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Senhora Diretora,

l. RELATORIO

1. Trata-se de nota técnica que sugere a instaurag®yatesso Administrativo
em desfavor de Visa do Brasil Empreendimentos Lid®isaNet do Brasil”), Visa
International Service Association (“Visa Internatd’) e Companhia Brasileira de Meios de
Pagamentos (VisaNet do Brasil”), para investiggrosta préatica de infragdo a concorréncia
tipificada no artigo 20, incisos |, Il e IV, c/ctigo 21, incisos IV, V e VI da Leir8884/1994.
Todas as Representadas atuam na industria decde@agamento.

2. A presente nota sugere igualmente a adocao de anpigientiva por parte da
SDE em desfavor de Visa International e VisaNetRBtasil, em vista da presenca de
periculum in moraefumus boni iuris

.1 Definicdo de Termos

3. De modo a facilitar a compreensdo desta nota, wsofe abaixo tém as
seguintes definicdes:

a. Adquirente: agente econdbmico responsavel pela captura, tiasdm
processamento e liquidacdo financeira de transag@a implementacao e
gestéo da rede de aceitacéo e pelo credenciameistabelecimentos.

b. Bandeiras agente econdmico detentor dos direitos de proade e
franqueadoras de suas marcas e logotipos mediaggpezificacdo de regras
gerais de organizacdo e funcionamento do sistemaadées e meios de
pagamento. As principais bandeiras que atuam reg@a Visa, Mastercard,
Cheque Eletrénico, American Express, HipercardeRin
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c. Captura eletronica de dados método de transferéncia eletronica dos dados
dos pagamentos realizados por meio de cartdes;

d. Cartdes instrumentos de identificacdo e de pagamentgofsou virtuais,
configurados ou apresentados sob a forma de capidsticos capazes de
realizar varias funcdes, disponibilizadas pelossseores. Ha varios tipos de
cartdes, como cartdes de crédito, de débito, usaveprivate labej

e. Cartdo de débita instrumento eletrbnico que permite o pagamentbetes e
servicos por meio de débito, no ato da compra, ardacbancéaria do seu
portador. Ele é sempre emitido pela instituicdariiteira onde o seu portador
tem conta e pode ser utilizado nos estabelecimauo®rciais associados ao
prestador de servicos de pagamento, denominadBya®il, de credenciador
ou adquirente;

f. Cartdo_de crédita instrumento de pagamento de varejo que permgeua
portador adquirir bens e servicos nos estabeletonaredenciados, aléem de
possibilitar a realizagdo de saques nos caixasraitos da rede conveniada.
Para tal, o portador dispde de um limite de crédaca cobrir despesas de
compras e saques em espécie. Em geral, o cart@édlto é obtido junto a um
banco que, em parceria com administradoras deesartéaliza a sua venda,
efetua a entrega ao portador, gerencia o crédaa a cobranca das faturas. O
cartdo também pode ser oferecido diretamente petengtradora;

g. Credenciador. entidade responsavel pelo credenciamento do &staimento
para atuacdo junto ao esquema de cartdo de pagaepala administracao do
respectivo contrato;

h. Emissor. agente econdmico autorizado pelas bandeiras tr @miconceder
cartdes de pagamento de determinada bandeira.eBponsavel pela relagéo
com o portador do cartdo de pagamento, quanto iéthedo, identificacdo e
autorizagdo, a liberacdo de limite de crédito odos@m conta corrente, a
fixacdo de encargos financeiros, a cobranca derafatu a definicdo de
programas de beneficios (em geral, um banco oituigsio financeira);

i. Estabelecimentos fornecedores de bens e / ou prestadores de ceraigs
Portadores, credenciados por um Credenciador;

j. Liguidacéo: etapa do processamento do pagamento, em quegagiy de
pagar é extinta,

k. Prospector autorizada agente econdmico autorizado pelo credenciador a
estabelecer contato com o0s estabelecimentos caiserando efetua o
credenciamento, cuja contratacdo é feita diretaeneelb credenciador;

I. Portador: pessoa fisica ou juridica que utiliza o cartdm@anstrumento de
pagamento para compra de bens ou servigos. Pdoa dewve assinar contrato
com instituicdo emissora do cartao;
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m. Terminal POS: do inglésPoint of Sale designa equipamento eletrénico
utilizado por estabelecimentos comerciais paraitaliautorizacdo e registrar
operacoes efetuadas com cartbes de pagamento.

1.2 Representados

[.2.1 Grupo Visa

4. A Visa Inc.(Visa) é a empresa controladora do Grupo Visa puincipal
negocio € a gestdo de um sistema de pagamentosepmde cartbes e a provisdo de servicos
de transacBes para comerciantes e instituicdesciiras: O grupo tem atividades em 170
paises e 1,7 bilhdes de cartbes ja foram emitidos & sua bandeira. Os membros do Grupo
Visa oferecem individualmente ambos ou um dos séggliservicos: (i) emissao dos cartdes
Visa aos consumidores (bancos emissores); e §ijtéacia aos comerciantes para capacita-
los a receber pagamento por meio do cartdo Visau(ahtes).

5. Visa International sociedade constituida sob as leis de Delaware) co
escritorio e sede principal em 900 Metro CenterI®aard, Foster City, Califérnia, EUA,
CEP 94404, é subsidiaria integral da Visa Inc. Arasa tledica-se a prestacédo de servicos
no mercado de cartdo de crédito, através da reglipade atividades de intercAmbio de
informaces entre seus diversos memibfofara isso, supervisiona diversas atividades
relacionadas a sua rede de operacdo, incluindod@gorgerenciamento de marcas,
desenvolvimento e melhoria de plataforma de pradetgerenciamento de risco.

6. Por fim, a_Visa do Brasil Empreendimentos Lt@NPJ 31.551.765/0001-43,
situada a Avenida Brigadeiro Faria Lima n. 3729 Baulo-SP, é subsidiaria integral da Visa
Inc, sendo detida conjuntamente pela Visa Intewnati Service Association e pela Visa
International Holdings LLC.

7. Segundo a versdo em vigor do Estatuto da Visanatenal (“Estatuto™,
existem duaslassesie membros do esquema Visa:

a) Proprietario: Visa International ou qualquer empresa sucessoidesignada,
ou que receba a propriedade por transferéncia,ofusuisicdo ou
consolidacay

b) Nao-proprietario: qualquer organizacdo que deseje participar dogramas
de cartdes de pagamento e/ou de cheque de viagemnalaas VISA, bem
como de qualquer outra marca designque venha a ser adotada pela Visa
International. O esquema Visa International possais de 21 mil membros
nao-proprietarios em todo o mundo, divididos enereitessubclassesAs

! A Visa Inc. surgiu de reorganizacéo societarisobrendo Visa Canada, Visa EUA e Visa Internatiddaivice
Association, que se tornaram subsidiarias da \fisaVisa Europa permaneceu uma associa¢do mengirda d
e administrada por bancos europeus, operando cemdra licenca da Visa Inc. (vide Ato de Concentracd
08012.009450/2007-15).

2 Cf. Ato de Concentragéo n. 0063/95 (fls. 2736/3745
% Versdo de 01.10.2007 (fls. 39 a 68 dos Apartadosi@endenciais).
* Estatuto, versdo 01.10.2007, Section 2.01 Eligybil
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subclasses mais relevantes para esta analise, dm & respectivas secdes
aplicaveis do Estatuto de Visa International >s&o

Membro Principalsecéo 2.04): desenvolve as atividades de emgssor
de credenciador em nome da Visa, incluindo a lg#oade créditos
para portadores de cartbes, bem como a coletaudepagamentos e a
de seus recebiveis; tais atividades podem seraéal diretamente ou
por meio de contrato com outros membros. Em siemedcepcionais,
como é o caso do Brasil, os membros principaissaaccredenciadores,
conforme item (iv) abaixo;

Membro Associaddsecédo 2.05): desempenha uma ou mais funcdes
tipicas de Membro Principal, condicionado a exiggéle um contrato
com aquele Membro Principal que lhe patrocina;

Membro Participante(se¢do 2.06): auxilia um ou mais Membros
Principais e/ou Associados no cumprimento de suascOEs,
condicionado a existéncia de contrato com seu(sd)@aador(es);

Membro Adquirente de Estabelecimentdsroup Member Acquirer
(“GMA”) ou Merchant Acquirer Member(secao 2.07) realiza

atividades tipicas de Adquiréncia, incluindo cregii@mento; possui a
prerrogativa de ser o Unico Adquirente Visa em gais se (a)
permitido pela lei local, e (b) no momento de steitacdo, ndo houver
em seu pais Membros Principais realizando ativisladde

credenciamento de Estabelecimentos. Além disso, M&nbros

Principais acionistas de um determinado Membro Adqte de

Estabelecimento perdem o direito de ser Adquireqtealquer

estabelecimento;

Membro de Grupo(se¢do 2.21). é uma organizacdo que ndo esta

autorizada a exercer atividades de bancos comemiaiequivalentes.
Pode ser uma organizagao controlada alternativanpemt

1. Uma ou mais organizac¢des constituidas como banooanté;

2. Uma organizacédo criada para evitar que a Visaratemal ou
quaisquer de seus membros violem a lei aplicavel;

3. Uma organizacdo cuja participagdo como membro foi
considerada necessaria pelo Conselho de Diretae¥ish
International para entrar em um pais no qual nenkleambro
Principal tenha jurisdicéo;

4. Uma sociedade aberta ou fechada cujos membrosuddancos
mercantis ou organizacgdes descritas nos itengcjou (d).

® Tais definigdes vigoram no Estatuto da Visa Iratiomal desde 15.05.1996 (fls. 662 a 2104 dos Adag
Confidenciais).

® Diferentes denominag6es utilizadas em estatutiesiares da Visa International.
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8. Para ser aceito em uma das categorias do esquesaadvagente interessado
deve firmar contrato de afiliacdo com a Visa Inaétional, que especificara 0 seu status,
conforme definido em seu Estatuto.

9. No Brasil, o Grupo Visa iniciou suas atividadesidaada de 70, com multiplos
adquirentes, passando em meados da década derd8 HisaNet do Brasil como Adquirente
anico, como sera visto adiante.

10. Os bancos emissores sdo 0s responséveis por wdessacdes e operacdes
financeiras relacionadas aos cartbes Visa. Sacdom@s do cartdo Visa no Brasil os
seguintes bancos: Alfa, BNL, Bradesco, CruzeiroSad Cacique, Banco do Brasil, Banco
Brasilia, Finivest, Ibi, BIC, Itad, ltaubank SA, B2 Mercantil do Brasil, Nossa Caixa, Banco
Panamericano, Real, Santander, Banco Simples, B&uwuttameris, Bancoob, Banespa,
Banestes, Banrisul, Banco Sicredi, Caixa, Citib&edicard Citi, HSBC, Itau Personnalité,
Lemon I?ank, Losango, Unibanco, Carrefour, Banco BB&hco Votorantim Cartdes, Banco
Schahin.

11. Uma tipica transacdo “Visa” tem inicio quando unmtgaor de cartdo Visa
apresenta-o ao Estabelecimento para o pagamendetdeninado produto ou servico. As
informagdes da transagéo, lidas pelo terminal P$a8, entdo transmitidas eletronicamente
para o Adquirente, em seguida para a Visa, queyeivez transmite ao banco emissor para
autorizacad. Se a transacéo é autorizada, a informacéo peroocaminho de volta até o
terminal do Estabelecimento. Em uma transacaoatiporio esse processo leva cerca de um
segundo para ser completado.

Figura 1 — Transacdo tipica Visa

- I 2 visac- i

Portador do Estabelecimento Adquirente Visa Emissor
Cartéo Comercial

[.2.1 VisaNet do Brasil

12. No Brasil, o Grupo Visa iniciou suas atividadesiéaada de 70, com multiplos
adquirentes. Em 23.11.1995, a Visa Internation&@anco do Brasil Banco de Investimentos
S.A. (“Banco do Brasil”), Banco Bradesco (“Brade€$ce Banco Real Administradora de
Cartdbes e Servicos Ltda. (“Real”) constituiram amPanhia Brasileira de Meios de
Pagamentos (“VisaNet do Brasil”), operacdo notifecaao Sistema Brasileiro de Defesa da

’ Sitio eletrénico da Visa do Brasil, “Contatolttp://www.visa.com.br/Conteudo.asp?pg=7

8 Informacdes e grafico extraido do relatério amlzVisa de 2008, apresentado a U.S. Securitie€acldange
Commission, SEC, Form 10-K, disponivel em http://media.corporate-
ir.net/media_files/irol/21/215693/2008ARHighRes.ulf 8.
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Concorréncia em 15.12.1995, sob®00063/95, e aprovada em 28.04.1999. Na épocaoBan
do Brasil, Bradesco e Real eram todos Membros ipeiscdo Grupo Visa.

13. A VisaNet do Brasil €, de acordo com as informag@@sstantes no Prospecto
Definitivo de Distribuicdo Publica Secundaria dedés Ordinarias de Emissdo da VisaNet do
Brasil (“Prospecto”) [fls. 1 a 574]:

“lider do setor de cartdes de pagamento no merdadgileiro, em termos de Volume
Financeiro de Transacdes, detendo participacdo d&8% no mercado que
movimentou R$375,4 bilhdes em 2008, de acordo ealmsddivulgados pela ABECS.
A Companhia acredita que sua lideranga se reflarabm em um maior Volume
Financeiro de Transac6es por POS, volume este @juefR$36,4 mil nos primeiros
trés meses de 2009 e de R$128,9 mil em 2008. AanGampanhia possui a maior
cobertura no territério nacional, segundo o Relédsobre a Industria de Cartdes de
Pagamentos, contando com aproximadamente 1,5 miltk@oEstabelecimentos
credenciados, com base em dados de 31 de margd08e @stando presente em mais
de 96,0% dos municipios brasileiros.

A Companhia atualmente é a Unica Adquirente no Bilada Bandeira Visa a marca
lider de cartbes de pagamento e de maior aceitagddPais, de acordo com o
Relatorio sobre a Industria de Cartdes de Paganmgnéono mundo, em 2007, em
termos de cartdes de crédito e débito emitidossadedo com pesquisa publicada em
maio de 2008 pelo The Nilson Repaéndo responsavel pelo credenciamento de
Estabelecimentos e gestdo de rede para aceitacd@aithes de pagamento da
Bandeira Visa no Brasil, bem como pela captura, ns&missdo, processamento e
liguidac&o financeira das Transacdes realizadas coartdes de crédito e débito da
Bandeira Visa A Companhia também realiza a instalacdo e mamgdi@ndos
Equipamentos de Captura que aluga para os Estaimetstos credenciados(fl. 25,
grifos nossos)

14. Em 29.06.2009, a VisaNet do Brasil procedeu a @fertVenda de Acdes
(“IPQO”). A tabela a seguir reflete a quantidadeagées detidas por acionistas titulares de 5%
ou mais das ac¢des da VisaNet do Brasil na datawd&® e depois da concluséao da oferta:

Antes da Oferta Apds a Oferta
Aclonista Aghes (%) AgOes (%)

Columbug " s

BB [nvestimentod
Girupso S antand

535792 789 39,26 362 465245 26,56

2353

Panameric

Girupo [a 1,26 0 [T
0,10 1} 0,00

0,10 L1} 0,00

o149 1} 0,00

51 o ey

0,35 1] 0,00

51 o [T

0,51 1. 40000 0,10

10 o [T

21.022.100 1,54 21.022200 1,54
ST.RTS.600 4,24 559 813928 41,02
1364 TRIH00 10A, 04 1304, THIEHOD 10404

(Prospecto, fl. 49 dos autos)

° Cf. Ato de Concentracdo n. 0063/95 (fls. 2736/3745
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15. Vé-se, portanto, que entre seus principais acasmigistdo sociedades dos
conglomerados financeiros do Banco do Brasil, Bsedg“Columbus”) e Grupo Santander
Brasil, que estédo entre os maiores emissores thiesaita Bandeira Visa no Brasil em termos
de Volume Financeiro de Transace€om a celebracédo do IPO, a Visa Internationalalei
de ser acionista da VisaNet do Brasil, tendo vemdida participacdo anterior de 10% no
capital social da empresa.

1.3 Relatorio sobre a Industria de Cartdes de Pagaento

16. Em 14.07.2006 o Banco Central do Brasil (BACENexretaria de Direito
Econbmico (SDE) do Ministério da Justica, a Sedeetde Acompanhamento Econdmico do
Ministério da Fazenda (SEAE) firmaram acordo depeoacao relativo a acdo coordenada de
suas atividades de analise e estudos, bem comat@@ambio de informacdes e outras
atividade correlatas. No ambito desse esforcoucdmjde cooperacdo, em 31.03.2009, os
orgaos divulgaram o “Relatorio sobre a IndustridCdetbes de Pagamento” (“Relatério”), que
apresentou um diagnostico da indastria de cart@gafamento no Brasil apontando
principalmente o baixo nivel de concorréncia nodeneiamento de estabelecimentos. O
objetivo primordial do trabalho foi identificar motciais falhas de mercado decorrentes da
estrutura e condutas na industria e servir de eefgal para possiveis medidas que
objetivassem a promocao do maior bem-estar sdisaby5 a 874).

17. Especificamente, quanto a existéncia de exclusiedentre proprietario de
esquema e credenciador, o Relatdrio conclui que:

(...) ndo deveria haver exclusividade contratualati@idade de credenciamento entre
proprietario de esquema e credenciador nos mod#doguatro partes. A diminuicdo
do valor percebido pelos novos entrantes dianteude cenario de incumbentes
monobandeira diminui a contestabilidade nesse nigrgdls. 716 dos autos, fls. 141
do Relatério)

18. O Relatério baseou-se em informacdes coletadaso jumt Emissores,
Credenciadores, Proprietarios de esquema e Estabeldos. Apos a divulgacdo do
Relatorio, por um periodo de 90 dias, os oOrgaosoleios receberam mais de 40
manifestacbes com relagcdo ao seu texto, inclusmarafestagdo da Associacao Brasileira de
Empresas de Cartbes de Crédito e Servicos (ABHES)875 a 1163)

19. Em sua manifestacdo, a ABECS sugeriu uma sérieedédas para reestruturar
a industria de cartbes de pagamento:

“a ABECS sugere um novo modelo de organizagdondasiria de cartdes de
pagamento, orientado pelas preocupacdes manifestadaRelatério, estruturado
com base nas seguintes medidascéiinpromisso de ndo-exclusividade em redes
de quatro pontas, (i.a.) seja na outorga licenca derta bandeira a agente

% prospecto, fls. 25.
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credenciador (i.e., as bandeiras abririam a poskitzide de outorgar licencas a
diversos credenciadores), (i.b.) seja na permissio uso de certa rede para
capturar transacdes de diversas bandeiras (i.eespadores de servicos de rede
nao seriam exclusivos de uma Unica bandeira); (iij)na decorréncia natural do
compromisso de ndo-exclusividade seria a interojpdidade de redes e terminais
com multiplas plataformas (i.e., terminais multibdeiras tenderiam a ser a
regra); (iii) compromisso de regras ndo-discriminatéride acesso as licencas de
bandeiras e ao uso de redes, a serem determinadis pespectivos agentes
econdmicos.

Entende-se que essas medidas seriam suficientes fender aos principais
objetivos do Relatorio, quais sejam, a ampliagdo dampeticdo entre 0s
incumbentes na ponta credenciadora, a reducdo derdigas a entrada de novos
agentes e o0 aproveitamento de economias de esaalpamto de vendaDe fato,
com as referidas medidas, as redes incumbentesirtsmiam substitutas sob a
Otica do varejo, disputando imediatamente os podtsgenda j& cobertos por elas.
Além disso, seria aberto espaco para novos entsanterticalizados (i.e.,
prestadores de servicos de rede com atividade dmeciciamento) e nao
verticalizados (i.e., entrantes focados na ativeladk rede ou na atividade de
credenciamento). Finalmente, todos os terminaisndose-iam naturalmente
interoperaveis, capturando transacbes das diverbasdeiras e aproveitando
eventuais economias de escala no ponto de ven@antribuicbes da ABECS a
respeito do Relatorio sobre a Industria de Cartiie®agamentos (30 de junho de

2009), fls. 883 (grifos nossos)

1.4 Diligéncias realizadas pela SDE

.4.1 Oficios enviados

20. Em julho de 2009, foram oficiados a diversos agedgeindustria de cartdes de
crédito e débito, com o objetivo de verificar astédmcia de contratos de exclusividade entre
0s agentes oficiados e outros membros da indugsdsaoficios foram enviados conforme

abaixo:

Tabela 1

Agente Atuacéao
American Express Bandeira
Banco Central do Brasil Autarquia federal integeashd Sistema Financeiro Nacional
Banco Citicard Emissor e credenciador da Diner$ @Giternational
Banco IBI Credenciador autorizado Mastercard e gwnis
Banco Santander Credenciador autorizado Masteecamissor
Banco  Triangulo  S.A| Prospector autorizado Redecard
(Tribanco)
Caixa Econdmica Federal Emissor e prospector aaitoi Redecard e VisaNet do Brasil.

CSU TECHKNOWLOGY Prestadora de servigo de rede

Getnet Prestadora de servigo de rede
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Agente Atuacao
Hipercard Bandeira
HSBC Bank Brasil SA. Emissor (network card) Ameni&xpress
Mastercard Bandeira
Redecard Credenciador Mastercard

Visa do Brasil

Bandeira

VisaNet do Brasil

Credenciador Visa

21. Além disso, outros oficios foram enviados para aaVilo Brasil para que

fossem apresentados todos os contratos e estatataindo alteragcbes e prestadas

informacfes quanto aos membros do Grupo Visa coamcad no Brasil de 1994 a 2009.
Foram também enviados oficios a Caixa Econdmicaraedfls. 2629/2630) e ao BACEN

(fls. 2622/2623).

.4.2 Reunides realizadas

22. A pedido das partes investigadas, foram realizadaa série de reunides,
conforme quadro abaixo:
Tabela 2
Requerente Data Participantes da reunido

VisaNet do Brasil 05.08.2009 Paulo Britto: EcondmiShefe, SDE
Caio Mario Pereira Neto: Advogado da VisaNet dosBra
Carlos Renato Pompermaier: Diretor Juridico da Néalo Brasil

Visa International  05.08.2009 Ana Paula Martinez: Diretora, DPDE

e Visa do Brasil Paulo Britto: Economista Chefe, SDE
Tatiana Nogueira: Técnica, DPDE
Carlos Vasquez: Deputy General Counsel, Visa Inc.
Mauro Grinberg, Leonor Cordovil e Ricardo InglezStmiza:
Advogados da Visa

VisaNet 29.07.2009 Ana Paula Martinez: DiretoraDBP
Paulo Britto: Economista Chefe, SDE
Eduardo Chedid Simd&es: Diretor da VisaNet do Brasil
Carlos Renato Pompermaier: Diretor Juridico da Néalo Brasil
Caio Mario Pereira Neto: Advogado da VisaNet dosBra

Visa do Brasil 29.07.2009 Ana Paula Martinez: Qiraf DPDE
Paulo Britto: Economista Chefe, SDE
Rubén Humberto Osta: Diretor-Geral da Visa do Brasi
Leonor Cordovil: Advogada da Visa

Visa do Brasil 29.07.2009 Paulo Britto: EconomiStaefe, SDE
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Requerente Data Participantes da reunido

Tatiana Nogueira: Técnica, DPDE
Rubén Humberto Osta: Diretor-Geral da Visa do Brasi
Leonor Cordovil: Advogada da Visa do Brasil

VisaNet do Brasil 27.07.2009 Paulo Britto: EcondmiShefe, SDE

Caio Mario Pereira Neto: Advogado da VisaNet dosBra

VisaNet do Brasil 24.07.2009 Ana Paula Martinez: Diretora, DPDE
e Visa do Brasil

Paulo Britto: Economista Chefe, SDE

Tatiana Nogueira: Técnica, DPDE

Rémulo de Mello Dias: Diretor-Presidente da VisatieBrasil
Carlos Renato Pompermaier: Juridico da VisaNet @dsiB

Caio Mario Pereira Neto: Advogado da VisaNet dosBra
Rubén Humberto Osta: Diretor-Geral da Visa do Brasi
Mauro Grinberg e Leonor Cordovil: Advogados da \dsaBrasil

1.4.3 Acordos firmados entre VisaNet do Brasil, Visa Inbational e Visa do Brasil

23. Em resposta a oficios enviados, a Visa Internatiena ou Visa do Brasil
informou que celebrou contratos de licenciamentm @ VisaNet do Brasil, bem como
diversos acordos operacionais. Foram também rdabkzalteracbes no Estatuto da Visa
International, com implicag0es para a VisaNet dasBr

24. Com base na andlise do material apresentado, alogiea referente a relacao
Grupo Visa / VisaNet pode ser resumida conforméxaba

a. Visa International Meeting of the Board of Directors: Em 16.10.1995, o
Conselho de Administracdo da Visa Internationaloapu a criacdo da
categoria do “Merchant Group Member”/ “Merchant Acgr Member”, para
uso exclusivo no Brasil. Essa categoria garargxidusividade na prestacdo de
servicos da Bandeira Visa no pais. Essa nova aéefgdincluida no Estatuto
com validade em outras regifes, desde que permpalas leis locais e
cumpridas outras condic¢des, na alteracéo estatutéri5.05.1996;

b. Constituicdo da VisaNet do Brasil Em 23.11.1995, a Visa International, o
Banco do Brasil Banco de Investimentos S.A. (“Bawloo Brasil”), Banco
Bradesco (“Bradesco”) e Banco Real AdministradoeaGahrtbes e Servicos
Ltda. (“Real”) constituiram a Companhia Brasileita Meios de Pagamentos
(“VisaNet do Brasil”), operacéo notificada ao SisteBrasileiro de Defesa da
Concorréncia em 15.12.1995, sob b ®063/95, e aprovada em 28.04.1999.
Como_sera discutido_mais adiante, as Requerentes mdC 63/95 nao
apresentaram aos 0rgaos do Sistema Brasileiro de f8ea da Concorréncia
0s instrumentos juridicos / informacfes relevantegque apontassem para a
existéncia da exclusividade objeto deste processo;
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c. Membership AgreementContrato de afiliacdo da VisaNet do Brasil, fidoa
em 30.11.1995, por meio do qual a VisaNet do Bitasiiou-se membro do
Grupo Visa, na categoria de “Group Member Acquirer”

d. VisaNet Trademark License Agreemerfirmado em 12.04.1996 entre Visa
International e a VisaNet do Brasil para licencadarca nominativa de
servico e de produto “VisaNet”, com efeitos retinazs a 23.11.1995. A
clausula 5 do referido acordo prevé que a VisaNeBuhsil: “‘concorda que
usara a Marca[Visanet] somente para e em associacdo com o nome de sua
companhia e na promocéo e provimento dos Servigpedificos[contratar
com estabelecimentos para prové-los com termiraodtos de venda (POS)

e prover servi¢cos de processamento de dagjaslgm disto, concorda que nédo
usara qualquer outra marca que seja similar a Mama modo a gerar
confusédo.”(Tradugao nossa)

e. Contrato de Afiliacdo e Licenca para Uso de Marca Bygistrada firmado
em 01.12.1998 entre a Visa International e a VisaldeBrasil por meio do
qual a VisaNet do Brasil passou a ser filiada auesa Visa com o status de
“Membro Adquirente de Estabelecimento’Grbup Member Acquirgr
“GMA”). Por meio desse acordo, a Visa Internatiom@antém a outorga a
Visa do Brasil o direito de utilizar as marcas icedas com relacdo ao seu
nome comercial e a prestacao de servicos dos sattdBandeira Visa. O uso
das marcas licenciadas esté limitado ao Brasil,

f. Aditamento _ao Contrato _de Afiliacdo e Licenca paraUso de Marca
Reqistrada firmado em 11.05.2009 entre a VisaNet do BraailVisa
International e a Visa do Brasil, por meio do quaisa International e a Visa
do Brasil autorizam a VisaNet do Brasil a ndo seppedade exclusiva de
Membros Principais e da Visa International. Noadinto, foi convencionado
gue Visa International e/ou a Visa do Brasil podeoétorgar a terceiros, a
partir de 30.06.2010, os direitos de uso das madicawxciadas com relacdo ao
seu nome comercial e a prestacdo de servigos der@utjia dos cartdes da
Bandeira Visa no Brasil, mediante notificacdo aaMet do Brasil. O
aditamento dispde, ainda, que a VisaNet do Brasidep, a partir de
30.06.2010, ser credenciador de outras Bandeiredemciar Estabelecimentos
para pagamentos com outros cartdes que nao da iBandea, fornecer
Equipamentos de Captura ou processamento de tfessde outras Bandeiras
concomitantemente ao de Transacdes da Bandeirg Wigdtese em que
perdera o direito de utilizar o nome “VisaNet” coseu nome comercial.

25. Ressalte-se que conforme informado pela Visa deilB¥en resposta ao Oficio
n. 1319/2009/DPDE/CGAE:

“Os contratos de licenca acima mencionados ndo possoatureza exclusiva ou
concederam qualquer tipo de exclusividade a CBM#saNet do Brasil]. Ndo
obstante, ha que se mencionar um aspecto importintategoria GMA. (....) Desde
sua criacdo exceitacdo como GMAa CBMP|[VisaNet do Brasilivem sendo 0 Unico
credenciador de estabelecimentos comerciais paeceaitacdo de produtos Visa no
Brasil. Ressalte-se, todavia, que tendo em vista quatassie GMA decorre de regra
contida em ato constitutivo da Visa Internationalmesma pode ser alterada pela
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Visa International, a qualquer momento, a seu estetu critérid’. (Fls. 2583/2584,
grifos nossos).

I.4.4 Prospecto do IPO da VisaNet do Brasil

26.

Foi também juntado aos autos a integra do Prosiistd - 574). No item

referente a “Fatores de Risco” (fls. 81 dos au@3djisaNet do Brasil informou que:

27.

Fatores de Risco

Atualmente a Companhia opera como Adquiréme Brasil da Bandeira Visa sob
uma licenca concedida pela Visa International poazo indeterminado, bem como
possui licenca de uso de marca com a Visa Intesnatj cuja vigéncia ndo onerosa
se estende até 30 de junho de 2010, quando asgéasdieverdo ser renegociadas.

Caso ocorra a Oferta, a Visa International tera dreito de licenciar novos
Adquirentes apds 30 de junho de 2010 no Brasiljanésl aviso prévio a Companhia
para inicio posterior a referida data. Caso hajafeeda concessdo, a Companhia
estard livre para contratar licenca para Adquiréacile Transacfes de cartbes de
outras Bandeiras. Também condicionado a ocorrémzEiaOferta e desde que pelo
menos 20% (vinte porcento) das Acbes sejam adagsiripelo publico, caso a
Companhia deseje ser Adquirente de outras Bandeicmsmicomitantemente a
Adquiréncia de TransacOes de cartbes da Bandeisa,Mpodera fazé-lo mediante
notificacdo por escrito a Visa International, conata prevista para inicio da
prestacao de tais servi¢os posterior a 30 de jutd@010. Na hipbtese de ocorréncia
da Oferta, para exercer tal direito, a Visa Intetim@al devera enviar aviso prévio a
Companhia, e desde que a data prevista para indlcioprestacdo do servico de
Adquiréncia seja posterior a 30 de junho de 204 ¥isa International tem o direito
de rescindir as referidas licencas sob certas cirstéincias, e/ou de impor condicfes
para a sua manutencdo, nos termos dos seus Regutémsee Estatuto. N&o se pode
assequrar gue a licenca concedida pela Visa Intdional sera mantida nos termos
do Aditamento ao Contrato de Afiliacdo e LicencarpdJso de Marca Registrada,
caso em gque a Companhia podera ser afetada de foahaersa e relevante

Ainda no Prospecto da VisaNet do Brasil, no iterferente a “Contratos

Relevantes” foram listados os seguintes contrdi®sl@7 e 188):

Contratos com Visa International
VisaNet Trademark License Agreement

Em 12 de abril de 1996, a Companhia celebrou cotfisa International o VisaNet
Trademark License Agreement para licenga da marcminativa de servico de
Adquiréncia e de produto “VisaNet”, com efeitosreoetivos a 23 de novembro de
1995. Atualmente, as licencas sao gratuitas, dateamao exclusivo e ndo podem ser
transferidas nem sublicenciadas a terceiros. Natdpe de ocorréncia da Oferta, 0

1O Prospecto define “Adquirentes” como “Socieda@sponsaveis pela captura, transmissdo, processamen
liquidacéo financeira de Transagfes, pela impleagdiat e gestdo da rede de aceita¢édo e pelo cretentade
Estabelecimentos” (vide Prospecto, fls. 7, flsd®8 autos).
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VisaNet Trademark License Agrement serd alterads, termos do Aditamento ao
Contrato de Afiliacdo e Licenca para Uso de MarcagRtrada descrito abaixo.

Ainda, de acordo com os termos contratuais, a Corhjgadevera usar as marcas
licenciadas somente com relacdo ao seu nome coaheré prestacao de servicos de
Adquiréncia dos cartdes da Bandeira Visa. As masmasente poderdo ser utilizadas
nos limites do territ6rio brasileiro. Atualmente,contrato tem prazo indeterminado.
No entanto, na ocorréncia da Oferta, seu prazolfimas termos avencados sera
fixado para 30 de junho de 2010, nos termos doafdinto ao Contrato de Afiliacdo
e Licenga para Uso de Marca Registrada, sem prejdie eventual renegociagao.
Este contrato € regido pelas leis do estado daf@alia, Estados Unidos da América.

Contrato de Afiliacdo e Licenca para Uso de MaregRtrada

Em 1° de dezembro de 1998, a Companhia e a Visaaiional celebraram Contrato

de Afiliagdo e Licenca para Uso de Marca Registrgota meio do qual a Visa

International outorgou a Companhia o direito deliméir, em carater ndo exclusivo,

intransferivel e gratuito, as marcas licenciadasncelacdo ao seu nome comercial e
a prestacdo de servicos de Adquiréncia dos canti@eBandeira Visa. Na hipétese de
ocorréncia da Oferta, o Contrato de Afiliacdo e énca para Uso de Marca

Registrada sera alterado, nos termos do AditamexdoContrato de Afiliagcdo e

Licenca para Uso de Marca Registrada descrito abaiXO uso das marcas

licenciadas esté limitado ao Brasil. Caso a Compantheseje utilizar tais marcas

fora do Brasil, deverd solicitar autorizacdo prévia por escrito para a Visa

International. Este contrato € regido pelas leis estado da Califérnia, Estados
Unidos da América.

Aditamento ao Contrato de Afiliacao e Licenca pdis®o de Marca Reqistrada

Em 11 de maio de 2009 a Companhia, a Visa Intesnatie a Visa do Brasil
celebraram o Amendment to Membership and Tradenmadense Agreement
(“Aditamento ao Contrato de Afiliacdo e Licenca pddso de Marca Registrada”),
aditando os contratos acima descritos. O aditamestd condicionado a ocorréncia
da Oferta, e entrara em vigor na data em que agsga Companhia comecarem a
ser negociadas na BM&FBOVESPA, desde que pelo n#8égqvinte por cento) das
AcgOes sejam adquiridas pelo publico. Caso esseep&iral ndo seja alcangado até o
5° (quinto) dia ap0s o inicio das negocia¢fes, ibaatento somente entrara em vigor
na data em que esse percentual for atingido. Ca®festa ndo ocorra até o dia 1° de
junho de 2010, os contratos acima mencionados peen&do em vigor nos termos e
condi¢fes atuais.

Por meio do aditamento, a Visa International e asaVido Brasil autorizam a

Companhia a conduzir, sem necessidade de sua paéui@ncia, linhas de negdcios
fora do escopo das marcas licenciadas com relagdoseu nome comercial e a
prestacdo de servigcos de Adquiréncia dos cartdeBatadeira Visa, desde que tais
linhas de negécios ndo sejam executadas com viglwlau associacdo as marcas
licenciadas, e sejam executadas com utilizacdo decas separadas e nao
relacionadas com as marcas licenciadas.

Com a entrada em vigor do aditamento, foi converado que Visa International
e/ou a Visa do Brasil poder&o outorgar a terceiragartir de 30 de junho de 2010,
os direitos de uso das marcas licenciadas com &slago seu nome comercial e a
prestacdo de servicos de Adquiréncia dos cartGesBedadeira Visa no Brasil,
mediante notificacdo a Companhia. Mesmo com a gataos direitos de uso das
marcas licenciadas com relagdo ao seu nome comerdaprestacdo de servigos de
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Adquiréncia dos cartdes da Bandeira Visa no BrasiCompanhia mantera o direito

de prestar os servigos descritos no Aditamento anti@to de Afiliagdo e Licenga

para Uso de Marca Registrada e no contrato de &fdo e Licenca para Uso de

Marca Registrada. A inobservancia dos prazos ddicatdo mencionados autoriza a
Companhia a atuar em negécios ndo relacionados sa\dem necessidade de
notificagdo, descritos no paragrafo abaixo.

Adicionalmente, o aditamento dispde que a Compapbidera, a partir de 30 de
junho de 2010, ser Adquirente de outras Bandeoesjenciar Estabelecimentos para
pagamentos com outros cartdes que ndo da Band& fornecer Equipamentos de
Captura ou processamento de transacfes de outraddd@s concomitantemente ao
de Transacdes da Bandeira Visa, mediante notificgg@via a Visa International.
Nesta hipétese, a Companhia perdera imediatamendéreito de utilizar o nome
“VisaNet” como seu nome comercial. Em contrapartisda nome “VisaNet” ndo
podera ser outorgado a outro Adquirente ou utilzastbmo marca de produto pela
Visa International e/ou a Visa do Brasil por 5 @) anos, contados da data em que
a Companhia opte por prestar os servicos de Adquieg de outras Bandeiras,
credenciamento de Estabelecimentos para pagameatoutros cartdes que nao da
Bandeira Visa, fornecimento de Equipamentos de @apte o processamento de
transacdes de outras Bandeiras concomitantementdeadransacdes da Bandeira
Visa.

Assim que o aditamento entrar em vigor, ou seja, aorrendo a Oferta, a
Companhia passara a remunerar a Visa do Brasil argeéi pagamento de taxa de
sublicenciamento, equivalente a um percentual famicavel sobre o Volume
Financeiro das Transac¢fes sob a Bandeira Visa.

Ainda, a menos que as partes entrem em acordoiantente a 30 de junho de 2010,
a Companhia néo tera mais o direito de uso do ntvisaNet” posteriormente a tal
data. Antes da referida data, a Companhia ndo te¥gagar qualquer valor que ndo
os descritos acima em razao da utilizagdo do nomisaNet”. A utilizagdo do nome
“VisaNet” apds 30 de junho de 2010 estd condiciana@drenegociacdo do VisaNet
Trademark License Agreement.

O aditamento prevé que o Contrato de Afiliacdo eehga para Uso de Marca
Registrada vigorara por prazo indeterminado, engoaa Companhia for membro da
Visa International, em situacdo regular com suagras de afiliagdo, podendo ser
rescindido na hipétese de haver descumprimento dotrato por parte da
Companhia, notificado com antecedéncia prévia de (t2nto e vinte) dias da data
prevista para término do contrato, e ndo sanadoap€bmpanhia dentro desse
periodo. O contrato sera automaticamente rescindia&o a Companhia deixe de ser
membro em bom conceito da Visa International.”

[.4.5 Projetos de Lei em Tramite

28. Dentre os varios projetos de lei em tramite hojeQumgresso Nacional relativos a
industria de cartdes de pagamefita, SDE destaca o Projeto de Lei do Senado n. 68D/20

12 Tramitam no Congresso Nacional diversos projettedcom o intuito de regulamentar o setor de mei®
pagamento com cartdes. As principais iniciativassasa principalmente sobre: (i) a limitagcdo das dade
administragdo cobradas dos Estabelecimentos egdeEzpagamento, notadamente os projetos de Igi(iij. o
compartilhamento de infra-estrutura de coleta eggssamento de informac¢des no mercado de cartGagdi®o
e débito, notadamente o projeto de lei 677/07,diatie 28.11.2007, que desde 05.03.2009 encontsaise
analise na Comisséo de Ciéncia, Tecnologia, In@yagémunicacao e Informética; (iii) a proibicdodigusulas
de exclusividade entre Bandeiras e Adquirentes eiwado de cartdes de crédito e débito, notadamemtejeto
de lei 680/07, de 28.11.2007, que desde 05.03.2008ntra-se sob analise na Comissao de Ciénciapibgga,
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proposto pelo Senador Adelmir Santana, por tratataenente da relacdo de exclusividade
entre credenciadores e bandeiras.

29. O projeto prevé que sdo nulas de pleno direit@ @stsem necessidade de qualquer
tipo de discussdo quanto a efeitos ou poder de ani@ycas clausulas que estabelecem
exclusividade entre as Bandeiras e Credenciadorderone abaixo (fls. 2638/2642):

Art. 1° Nos contratos entre firmas adquirentes edairas de cartdes de crédito e
débito, consideram-se nulas de pleno direito asusiifas que estabelecam
exclusividade para alguma das partes.

Paragrafo unico. A exclusividade a que se refecaput diz respeito:

| — & empresa adquirente ser credenciadora exdudavbandeira;

Il — & empresa adquirente somente poder credenesabelecimentos comerciais
para a bandeira em questéo, ficando proibida derfazcredenciamento para outras
bandeiras.

Art. 2° Esta Lei entra em vigor sessenta dias a@pgisa publicagéo.

30. Em suajustificativa, o Senador aponta que (flg128642):

Ao contrdrio do que ocorre em diversos paises, omdeconcorréncia no
credenciamento de lojistas é bastante alta, no iBraa somente um credenciador
para as bandeiras Visa e Mastercard: a VisaNet &exlecard, respectivamente.
Atualmente, apenas a VisaNet — cuja participacdomercado € da ordem de 50% —
possui contrato de exclusividad®las nada impede que outros adquirentes venham a
celebrar contratos de exclusividade com as bandeidaminuindo a concorréncia no
setor. E, como se sabe, quando a concorréncia dimaumentam as chances de
abuso de poder econdmico. Nunca € demais lembermuBrasil, os comerciantes
pagam uma das taxas mais altas do mundo para osirattes — dependendo do
setor, a taxa cobrada pode atingir 5% do valor dmsacao.

Vale destacar que, nos paises em que houve a qdebmaonopdlio de adquirentes,
como na Holanda e Itélia, observou-se uma reduggnificativa na tarifa cobrada
dos estabelecimentos comercias.

Uma das melhores alternativas para aumentar a cdithpdade e eficiéncia da
industria de cartdes € permitir que uma Unica ersgrepossa credenciar
estabelecimentos para diferentes bandeiras. Issduzida 0s custos, pois o
estabelecimento comercial necessitaria escolherestenum adquirente — dentre
muitos, imaginando um cenario mais competitivo de g atual — para se credenciar

com tantas bandeiras quanto desejasse.

31. Na mesma linha, o Deputado Antonio Palocci, ex-Bioi da Fazenda, em
julho de 2009, apresentou Relatério Final @othissdo Especial destinada ao exame e

Inovagdo, Comunicacgdo e Informatica; e (iv) a egupao das empresas do setor de meios de pagaento
condicdo de instituicdo financeira, notadamenterajepp de lei 678/07, datado de 28.11.2007, quelales
29.05.2009 encontra-se sob andlise na Comissd®ugtitDicdo, Justica e Cidadania, sendo que, mes®, a
Companhia passaria a estar sujeita a normas aglisi@, potencialmente, a fiscalizagdo do Banco r@ent
Prospecto (fl.81, grifos nossos)
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avaliacao da crise economico-financeira e, ao fifiaimular propostas ao poder executivo e
ao pais, especificamente no que diz respeito arcapsdo no sistema financeiro e
mercads,’®> que destaca, entre outros, os efeitos negativosextdusividade entre
credenciadores e bandeiras.

[.4.5 Analise da integra dos autos do AC n. 63/95

32. A SDE requereu ao CADE o desarquivamento da iatefgrs autos do
mencionado AC n. 63/95, que foram retirados parswita da SDE em 24.07.2009. Foram
juntados aos autos do presente Procedimento osepaseda SDE (fls2820/2837), Seae
(2762/2782), Procuradoria do CADE (fl2783/2807) e o Relatorio (fls. 2845/2850) e Voto
da Conselheira-Relatora Lucia Helena Salgado 284.0/2812), e acérddo do CADE (fls.
2852).

33. E o relatério.

13 Disponivel no sitio eletrénico da Camara dos Desgbas.
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Il. ANALISE

1.1 A industria de cartdes de pagamento

34. A industria de cartdes de pagamento caracterizais® um mercado de dois
lados. As especificidades dos mercados de dois leatwsistem, basicamente: (i) na existéncia
de dois grupos distintos de participantes que gaetiinteragir para que as transacoes
ocorram; e (ii) na presenca de externalidadesipasitle rede decorrentes dessa interagao.

35. No caso da industria de cartdes de pagamento,isgdgos de participantes

necessarios sdo o portador de cartdo e o estabetdoi comercial capaz de aceitar
pagamentos com cartdo. Ambos sdo usudrios da oedpldtaforma) e se valem dela para
realizar suas transacoes. As externalidades de pedesua vez, decorrem do acréscimo de
utiidade da rede a medida que o numero de paatitgs aumenta. Dessa forma, um
estabelecimento comercial tem mais a ganhar a@ipartde uma plataforma na qual estao
integrados um numero maior de portadores, enquass®s preferem um cartdo cuja

aceitabilidade pelos estabelecimentos seja grande.

Figura 2 — Cartdo de Pagamento: Modelo de Participantes afra-estrutura **
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36. Com relacdo a sua estrutura, os esquemas da iadistcartdes de pagamento
podem ser de trés ou quatro partes. Na platafosrteéd partes, uma Unica entidade assume
as funcbes de emissado e credenciamento (por exeDipkrs e American Expre9sao passo
gue, na de quatro, essas atividades sdo desempsnp@adagentes distintos (por exemplo,
Mastercard e Visa). Como a conduta neste proce$scerse a plataforma de quatro partes, a
analise sera focada nesse tipo de estrutura:

14 Relatério sobre a Industria de Cartdes de Pagamién630 dos autos.
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Figura 3 — Esquema de Mercado de Cartdes de Pagamento — togpartes™®
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37. Na Figura acima estéo ilustrados os trés precasdsado mercado de cartdes:
tarifa ao portador f (portadores pagam aos emissdfestaxa de desconto m
(estabelecimento comercial paga ao credenciddetjrifa de intercambio a (credenciador
paga para o emissdt) Quando um portador utiliza seu cartdo para raalima compra, o
estabelecimento comercial recebe do credenciagoe@ do bem ou servigpmenos a taxa
de descontom. O emissor paga ao credenciagormenos a tarifa de intercambm
Adicionalmente ao preco do bgmo banco emissor também recebe uma tarifa dodmorta
Além dessas tarifas, € comum que tanto o credesrcgadanto o banco emissor paguem uma

!5 Relatério sobre a Industria de Cartdes de Pagamiént98 dos autos.

16 A tarifa ao portador é, em geral, composta de uma parcela fixa, a adejde outra variavel, em geral
negativa, em virtude dos programas de relacionasrgisponibilizados pelos emissores. E comum quspnaa
da parcela fixa com a variavel, o portador tenha tanifa menor que o custo marginal de sua transana
mesmo um preco negativo, a fim de incentivar odeseartdes de pagamento por seus clientes. O nterttan
tarifa cobrada dos portadores de cartdo dependendesérie de fatores. A tarifa cresce com o cussob@dncos
emissores e decresce com o grau de competicdoemnissores, com a tarifa de intercambio e com el g
resisténcia dos portadores de cartdo — quanto raatasticidade-preco da demanda dos portadoresepagos
de cartdo, maior a sua resisténcia (Relatério smlmdistria de Cartées de Pagamento, fls. 599).

7 A taxa de descontacobrada dos comerciantes também é funcéo de dévessiaveis. Ela é crescente com o
custo dos credenciadores e com a tarifa de intdicAnGeralmente é decrescente em fungédo do grau de
competicdo entre credenciadores e do nivel de&asia dos estabelecimentos comerciais. O nivedsisténcia
dos comerciantes, além de ser funcéo crescentéasticielade-preco da demanda por servicos de cad&o
estabelecimentos, também esté ligado ao grau dpeatm@io existente entre os estabelecimentos. Qumaaitr

for essa competicdo, menor tendera a ser o selud@vesisténcia, tornando-os mais propensos saacairtdes
como instrumento de pagamento e, portanto, disp@sfiagar taxas mais elevadas por esse servigo. diso,

0 nivel de resisténcia dos estabelecimentos é taaior quanto mais elasticos forem os bens e sErvic
transacionados, pois bens e servicos inelasticositgen mais facilmente um repasse de precos, plissido
gue uma eventual elevacdo da taxa de descontoeggasada para os consumidores finais (Relatohbice so
Indistria de CartGes de Pagamento, fls.599-600).

'8 A tarifa de intercAmbio é, em geral, paga pelo credenciador ao emisseuaorma de cobranca é bastante
heterogénea, sendo que a mais comumente utilizaglee éeja uma porcentagem do valor da transagao. No
entanto, pode assumir a forma de um valor fixotponsagéo, ou mesmo uma combinacéo da tarifa iraa
variavel (Relatério sobre a Industria de CartdeRagamento, fls. 600).
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taxa & bandeira pelo uso da marca e por servicoesdéanternacional e que o estabelecimento
pague ao credenciador uma taxa de permanénciatadopima, geralmente correspondente ao
aluguel de equipamentos e ao custo de manutengsaftdares .

38. Essa estrutura tarifaria dual deixa claro o camdedois lados do mercado. Se,
por um lado, a tarifa ao portador for muito altanms portadores manter-se-ao integrados a
rede e, consequentemente, menos importante semaopastabelecimento comercial fazer
parte da rede. Da mesma forma, uma taxa de descwitio elevada a ponto de desincentivar
a entrada de estabelecimentos comerciais na magécara em menor desejo por parte dos
portadores em manter-se integrados a rede. Es$e @éeuma tarifa sobre o outro lado do
mercado implica na necessidade de uma sincronia astaxas e, portanto, na necessidade de
emissores e credenciadores reconhecerem sua dapena@tua.

39. A VisaNet do Brasil exerce atividades que naotgdioas de credenciamento,
apresentando grau maximo de integracdo verticalss®emodo, além de afiliar
estabelecimentos aos esquemas de pagamentos WisaNet do Brasil: (i) vende ou aluga
POS ou cobra conectividade; (i) captura e procasstansacoes; (iii) direciona pedido de
autorizacdo de pagamento e (iv) compensa e liguaagacdes. Em geral, cada credenciador
aluga seu proprio dispositivo para captura de &gies (POS) para os estabelecimentos, mas
mesmos 0s pontos de venda que adotam a solucdecid@mmo mercado como PDV, pela
qual um mesmo dispositivo captura transagdes dgetifes bandeiras, tém que estabelecer
conexdes distintas com o credenciador de cada bangara o qual deve pagar taxas de
conectividade. Em qualquer situacdo, portanto,céssrio que o estabelecimento se conecte,
para cada bandeira, a uma rede difef@nte

Figura 4 — Grau de integragao dos credenciadores

ltens TecBan Redecard | Bradesco Cartdes | Visanet | Hipercard
ICredencia estabelecimentos Sim Sim Sim Sim Sim

[Vende ou aluga POS ou cobra . . . . .

leonectividade Sim Sim Sim Sim Sim

[Captura e processa as fransagies Sim Sim Sim Sim Sim

Direciona pedido de autorizagao de . . . . .

lpagamento Sim Sim Sim Sim Sim

ICompensa e liquida as fransagies Sim Sim Sim Sim Sim

[Grau de integragdo 5 E] 5 5 5

40. A indastria de cartdbes de pagamento experimenta Ultimos anos uma

expressiva expanséao, conforme se pode ver tabaikoab

19 Relatério sobre a Industria de Cartdes de Pagamiésnt599.
% Relatério sobre a Industria de Cartdes de Paganiémt644-645.
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Tabela 3— Industria de Cartdes de Pagamentos no Brasil

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Numero de cartdes (milhdes) 119 151 183 222 277 336 388 453 514

Numero de Transacdes (bilhdes) 1,1 1,4 1,6 1,9 2,5 3,2 3,7 4,4 53

Total |Valor das Transacdes (R$ bilhdes) 65,7 88,3 104,1 127,6 158,9 199,5 2447 301,6 375,4
Ndmero de cartdes (milhdes) 29 38 42 45 53 68 82 104 124

Numero de Transacdes (bilhdes) 0,6 0,7 0,8 0,9 1,1 1,3 16 19 2,2

Crédito |Valor das Transacdes (R$ bilhdes) 45,4 59,6 68,5 82,6 95,1 115,4 141,9 173,8 215,1
Ndmero de cartdes (milhdes) 48 64 82 105 138 171 187 201 217

Ndmero de Transacdes (bilhdes) 0,2 0,3 0,5 0,6 0,9 1,2 15 17 2,1

Débito |Valor das Transacdes (R$ bilhdes) 10,1 15,9 20,8 27,5 42,1 55,6 66,5 82,6 107,4

Fonte: Sitio da ABECS na Internet. Consulta de 29/07/2009

41. Dados incluidos no Relatério BACEN/SDE/SEAE mostrgoe VisaNet do
Brasil e Redecard s&o os principais credenciadueBrasil (respectivamente das bandeiras
Visa e Mastercard), respondendo por 94% das traasae 90% do volume financeiro
(2006¥*. Conforme se denota dos gréficos abaixo, extraddomesmo Relatério, os cartdes
Visa representam cerca de metade do universodetzartdes ativos no BraSil

Figura 5 — Quantidade de Cartbes de Crédito por ano
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Figura 6 — Quantidade de Cartdes de Crédito ativos por barara/ano
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%1 Relatério sobre a Industria de Cartdes de Paganiémt645.
%2 Relatorio sobre a Industria de Cartdes de Pagamiésn658-659.
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42. Por fim, importante ressaltar os altos custos deaga em qualquer atividade
desempenhada na indUstria de cartbes de pagaroeme, se torna ainda mais problematico
considerando o atual nivel de integracao vertiaahdustria. Assim, por exemplo, potenciais
entrantes na atividade de credenciamento tém gusdssar a entrada também em outros
niveis da cadeia para serem competitivos, 0 queaehs barreiras a entrada e gera um
ambiente propicio para a ocorréncia de condutasoampetitivas. Nesse sentido, resposta do
Bacen, Diret-2009/625, de 03.08.2009, afirma ql&da a organizacéo atual da industria, o
alto custo associado a atividade de credenciamgmtde ser entendido como barreira a
entrada de novos credenciadores, pois a prestacategiada das atividades de
credenciamento, de servigos de rede e de compensafiguidacao das transacdes requer
grande investimento para a implantacdo da infratxgstra necessaria ao desempenho de
todas essas atividade@ls. 2817/2819).

1.2 Mercado Relevante

43. A possibilidade de existéncia de um mercado de sragopagamento - no qual
se incluem cheque, dinheiro e todos os tipos déesar € a primeira hipétese analisada no
Relatério BACEN/SDE/SEAE (fls. 651 / 658). Ela dutada em razdo da diferenca, em
termos de praticidade, seguranca e rapidez do$esamm relacdo a outros meios de
pagamento. Cartdes de crédito permitem que o calopeaiquira bens e servigcos e postergue
0 pagamento até a data do vencimento de sua figua obtenha vantagens ao participar de
programas de fidelidade instituidos por seus emdssoTais caracteristicas reduzem a
substitutibilidade entre cartbes e outros meiospagamento e entre os proprios tipos de
cartdes (débito e crédito). Além disso, os custms dlversos meios de pagamento diferem
consideravelmente.

44, Do ponto de vista dos estabelecimentos, cartdepagamento apresentam
vantagens relacionadas a garantia do recebimesxongaior controle do valor transacionado.
A literatura internacional indica que comerciardessentem compelidos a aceitar cartbes. Em
relacdo aos custos, trata-se de produtos muitoedies. Enquanto a aceitacdo de cheque e
dinheiro impde custos associados a guarda, ao iie@da compensacdo, o custo de cartdes
associa-se ao aluguel do POS, a cobranca da tax@sdento e ao valor do dinheiro no
tempo, ja que, em qualquer tipo de cartdo, o pagtmeio é recebido pelo vendedor no
momento da compra.

45, Refutada a existéncia de um mercado de meios dam@agos, analisou-se a
substitutibilidade entre cartdes de crédito e déldo lado dos portadores, cartbes de crédito
e débito sdo diferentes. O primeiro permite queesdizem compras para pagamento em
momento posterior, o0 segundo debita no mesmo mamzntonta do portador. Para os
estabelecimentos, o custo do cartdo de créditoiérmae o de débito e o recebimento do
pagamento é mais demorado, em geral 30 dias dépaiomento da compra contra dois dias
do cartdo de débito. Assim, se a aceitacdo de wesge substituir a do outro, provavelmente
os lojistas ndo teriam incentivos em aceitar coéditPor essas razdes, excluiu-se a
possibilidade de cartdes de crédito e débito estatemesmo mercado.

Processo Administrativo n.° 08012.005328/2009-31
Pagina 21/40



MINISTERIO DA JUSTICA A
SECRETARIA DE DIREITO ECONOMICO

46. Testes econométricos (anexo G do Relatério/88/828) indicaram existir
baixa substitutibilidade entre cartbes de créditss dliversas bandeiras do lado do
credenciamento e da emissdo. Além disso, 95% dalsedscimentos pesquisados informaram
gue aceitam mais de uma bandeira de cartdo, o qu®bora a hipotese de baixa
substitutibilidade entre bandeiras. Em relacéo aotes de débito, como a quantidade de
cartdbes dessa categoria das duas maiores band¥ises e Mastercard) € grande, o0s
estabelecimentos costumam aceitar ambas. Nao servaha, portanto, substituicdo
consideravel do lado do credenciamento. Do ladentiaséo, os consumidores, em geral, ndo
consideram necessario possuir mais de um cartdéldt® e tendem a aceitar a bandeira que
seu banco emissor prefere vender. Cada bandeiraaéia funcdo (crédito e débito) foi
considerada no mencionado Relatério um mercadeaneie distinto.

47. O mercado geografico foi definido no Relatério comacional tendo em
consideragao a abrangéncia do lado da ofertaeadedceitacdo e o fato de que a maior parte
das transacdes sdo realizadas dentro do terribdasileiro. Foi considerado, ainda, que
mesmo bandeiras internacionais instituem regras g@@aissores e credenciadores conforme o
pais.

48. A ABECS (fls. 875/1163) contestou a definicdo dercado relevante de
produto feita no Relatorio. Os testes econométritmam criticados, a definicdo foi
considerada contra-intuitiva e em desacordo conrigprudéncia do CADE. Nos processos
julgados pelo Conselho, os mercados relevantesnf@egmentados em: (i) emissdo ou
administracdo de cartdes, (ii) credenciamento dabekecimentos e adquiréncia, e (iii)
proprietarios dos esquemas (i.e. bandeiras), sep@mntre as funcdes débito e crédito, mas
sempre considerando a competicdo inter-platafoenasada um dos segmentos definidos.
Dever-se-ia, ainda, conforme a associacao, avergymssibilidade de contestabilidade de
outros meios de pagamentos.

49. A discussdo sobre a substitutibilidade de outrogsnde pagamentos como
cheque e dinheiro ao cartdo foi realizada em pdifiade no relatério. Deve-se notar,
ademais, que tanto a jurisprudéncia patria quanestengeird ndo definem um Unico
mercado de meio de pagamentos. Nesse sentido,nds€dm Européia no Processo
COMP/37.860 Morgan Stanley/Visa International e aViEurope considerou que (fls.
2643/2729Y4

4.1.2. Da néo substitutibilidade entre os servigtes credenciamento de cartbes de
pagamento e servigos de aceitacdo de dinheiro €ohe

(48) As caracteristicas dos servi¢cos providos pestabelecimentos comerciais que
permitem a aceitacdo de cartdes de pagamentos if&temtes daqueles necessérios
para a aceitacdo de dinheiro e de cheques. Agequesoletam dinheiro ndo podem,
por exemplo, estar facilmente aptos a aceitar@stde pagamento, e vice-versa. A
coleta de dinheiro requer elevada seguranca nogpante e esta sujeito a risco de
roubo, enquanto o credenciamento requer sofistieaglopamento de Tl e esta sujeito

23 Estados Unidos X Visa U.S.A. INC., Visa Inteioaal Corp. e Mastercard International Incorporaie®
District Court, filed 10-09-2001, S.D. of New YorkFommission Decision de 24 de julho de 2002 Caso N
COMP/29.373 — Visa International — Multilateraldnthange Fee, Commission Decision de 3 de outdéro
2007, COMP37.860 — Morgan Stanley/Visa Internafiendisa Europe.

4 [ntegra disponivel no sitio eletrénibttp://ec.europa.eu/competition/antitrust/casessitets/37860/en.pdf
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a risco financeiro (tais como perdas pohargebackrelacionadas adefault de
estabelecimentos comerciais), além de necessitascia.

(49) Do ponto de vista do consumidor, com raraseefies, dinheiro e cheque néo séao
geralmente considerados como substitutos dos cadégagamentos. Dinheiro pode
ser inconveniente e dificil de carregar em grandesantidades, bem como pouco
apropriado para compras de vulto, o que pode tormaenos atrativo o uso de

dinheiro em relacdo aos cartbes. Dessa forma, meguo® portadores de cartdes

possam usar dinheiro para transacdes pequenas quadd for possivel o uso do

cartdo, a proporgcéo daqueles desejando ou capagassdr o dinheiro para grandes

transacdes €, provavelmente, muito menor.

(50) Ainda que cartdes de pagamento possam sepwitocbons substitutos para os
cheques, o inverso ndo parece verdade. Primeirequés ndo podem ser usados para
0 saque de dinheiro em caixas eletrénicos.

Segundo, em se tratando de pagamentos, em um amb@qual pagamentos devem
ser de fato recebidos antes da entrega do itemiedqulimites baixos para cheques
podem restringir 0 uso de cheques por consumidemeselacdo a alternativa do uso
do cartdo. Comerciantes que desejam aceitar cheqoiesa do limite fixado deixam
de ter protecdo contra fraudes ou contra a incagade do consumidor em pagar.
Portanto, em particular para transacbes de elevaddor, alguns portadores de
cartdo podem ndo estar aptos ou ndo desejar usagus quando o comerciante ndo
aceita cartoes.

(51) Comerciantes também ndo véem dinheiro ou @s¥egomo substitutos para
cartdes. A razdo mais comum identificada por comeates para comecar a aceitar

cartbes € o aumento no desejo dos consumidoresantartdes. Assim, quanto mais
0s consumidores usam cartdes de pagamento (em rda&oinconveniéncias

associadas ao pagamento com dinheiro e cheque)rnsaira a necessidade do
comerciante em aceitar cartdes. Isso também indickecisdo dos comerciantes em
deixar de aceitar apenas dinheiro e cheques pagtactambém cartdes, haja vista o
potencial de perda de negdcios que uma recusa @iaacim meio de pagamento
cada vez mais empregado pelos consumidores.

(52) Com base na analise acima, pode-se conclgrajatividade de credenciamento
nao é substituta da atividade de aceitacdo de diinleecheque(traducéo nossa)

50. Além disso, a Comissao, no mesmo processo, entenaeocartdes de crédito e
cartdes de débito ndo compdem o mesmo mercad@nedev

4.1.3. Nao substitutibilidade entre cartdes de c¢tédou cartdbes de débito com
liquidacéao futura e cartdes de débito

(53) Sob a perspectiva do comerciante, a aceitalgicartdes de crédito/débito com
liquidag&o futura é substancialmente mais cara gueeitacdo de cartbes de débito.
Todavia, como consumidores valorizam a funcdo twédié seus cartbes e esperam
poder realizar pagamentos com ambos os cartbes,cdglito e de débito,
comerciantes sdo sensiveis a mudangas nos niveiscalwdes de débito e de
crédito/débito com liquidacdo futura e preferem thr aceitar cartbes de crédito,
além dos cartdes de débito, diante do risco degrerdndas.
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(54) Pode-se, portanto, concluir que cartdes detdéiio sdo substitutos efetivos dos
cartdes de crédito/ débito com liquidacao futUteaduciio noss?)

51. Ao final, a Comisséo Européia adota a definicAonéecado do ponto de vista
do produto menos restrita, sem analisar se € &atima definicAo mais restrita, inclusive
aguela que incluiria apenas uma bandeira no cadéo crédito, uma vez que,
independentemente da conclusdo com relacéo a@ste p ilicito estaria configurado:

4.1.4. Concluses acerca do mercado relevante

(55) Neste caso, ndo € necessario determinar sesmmde débito com liquidagéo
futura constituem um mercado ou se eles formam amano junto com cartdes de
crédito. Dado que no Reino Unido o nimero de cartde débito com liquidacdo
futura, bem como seu volume e valor de transagd@srgnimos em comparagcao com
aqueles dos cartbes de crédito, qualquer restrig@mmpeticdo que afete os cartbes
de crédito também afetaria um mercado compostogmobos os tipos de cartdes.
Portanto, se o mercado é composto por ambos cad@esrédito e de débito com
liquidacao futura, ou apenas de crédito pode fiear aberto.

(56) Além disso, neste caso, ndo é necessario nligter se o mercado deve ser
limitado a certas marcas de cartdes de crédito edébito — tais como, Visa e
MasterCard juntas, ou mesmo somente Visa, someagteMard, somente Amex,
somente Diners Club e somente JCB. Isso porque maso — pois uma definicdo
mais restrita do mercado indicaria danos ainda mesoa competicao.

(57) Por essas razdes, para o propésito desta Beaismercado relevante € aquele
de provisdo de servicos de credenciamento de card@ecrédito e de débito com
liquidacdo futura(traducdo nossa)

52. Estabelecido que cheque e dinheiro ndo compdem smmenercado dos
cartdeé®, qualquer que seja outra possivel definicdo deaderrelevante, da mais restrita, na
qual cada bandeira € um mercado relevante, a gyebantodos os cartdes de pagamento, a
Visa detém poder de monopélio ou substancial pddemercadd, como pode ser visto na
tabela abaixo.

% Cartdes de débito com liquidacéo futura (or deferredit card) séo cartdes que operam de maneiita m
similar a do cartdo de débito, exceto que a congpdicssde todas as operacbes sao realizadas em ordidate
vencimento, o que confere ao consumidor crédite lde juros de 1 a 31 dias. No Brasil, onde nastexsse
tipo de produto, sdo equivalentes proximos: o oatlid débito parcelado, onde o consumidor paga mpelws
parte da transacdo em momento futuro e o cart@védito de um portador que paga seu saldo integralata
do vencimento, beneficiando-se do rotativo.

%6 Em linha com a jurisprudéncia do CADE.

2T A Lei n. 8.884/94, art. 20, § 3°, prevé que: “Asigdo dominante a que se refere o paragrafo antério
presumida quando a empresa ou grupo de empres&®laoP0% (vinte por cento) de mercado relevante,
podendo este percentual ser alterado pelo Cadesgptanas especificos da economia.”

Processo Administrativo n.° 08012.005328/2009-31
Pagina 24/40



MINISTERIO DA JUSTICA A
SECRETARIA DE DIREITO ECONOMICO

Tabela 3: Participacdo da Bandeira Visa em relacéda quantidade de transacoed

Por Bandeiras Cartao de Crédito Cartao de Débito Cartao de Crédito e
Cartao de Débito
100% 50,6% 57,4% 55%
1.3 Da Conduta
11.3.1 Descricao
53. A VisaNet do Brasil € Adquirente Unica da Visa n@$l, por forca de uma

série de contratos e conforme definicdo constards diferentes estatutos da Visa
International que vigeram desde 1995.

54. Como se viu, eml16.10.1995 o Conselho de Administracdo da Visa
International aprovou a criagdo da categoria do rddant Group Member”/ “Merchant
Acquirer Member” para uso exclusivo no BrasilEssa categoria garantiria exclusividade na
prestacdo de servicos da Bandeira Visa no paia.rgs& categoria no Estatuto com validade
em outras regides, desde que permitido pelas dess e cumpridas outras condi¢des, na
alteracéo estatutaria d6.05.1996

55. Passo seguinte foi a constituicdo da VisaNet dosiBr&m 23.11.1995
operacdo notificada ao Sistema Brasileiro de Dedas@oncorréncia ef5.12.1995sob o f
0063/95, e aprovada em 28.04.1999. Na notificacdoAtb de Concentracdo foram
apresentados aos oOrgaos do Sistema Brasileiro desdela Concorréncia os seguintes
documentos relevantes:

a. Ata da Assembléia Geral de Constituicio da Companhi Brasileira de
Meios de Pagamentp realizada em 23.11.1995, através da qual Visa
International, Banco Bradesco, Banco Real e Bamd@isil constituem a
referida sociedade (fls. 172/179 dos autos do AC20.05/2112 dos Apartados
Confidenciais);

b. Traducdo juramentada do Estatuto Social da Visa Irgrnational (a versao
do Estatuto ndo tem data, a traducdo é datadazgenbeo de 1995, anterior,
portanto, a alteracdo estatutaria de 15.05.1998)épbca ndo havia classe
relativa a “Group Member Acquirer”, mas sim “Merah&ank Acquirer” (fls.
306/425 dos autos do AC; fls. 2113/2196 dos Apagdconfidenciais);

8 O valor do tiquete médio de cartdes Visa e Maatdré bastante semelhante, mas menor que o de outra
bandeiras, o que diminuiria um pouco a participagé® representadas se fosse considerado o vahbrdtest
transacdes, mas ainda seria bastante alta. A ¥isdd\Brasil, conforme Prospecto, é lider de mercddtendo
46,8% de participacdo em termos de volume finaoaErtransacoes.

29 Célculo feito com base nos dados apresentadografisos 15 e 17 do Relatério BACEN/SDE/SEAE (fls.
93).
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c. Estatuto Social da VisaNet do Brasil(fls. 492/507 dos autos do AC; fls.
2746/2761 dos Apartados Confidenciais).

56. Vé-se, portanto, que as Requerentes no AC 63/9am@&sentaram aos 0rgaos
do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncignstsumentos juridicos / informagdes

relevantes que apontassem para a existéncia dasexdhde objeto deste Procedimento. Os
seguintes documentos, tidos como essenciais pacasatacdo de relacdo de Adquiréncia
anica, ndo foram apresentados:

a. Membership AgreementContrato de afiliacdo da VisaNet do Brasil, fidoa
em 30.11.1995, por meio do qual a VisaNet do Bitasiou-se membro do
Grupo Visa, na categoria de “Group Member Acquirer”

b. Visa International Meeting of the Board of Directors: Em 16.10.1995, o
Conselho de Administragdo da Visa Internationaloapun a criacdo da
categoria do “Merchant Group Member”/ “Merchant Acgr Member”, para
uso exclusivo no Brasil. Essa categoria garargxidusividade na prestacdo de
servicos da Bandeira Visa no pais. Essa nova caéego Estatuto com
validade em outras regides, desde que permitidaspeis locais e cumpridas
outras condi¢cOes, na alteracdo estatutaria de 1996 (fls. 2197/2200 dos
Apartados Confidenciais);

c. Estatuto Social da Visa International, de 15.05.1909 Alterou o Estatuto
Social para incluir a definicdo de “Merchant AcguiMember”;

d. Contrato de Afiliacdo e Licenca para Uso de Marca Bygistrada firmado
em 01.12.1998 entre a Visa International e a VisaldeBrasil por meio do
qual a VisaNet do Brasil passou a ser filiada auesa Visa com o status de
“Membro Adquirente de Estabelecimento’Grbup Member Acquirgr
“GMA”). Por meio desse acordo, a Visa Internatiomanteve a outorga a
Visa do Brasil o direito de utilizar as marcas ticedas com relacdo ao seu
nome comercial e a prestacao de servicos dos sattdBandeira Visa. O uso
das marcas licenciadas esté limitado ao Brasil.

57. Dos autos do AC, percebe-se que as informacgOesseaieelas pelas
Requerentes indicam que os trés entdo MembrosipaiaqBanco Bradesco, Banco Real e
Banco do Brasil) uniriam esfor¢os para a constilnige uma empresa Unica para a prestacao
de servicos de Adquiréncia da Bandeira ViEm_nenhum momento _as Requerentes
apresentaram_informacdes de gque a Visa Internationando poderia _mais _outorgar
direitos de prestacdo de servicos de Adquirénciandluindo cadastramento, a futuros
terceiros _interessados. Além disso, ndo foi apontadexclusividade guanto a empresa
constituida — Companhia Brasileira de Meios de Pagaento — de operar somente com
cartdes Visa

58. Na anélise do AC, o CADE, assim como as Secrefrastenderam que havia
uma seérie de eficiéncias resultantes da unido fdeces das requerentes e, como nao foram

%0 Os pareceres da SDE, SEAE e Procuradoria do CAp&hTf juntados aos autos, respectivamente, a fls.
2820/2837, 2762/2782 e 2783/2807.
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identificadas clausulas restritivas a concorrérmajo exclusividade, a operacao foi aprovada
sem restricbes. Conforme o voto da Conselheiraar@a Gcia Helena Salgado:

“Entretanto, verifica-se uma concentracdo no mecadquirente, que atua junto aos
estabelecimentos comerciagma vez qgue as requerentes (BB, Real, Bradesco e
outras) deixaram de atuar separadamen{®oto da Conselheira Lucia Helena
Salgado no AC no 63/95, fls. 1367 dos autos do AC).

Nao se verificou nenhuma clausula contratual limiitea ou prejudicial a livre
concorréncia. Todos os acionistas sdo tratados ligeate, independente de sua
participacdo no sistemalN&o existe exclusividade gquanto a VISANET operar
somente com cartdes do sistema V|SAnforme pode ser observado em seu objeto
social que “é a prestacdo de servicos de credenerdm e estabelecimentos
comerciais e de estabelecimentos prestadores deggepara a aceitacdo de cartdes
de crédito e débito, bem como de outros meios dgamanto.{Relatério da
Conselheira Lucia Helena Salgado no AC no 63/9h,qitando o Parecer da SEAE fl.
1041, andlise semelhante feita pela SDE, a fls3 t25AC)

Em 28.10.97 foi informado em reunido a SDE que @riian Express possui um
acordo com a VISANET para a utilizacdo de redealest transacfes efetuadas em
determinados estabelecimentos, minimizando asshmasraira & entrada que seria a
instalacdo fisica de uma rede de comunicacdo deglddestague-se ainda gue o
estatuto_da VISANET ndo_inviabiliza este tipo de evacdo, sendo até mesmo
incentivada pela VISANET de acordo com 0 seu ohjetisocial” (Relatorio da
Conselheira Lucia Helena Salgado no AC no 63/852845/2850)

59. A relacdo de Adquiréncia unica Grupo Visa / VisabetBrasil permanece até
hoje, com previsdo de manuten¢acstiius quaaté 30.06.2010. A partir dessa data, conforme
se observa da analise do Prospecto, a Visa Ini@nahte/ou a Visa do Brasil poderao
outorgar a terceiros os direitos de uso das méioeasciadas Visa e a prestacdo de servigos de
Adquiréncia dos cartdes da Bandeira Visa no Bramlliante notificacdo a VisaNet do Brasil.
Além disso, o Prospecto informa que a VisaNet dasBipodera, a partir de 30.06.2010, ser
Adquirente de outras Bandeiras concomitantementadandeira Visa, mediante notificacdo
prévia a Visa International. Nesta hipotese, a Gorhfa perdera imediatamente o direito de
utilizar o nome “VisaNet” como seu nome comercial.

11.3.2 Fortes Indicios de Efeitos Anticompetitivoslecorrentes da Exclusividade

60. Diferentes condutas na indUstria de cartdes denpag®@ ja estiveram ou estao
sob o escrutinio de autoridades antitruste estiasgelentre as quais se destacam questdes de
conduta; lcomerciais uniformes, regras de deteri@mde tarifas de intercambio e taxas de
desconto:

31 United States v. VISA U.S.A. Inc., VISA Intern@id@orp., MasterCard International IncCivil Action No.
98-civ.7076, Complaint de 10.07.1998;Re Visa Check/MasterMoney Antitrust Litigatidfaster File No. CV-
96-5238, Commission Decision de 24.07.2002 CagoCRIMP/29.373 -Visa International — Multilateral
Interchange Fee Commission Decision de 03.10.2007, COMP37.86dorgan Stanley/Visa International e
Visa Europe COMP/34.579 Europay (Eurocard-MasterCajd
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61. Esse procedimento administrativo trata, especifesgsy do emprego de
relacdo de exclusividade como instrumento inibaicompeticdo no mercado de cartdes de
pagamento no Brasil. Isso porque a exclusividadieizzea pressdo competitiva sobre os
credenciadores VisaNet do Brasil — e a bandeiraa Viise barra a entrada de novos
competidores potenciais capazes de contestar gdpode dominante de Visa/VisaNet do
Brasil.

62. Uma vez comprovada a existéncia de exclusividade afisa e VisaNet do
Brasil, faz-se necessaria uma analise sobre seitesekobre o ambiente competitivo. A
andlise de relagbes de exclusividade, tanto doopdet vista tedrico como da analise
antitruste, incorporou varias inovacdes nas Ultidisadas. A analise tradicional sempre teve
por preocupacdo o uso de clausulas de exclusividadeo forma de reduzir a presséo
competitiva a que deve estar sujeita uma emprasindate em seu mercado.

63. A partir da década de 50, essa visao passou amsgagosta a eventuais efeitos
pro-competitivos da exclusividade, sobretudo no qliz respeito a promocdo de
investimentos especificos e ndo-recuperaveis. @onha década de 1990, ressurgiu o debate
acerca da exclusividade, debate esse que demanstcionalidade de uso para a exclusao de
rivais.

64. Para efeitos de analise de exclusividade neste cameidera-se uma situacao
na qual um contrato envolvendo dois agentes, u@ndtua montante e outro a jusante na
cadeia produtiva de determinada industria, envalgama clausula que garanta exclusividade
ao agente a jusante. A simples imagem desse mepeaohite concluir que o agente a jusante
sofrera menores efeitos de uma eventual competig&oercado do seu produto, iISSo porque a
exclusividade impedird a atuacdo de rivais e, nutdi lhe garantira uma situacdo de
monopolista.

65. Considera-se, agora, que esse contrato envolvaétamima clausula de
exclusividade que beneficie 0 agente a montanteeX@usividade, chamada aqui de “bi-
direcional”, que somente sera contratada se fouamuente benéfica aos agentes, permite a
desconsideracdo da famosa critica de Chicago, gssupaplicabilidade restrita, de que a
exclusividade unilateral ndo € lucrativa.

66. A abordagem moderna acerca da exclusividade déafa a existéncia de
racionalidade econémica do uso desse tipo de di&aemo barreira a entrada de rivais. Uma
linha moderna de analise de exclusividade diz respamercados onde a exclusividade pode
ser usada lucrativamente em mercadtmsnstreanma medida em que as decisfes de consumo
nesses mercados, por partes que nao estdo engohadasontrato, estdo sujeitas a algum tipo
de externalidade.

67. Com efeito, na industria de cartbes de pagameigmmnbra-se dois tipos de
exclusividade na relacdo entre bandeira e cred#wrcidi) o credenciador possui licenca
exclusiva que lhe confere o status de Credenciddquirente Unico de estabelecimentos para
uma dada bandeira; e (ii) a bandeira permite adatie de credenciamento desde que o
credenciador atue exclusivamente em seu favor. rileas as exclusividades estiverem
presentes, tem-se exclusividade bi-direcional. Essaituacdo no Brasil entre Visa e VisaNet
do Brasil.

68. Uma decorréncia natural do fim da exclusividade éteroperabilidade de
redes e terminais com multiplas plataformas (iezminais multibandeiras tenderiam a ser a
regra). Os diagramas abaixo ilustram a indUstrieadi®es de pagamento em dois momentos:
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sem exclusividadePainel ) e com exclusividade bi-direciondPdinel 1), no qual atuam
duas bandeiras (VISA e Bandeira B) e dois creddnogs (VisaNet do Brasil e Credenciador
B). Vé-se que no ambiente sem exclusividade, agentas multi-bandeira, o lojista teria que
contratar apenas um credenciador, reduzindo sigtifamente seus custos, com o aluguel de
apenas um terminal POS.

69. O painell ilustra a situacdo na qual ambos os credenciagoe=m credenciar
para ambas as bandeiras. Claramente, a melhor ppcd@ada um é de fato licenciar ambas
as bandeiras, ja que existem economias de denstadigar um estabelecimento adicional
na rede e que um estabelecimento comercial priefeontratar com apenas um credenciador,
por razdes de custo, para aceitar ambas as bam@iesa, supondo-se que ambas as bandeiras
sdo suficientemente valorizadas pelo estabelecomeomercial’* Nessa situacdo, 0s
credenciadores concorrerdo diretamente por estaimeletos, de forma que se podem esperar
reducdes nas taxas pagas pelo estabelecimentmraala qualidade do produto ofertado por
cada credenciador e, com efeito, reducdes nas fmagss as bandeiras. Nesse mercado os
estabelecimentos comerciais, ao aceitarem ambdmrateiras, sao ditoswltihome— tal
situacao é representada no diagrama pelos tratidess@ue ligam um credenciador a um
comeércio apto a aceitar ambos os cartbes, sendmgumcos ndo soélidos representam a
possibilidade de substituicdo de credenciador.

70. O painelll, por seu turno, ilustra uma situacédo de excluadedbi-direcional

na qual cada credenciador atua em favor de uma Waindeira distinta. Uma consequéncia
direta € representada pela existéncia de somea¢estrsélidos entre credenciadores e
estabelecimentos comerciais, indicando que caddedstimento deve contratar com ambos
os credenciadores se desejar aceitar ambos ogexaBfpondo que ambos os cartdes sdo
suficientemente valorizados pelos estabelecimento&p havera competicdo entre
credenciadores e conseqiientemente ndo haverdgwgss@ reducdes nas taxas pagas pelos
estabelecimentos, ou melhoria de qualidade dosi¢cesrv Sem a competicdo entre
credenciadores, ndo havera também pressao pagicedas taxas cobradas pelas bandeiras.
Nessa estrutura de mercado, os estabelecimentafiodltihome ainda que aceitem ambos
os cartdes. Isso decorre do fato de pagarem uno piieyente para se conectar a cada rede.
Assim, os estabelecimentos podem ser chamadoslltiesinglehome

%20 conceito de economia de densidade aplicado arenieade cartdes de pagamento ocorre quando, rdanten
se constante o tamanho da infra-estrutura, o w@dointegracdo a rede para consumidores e comessiant
aumenta em proporc¢do superior a do ingresso desramentes na rede.
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Diagrama
Mercado VISA BandeiraB
Interbrand
Mercado VisaNe Credenciador
Intrabrand R
Mercado de
Credenciamento Comércio 1 Comercio k
Painel I: Mercado_semexclusividade
Mercado VISA BandeiraB
Interbrand
Mercado VisaNe Credenciador
Intrabrand R
Mercado de
Credenciamento Comércio 1 Comércio 2 Comércio k
Painel Il: Mercado com exclusividade bi-direcional

71. Subjacente a essa andlise esta o fato de que ladeigempeticdo no mercado

de credenciamento depende das preferéncias doselesienentos comerciais entre ser
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integrado a apenas uma ou a ambas as redes. Tgb detd claramente vinculado ao
comportamento dos consumidores e eventuais poesder cartao.

72. Sob a 6tica do portador do cartdo (ausente noalizaro custo para se integrar

a ambas as plataformas (de ser um “portadoltihomé) € baixo em mercados onde, por
exemplo, (i) anuidades sdo baixas ou inexisterfigsemissores oferecem conjuntamente
cartdes de mais de uma bandeira; (iii) emissoreeoém vantagens como crédito rotativo e
parcelamentos sem juros e (iv) 0s usuarios saoiades por uso mais freqiente. Supondo
custos baixos de integracdo na emissao, haveggmeteréncia dos consumidores ndo sé em
se integrar as redes de cartdes suficientememeaegacomo também em usar os cartbes para
efetuar pagamentos (ver traducao de trechos de$s0COMP/37.860 Morgan Stanley/Visa
International and Visa Europe feita acima).

73. Nesse cenario, a externalidade associada ao tamdeh@de gera fortes
incentivos para que os estabelecimentos comers@isonectem a ambas as redes (essa é
exatamente a caracteristica do mercado de dois)lano seja, se tornaremulti-singlehome
Com efeito, em mercados com exclusividade bi-direadi, o custo para o estabelecimento
comercial sera o do pagamento por estruturas agjalicna medida em que cada estrutura de
processamento de pagamentos com cartdo é esptdapara processar transagées de uma
Gnica bandeira. Em resumo, fgdor o custo fixo em se integrar a plataforma 1, 2, ...,p,0
custo para se tornar umulti-singlehomeseréf,, = p.f,, ou sejap vezes maior.

74. As informacdes ja apresentadas e o Relatério nosif@en concluir que a linha
de raciocinio tracada aqui € bastante adequadiiatiia de cartdes no Brasil. Com efeito, no
Brasil existem:

 Duas bandeiras (Visa e Mastercard) bastante disseias, seja em
nameros de estabelecimentos credenciados, niumecartiies emitidos
ou volume de transacdes realizadas;

* Dois credenciadores de bandeira Unica (VisaNetrdsiBe Redecard sao,
respectivamente, credenciadores de Visa e Mastrdapte-se que a
Redecard ndo tem qualquer Obice a se tornar martldira, porém nao
pode fazé-lo devido a exclusividade existente néacé® Visa
International / VisaNet do Brasil;

» Estabelecimentos comerciaisias vezes singlehomea medida em que
pagam separadamente para obter a capacidade tec@cedle ambos os
cartoes;

» Elevado numero de portadores da cartdes, muoitdhome com fortes
incentivos a manter-se conectados a ambas asqotatef e a usar seus
cartdes como meio de pagamento;

+ Exclusividade bi-direcional entre Visa e VisaNetRtasil.

75. Nesse cenari@ _exclusividade bi-direcional entre Visa e VisaNedo Brasil
constitui, conforme prevé a literatura antitruste, intransponivel barreira a existéncia de
credenciadores multi-bandeira, dado seu substancigloder de mercado e as ja elevadas
barreiras a entrada na indlstria®>, 0 _que claramente consiste em uma restricio a

¥ Vide Relatério e Resposta do Bacen, Diret-2009/6253.08.2009, em que afirma quBatia a organizagéo
atual da industria, o alto custo associado a atdd de credenciamento pode ser entendido comoitzide
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competicdo gue viabiliza aumentos nas taxa de desto cobradas por credenciadores e

de administracdo cobrada por bandeira Ademais, ainda que o preco pago pelo consumidor
para possuir um cartdo ndo seja afetado, os codew#si arcardo em alguma medida com
aumento nos precos dos produtos e servicos queraahgpois, inevitavelmente, pelo menos
parte dos custos em excesso pagos pelos comescsario repassados para 0s precos finais
de bens e servicos

76. Note-se que no caso Mastercard, sdo licenciadas pduar como
credenciadores no Brasil pelo menos a REDECARD,ancB Santander e o Banco Ibi.
Atualmente, entretanto, apenas a REDECARD exersa asividade, considerando que a
atratividade de ser um agente econdmico ativo fest@&mente ligado a possibilidade de ser
multi-bandeira e assim atrair uma grande quantidadestabelecimentos.

77. Nesse contexto, tanto as bandeiras como o0s credemes podem
desconsiderar o efeito de decis6es de negdcio deplataforma sobre a outra e obter lucros
extraordinarios a partir da elevacao de suas texdedconto e tarifas de aluguel de terminais
— conclusao evidenciada pelo fato de haver elevanioero de estabelecimentos comerciais
conectados a ambas as redes, pagando custosdikosiante¥ e taxas de desconto entre as
mais altas do mund®.

78. Por fim, cabe observar que esse elevado numerorderciantes conectados a
multiplas redes demonstra que o grande namero dadooes de cartdes, bem como sua alta
propensao a usar o cartdo como meio de pagame@mpensa 0S custos incorridos para ser
multi-singlehome Contudo, ainda que haja tal compensacéo — eargorta integracdo a
ambas as redes seja lucrativa para um dado estiabeteo comercial — a duplicacao de redes
e custos fixos constitui uma perda de peso-momojneficiéncia, no mercado, paga por
comerciantes e consumidores, usuarios de Visa ¢eMasd, decorrente da exclusividade bi-
direcional entre Visa e VisaNet do Brasil.

79. O Banco Central do Brasil, em oficio encaminhadoetz2009/625, em
03.08.2009, afirma que:

“Pode-se, concluir, assim que a VisaNet, atuandm@ononopolista do mercado
credenciador da Visa, detém poder de fixar precpsagos de pagamento que nao
seriam observados caso o mercado fosse competifirdendemos que a
manutencéo da exclusividade no prazo adicionalrgaf@a posicdo dominante do

entrada de novos credenciadores, pois a prestagagiiada das atividades de credenciamento, de @ede
rede e de compensacéo e liquidacdo das transa@mpser grande investimento para a implantacdo deainf
estrutura necessaria ao desempenho de todas etsgaades.

3 A receita com o aluguel dos terminais POS responuier parte significativa da receita total tantovisaNet

do Brasil quanto da Redecard. Dada a facilidadacdsso aos dados da Redecard, empresa abertasepiou
incluir seus nimeros. O Relatério Anual de 200&Rddecard aponta que houve um significativo crestioneo
namero de terminais alugados pela Redecard, qusopate 647 mil em 2006 para 888 mil para 2008. O
demonstrativo de resultados do primeiro trimes&rdRédecard em 2009 aponta um crescimento no fatmtam
de 32% quanto comparada ao primeiro trimestre @& 200 primeiro trimestre de 2008, o aluguel denieais
POS gerou receita de R$183 milhdes). Vide sitiv@leo da Redecardyww.redecard.com.br

% Nesse sentido, em julho de 2009 a SDE recebewundiengom pedido de adocéo de medida preventiva da
Céamara de Dirigentes Lojistas de Belo HorizonteDLBH em desfavor de Visanet e Redecard em visga da
taxas tidas como abusivas cobradas dos comercig@rasedimento No. 08012.005785/2009-26).
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incumbente e dificulta ainda mais a efetiva entrddanovos participantes no final
do periodo[O Bacen refere-se ao prazo de 30.06.2010]

E importante notar que, dado o mencionado podefixt precos e prazos, em
razdo de sua atuacdo monopolista, a VisaNet comseuferir resultados tédo
expressivos e, em contrapartida, os estabelecimammerciais tém suas estruturas
de custos fortemente impactadas, o que se re#letgjltima instancia, nos precos
finais cobrados dos consumidores.

Adicionalmente, em relacéo a primeira questdo, wramos que a exclusividade
no credenciamento do esquema Visa gera efeito serve possibilidade de novos
entrantes no credenciamento do esquema Masterca@bupindo, assim,
externalidade negativa no mercado.

Nesse mercado, embora a exclusividade ndo estejaspet em contrato, também
existe monopolio, sendo a Redecard a empresa «edlema. J& é do
conhecimento do Banco Central do Brasil a infornrtagie a Mastercard ter
concedido licenca a trés bancos brasileiros. Ossjpais entrantes entendem que ha
consideravel ganho de escopo entre as atividadasdses — como a detencgéo da
conta do comerciante e a operacado de descontoakbieeis — e o credenciamento
das duas bandeiras, desde que se dé de forma ¢anjun

A percepcdo desse valor agregado na atividade delerciamento junto ao
estabelecimento aumenta com a possibilidade déaoferaceitacdo de cartdes dos
principais esquemas. Nesse sentido, € necess&@gg@amar aos potenciais entrantes
a possibilidade de serem credenciadores dos esqdmauatro partes, sem que
haja exclusividade de atuacdo para um s6 esquessa Eestricdo existe no lado da
emissdo, onde 0s principais emissores emitem pad e um esquema de
pagamento. Dessa forma, no que se refere ao merdadoredenciamento da
Bandeira Visa, ressalte-se a necessidade de sepessa a clausula de
exclusividade entre Visa e VisaNeffls. 2817/2819)

80. Os efeitos nocivos a concorréncia decorrentes delugxidade sao
reconhecidos pela propria industria. Em sua maaifés sobre o Relatério, a ABECS sugere
como medida para incrementar a concorréncia nag setion das relacbes de exclusividade
entre bandeira e credenciador, o que, como ja gdmria a possibilidade da concorréncia
entre diferentes redes, criando 0s incentivos tagngara a concorréncia:

“a ABECS sugere um novo modelo de organizacdo dastna de cartdes de
pagamento, orientado pelas preocupac¢des manifestadaRelatério, estruturado
com base nas seguintes medidascénpromisso de ndo-exclusividade em redes
de quatro pontas, (i.a.) seja na outorga licenca derta bandeira a agente
credenciador (i.e., as bandeiras abririam a poskitzide de outorgar licencas a
diversos credenciadores), (i.b.) seja na permissio uso de certa rede para
capturar transacdes de diversas bandeiras (i.eespadores de servicos de rede
nao seriam exclusivos de uma Unica bandeira); (iij)na decorréncia natural do
compromisso de ndo-exclusividade seria a interojpdidade de redes e terminais
com multiplas plataformas (i.e., terminais multibdeiras tenderiam a ser a
regra); (iii) compromisso de regras ndo-discriminatéride acesso as licencas de
bandeiras e ao uso de redes, a serem determinadis pespectivos agentes
econdmicos.

Entende-se que essas medidas seriam suficientes fender aos principais
objetivos do Relatorio, quais sejam, a ampliagdo dampeticdo entre 0s
incumbentes na ponta credenciadora, a reducdo derdigas a entrada de novos
agentes e o0 aproveitamento de economias de esaalpamto de vendaDe fato,
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com as referidas medidas, as redes incumbentesirtsmiam substitutas sob a
Otica do varejo, disputando imediatamente os podsgenda j& cobertos por elas.
Além disso, seria aberto espaco para novos entsanterticalizados (i.e.,
prestadores de servicos de rede com atividade dmeciciamento) e nao
verticalizados (i.e., entrantes focados na ativieladk rede ou na atividade de
credenciamento). Finalmente, todos os terminaisndose-iam naturalmente
interoperaveis, capturando transacbes das diverbasdeiras e aproveitando
eventuais economias de escala no ponto de ven@antribuicbes da ABECS a
respeito do Relatorio sobre a Industria de Cartiie®agamentos (30 de junho de
2009), fls. 883 (grifos nossos)

11.3.3 Da possivel caracterizacdo da conduta conwefracio a ordem econdmica

81. As praticas objeto deste processo podem configuir@céo aos artigo 20, incisos |, I
e IV, c/c artigo 21, incisos IV, V, VI, da Lei n°884/94.,in verbis

“Art. 20. Constituem infracdo da ordem econémicaldpendentemente de culpa,
os atos sob qualquer forma manifestados, que tenp@amobjeto ou possam
produzir os seguintes efeitos, ainda que ndo sejaancados:

| - limitar, falsear ou de qualquer forma prejudica livre concorréncia ou a livre
iniciativa;

Il - dominar mercado relevante de bens ou servicos;

(-..)

IV - exercer de forma abusiva posicdo dominante.

Art. 21. As seguintes condutas, além de outrasmedida em que configurem
hipdtese prevista no art. 20 e seus incisos, caraem infracdo da ordem

econdmica:

(...)

IV - limitar ou impedir 0 acesso de novas empregasercado;

V - criar dificuldades a constituicdo, ao funcioramo ou ao desenvolvimento de
empresa concorrente ou de fornecedor, adquirentdirmanciador de bens ou

Servicos;

VI - impedir o acesso de concorrente as fontes rm&inho, matérias-primas,

equipamentos ou tecnologia, bem como aos canasstiéuicdo;”

1.4 Necessidade de Adocdo de Medida Preventiva

82. Prevé o artigo 52 da Lei Brasileira de Defesa dacGoéncia que:

“Art. 52. Em qualquer fase do processo adminisi@tipodera o Secretario da

SDE ou o Conselheiro-Relator, por iniciativa pr@ou mediante provocacao do
Procurador-Geral do Cade, adotar medida preventiyaando houver indicio ou

fundado receio de que o representado, direta ouretemente, cause ou possa
causar ao mercado lesao irreparavel ou de difiepparacdo, ou torne ineficaz o
resultado final do processo.

§ 1° Na medida preventiva, o Secretario da SDE oQomselheiro-Relator
determinara a imediata cessacao da préatica e ordgnguando materialmente
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possivel, a reversdo a situacdo anterior, fixanddtandiaria nos termos do art.
25.”

83. Passa-se, entdo, a analisar se estdo presensuastos legais para a adogéo
da medida preventiva no presente caso: (i) a aparélio bom direitofimus boni iuriy e (ii)
0 perigo de lesdo irreparavel ou de dificil repacego mercad@ériculum in mora

(i) Da presenca dd=umus boni iuris:

84. Porfumus boni iuris aplicavel no ambito antitruste entende-se a apaélo

bom direito que indica a necessidade de intervengdonine, das autoridades de defesa da
concorréncia, em razao da presenca de indiciosientits de que uma determinada conduta
esteja causando ou possa vir a causar os efetiosrapetitivos previstos no referido diploma
legal. O fumus boni iuris € uma constatacao petéuiecda plausibilidade do direito material
em risco, dispensando-se, num momento inicial,goabal de sua existéncia.

85. Ou seja, a partir da constatacdo de que deternsnemtadutas no mercado
revelem possivel limitacdo, falseamento ou qualgoetra forma de prejuizo a livre
concorréncia e a livre iniciativa (art. 20, inc. dpminacéo de mercado relevante de bens ou
servicos (art. 20, inc. Il), aumento arbitrario dlosros (art. 20, inc. 1ll) ou exercicio abusivo
de posicdo dominante (art. 20, inc. 1V), surgiuimus boni iuris consistente no direito da
coletividade a intervencao estatal com o fim degm®-la de tais praticas no mercado.

86. Conforme visto, existem fortes indicios de infrac@otra a ordem econdémica
decorrentes da relagcéo de exclusividade bi-direti@mupo Visa / VisaNet. Existe elevado
poder de mercado detido pelas Representadas, aejiefimicdo mais restrita de mercado
relevante (mercado por bandeira), seja na definmas ampla (mercado de cartbes de
pagamento). Tal poder de mercado, somado as atesirbs a entrada na industria, confere
racionalidade econdmica a exclusividade na medidga mpssibilita a geracdo de ganhos
supra-competitivos a Visa e a VisaNet do Brasilnctortes indicios de significativas
distor¢cdes na concorréncia.

87. Assim, provado esta o fundado receio de que acpratdiescrita esteja
provocando graves prejuizos a livre concorrénmasiclerando-se presente o requisito legal
do fumus boni iurisa autorizar a concessdo de medida preventiva.

(i) Da presenca ddPericulum in Mora:

88. O requisito dgpericulum in moraconsiste na iminéncia da producao de lesdo
irreparavel ou de dificil reparacdo ao mercado &tnde da suposta infracéo identificada, de
forma a demandar uma acéo estatal imediata.

89. O perigo da demora decorre do atraso na entradaodes credenciadores
capazes de contestar o poder de mercado dos cizdiEnes atuais e, consequentemente, de
forcar reducbes de custos para os estabelecimeatosrciais, de precos pelo aluguel da

% Vide THEODORO Jr., Humberto, Curso de Direito Rissual Civil, 262 ed., Rio de Janeiro: Forense9189
371.
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maquina de captura de transacdes e da taxa denttes@o cada dia que passa, os efeitos
irreversiveis _da_exclusividade se repetem, com praddo de dano irreparavel:
transferéncia indevida de renda dos lojistas / consnidor aos credenciadores, na forma
de taxas de administracdo maiores, taxas de desconmaiores, custos fixos maiores
decorrentes _da duplicacdo da rede e, consequenternt&n um_menor _numero de
transacfes a um preco mais alto a sociedade.

90. A imediata necessidade de afastamento da relacdoexdusividade
Visal/VisaNet do Brasil € apontada ainda como furetaal pelo Banco Central do Brasil
(reposta ao Oficio n. 4709/2009/DPDE):

“Os possiveis entrantes entendem que ha consideg@rého de escopo entre as
atividades bancarias — como a detencdo da contaaioerciante e a operacao de
desconto de recebiveis — e 0 credenciamento daslthraleiras, desde que se dé de
forma conjunta. (...Nesse sentido, é necessario asseqgurar aos poteneidrantes

a possibilidade de serem credenciadores dos esgsateaguatro partes, sem que
haja exclusividade de atuacdo para um sé esquema

(...) é necessario assegurar aos potenciais erggarg possibilidade de serem
credenciadores dos esquemas de quatro partes, semhagja exclusividade de
atuacdo para um sO esquema. Essa restricdo ex@stado da emissdo, onde os
principais emissores emitem para mais de um esqaenpagamentdessa forma,
no que se refere ao mercado de credenciamento dadBaa Visa, ressalte-se a
necessidade de ser suspensa a clausula de exdlizsleientre Visa e VisaNet

(...) Entendemos gue a manutencdo da exclusividade napradicional reforca a
posicdo dominante do_incumbente e dificulta aindaais a efetiva entrada de
novos participantes no_final _do perioddO Bacen refere-se ao prazo de
30.06.2010]

(...) existe sim espaco paraeamtrada imediatade novos agentes no mercado de
credenciamento da Visaaso a exclusividade entre a proprietaria do esqaesmo
credenciador incumbente seja revogadaincipalmente em razdo de a Mastercard
ja ter tomado esta iniciativa, 0 que, para os banaaeressados em atuar nesse
segmento, é um forte diferencial mercadoldgico a @mquistado também da
Bandeira Visa.(fls. 2817/2819)

91. A possibilidade de ter que aguardar até 30.06.2@18 o fim da relacdo de
exclusividade entre Visa e VisaNet do Brasil apmesse como altamente negativa para o
mercado, com perdas de bem-estar social irrepatalesmo porque a exclusividade ficara
perpetuada por mais tempo apdés o fim desse praatividlade em questao € sujeita a elevado
grau de complexidade tecnoldgica das atividadesreldenciamento e do processamento de
informacgdes para a liquidacdo de transacoes. NesdiElo, muito embora a entrada de novos
credenciadores possa ndo ocorrer imediatamenieatafrelacdo de Adquiréncia Unica entre
Visa International / VisaNet do Brasil, deve-sesidarar que ha necessidade de afastar, ainda
que em carater precario, a exclusividade o maisagmossivel para possibilitar o inicio das
negociacoes e condi¢cdes e viabilidade de entradaaormento em que potenciais terceiros
interessados estiverem prontos para tal. Adema&ge-de considerar que tal sinalizacéo
implicard em incentivo imediato para cada eventoab credenciador empenhe esforgos em
antecipar ao maximo sua entrada. Disso decorreaafio receio de producdo de adicionais
danos irreparaveis ou de dificil reparacdo ao ndercaso ndo seja concedida uma medida
preventiva imediatamente. Entende-se, portant@ pedsenca do requisito gericulum in
mora.
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92. Presentes os requisitos autorizadores da concedss#na medida preventiva, é
importante avaliar qual medida melhor restauraoaslicGes concorrenciais do mercado para
gue se reequilibre os interesses publico e privado.

(iif) Do Escopo da Medida Preventiva:

93. Em vista do exposto, entende-se pela necessidadadogéo de medida

preventiva que determine a Visa International ®ervAssociation e a Visa do Brasil

Empreendimentos Ltda., nas atribuicdbes que coubeada uma, conforme as previsdes
estatutarias e outros instrumentos juridicos apdisado Grupo Visa, que, no prazo de 30
(trinta) dias da intimacao da presente decisaa, que

i. Apresente a Secretaria de Direito Econdmico o<ravg de afiliacdo de
terceiros interessados a obtencdo da outorga @#odir com relagdo aos
produtos e programas da Bandeira Visa no Brasiprdstacao de servicos de
captura, transmisséo, processamento e / ou liciodganceira de transacoes,
implementacdo e gestdo da rede de aceitacdo e dremenciamento de
estabelecimentos comerciais, em bases ndo disatibni@s e em conformidade
com o atual Estatuto Socidy-Lawg e o Regimento Operacion@gerating

Regulationyda Visa International Service Association;

ii. Suspenda os efeitos da relacdo de exclusividadsteaie entre Visa
International / Visa do Brasil e VisaNet do Brasie modo que a eventuais
terceiros interessados, que nado apenas a CompBrdsdeira de Meios de
Pagamento, possam ser outorgados os direitos eltapdo dos servicos
mencionados no item (i), observados os critérioafifiacdo do Grupo Visa;

iii.  Abstenha-se de impor a Companhia Brasileira de $1d® Pagamento ou a
eventuais terceiros interessados quaisquer restrigbanto a possibilidade de
prestacdo para outras Bandeiras, além da Bandsiaadé servicos de captura,
transmissdo, processamento e / ou liquidacdo femencde transacoes,
implementacédo e gestdo da rede de aceitacdo e dremenciamento de
estabelecimentos comerciais de outras Bandeiras;

iv.  Abstenha-se de notificar, em qualquer tempo, a @oimip Brasileira de Meios
de Pagamento sobre eventuais negociagbes com asrdsr interessados
mencionados no item (i) acima, bem como se ocoeeentual outorga a
terceiros interessados de direitos de prestacacseld$;os mencionados no
item (i);

v. Envie a todos os membros do Grupo Visa com atuag&rasil, independente
de sua classe ou sub-classe de afiliacdo, comunicach a integra do
Despacho da Secretaria de Direito Econdmico quéaursu o presente
processo administrativo e adotou medida preventiva,

vi. Encaminhe a SDE copia das comunicacbes enviadas na@sbros
especificados no item (v);
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vii.  Publique em dois (2) jornais de grande circulagdddhsil, durante trés (3)
dias consecutivos, e durante trés meses consesutivo comunicado com o
seguinte teor: Por determinacdo da Secretaria de Direito Econémadm
Ministério da Justica, a Visa informa que estd aptautorgar a eventuais
interessados os direitos com relacdo aos produtpsogramas da Bandeira
Visa no Brasil de prestacdo de servicos de captut@nsmissao,
processamento e / ou liquidacéo financeira de tagdges, implementacédo e
gestdo da rede de aceitacdo e / ou credenciamentesdabelecimentos
comerciais, conforme critérios de afiliacao aplieég’,

viii.  Inclua no sitio eletrénicovww.visa.com.brinformacdes Uteis para terceiros
interessados na obtencdo da outorga de direitopreacéo dos servigos
mencionados no item (i) e um comunicado na pagiicéal do sitio eletrénico
com o seguinte teor:Por determinacdo da Secretaria de Direito Econdmico
do Ministério da Justica, a Visa informa que espdaaa outorgar a terceiros
interessados os direitos com relacdo aos produtpsogramas da Bandeira
Visa no Brasil de prestacdo de servicos de captut@nsmissao,
processamento e / ou liquidagao financeira de tagdes, implementagcéo e
gestdo da rede de aceitacdo e / ou credenciamentesiabelecimentos
comerciais, conforme critérios de afiliacdo aplied. Referido comunicado
devera permanecer no sitio eletrénico até ao m&ne$.2010; e

ix. Encaminhe a SDE relatorios de negociacbes e costritmados com
eventuais terceiros interessados, a cada 45 diasando-se o prazo para
apresentacao do primeiro relatorio no 31° (trigégommeiro) dia da intimacéao
da presente decisao. O ultimo relatorio dever@iseaiminhado em 30.06.2010.

94. Tendo em vista a gravidade dos fatos e a capacidmd@bmica das
Representadas, sugere-se ainda, a fixacdo dediarieg em caso de descumprimento da medida
preventiva, no valor de R$ 300 mil (trezentos neidis), até a decisdo final do presente
processo administrativo.

.  CONCLUSAO

95. Por todo o0 exposto, em vista da presenca de fimdésios de infracdo a ordem

econdmica, sugere-se a instauracdo de Processoniktiativo em desfavor de Visa

International Service Association, Visa do Brasingeendimentos Ltda. e Companhia
Brasileira de Meios de Pagamentos (VisaNet do Brpsira investigar suposta pratica de
infracdo a concorréncia tipificada no artigo 2@jsos |, 1l e IV, c/c artigo 21, incisos IV, V e

VI da Lei no. 8884/1994.

96. Nos termos do artigo 52 da Lei n. 8.884/94, entemdg¢ambém pela
necessidade de intervencdo imediata da autoridatieuste no mercado como forma de
evitar danos irreparaveis ou de dificil reparacalivi@ concorréncia. Sugere-se, assim, a
concessao de medida preventiva que determine alMisanational Service Association e a
Visa do Brasil Empreendimentos Ltda., nas atribescue couber a cada uma, conforme as
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previsdes estatutarias e outros instrumentos gasdaplicaveis do Grupo Visa, que, no prazo
de 30 (trinta) dias da intimacg&o da presente decipie:

i. Apresente a Secretaria de Direito Econdmico o<ravg de afiliacdo de
terceiros interessados a obtencdo da outorga @#odir com relagdo aos
produtos e programas da Bandeira Visa no Brasiprdstacao de servicos de
captura, transmisséo, processamento e / ou liciodganceira de transacoes,
implementacdo e gestdo da rede de aceitacdo e dremenciamento de
estabelecimentos comerciais, em bases nao disatibni@s e em conformidade
com o atual Estatuto Socidy-Lawg e o Regimento Operacion@gerating
Regulationyda Visa International Service Association;

il. Suspenda os efeitos da relacdo de exclusividadsteaie entre Visa
International / Visa do Brasil e VisaNet do Brasie modo que a eventuais
terceiros interessados, que nado apenas a CompBrdsdeira de Meios de
Pagamento, possam ser outorgados os direitos eltapdo dos servicos
mencionados no item (i), observados os critérioafiiacdo do Grupo Visa;

iii. Abstenha-se de impor a Companhia Brasileira de $1di Pagamento ou a
eventuais terceiros interessados quaisquer restrighanto a possibilidade de
prestacdo para outras Bandeiras, além da Bandsiaadé servicos de captura,
transmissdo, processamento e / ou liquidacdo famencde transacoes,
implementacdo e gestdo da rede de aceitacdo e dremenciamento de
estabelecimentos comerciais de outras Bandeiras;

V. Abstenha-se de notificar, em qualquer tempo, a @oimip Brasileira de Meios
de Pagamento sobre eventuais negociagcbes com asrdsr interessados
mencionados no item (i) acima, bem como se ocoeeentual outorga a
terceiros interessados de direitos de prestacacselds;os mencionados no
item (i);

V. Envie a todos os membros do Grupo Visa com atuagdrasil, independente
de sua classe ou sub-classe de afiliagdo, comunicach a integra do
Despacho da Secretaria de Direito Econdmico quéaursu 0 presente
processo administrativo e adotou medida preventiva;

Vi. Encaminhe a SDE copia das comunicacdes enviadas na@sbros
especificados no item (v);

Vil. Publiqgue em dois (2) jornais de grande circulagdddhsil, durante trés (3)
dias consecutivos, e durante trés meses consegutivo comunicado com o
seguinte teor: Por determinacdo da Secretaria de Direito EconOmam
Ministério da Justica, a Visa informa que esta aptautorgar a eventuais
interessados os direitos com relacdo aos produtpsogramas da Bandeira
Visa no Brasil de prestacdo de servicos de captut@nsmissao,
processamento e / ou liquidagao financeira de tagdes, implementacéo e
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gestdo da rede de aceitacdo e / ou credenciamentesdabelecimentos
comerciais, conforme critérios de afiliacao aplieég’,

Viii. Inclua no sitio eletrénicavww.visa.com.brinformacdes Uteis para terceiros
interessados na obtencdo da outorga de direitopreltacéo dos servigos
mencionados no item (i) e um comunicado na pagiicéal do sitio eletrénico
com o seguinte teor:Por determinacdo da Secretaria de Direito Econdmico
do Ministério da Justica, a Visa informa que espdaaa outorgar a terceiros
interessados os direitos com relacdo aos produtpsogramas da Bandeira
Visa no Brasil de prestacdo de servicos de captut@nsmissao,
processamento e / ou liquidagao financeira de tagdes, implementacéo e
gestdo da rede de aceitacdo e / ou credenciamentesiabelecimentos
comerciais, conforme critérios de afiliacdo aplied. Referido comunicado
devera permanecer no sitio eletrénico até ao m&ne$.2010; e

IX. Encaminhe a SDE relatorios de negociacbes e costritmados com
eventuais terceiros interessados, a cada 45 diasando-se o prazo para
apresentacao do primeiro relatorio no 31° (trigésommeiro) dia da intimacao
da presente decisao. O ultimo relatério dever@iseaminhado em 30.06.2010.

97. Tendo em vista a gravidade dos fatos e a capacidad@omica das
Representadas, sugere-se ainda, a fixacdo dediariesg em caso de descumprimento da medida
preventiva, no valor de R$ 300 mil (trezentos neihis), até a decisdo final do presente
processo administrativo.

A considerac&o superior.
Brasilia, 06 de agosto de 2009.

Paulo Augusto Pettenuzzo de Britto Tatiana Macedo de Nogueira Lima
Economista-chefe Especialista em Politicas Publicas e
Gestdo Governamental

De acordo.
Encaminhe-se a Sra. Secretaria de Direito Econdmico
Brasilia, 06 de agosto de 2009.

Ana Paula Martinez
Diretora do Departamento de Protecéo e Defesa BEtoad
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