine), abrangendo os Estados da Bahia, Sergipe, Alagoas, Pernambuco, Paraiba, Rio Grande do
Norte e Ceard. No mercado de transporte e custddia de valores em Sergipe, a empresa iniciou suas
atividades em 2011, atuando com uma base operacional Unica em Aracaju.

Conforme se denota da Tabela 5, embora esteja no mercado desde 2011, sua participacdo de mercado
é diminuta e a Preserve explica que a viabilidade de sua atuacdo se da em razdo dos “servicos de
vigilancia e os apoios de intermodais a filial de Salvador (Bahia), sem isto poderiamos dizer que ndao
seria interessante nossa presenca como transportadora no Estado”.

Por fim, a Kairds é uma empresa que iniciou suas atividades no ramo de vigildncia armada em 2009, em
Jodo Pessoa (PB), e expandiu-se para o ramo de transporte de valores em Sergipe, no ano de 2019 e na
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Paraiba, em 2020. A empresa também opera com uma Unica base, em Aracaju, e tem participacao
diminuta no mercado, jd que comecou sua atuacdo muito recentemente. Ao momento, sua base de
clientes é composta por cinco casas lotéricas.

84. A estrutura do mercado em Sergipe, portanto, é bastante concentrada e conta apenas com 4 agentes,
sendo dois deles recentes. E importante reiterar que o nimero reduzido de players ndo significa,
necessariamente, um nivel arrefecido de concorréncia. Certos setores, em razao de caracteristicas
proprias do modelo de oferta e negdcios do mercado, podem tender a cendrios com poucos agentes,
sem que isso signifique a auséncia de rivalidade. No caso concreto, inclusive, ha que se ponderar que a
extensdo geografica reduzida de Sergipe e a sua baixa atratividade econ6mica, como mencionado no
teste de mercado, podem torna-lo propenso a existéncia de poucas transportadoras.

85. N3o obstante, a estrutura apresentada e o perfil das empresas atuantes em Sergipe despertam
preocupacdes pela elevada posicdo dominante da Prosegur, como quase monopolista, em face de
concorrentes com porte muito menor em relacdo a ela. Ademais, o fato de que a Preserve se encontra
no mercado desde 2011 e segue com participagles de cerca de 0-10%, em termos de faturamento,
evidencia que a parcela de mercado detida pela Prosegur ndo é facilmente contestavel. Diante disso, a
operacao revela ter alto potencial anticompetitivo, ja que parece ter retirado do mercado justamente a
segunda maior empresa do Estado, que poderia apresentar maior competitividade

86. Ao questionar clientes do servico de transporte e custddia de valores sobre a relevancia da Sacel e os
efeitos da operacdo sobre o mercado, a instrucdo logrou verificar que, de modo geral, os clientes
entendem que a reducdo de players reverterd negativamente sobre a concorréncia no Estado.

87. Nesse sentido, o Banco do Estado do Sergipe (Banese) expressou que “o mercado [de Sergipe] possui
uma quantidade restrita de empresas com capacidade operacional para atendimento das nossas
operacoes (...) e que, a saida de uma empresa (...) pode apresentar um resultado negativo, pois pode
ocorrer diminuicdo na qualidade do servico e elevacdo de custos”[31].

88. Por sua vez, o Banco do Nordeste (BNB) suscitou a ocorréncia de impactos concorrenciais decorrentes
da reducdo de agentes: “é inquestiondvel que quanto mais empresas disputam um certame Licitatodrio,
mais chances ha de obtencdo de menores pregos”[32].

89. A Caixa manifestou, quanto ao seu ultimo processo licitatério, que: “o credenciamento de 3 empresas
(SACEL, Prosegur e Preserve), [mas] apenas as empresas Prosegur e Preserve apresentaram propostas
e, por sua vez, apenas a Prosegur ofertou lances”. Em adi¢ao, apontou que os “precos contratados (...)
foram (...) de forma excepcional, acima dos valores estimados”[33].

90. O Itau-Unibanco expressou que: “o mercado de servi¢cos de transporte e custddia de valores no Sergipe
e demais Estados do Brasil é caracterizado pelo baixo grau de rivalidade entre as grandes empresas
[ACESSO RESTRITO AO CADE]. Além disso, o Itau-Unibanco declarou que: “apesar disso, empresas de
menor porte, a exemplo de [ACESSO RESTRITO AO CADE], tém maior apetite de mercado. Assim a
aquisicdo de alguma dessas empresas por um grande player pode impactar negativamente a rivalidade
neste mercado”[34].

91. No mesmo sentido, o Bradesco destacou que a Operacdo: [ACESSO RESTRITO AO CADE]. Ademais, a
avaliacdo do Bradesco é negativa: [ACESSO RESTRITO AO CADE][35].

92. A TecBan aduziu que a Sacel “ofertava pressdao competitiva a Prosegur, apresentando participacao
relevante (de quase 30%), capacidade operacional e tradicdo no estado”, e completa afirmando que: “a
presenga de um player como a SACEL — de porte menor, independente, sem incentivos ao alinhamento,
com capilaridade e capacidade operacional, reputacdo e tradicao no estado e que podia atuar junto a
instituicOes financeiras — era um fator de garantia de rivalidade no estado de Sergipe”[36].

93. A TecBan prossegue suas declaracdes no sentido de que a precificacdo da Sacel era importante, uma
vez que [ACESSO RESTRITO AO CADE][37].

94. Ao seu turno, a Fasouto Faria Comércio demonstrou preocupacoes, sobretudo, em relagdo ao aumento
dos precos: “acreditamos que os precos praticados estdo elevados, dai a busca por novo fornecedor”.
Quanto a baixa rivalidade, a Fasouto Faria Comércio declarou que: “o mercado hoje estd muito
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concentrado na Prosegur e os demais, como Kairds, possuem dificuldades em fornecer uma solugdo
completa com cofre ou como a TBforte que ndo consegue atuar em todas as cidades em que estamos”.

95. Por sua vez, o Sendas, integrante do grupo P3o de Agucar, manifestou que: [ACESSO RESTRITO AO
CADE][38].

96. O Auto Posto Veneza expressou que: “a Sacel era a principal concorrente da Prosegur, prestava um
servico muito bom e similar ao da concorrente, porém tinha uma vantagem competitiva em relagdo ao
preco e atendimento. A aquisicdo da Sacel pela Prosegur deixou o mercado praticamente todo na mao
de uma Unica empresa”[39].

97. A empresa Auto Posto Veneza complementou que: “em Sergipe contamos com poucas opc¢des de
servicos de transportes de valores”, estando o estado “praticamente monopolizado”[40].

98. Na mesma perspectiva, o Posto Presidente argumentou que: “apesar de haver concorréncia no quesito
preco, ndo ha competicdo no quesito qualidade”. A empresa ainda indicou que: “[d]o ponto de vista
positivo podemos facilmente apontar para o crescimento da empresa adquirente [Prosegur], esse
crescimento trouxe mais credibilidade e qualidade as operagdes. J4 do ponto de vista negativo pode
citar que esse crescimento (da Prosegur) ficou tdo alto, que minimizou as opera¢les dos
concorrentes”[41].

99. Por seu turno, a Petrox afirmou que: “tal operacdo poderia ter impacto negativo no mercado em geral,
por tornar injusta a competitividade entre as empresas concorrentes”[42]. A empresa Santa
Terezinha[43] e o RPB Auto Posto[44] expressaram que ndo hd efetiva concorréncia entre as empresas.

100. Por outro lado, a empresa Saque e Pague declarou que: “ndo possui expertise e informagdes suficientes
para afirmar a existéncia ou ndo de uma forte concorréncia no setor, mas possui suficientes amostras
de que ha uma competicdo equilibrada e espontanea, com players reconhecidos e de atuagdao em
ambito nacional, e que, ao mesmo tempo, apresenta suficiente pulverizacdo e players com espacgo e
com competitividade na localidade (Sergipe)”[45].

101. Da mesma forma, o Ceconsud relatou que havia forte concorréncia entre as empresas que atuam no
mercado de Sergipe, apesar de afirmar que: “na regido de fato ha um menor nimero de prestadores
com condi¢des de precos competitivos”[46].

102. A empresa Auto Viacdo Paraiso expressou que: “na contratacdo da Prosegur obtivemos melhores
resultados operacionais e financeiros”[47].

103. Ao seu turno, a Viacdo Real Alagoas relatou que: “ndo verificamos impactos (negativos ou positivos da
Operac¢do), uma vez que existem outros fornecedores na regidao”[48].

104. O Supermercado Messias Peixoto, apesar de desconhecer as condicbes de competicdo e rivalidade do
seguimento, declarou que: “apés a substituicdo da SACEL pela Prosegur, ndo tivemos alteragdo no
contrato também ndo sentimos prejuizo quanto a qualidade dos servicos”[49].

105. Por fim, a MB Logistica, representante da marca Nestlé em Sergipe, afirmou que o mercado contaria
com pressdo competitiva entre as empresas[50].

106. Em face dessas evidéncias, nota-se que a maioria dos clientes ndo reporta a existéncia de rivalidade
no mercado que seja capaz de conter a forte posicdo dominante da Prosegur, resultante da operacgao,
sobretudo em razao da saida da Sacel do mercado.

107. Ademais, conforme instrucdao e analise realizada pela SG, a possibilidade de exercicio do poder de
barganha pelos clientes deve ser vista com cautela, jd que se trata de mercado pouco atrativo
economicamente e mais distante geograficamente dos grandes centros, onde hd maior nimero de
player em regides proximas, sendo mais provavel que a barganha seja exercida pelo agente dominante
em Sergipe, que atua como quase monopolista.

108. Por tudo isso, concluo que ndo existem elementos suficientes para conter eventual exercicio de poder
de mercado imposto pela Prosegur, que se mostra provdvel no caso concreto. Ainda, segundo andlise
empreendida pela SG, ndo se pode constatar que as eficiéncias alegadas seriam especificas e geradas
unicamente por meio da operacdo ou que elas serdo repassadas aos consumidores[51].
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109. Em coeréncia com o posicionamento que tomei no julgamento do Ato de Concentragdo n2
08700.001692/2019-46 (“AC Brinks/Tecnoguarda”), compreendo que esta operacdo deveria ser
reprovada, uma vez que acarreta na exclusdo do Unico rival efetivamente competitivo no Estado de
Sergipe e em um reforco exacerbado da posicdo da Prosegur, que ja era dominante no mercado
relevante.

110. No entanto, por se tratar de operacdao ja consumada e por estar ciente das dificuldades que se
seguiriam para promover o desfazimento da aquisicdo, sem que haja comprovacdo da sua efetividade —
posto que a Sacel ja se retirou do mercado —, ndao entendo que seja oportuno, conveniente ou eficaz

proceder por tal curso de acdo.

111. Em face dessas contingéncias e das possibilidades que emergiram para contencdo dos danos
concorrenciais gerados, acatou-se a sugestdo da SG sobre a aplicacdo de remédios acordados com a

Requerente, na linha da jurisprudéncia recente do Conselho, que sera esmiugada na sequéncia.

AQUISICOES EM SERIE, ELEVACAO DA CONCENTRAGAO E RISCOS CONCORRENCIAIS

112. Conforme destacado pela SG no presente caso e nos dois Ultimos julgados por este Conselho, o
mercado de transporte e custddia de valores tem passado por um movimento sistematico de
concentra¢cdao econémica, marcado por uma série de operac¢Ges trazidas a andlise do CADE em sede de
controle de estruturas.

113. A tabela elaborada pela SG evidencia esse movimento a nivel nacional, somando um total de 16 atos
de concentracdo - contando com este - nos ultimos 20 anos, e indica o padrdo de crescimento ndo-

organico das empresas lideres do mercado:

Tabela 6 — Atos de Concentra¢do no Mercado de Transporte e Custodia de Valores apreciados pelo
CADE nos ultimos anos

Ato de Concentragao Partes Objeto Decisao
Aquisicdo do total de quotas de empresa da TGV Transportadora de Aprrz;/:r?aget;om
08012.002921/2000- S Valores e Vigilancia Ltda. pela Brink's Seguranga e Transporte de s .
Brink's e TGV . . (adequacgdo de
98 Valores. Mercados envolvidos: servico de transporte de valores e 3 R
. . . . clausula de ndo
servigos de tesouraria nos estados do Parand e Santa Catarina. .
concorréncia).
Aquisicdo, pelo Grupo Nordeste, através da Macedo Participagdes
SA, da integralidade das quotas representativas do capital social
08012.000281/2005- Nordeste e da Norsergel Vigilancia e Transporte de Valores Ltda. Mercados Aprovagdo sem
96 Norsergel envolvidos: Vigilancia humana, vigilancia eletrénica e transporte restricdes
de valores nos estados do Maranhdo, Pard, Amazonas, Amapa, Acre
e Rondbnia.
Aquisicdo dos ativos circulantes e permanentes pela empresa Aprovag¢dao com
08012.002734,/2005- Prosegur e Prosegur Brasil S.A. Transportadora de Valores e Seguranca da filial restrlgcies
19 Preserve paulista da empresa Preserve Seguranca e Transporte de Valores (adequacdo de
Ltda. Mercados envolvidos: transporte e custdédia de valores emSdo | clausula de ndo
Paulo. concorréncia)
Aquisicdo, pela Prosegur, de todos os ativos e bens da Transpev Ap:z::r?agecsom
08012.004117/2005- Prosegur e Transporte de Valores e Segurancga Ltda. Mercados envolvidos: & .
. - ; (adequacgdo de
58 Transpev transporte de valores e tesouraria nos estados de Sdo Paulo, Rio de 3 .
. . . cldusula de ndo
Janeiro e Minas Gerais. ..
concorréncia).
08012.008659/2008- Nordeste e Aquisicdo, pela Nordeste Seguranga de Valores de Alagoas Ltda., da Aprovagdo sem
42 Transforte totalidade das quotas representativas do capital social da restrigdes.
Transforte Alagoas Transporte e Vigilancia de Valores Ltda.
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Mercados de servigos de transporte e guarda de valores e
seguranga patrimonial nos Estados de Alagoas, Sergipe, Rio Grande
do Norte e Ceara.

08012.005511/2009-
37

Prosegur e
Norsergel

Aquisicdo, pela Prosegur Brasil S.A., da totalidade do capital social
da Norsergel Vigilancia e Transporte de Valores S.A. Mercados
envolvidos: (i) transporte e armazenamento de valores; (ii)
vigilancia patrimonial; e (iii) seguranca eletronica, em estados da
regido Norte (Maranhdo, Pard, Amazonas, Amapa, Roraima,
Rondbnia e Acre).

Aprovagdo sem
restrigdes.

08012.000208/2009-
48

Brink’s e
Sebival

Aquisicdo, pela Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda., da

totalidade das quotas da Sebival Seguranga Bancaria, Industrial e

de Valores Ltda. Mercados envolvidos: (i) servi¢os de transporte de

valores; e (ii) servicos de tesouraria, nos estados de Mato Grosso,
Parana, Santa Catarina e Sdo Paulo.

Aprovagdao com
restrigdes
(adequagdo de
cldusula de ndo
concorréncia).

08012.012185/2011-
39

Prosegur e Fiel

Aquisicdo, pela Prosegur Brasil S.A,, da Fiel Vigildncia e Transporte
de Valores Ltda. Mercados envolvidos: transporte e custddia de
valores evigilancia patrimonial no Pard e no Amapa.

Aprovag¢ao com

restrigdes (TCD).

Aquisicdo, pela Prosegur Brasil S.A. e Prosegur Activa Alarmes S.A,,
de 100% do capital social das empresas de seguranca do Grupo

08012.002037/2012- Prosegur e Nortslgste. Mercados envolvidos: (i) serw.(;osNde transpo.rte e Aprovacio sem
97 Grupo custodia de valores, nos Estados da Bahia, Sdo Paulo, Rio de restricBes
Nordeste Janeiro, Parand e Rio Grande do Sul; (ii) seguranga patrimonial nos cOes:
Estados da Bahia, Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Parana, Rio Grande do
Sul e Minas Gerais; (iii) mercado nacional de seguranca eletrénica.
Aquisicdo, pela Brink’s, de ativos da Prosegur nos estados do Para e
08700.000702/2014- Brink’s e Afmapé, reIaC|onadNos a transporte de vaIAorgs eV|g|Ian.C|a Aprovacio sem
patrimonial. A operagdo ocorreu em decorréncia de TCD firmado -
11 Prosegur . R restrigdes.
pela Prosegur como condig¢do para aprovagao do AC
08012.012185/2011-39.
Aquisicdo, pela Brink’s, de 100% das a¢Ges da Rodoban. Mercados
08700.000166,/2018- Brink’s e er.1voIV|dos:. (i) 'I;ra nsporte ('e Custodla. de Valo'r'es n.c')s e.st.aijos'de Aprovacio sem
Minas Gerais, S3o Paulo, Rio de Janeiro e Goias; (ii) Vigilancia e -
88 Rodoban ! . . . N . restrigdes.
Segurancga Patrimonial nos estados de Minas Gerais, Sdo Paulo, Rio
de Janeiro e Goias; e (iii) nacional de Seguranga Eletrdnica.
Aquisicdo, pela Prosegur Brasil S.A,, da Transfederal Transporte de ~
Prosegur e . Aprovagao sem
08700.003662/2018- Valores Ltda. Mercados envolvidos: transporte de valores nos -
Transfederal ) . . . . restrigoes.
93 estados de Minas Gerais, Goias, Tocantins e no Distrito Federal.
08700.000216/2019- | Brink's e CET- Aqu.|5|gao, pela Brink's - Seguranga e Transporte de Valores Ltf:la., de Aprovacio sem
ativos da CET-SEG Seguranga Armada Ltda. Mercados envolvidos: -
16 SEG N L, restrigdes.
transporte de valores nos estados de Maranhao e Piaui.
Aquisicdo, pela Brink's - Seguranga e Transporte de Valores Ltda., de
08700.001692/2019- Brink’s e ativos da Tecnoguarda Vigilancia e Transporte de Valores Aprovado com
46 Tecnoguarda Ltda. Mercados envolvidos: transporte de valores nos estados de restricdes (ACC).
Goias e Mato Grosso.
Aquisicdo, pela Prosegur Brasil S.A., da totalidade do capital social
08700.003244/2019- Prosegur e da Transvip —Transporte de Valores e Vigilancia Patrimonial Ltda. Aprovado com
87 Transvip Mercados envolvidos: transporte de valores e cargas especiais nos restricdes (ACC).

estados de Minas Gerais, Parana, Rio de Janeiro e Sdo Paulo.

Fonte: Elaborac¢do do Gabinete 4, com base nos dados do Parecer Confidencial n? 16/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEI 0815462)

114. Assim como ja expus no AC n2 08700.003244-2019-87 (“AC Prosegur/Transvip”), compreendo que essa
tendéncia de aquisi¢cOes reiteradas é bastante preocupante do ponto de vista concorrencial, porque
fomenta um cenario propicio a atuacao coordenada dos agentes e gera um grave arrefecimento da

concorréncia.

https://sei.cade.govbr/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento_consulta_externa.php?DZ2uWeaYicbuRZEFhBt-n3BfPLIudu7akQAh8mpB9yMbOdxFIzmO...

16/24



22/12/2020 SEI/CADE - 0847455 - Voto Ato de Concentragéo

115. Ao reduzir o nimero de players no mercado, tais operagdes incrementam os efeitos coordenados, na
medida em que, conforme consta da doutrina[52], a propensdo a interacdo coordenada se relaciona
com o numero de agentes no mercado e, com o aumento de concentracdo resultante dessas diversas
operac0es, as intera¢des tendem a ser facilitadas.

116. Isto é, independentemente da existéncia de acordo expresso entre as empresas consolidadas no
mercado, a reducdo de rivais enseja um cenario demasiadamente favoravel a atuacdo coordenada
entre as poucas empresas remanescentes, que conseguem, entdo, monitorar mais facilmente a
atuacdao das concorrentes e, assim, alterar as varidveis competitivas de modo semelhante e em
paralelo, ainda que tacitamente.

117. Além disso, agregam-se sérios indicios de que as trés lideres do mercado vém efetivamente afinando
suas estratégias comerciais e ndo apresentam postura competitiva entre elas. No presente AC e em
casos anteriores, os testes de mercado tém coletado percepgdes frequentes dos clientes quanto a
auséncia de rivalidade e a pratica de precos elevados pelas empresas lideres.

118. Em atencdo a tais indicios, o CADE instaurou, no dia 15 de dezembro de 2020, o Inquérito
Administrativo n? 08700.006327/2020-61, apds provocacao de sua Procuradoria Federal Especializada
(ProCADE) no Oficio n2 8787/2020/PFEA-CADE/PFE-CADE/CADE (SEI 0841636), em face da Prosegur, da
Protege S.A. Protecdo e Transporte de Valores, da Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda., da
Associacdo Brasileira de Transporte de Valores (ABTV), da Federa¢ao Nacional das Empresas de
Transporte de Valores (FENAVAL) e da Federacdo Nacional das Empresas de Seguranca e Transporte de
Valores (FENAVIST).

119. Igualmente atento a esse cenario, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) encaminhou o Acérdao n2
3145/2019[53], em 17 de janeiro de 2020, para ciéncia e providéncias deste CADE, a respeito dos
citados “indicios de cartelizacdo do mercado de prestacao de servicos de vigilancia e transporte de
valores aventados pela unidade técnica”.

120. Em adicdo, essa tendéncia de aquisicoes reiteradas também denota um propdsito ativo de
enfraquecimento da concorréncia, por parte das trés lideres do mercado nacional — Prosegur, Brinks e
Protege —, por meio da aquisicdo e exclusdo de rivais. Esse processo é lesivo a concorréncia e
certamente é um dos principais fatores para explicar o motivo de nenhuma outra empresa conseguir
alcancar os mesmos niveis de participacdo das trés lideres em ambito nacional, tendo, no maximo,
significancia nos mercados locais ou regionais.

121. Ao adquirir e excluir do mercado a chamada franja competitiva, o movimento de concentracdao aqui
relatado reduz drasticamente a rivalidade, ja que as empresas de pequeno e menor porte poderiam vir
a exercer pressao competitiva relevante, por terem incentivos desalinhados com as incumbentes.

122. A importancia da franja competitiva na dinamica concorrencial de licitagdes foi demonstrada no
parecer assinado pelos economistas Marcio de Oliveira Jr. e Luiz Alberto Esteves (SEI 0777282), que
evidenciou que a razdo entre o pre¢o vencedor do pregdo e a menor proposta é menor quando ha a
participacdao das empresas da franja competitiva, gerando maiores descontos na fase de pregdo das
licitacGes e economia de recursos por bancos publicos.

123. Diante desse contexto, o CADE tem expressado sua preocupacdao e discordancia a respeito de
dispositivos constantes do Substitutivo da Camara dos Deputados n? 6, de 2016, ao Projeto de Lei do
Senado n? 135, de 2010 (“SCD 6/2016”), que visam a vedar que instituicGes financeiras tenham
participacdo no capital de empresas especializadas em segurancga privada.

124. Essa vedacdo acarretaria efeitos anticoncorrenciais significativos, na medida em que restringe a
entrada, implica a reducdo de agentes no mercado e atenua a rivalidade, gerando efeitos mais
negativos do que positivos para a defesa da concorréncia. O objetivo de evitar a verticaliza¢dao do setor
de seguranca privada com o setor financeiro tem sua relevancia e espaco, mas o fato é que ndo se
verifica que as instituicoes financeiras tenham percorrido esse caminho de maneira recorrente,
despropositada ou abusiva.
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125. Tampouco se verifica que a participacdo de instituicdes financeiras no capital de transportadoras de
valores tenha causado impactos anticompetitivos sobre empresas de pequeno e médio porte do
mercado de transporte e custddia de valores. Em verdade, o que tem sido levantado pela experiéncia
do CADE no setor é o forte indicio de que, com o movimento de aquisi¢des aqui relatado, as lideres do
mercado tém efetivamente minado a concorréncia que a franja competitiva pode desempenhar.

126. Ademais, como reconhecido pelo TCU, no Acérdao supracitado, a TBForte, que é uma empresa detida
indiretamente por instituicGes financeiras, tem desempenhado fun¢do significativa em certames
licitatorios, servindo para acirrar a competicdo e reduzir o valor contratado por bancos publicos.
Eventual aprovacao do dispositivo significaria a sua saida do mercado e, por conseguinte, a exclusdo
de um rival importante para a livre concorréncia e para o interesse publico.

127. Em vista disso, reitero o entendimento que ja vem sendo apresentado pelo CADE[54] quanto a vedacao
referida, no sentido de trazer a atengdao do Congresso Nacional as sérias sensibilidades concorrenciais
do referido projeto de lei. Assim, no exercicio da advocacia da concorréncia que compete a esta
Autarquia, entendo oportuno o envio de cépia desta decisdo ao Senado Federal e ao TCU.

ACORDO EM CONTROLE DE CONCENTRACOES

128. Em aten¢do as preocupacdes concorrenciais suscitadas pela SG, a Requerente negociou com este
Conselho um Acordo em Controle de Concentracdes (ACC) que pudesse mitigar, ao menos em parte, os
efeitos anticompetitivos decorrentes deste Ato de Concentragdo. A proposta final foi apresentada pela
Prosegur no dia 17 de dezembro de 2020 (SEI 0845128), em atencdo a disposicdo do art. 124, §92 do
Regimento Interno do CADE.

129. Em légica similar aos ultimos Acordos firmados no mercado de transporte e custddia de valores, no
ambito do AC Prosegur/Transvip e do AC Brinks/Tecnoguarda, o remédio ora aplicado novamente se
presta a romper com o fluxo constante de aquisi¢des e concentracdao econdmica e, com isso, permitir
gue agentes de menor porte possam se desenvolver.

130. Assim, o remédio consiste em proibir a ocorréncia de atos de concentracdo no mercado de transporte e
custddia de valores por determinado periodo e estabelecer, por um prazo adicional, a obrigacdo de
notificar quaisquer atos de concentragdo nesse mesmo mercado.

131. A extensdo geografica abarcada pelo ACC foi mais ampla do que a definicio geografica do mercado
relevante, pois as evidéncias angariadas no teste de mercado demonstraram a necessidade de
protecdo regional, e ndo apenas estadual, tendo em vista a limitacdo econdmica do Estado de Sergipe.
Isto é, por ser um Estado com pouca atratividade econdémica, é pertinente proteger a franja competitiva
gue atua em localidades proximas e podem, ao crescer, expandir suas atividades de modo competitivo
para Sergipe.

132. Nesse sentido, destacam-se algumas respostas obtidas nos oficios enviados aos concorrentes da
Prosegur em Sergipe:

Preserve: “O obstaculo é a capacidade do mercado de Sergipe em absorver a quantidade de
Transportadoras existentes”; “Nossa permanéncia é devido a nossa atuacdao no seguimento
de Vigilancia e termos servicos de Transportes Intermodais de Salvador para Aracaju,
havendo a necessidade dos carros fortes para fazer o trajeto do Aeroporto de Aracaju até o
Nucleo de Valores do Banco do Brasil, sendo este contrato origindrio em nossa Filial
Salvador/BA. Trabalhamos com uma capacidade ociosa e com a estrutura atual poderiamos
crescer 5vezes nosso faturamento atual” (SEI 0783281).

Kairds: “Forte concorréncia monopolizada dentro do mercado local”; “Foi necessario entrar
em mais de um estado para atender clientes corporativos” (SEI 0770209).
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TBForte: “Nosso entendimento é de que Sergipe é um estado economicamente limitado,
em que as oportunidades de crescimento para o segmento sdo restritas” (SEl 0773688).

133. Emvista disso, a racionalidade do ACC pautou-se também na protecdo dos Estados proximos a Sergipe,
a fim de permitir o crescimento e desenvolvimento da franja competitiva em localidades préximas, para
qgue adquiram condi¢Ges e incentivos para expandir suas atividades e adentrar também no Estado de
Sergipe, de forma competitiva e lucrativa.

134. Porisso, nao foi necessario identificar bases operacionais préximas a Sergipe e avaliar rotas ou malha
rodoviaria a ser percorrida por carros-fortes, ja que a ideia principal é proteger empresas nos Estados
proximos e permitir o crescimento e a expansao das atividades.

135. O mapa juntado aos autos (SEI 0844207), de elaboracdo da Associacdo Nacional de Seguranca e
Transporte de Valores (ANSEGTV), serviu para confirmar a existéncia de agentes da franja competitiva
em Estados proximos a Sergipe e justificar a expansdo geografica do remédio para os Estados de
Alagoas, Bahia, Paraiba, Pernambuco e Rio Grande do Norte.

136. Assim, seguindo o mesmo molde do Acordo anterior ja firmado com a Prosegur, o compromisso
principal estd consubstanciado nas seguintes cldusulas:

3.1.1. A Compromissaria se compromete, pessoalmente e em nome das empresas do Grupo
Prosegur, por um periodo de 4 (quatro) anos contados a partir da Data de Aprovacgdo, a ndo
participar de atos de concentracdo envolvendo outras empresas que ofertem servicos de
Transporte de Valores nos Estados de Sergipe, Alagoas, Bahia e Pernambuco e, por um
periodo de 3 (trés) anos contados a partir da Data de Aprovacdo, a ndo participar de atos de
concentracao envolvendo outras empresas que ofertem servicos de Transporte de Valores
nos Estados da Paraiba e Rio Grande do Norte, exceto se, cumulativamente: (i) a
participa¢do do grupo econémico da Compromissaria no mercado de Transporte de Valores
permanecer igual ou inferior a 20% em cada um dos Estados em que houver sobreposi¢do
horizontal; e (ii) a participacdo combinada (C4) dos 4 (quatro) maiores grupos econémicos
no mercado de Transporte de Valores permanecer igual ou inferior a 75%, em cada Estado
em que houver sobreposicdo horizontal.

(...)

3.1.2. Apds os prazos previstos na Clausula 3.1.1, a Compromissdria se compromete,
pessoalmente e por meio das empresas do Grupo Prosegur, a informar o CADE sobre a
realizacdo de quaisquer atos de concentracdo no mercado de Transporte de Valores
realizados nos Estados de Sergipe, Alagoas, Bahia e Pernambuco pelo prazo adicional de 2
(dois) anos, e ainformar o CADE sobre a realiza¢do de quaisquer atos de concentragao no
mercado de Transporte de Valores realizados nos Estados da Paraiba e Rio Grande do Norte
pelo prazo adicional de 3 (trés) anos, em até 30 dias contados de sua celebracao.

137. O compromisso assumido é capaz de atenuar, portanto, ao menos parte dos efeitos anticompetitivos da
operacao, ao passo em que também tem a capacidade de atenuar os impactos concorrenciais que nao
derivam unicamente desta operacdo de forma isolada, mas do movimento de aquisicdes no mercado.

138. As condi¢Oes cumulativas, previstas no ACC, que ensejam a permissdo para realizacdo de atos de
concentracdo sdo bastante rigidas, determinando que, no periodo de 3 anos, para os Estados da
Paraiba e Rio Grande do Norte, e no periodo de 4 anos para os Estados de Sergipe, Alagoas, Bahia e
Pernambuco, a operacdo so poderd ser realizada se a concentracdo resultante em cada Estado afetado
for igual ou inferior a 20% e se a participagao combinada dos quatro maiores agentes em cada Estado
afetado permanecer igual ou inferior a 75%.

139. Ao limitar as aquisicdes pelos periodos indicados e impor a comunicacdo de todos os atos de
concentracdo realizados nos dois anos subsequentes, nos Estados de Sergipe, Alagoas, Bahia e
Pernambuco, e nos trés anos subsequentes, nos Estados da Paraiba e Rio Grande do Norte, ainda que
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os critérios de notificacdo obrigatéria ndo sejam atingidos, o ACC é capaz de reduzir o ritmo de
concentracdo e de crescimento ndao-organico no mercado, bem como é capaz de dar as empresas
menores e nascentes a oportunidade de se estabelecerem como rivais efetivas. Assim, o CADE tera

condicdes de realizar um acompanhamento eficiente e tempestivo frente as futuras estratégias da
Prosegur.

140. A forma de monitoramento também se mostra efetiva e suficiente, sem impor custos excessivos a

autoridade ou a Requerente, mas garantindo que o CADE esteja ciente do respeito ao compromisso
firmado no ACC e possa atestar seu cumprimento:

4.1. O CADE monitorara o cumprimento dos termos e condi¢des estabelecidos neste
ACC, nos termos do artigo 9, inciso V, artigo 13, inciso X, e artigo 52 da Lei n? 12.529/2011.

4.2. A Compromissaria apresentara ao CADE, anualmente, declaragdo por meio da qual
atestard o cumprimento de todos os compromissos previstos neste ACC. A primeira
declara¢do deverd ser apresentada em um ano a contar da Data de Aprovagao.

4.3, De acordo com o artigo 9, inciso XVIII, da Lei n? 12.529/2011, durante a vigéncia
deste ACC, o CADE poderd, a qualquer momento, solicitar a Compromissaria que apresente

dados e informagdes considerados necessarios em relagdo aos compromissos previstos
neste ACC.

141. Em adicdo, considerando que o ACC sera tornado publico apds a homologacdo pelo Plendrio e
assinatura das partes, o monitoramento também conta com um apoio adicional do préprio mercado, ja
gue os concorrentes e clientes poderao dar ciéncia ao CADE de quaisquer opera¢des efetuadas pela
Prosegur no periodo do cumprimento ao ACC.

142. De toda sorte, em caso de descumprimento, o ACC também prevé penalidades importantes, que se
mostram suficientes para dissuadir o desrespeito aos compromissos assumidos e se encontram em
linha com os parametros de razoabilidade e proporcionalidade adotados pelo Conselho:

8.1. Em caso de descumprimento das obrigacGes previstas nas cldusulas 3.1.1 e 3.1.2
acima, a Compromissaria pagara, por ato de concentracdo, multa no valor de RS 5.000.000,00
(cinco milhdes de reais), sem prejuizo da possibilidade de o CADE analisar a ocorréncia de

gun jumping decorrente da ndo notificacdo do ato de concentragdo nos termos acordados
neste ACC.

8.2. Em caso de descumprimento da cldusula 3.1.1, o pagamento da multa prevista na
clausula 8.1 ndo exclui a obrigacdo de desfazimento completo do ato de concentracgdo.

8.3. Todas as multas previstas nesta clausula serdo recolhidas em favor do Fundo de
Defesa de Direitos Difusos, a serem pagas a vista em até 30 (trinta) dias da publicacdo da
decisdo do Tribunal que determinar o descumprimento deste ACC.

143. Dessa forma, em consonancia com o entendimento da SG, compreendo que o presente ACC é uma
alternativa relevante e se configura como uma solugao paliativa pertinente, posto que a operagao ja foi
consumada e sua reversao nao seria de simples realizacdo, pairando duvidas, inclusive, sobre a sua
efetividade, uma vez que a Sacel ja encerrou suas atividades e ndo se sabe se outro agente teria
interesse na aquisi¢ao dos ativos tangiveis e intangiveis em questdo.

144. Embora eu tenha manifestado entendimento distinto em casos anteriores, no sentido de que remédios
estruturais ndao seriam tdo adequados para o mercado de transporte e custédia de valores, entendo
agora que, a partir da experiéncia desenvolvida pela autoridade, é possivel conjecturar e explorar
novas alternativas para a construcdo de um remédio estrutural capaz de mitigar a concentragao do
poder econdmico e fomentar um cendrio mais competitivo.

145. Nesse sentido, pode ser interessante que, ao instruir casos futuros, a autoridade investigue sobre os
modelos dos contratos e suas clausulas, a fim de inquirir sobre a possibilidade de alienacdo desses
ativos, ainda que a escolha final sobre eventual transferéncia contratual seja do cliente. Nesse
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contexto, pode ser também indagado aos proprios clientes sobre a possibilidade de transferéncia e
cessdo parcial do contrato para permitir que as apanhas eventuais e extras do transporte de valores
sejam realizadas por outras empresas.

146. Ademais, uma alternativa adicional a ser investigada é a existéncia de empresas da franja competitiva
em mercados geograficos préximos, mas que ndo atuem no mercado afetado e possam ter interesse
em adquirir o pacote de ativos tangiveis e intangiveis para expandir suas atividades e iniciar sua
atuacdo em novo mercado geografico.

147. Essas recomendacdes para instrucdo de atos de concentracdo no mercado de transporte e custédia de
valores podem desvelar efeitos interessantes para a defesa da concorréncia e inaugurar uma nova
forma de abordar a composicdo de remédios para esse setor.

DISPOSITIVO
148. Por tudo quando exposto, voto pela aprovacdo do presente Ato de Concentracdo, condicionado a
celebragao do Acordo em Controle de Concentragao, juntado sob nimero SEI 0846180.

149. Determino que cdpia da presente decisdo seja enviada ao Senado Federal, a fim de que seja
cientificado sobre as preocupag¢des desta Autarquia quanto ao carater anticompetitivo de dispositivos
constantes do Substitutivo da Camara dos Deputados n2 6, de 2016, ao Projeto de Lei do Senado n2
135, de 2010 (“SCD 6/2016”), conforme descritas neste voto.

150. Determino também que cdpia da presente decisdo seja enviada ao Tribunal de Contas da Unido, para
ciéncia e providéncias que entender pertinentes.

E o voto.

Brasilia, 21 de dezembro de 2020

PAULA FARANI DE AZEVEDO SILVEIRA

Conselheira-Relatora

[1] IV Estudo do Setor da Segurancga Privada — ESSEG, publicado pela Federagdo Nacional de Empresas de Seguranga e Transportes
de Valores (Fenavist).

[2] Lei 7.102/1983, art. 10: S50 considerados como seguranca privada as atividades desenvolvidas em prestacdo de servicos com
a finalidade de: | - proceder a vigilancia patrimonial das instituigGes financeiras e de outros estabelecimentos, publicos ou
privados, bem como a segurancga de pessoas fisicas; Il - realizar o transporte de valores ou garantir o transporte de qualquer
outro tipo de carga.

[3] Lei 7.102/1983, art. 10, §12: Os servicos de vigilancia e de transporte de valores poderdo ser executados por uma mesma
empresa.

[4] Lei 7.102/1983: Art. 42 O transporte de numerario em montante superior a vinte mil Ufir, para suprimento ou recolhimento do
movimento diario dos estabelecimentos financeiros, serad obrigatoriamente efetuado em veiculo especial da prépria instituicdo ou
de empresa especializada.

Art. 52 O transporte de numerario entre sete mil e vinte mil Ufirs podera ser efetuado em veiculo comum, com a presenca de dois
vigilantes.

[5] Parecer 16/2018 da Superintendéncia-Geral, §§28-29 (SEl 0526535), no AC 08700.000166/2018-88: “Esta SG realizou instrucdo
complementar, consultando clientes e concorrentes sobre a definigdo de mercado relevante apresentada e outras informacgd&es
complementares. As respostas apresentadas pelos concorrentes corroboraram o informado pelas Requerentes sobre a distingdo
entre os servigos de transporte e custddia de valores (realizado com carros-fortes) e o transporte de cargas-valor (realizado com
caminhdes blindados), em razdo das dificuldades de se utilizar carros-fortes para o transporte de cargas-valor em fun¢do do
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espaco interno limitado e dificuldade de manobra em espacgos urbanos limitados. Assim, a dimensdo produto a ser considerada
neste caso é o servigo de transporte e custddia de valores (que ndo se confunde com o transporte de cargas valor e nem como
servigo de transporte leve)”.

[6] Parecer Confidencial n2 16/2020/CGAA1/SGAL/SG (SEI 0815462), §36.

[Z] Parecer Confidencial n216/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEI 0815462), §41: “Tendo em vista que as bases operacionais de todos os
agentes econdmicos que atualmente prestam o servico de transporte e custddia de valores no estado de Sergipe estdo situadas no
municipio de Aracaju, o aprofundamento de uma discussdo sobre qual seria o raio mais adequado ndo traria novos elementos
para a analise. Dessa forma, para o presente caso, a analise considerara como cendrio a ser avaliado o estado de Sergipe como
um todo”.

[8] AC n208700.003244-2019-87 (Requerentes: Prosegur Brasil Transportadora de Valores e Seguranca S.A. e Transvip - Transporte
de Valores e Vigilancia Patrimonial Ltda), voto-relator (SEI 0696965): “130. (...) Embora o mercado relevante seja estadual ou
definido por raio, a autoridade de defesa da concorréncia também deve se atentar para os movimentos do mercado nacional”. AC
n2 08700.001692/2019-46 (Requerentes: Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda. e Tecnoguarda Vigildncia e Transporte de
Valores Ltda.), voto-vogal (SEI 0723079): “18. (...) Embora se pudesse argumentar que a baixa participacdo da Tecnoguarda poderia
significar a mitigacao do nexo de causalidade entre a operagdo e potenciais efeitos no mercado, é preciso ponderar que os
demais agentes atuantes no mercado possuem niveis de participagdao similares ao detido pela Tecnoguarda”.

[9] Resposta ao Oficio 4057/2020 (SEI 0770209): “Sim, para poder atender os clientes corporativos”.

[10] CADE. Guia de Analise de Atos de Concentragdo Horizontal do CADE, 2016, p. 27

[11] A Lei 7.102/1983 determina, como requisitos obrigatérios para exploracdo da atividade de transporte de valores, que o
transporte de numerario de institui¢des financeiras em montante acima de 20.000 UFIR (cerca de RS 20.000,00) deve ser feito por
carro-forte, obrigatoriamente guarnecido com 4 vigilantes (motorista incluido), que tenham curso de extensdo em transporte de
valores. Para montantes entre 7.000 e 20.000 UFIR, a Lei permite que o transporte seja realizado em veiculo comum guarnecido
por 2 vigilantes (Arts. 4 e 5 da Lei).

[12] A Portaria estabelece os seguintes requisitos minimos para o exercicio da atividade de transporte de valores: (i) capital
integralizado superior a 100.00 (cem mil) UFIR; (ii) comprovac¢ado de que os socios, administradores, diretores e gerentes da
empresa de seguranca nao tenham condenacgao criminal registrada; (iii) manter sob contrato pelo menos dezesseis vigilantes com
formacao especifica na atividade de transporte de valores; (iv) comprovacao da posse ou propriedade de, no minimo, um veiculo
comum, com sistema de comunicac¢do ininterrupta com a sede da empresa em cada unidade da federagdo em que estiver
autorizada; (v) comprovar a posse ou propriedade de, no minimo, dois veiculos especiais, conhecidos também como carro-forte;
(vi) cofre para guarda de valores; (vii) instalagGes fisicas adequadas para a operagdo, conforme descrito na referida Portaria.
[13] No Ato de Concentra¢do n. 08700.003662/2018-93 (Prosegur/Transfederal), firmou-se o entendimento de que, no mercado de
transporte de valores, as exigéncias legais e regulatérias ndao configuram barreiras significativas a entrada de novos
concorrentes.

[14] AC n208700.003244-2019-87 (Requerentes: Prosegur Brasil Transportadora de Valores e Seguranca S.A. e Transvip -
Transporte de Valores e Vigilancia Patrimonial Ltda), voto-relator (SEI 0696965): “63. A necessidade de uma escala minima viavel
de pontos de atendimento tem sido aventada como uma barreira significava, porque ela muitas vezes supera a estrutura minima
que é exigida pela legislacdo. Essa preocupacao foi aventada em precedente recente, no Ato de Concentragao
08700.000216/2019-16 (Brinks/CET-SEG). “65. Outro fator que tem sido apontado como barreira relevante é a obtengdo de
contratos de seguro em condi¢Bes compevas, tendo em vista que o seguro é imprescindivel para atuar nesse setor. A
disponibilidade de seguro, portanto, pode nao afetar empresas com atuagdo nacional, mas pode, sim, constuir um entrave aos
concorrentes menores ao inviabilizar a manutengdo do negdcio frente aos eventuais sinistros.” AC n208700.001692/2019-46
(Requerentes: Brink’s Seguranca e Transporte de Valores Ltda. e Tecnoguarda Vigilancia e Transporte de Valores Ltda.), voto-vogal
(SEI 0723079): “32. Assim, o exame quanto as oportunidades de venda, ociosidade, escala minima viavel, condi¢cdes econémicas
do setor e outros elementos (tais como a contratacdo de seguro, as externalidades de rede, necessidade de escala, etc) tem se
revelado importante para obter uma visdo mais realista sobre o verdadeiro movimento de entrada no mercado de transporte de
valores”.

[15] Resposta ao Oficio 4055/2020 (SEI 0783281).

[16] Resposta ao Oficio 4056/2020 (SEI 0773688).

[17] Ato de Concentragdo n208700.000216/2019-16 (Brinks/CET-SEG) e Ato de Concentragdo n2 08700.003244-2019-87
(Prosegur/Transvip)

[18] Parecer Confidencial n216/2020/CGAA1/SGA1/SG (SEI 0815462), §98: “[...] Nesse sentido, em determinados mercados
geograficos, para atingir uma escala eficiente, pode ser necessario conquistar contratos com grandes clientes, que usualmente
estabelecem requisitos mais estritos para a contratacdo dos servigcos (por exemplo, clientes que exigem servicos de logistica mais
complexos, como as institui¢cdes financeiras). Nem todos os concorrentes sdo capazes de atender a esses requisitos, ainda que
atendam integralmente ao requerido pela legislagdo”.

[19] A exemplo, a SG indicou o caso relatado no Ato de Concentragdo n. 08700.000216/2019-16 (SEl 0610451), no qual a empresa
Servi-San informou que, [ACESSO RESTRITO AO CADE].
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[20] Resposta ao Oficio 4055/2020 (SEI 0783281): “Sim, 1997/1998, 1998/1999. Devido a uma grande sinistralidade no
transporte de valores e nas custddias, quando as exigéncias dos resseguradores provocou altos investimentos para as empresas
de Transporte de Valores, os prémios de seguros triplicaram, as participacdes obrigatérias e franquias agregadas das
transportadoras foram oneradas 5 vezes e nenhum banco aceitou o repasse destes custos, sendo totalmente absorvido pelos
transportadores, levando muitas empresas a optar em fechar ou vender a operacdo, por ndo ter como pagar o prémio do seguro e
as franquias dos sinistros”.

[21] Resposta ao Oficio 2419/2020 (SEI 0741816): “Sim, devido ao grande nimero de ocorréncias de ataques a bases e carro-forte
em outras pragas, a partir do ano de 2015, cada ano ficava muito mais alto o valor do seguro como também praticamente atender
as agéncias das corretoras/seguradoras para implantacdo de sistemas de prevengdo contra tais ataques, tanto na Base como nos
carro-forte”.

[22]Resposta ao Oficio 4056/2020 e Resposta ao Oficio 4057/2020 (SEI 0773688 e 0770209).

[23] Resposta ao Oficio 4056/2020 (SEI 0773688): “A empresa com uma boa imagem no mercado gera confianca de seus clientes.
Este processo faz garantir o crescimento no mercado com uma imagem que multiplica a exposi¢do e credibilidade ao segmento”.
Resposta ao Oficio 4057/2020 (SEI 0770209): “Mercado local valoriza muito”. Resposta ao Oficio 4055/2020 (SEI 0783281): “Ndo,
mas como custodiante de valores relevantes a saude financeira da empresa de transporte de valores e a confiabilidade dos
clientes é importante na escolha dos clientes maiores”.

[24] Constatagdo apontada pelo Conselheiro-Relator Eduardo Ribeiro Pontual, no julgamento do Processo Administrativo n2
08012.006272/2011-57 (Representante: Tecnoguarda; Representada: Proforte): “[A] tesouraria passa a ser uminsumo essencial
para a prestadora de servigos de transporte de valores, pois ndo ha como transportar os valores em nome dos bancos ou de seus
clientes, sem que os mesmos sejam processados em uma tesouraria, neste caso, terceirizada pelos bancos a empresas de
seguranca de valores. Tal relagdo pode constituir um monopdlio da empresa que presta servicos de tesouraria emrelagdo a
prestadora de servigos de transporte de valores, para os clientes do banco que escolher de modo exclusivo a tesouraria de certa
empresa de seguranga” (SEI 0035642).

[25] Resposta ao Oficio 4083/2020 (SEI 0767389): "duvidas com relagdo a qualidade dos servigos prestados pelo fornecedor”.
[26] Resposta ao Oficio 4126/2020 (SEI 0769659): “Ndo sabemos”.

[27] Resposta ao Oficio 4075/2020 (SEI 0767426): “Ainda estda se estruturando na sua operagio”.

[28] Resposta ao Oficio 4162/2020 (SEI 0767574): “Ndo conhecemos a empresa o suficiente” .

[29] Resposta ao Oficio 4095/2020 (SEI 0770175):

empresas”.

[30] Resposta ao Oficio 4056/2020 (SEI 0773689).

[31] Resposta ao Oficio n24062/2020 (SEI 0769975).

[32] Resposta ao Oficio n24064/2020 (SEI 0770173).

[33] Resposta ao Oficio 4058/2020 (SEI 0774381)

[34] Resposta ao Oficio n24101/2020 (SEI 0773179).

[35] Resposta ao Oficio n24059/2020 (SEI 0774724).

[36] Resposta ao Oficio n24065/2020 (SEI 0777282).

[37] Resposta ao Oficio n24065/2020 (SEI 0777282)
(
(

P

“Ndo conhecemos outras empresas e nunca considerei buscar outras

[38] Resposta ao Oficio n24071/2020 (SEI 0774374).

[39] Resposta ao Oficio n24154/2020 (SEI 0801075).

[40] Resposta ao Oficio n24154/2020 (SEI 0801075).

[41] Resposta ao Oficio 4074/2020 (SEl 0766462)

[42] Resposta ao Oficio 4076/2020 (SEI 0771460)

[43] Resposta ao Oficio 4080/2020 (SEI 0775972

[44] Resposta ao Oficio 4083/2020 (SEI 0767389

[45] Resposta ao Oficio 4060/2020 (SEI 0771829)

[46] Resposta ao Oficio 4061/2020 (SEI 0775547)

[47] Resposta ao oficio 4159/2020 (SEI 0769249)

[48] Resposta ao Oficio 4161/2020 (SEI 0770973)

[49] Resposta ao Oficio 4162/2020 (SEl 0767574)

[50] Resposta ao Oficio 4136/2020 (SEI 0776535)

[51] Parecer Confidencial n216/2020/CGAA1/SGA1/SG, §§327 (SEI 0815462): “Ndo restou demonstrado, entretanto, que as
alegadas eficiéncias ndo poderiam ter sido alcangadas de outro modo que ndo por meio da aquisi¢do do seu principal rival no
estado, gerando um monopdlio fatico a época da aquisi¢do”.

[52] HOVENKAMP, Herbert. The Antitrust Enterprise: principle and execution. Harvard University Press: Harvard, 2008, p. 211-212: “A
market’s propensity toward coordinated interaction varies inversely with the number of firms. However, itis also affected by other
factors, such as product differentiation, flow of information, ease of entry, size differences among firms, cost differences, and the
amount of excess capacity the firms hold. Collusion and oligopoly work best when a market contains a small number of firms that
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make the identical product, have similar costs, and are producing without substantial excess capacity (which may induce a firm to
produce more than its allotment under a cartel agreement), and when itis difficult for other firms to enter the market”.

[53] O oficio encaminhado ao CADE foi autuado sob n208700.000286/2020-08.

[54] Ato de Concentracdo n2 08700.000166/2018-88, voto do Presidente Alexandre Barreto (SEI 0551948), do Conselheiro-Relator
Paulo Burnier (SEI 0551441) e da Conselheira Cristiane Alkmin (SEI 0550377).

Documento assinado eletronicamente por Paula Farani de Azevedo Silveira, Conselheira, em
22/12/2020, as 20:07, conforme horario oficial de Brasilia e Resolugdo Cade n2 11, de 02 de dezembro
de 2014.
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';. i "'- + A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
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