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Assunto: Audiéncia Puablica n° 01/2008, da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
que trata do aperfeicoamento dos procedimentos para andlise dos limites, condigcdes e
restricdes para participacdo de agentes econdmicos nas atividades do setor de energia.

1. INTRODUCAO

1. Em 19 de outubro de 2007, em reunido na Secretaria de Direito
Econdmico (“SDE”) do Ministério da Justi¢a, representantes da ANEEL informaram a
Secretaria de Acompanhamento Economico (“Seae”) e a SDE, 6rgdos que junto com o
Conselho Administrativo de Defesa Economica (“CADE”) integram o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC), o desejo de colocar em Audiéncia Publica, com base no
inciso VIII do art. 3° da Lei n°® 9.427, de 26 de dezembro de 1996, proposta para alterar os
limites usados pela Agéncia para impedir a concentragdo econdmica e propiciar a
concorréncia efetiva no setor elétrico.

2. Segundo foi informado na reunifo, a Agéncia, em vez de utilizar limites
previamente definidos, como estabelecia a Resolugdo ANEEL n° 278, de 19 de julho de 2000,
utilizaria critérios flexiveis, considerando as condi¢des do mercado relevante em que atuavam
as empresas envolvidas em operagdes societdrias ou negdcios entre si.

3. Posteriormente, em 10 de janeiro de 2008, as Secretarias tomaram
conhecimento do teor da proposta da ANEEL. Em tal data, a Agéncia publicou no Didrio
Oficial da Unido e disponibilizou em seu site o Aviso de Realizacdo da Audiéncia Publica n°
01/2008, instaurada com o objetivo de “obter subsidios e informacdes adicionais para o
aprimoramento de ato regulamentar a ser expedido pela ANEEL, que visa o aperfeicoamento
dos procedimentos para andlise dos limites, condi¢des e restricbes para participacdo de

agentes econdmicos nas atividades do setor de energia’.



4. De forma a subsidiar e suscitar as contribui¢des dos diversos agentes do
setor, junto com o Aviso de Audiéncia Publica, a ANEEL disponibilizou minuta de resolucio,
contendo os novos procedimentos para andlise dos limites, condi¢des e restricdes para
participacdo de agentes econOmicos nas atividades do setor de energia elétrica (“Minuta de
Resolucdo™). Foi disponibilizada também a Nota Técnica n°® 341/2007, que abordou aspectos
técnicos da metodologia a ser implementada.

5. Pela proposta da ANEEL, os limites de participag¢do de mercado que um
determinado agente pode atingir no mercado de energia ndo serdo definidos previamente.
Sempre que houver concentracdo societdria ou negécio entre agentes, a Agéncia avaliard se a
operagdo deixa de propiciar a concorréncia efetiva no setor fazendo uso de conceitos
tradicionalmente utilizados na andlise antitruste, tais como: a defini¢do de mercado relevante,
a possibilidade de exercicio de poder de mercado, os ganhos de eficiéncia, dentre outros. Tais
elementos, segundo a ANEEL, serdo utilizados com o objetivo de promover a efetiva
concorréncia no setor e, a0 mesmo tempo, contemplar aspectos relevantes de ordem
regulatoria.

6. Diante disto, estas Secretarias, por meio do presente documento,
apresentam suas contribuicdes para o assunto em questdo. O documento esta dividido em duas
partes: (i) a primeira refere-se a potencial conflito de competéncia entre 0 SBDC e a ANEEL
que podera decorrer da implementacdo da proposta da ANEEL; e (ii) a segunda estd
relacionada aos aspectos técnicos propriamente ditos da proposta da Agéncia.

2. DOS ASPECTOS JURIDICOS: POTENCIAL CONFLITO DE COMPETENCIAS

7. Com base na Minuta de Resolucdo e da Nota Técnica n° 341/2007,
entende-se que a ANEEL visa a condicionar a anuéncia plrévia1 para atos e negdcios juridicos
celebrados por agentes do setor elétrico as conclusdes obtidas a partir de uma andlise
antitruste feita pela propria ANEEL. Tal relacdo entre a andlise do ato de concentracdo com a
expedi¢do da anuéncia prévia torna-se clara nos seguintes trechos da Nota Técnica:

“Faz-se mister lembrar que havendo transferéncia de controle aciondrio, a
andlise do Ato de Concentragdo serd realizada simultaneamente a andlise do
pedido de anuéncia prévia objeto de obrigacdo legal prevista na Lei n°® 8.897,
de 13 de fevereiro de 1995, no préprio ato autorizativo ou respectivo Contrato
de Concessio™.

" A anuéncia prévia implica em juizo anterior A concretizacio de um ato. No caso do setor elétrico e de acordo
com a Lei n® 9.427/96, a anuéncia prévia se faz necessdria para alteragdes em atos constitutivos que, segundo os
critérios da ANEEL, prescindam de autorizacdo, dentre as quais aquelas em que hd movimentacdo na
composi¢do societdria que resulte alteracdo do controle. Conforme estabelece a Resolugdo Normativa n° 149, de
28 de fevereiro de 2005, no ambito dos procedimentos para a obtencdo da anuéncia, a ANEEL poderd
condicionar junto aos 6rgdos competentes, o registro das modificagdes dos atos constitutivos dos agentes a
prévia anuéncia desta Agéncia.

2 Nota Técnica ANEEL N° 341/2007, Fl. 22, item 98.



8. Em outra ocasido, ao abordar os critérios de aplicacido do procedimento
suméario, a ANEEL volta a estabelecer relacdo entre a anuéncia prévia e a andlise antitruste
dos atos de concentracdo, conforme se pode oberservar a seguir:

“Ressalta-se que havendo transferéncia de controle aciondrio, deverdo ser

cumpridas as obrigagdes relativas a comunicagio prévia ou anuéncia prévia.
= p . P < 3

Nesses casos, ndo serd concedido tratamento sumdrio as operagdes”.

9. A principio, se mantida a redacdo da proposta da ANEEL, € possivel o
surgimento de indagagdes acerca de eventual avocacdo de competéncias do SBDC no que se
refere & andlise antitruste por parte da ANEEL. Isso porque, como se sabe, a Lei n. 8.884/94
confere ao CADE a competéncia absoluta para aprovar ou reprovar atos de concentracio com
efeitos no territério nacional, com base em critérios antitruste*. Ressalta-se que tal 6rgdo, em
seus julgamentos, € subsidiado por pareceres da Seae e da SDE, 6rgdos responsaveis pela
instrug@o das operacdes de fusdes e aquisi¢des, segundo a Lei 8.884/94. O tnico setor em que
a instrucdo dos atos de concentracio é feito por agéncia reguladora é o setor de
telecomunicagdes, nos termos da Lei Geral de Telecomunicagdes, o que ndo afasta a
competéncia do CADE de aprovar ou reprovar a operagdo em cariter final no &mbito

administrativo.

10.  Para tornar mais clara a origem da preocupacio destas Secretarias, basta
considerar a possibilidade de interpretacdes de que o SBDC somente analisaria aquelas
operacdes que a ANEEL considere improvavel de gerar lesdo a concorréncia no setor de
energia5. Isso porque de acordo com a Minuta de Resolucdo, a Agé€ncia estaria condicionando
a anuéncia prévia a conclusio de que a operagdo ndo € nociva do ponto de vista concorrencial.
Assim, haveria argumentacdes de que a Agéncia retiraria do CADE a possibilidade de
cumprir uma das atribui¢cdes exclusivas que lhe foi conferida pela Lei n. 8.884/94, qual seja,
“apreciar os atos ou condutas sob qualquer forma manifestados, sujeitos a aprovagdo nos

. . ' 6
termos do art. 54, fixando compromisso de desempenho, quando for o caso”.

11. A interpretagdo de que a ANEEL estaria avocando para si competéncia
que seria do SBDC (e mais especificamente do CADE) também poderia surgir a partir do
momento em que a Agéncia condicionasse a sua anuéncia prévia a compensacdes a serem
proporcionadas pelos agentes envolvidos na operagdo. Ressalta-se que a luz da Lei n.

3 Nota Técnica ANEEL N° 341/2007, Fl. 23, item 105.

4 Conforme o art. 54 da Lei n® 8.884/94, deverdio ser submetidos ao escrutinio do SBDC todos os atos que
tenham potencial lesivo a concorréncia no Brasil. O § 3° do mesmo artigo estabelece uma presuncdo de
lesividade para os atos de concentracdo econdOmica: devem ser apresentados ao SBDC todos os atos que
impliquem em participacdo de empresa ou grupo de empresas resultante em 20% do mercado relevante ou que
qualquer dos participantes tenha registrado faturamento bruto anual no dltimo balanco equivalente ao menos a
R$ 400 milhdes (quatrocentos milhdes de reais).

* Mesmo que as partes notifiquem o SBDC, nos termos do art. 54 da Lei n. 8.884/94, simultaneamente ao
ingresso do pedido de anuéncia prévia junto a ANEEL, caso a Agéncia se manifeste negativamente com base em
critérios concorrenciais, a operagio apresentada ao SBDC perderd o objeto.

® Conforme o inciso XII do art. 7° da Lei n. 8.884/94, que trata das competéncias do Plendrio do CADE.



8.884/94, caberia ao CADE a adocdo de remédios antitrustes para impedir efeitos indesejaveis
de uma operagdo no ambiente competitivo de determinado mercado. Além disso, eventuais
compensagdes solicitadas pelo 6rgdo regulador podem diferir daquelas que seriam impostas
pelo 6rgdo de defesa da concorréncia, uma vez que a Otica do regulador ndo ¢é
necessariamente a mesma do 6rgdo antitruste.

12. Deve-se observar também que a Lei n°® 9.427/96 estabelece no pardgrafo
unico do art. 3° que a ANEEL, no estabelecimento dos limites a concentragcdo econdmica para
se garantir concorréncia efetiva entre os agentes deve se articular com a SDE. Esse dispositivo
pode tornar ainda mais crivel a possibilidade de questionamentos judiciais caso a Agéncia
retire a oportunidade dos drgdos de defesa da concorréncia (Seae, SDE e CADE) de se
manifestarem nos atos de concentracido que, pela Lei n° 8.884/94, deveriam ser submetidos ao
escrutinio de tais 6rgaos.

13. A Minuta de Resolugéo tal qual proposta hoje pode gerar, dessa forma,
conflitos judiciais e causar insegurancga juridica, aspectos que contribuiriam negativamente
para o mercado de energia no Brasil. Por exemplo, € suficiente considerar a possivel reacio de
agentes envolvidos em uma alteracdo de ato constitutivo, passivel de ser apresentada ao
SBDC pelo art. 54 da Lei n° 8.884/94, que a ANEEL nfo tenha concedido anuéncia prévia,
alegando supostos efeitos anticompetitivos da operag@o. Tais agentes poderiam argumentar no
Poder Judicidrio a falta de competéncia da ANEEL para tal andlise antitruste, principalmente
naqueles casos em que seria esperado supor que o CADE decidiria favoravelmente em relagio
a operagdo.

14.  Além disso, independente de os agentes interessados ingressarem no
Poder Judicidrio, os 6rgdos do SBDC, sem que haja decis@o judicial em contririo, nio
poderdo deixar de analisar operagdes que os mesmos considerem ser de sua competéncia, sob
pena de ndo cumprirem as atribuicdes que a Lei n. 8.884/94 lhes conferiu.

15. A situagfo exposta, se concretizada, criaria um ambiente de inseguranca
juridica, na medida em que o administrado néo teria regras claras para nortear suas decisdes
em relacdo a adocdo de estratégias que possam gerar concentracdo econdmica no setor
elétrico. Isso prejudicaria o ambiente de negdcios no setor elétrico, dificultando que a
sociedade obtenha possiveis ganhos de eficiéncia decorrentes de eventuais fusdes e aquisicdes

no setor elétrico.

16.  Deve ser ressaltado que estas Secretarias t€m claro que a Lei n°
9.427/96, no inciso XIII" do art. 3°, estabelece que cabe a ANEEL.:

“efetuar o controle prévio e a posteriori de atos e negdcios juridicos a serem
celebrados entre concessiondrias, permissiondrias, autorizadas e seus
controladores, suas sociedades controladas ou coligadas e outras sociedades
controladas ou coligadas de controlador comum, impondo-lhes restri¢cdes a

7 Incluido pela Lei n° 10.438, de 26 de abril de 2002.



mutua constitui¢do de direitos e obrigacdes, especialmente comerciais e, no
limite, a abstenc@o do préprio ato ou contrato”.

17.  Contudo, esta Secretaria entende que a anuéncia prévia deve ser
baseada em critérios regulatérios. Obviamente, isso ndo impede que a ANEEL utilize
principios de concorréncia no estabelecimento de regras regulatérias a serem usadas como
critérios da anuéncia prévia.

18.  Assim, (i) como a proposta da ANEEL, submetida & audiéncia publica,
sugere que os limites previamente estabelecidos para a concentracdo societdria e para
realizacdo de negdcios entre agentes do setor elétrico® deixem de existir em prol de limites
flexiveis baseados em uma andlise a partir da definicio de mercado relevante, avaliagdo da
possibilidade de exercicio de poder de mercado e dos efeitos positivos desta operacdo e (ii)
diante da possibilidade de haver conflitos e inseguranca juridica, conforme mencionado, esta
Secretaria entende que seria apropriado que a Agéncia deixe claro que nao condicionara
a anuéncia prévia as conclusdes da analise antitruste que pretende realizar. E mais
apropriado que a anuéncia prévia se baseie apenas em aspectos de cunho regulatério.

19. De modo semelhante, a sugestdo destas Secretarias também néo exclui
a possibilidade de a ANEEL, em articulagdo com a SDE e de acordo com o paragrafo tinico
do art. 3° da Lei n°® 9.427/96, se manifestar quanto aos aspectos de concorréncia nos atos de
concentracdo do setor elétrico a serem analisados pelos os 6rgdos de defesa da concorréncia.
Todo o contrdrio, a ANEEL pode, por meio da resolucio que pretende editar, informar
aos agentes do setor elétrico os elementos que a Agéncia se baseara para defender junto
aos orgaos do SBDC que uma determinada operacio societaria niao seja aprovada em
virtude dos possiveis danos a concorréncia. Nesse caso, a Agéncia nao retiraria
competéncia dos orgaos do SBDC, mas atuaria em cooperacio com este. Trata-se de uma
atuacdo que estaria em consonéncia com o inciso IX do art. 3° da Lei n® 9.427/96 e teria o
objetivo de enriquecer a andlise dos 6rgdos do SBDC, auxiliando-os a cumprir a determinagéo
legal atribuida pela Lei n. 8.884/94 da maneira mais efetiva possivel.

20.  Em suma, estas Secretarias sugerem que a Minuta de Resolugdo objeto
da Audiéncia Publica n° 01/2008:

1) Contenha dispositivo explicito sobre os critérios regulatérios (que ndo se confundem
com os critérios antitruste) que a ANEEL adotara para conceder a anuéncia prévia, o
que mitigaria riscos de inseguranca juridica que poderiam surgir se a Agéncia passasse
a fundamentar a concessdao da licenca prévia em uma andlise antitruste, que poderia
afetar as competéncias exclusivas atribuidas aos 6rgdos do SBDC pela Lei n. 8.884/94;

8 O controle prévio por parte da ANEEL se dava com base nos limites previamente definidos pela Resolucdo
ANEEL n° 278/2000 para a participagdo de mercado dos agentes em cada segmento de mercado do setor
elétrico.



i) Explicite que a ANEEL, fundamentada em critérios articulados com a SDE, poderd
emitir manifestacio sobre os aspectos antitruste das operacdes no setor elétrico, sendo
que o CADE ¢ o 6rgio competente para se manifestar em dltima instdncia em ambito
administrativo em relagdo a aprovagdo ou ndo de todo e qualquer ato de concentracio
passivel de ser submetido ao SBDC nos termos da Lei n. 8.884/94.

21. Superada esta questio e considerando que a ANEEL deseja contribuir
com sua expertise na andlise dos atos de concentracdo no setor elétrico, a préxima secdo (i)
apresenta os principios usualmente considerados por 6rgaos antitruste nas andlises de fusdes e
aquisi¢Oes; (ii) avalia a metodologia de andlise proposta pela Minuta de Resolucdo e; (iii)
avalia a proposta de procedimento sumario elaborada pela ANEEL.

3. DA METODOLOGIA DE ANALISE ANTITRUSTE COLOCADA EM AUDIENCIA PUBLICA

22.  Importante ressaltar de inicio que as contribui¢des destas Secretarias em
relacdo a essa questdo observam as ponderacdes realizadas na se¢do anterior. Ou seja,
considerar-se-4 como ponto de partida que a ANEEL ndo avocard para si competéncia dos
orgidos do SBDC e que utilizara os critérios abaixo para a emissdo de pareceres acerca de
aspectos concorrenciais de uma determinada operagdo, em cooperacido com a SDE, e ndo para
a fixacdo de parAmetros para a anuéncia prévia.

3.1 Principios utilizados na analise de fusoes e aquisicoes por orgaos de defesa da
concorréncia

23. O controle de estruturas (prévio ou a posteriori) é adotado por ao
menos oitenta e oito jurisdi¢des. Via de regra, esse procedimento tem o objetivo de evitar a
formagdo de estruturas que permitam o exercicio de poder de mercado e / ou facilitam a
colusdo entre os agentes de mercados.

24.  Em geral, nesse processo, € usual a adocdo de guias de andlise para
fusdes e aquisi¢des, que estabelecem rotinas e procedimentos que servem de orienta¢do tanto
aos Orgdos antitruste como as empresas. Dentre os beneficios oriundos da adogdo de guias
pode-se destacar: (i) simplificagdo das tarefas desempenhadas pela autoridade antitruste,
evitando esforcos desnecessarios ou contraproducentes; (ii) maior previsibilidade e
transparéncia em relacdo as decisdes da autoridade antitruste, reduzindo a incerteza juridica; e
(iii) facilitacdo da relagdo da autoridade antitruste com outros 6rgdos governamentais, setor
privado e o publico em geral.

25.  E importante ressaltar que a adogio de um guia para andlise de atos de
concentracdo estd longe de ser um mecanismo que desconsidera as especificidades dos
diversos setores da economia. Pelo contrério, trata-se de um instrumento que, ao dar as linhas
gerais para a andlise, permite que cada setor seja tratado de forma condizente com as suas
caracteristicas. Ndo se trata de instrumento rigido; sempre que necessario € possivel
aperfeicod-lo conforme as mudangas e a dinadmica da realidade economica.



26.  Em geral, os guias para atos de concentragio tém como caracteristica a
organizagdo dos procedimentos de andlise em etapas sequenciais’. Quando uma etapa fornece
informacio suficiente para que a autoridade conclua pela aprovagdo ou reprovacdo de um ato,
a analise € encerrada. Enfatiza-se que a organizacdo dos guias em etapas seqiienciais tém por
finalidade reduzir os custos da andlise e a0 mesmo tempo fornecer informagdes satisfatérias
para que a autoridade possa concluir com alguma seguranga sobre o potencial lesivo de uma
dada operac@o.

27.  Usualmente, as etapas percorridas pelos diversos guias utilizados pelas
autoridades estrangeiras contemplam os seguintes aspectos:

a) Definicdo do mercado relevante;

b) Determinacio da parcela de mercado;

c) Possibilidade de exercicio de poder de mercado;
d) Eficiéncias econdomicas decorrentes da operacio;
e) Avaliacdo dos efeitos liquidos da operacgdo.

28. Seguindo esta tendéncia mundial, os 6rgdos do SBDC optaram pela
formulagdo e utilizagdo de um guia para facilitar a andlise dos atos de concentragdo: o Guia
para Andlise Econdmica de Atos de Concentracdo Horizontal (“Guia”), aprovado pela
Portaria Conjunta SEAE/SDE n° 50, de 1° de agosto de 2001. O Guia adota as mesmas
etapas de andlise listados no item acima. Deve ser observado ainda que apesar dos
procedimentos apresentados no guia de andlise utilizados pela Seae e pela SDE ndo possuirem
cardter vinculativo, eles t€m sido sistematicamente utilizados pelas Secretarias.'”

29.  Como ja mencionado, a idéia central do Guia ndo € percorrer todas as
cinco etapas. Assim, apds a defini¢do do mercado relevante, avalia-se se a parcela de mercado
que as requerentes terdo apds a operagdo € substancial a ponto de requerer o aprofundamento
da analise'’. Em caso positivo, examina-se a probabilidade de exercicio de poder de mercado
por parte das empresas. Se for identificado que a estrutura de mercado apds a operagio da ou
dara condicdes para tal exercicio, passa-se a andlise das eficiéncias. Constado que a operacdo

9 . - N . S .
A andlise dos atos de concentragdo € aprofundada a medida que cada etapa percorrida indique a necessidade de
se passar para a seguinte.

' Nos casos em que as operacdes ndo apresentem impacto real sobre a concorréncia pode ser utilizado o
procedimento de rito sumdrio na andlise. A criagdo do Guia buscou estabelecer um critério basico para a emissio
de parecer favordvel ou contrdrio a operacdo. Os atos que tenham efeito liquido ndo-negativo sobre o bem-estar
econdmico obterdo parecer favordvel; os que apresentarem efeito liquido negativo receberdo parecer contrario a
sua realiza¢do ou recomendacdo de que sejam aprovados com alguma restri¢ao.

11 . . ~ - .
Ressalta-se, de imediato, que a parcela de mercado capaz de despertar preocupagdes dos érgaos antitruste pode
variar de setor para setor, dadas as caracteristicas intrinsecas de cada um.



gera eficiéncias, entdio hd que ser avaliado se os eventuais beneficios da concentracio
compensam as eventuais perdas de bem-estar da sociedade.

30.  Além de um guia de andlise para os atos de concentracdo, € comum a
adocdo, por parte das autoridades antitruste de diferentes jurisdi¢des, de ritos sumadrios para
manifestagdo favordvel ou aprovacdo de uma operacdo. O objetivo é ndo alocar recursos
publicos em operacdes que tém baixissima probabilidade de gerar lesdo a concorréncia. Para
tanto, sdo estabelecidos critérios que indicariam quais atos de concentracdo deveriam ser
analisados por ritos sumdrios.

31. No Brasil, o procedimento de rito sumario foi instituido pela Portaria
Conjunta SEAE/SDE n° 01, de 18 de fevereiro de 2003, conforme alterado pela Portaria
Conjunta SEAE/SDE n° 08, de 02 de fevereiro de 2004, que estabelece os critérios que
permitiriam um ato de concentracdo ser analisado dessa forma. Podem ser citados os
seguintes exemplos:

e Reestruturagdes societdrias no mesmo grupo econdmico sem alteracdes de controle das
decisdes mercadologicamente relevantes:;

® Aquisicdo do controle aciondrio de empresa localizada no territério nacional, desde que
a(s) empresa(s) adquirente(s) ou o(s) grupo(s) adquirente(s) ndo exerca(m) atividades no
territério brasileiro ou tais atividades sejam minimas;

e Aquisicdo de controle aciondrio de empresa que ndo exerca quaisquer atividades no
territorio nacional ou, caso exer¢a, quando tais atividades forem minimas (aquisicdo de
empresas fora do Brasil);

e Substituicdo de agente econdmico: as situacdes em que a empresa adquirente ou seu
grupo nao participava, antes do ato, do mercado envolvido, ou dos mercados
verticalmente relacionados e, tampouco, de outros mercados no qual atuava a adquirida
ou seu grupo (substituicdo de agente econdmico);

e Situagdes em que a operagdo gerar o controle de parcela de mercado indubitavelmente
baixa, a critério das Secretarias, de forma a ndo deixar dividas quanto a irrelevancia da
operacdo do ponto de vista concorréncia;

e Substituicdo de agente econdmico em que a participacdo nos mercados verticalmente
relacionados seja baixa, ou seja, situacdes em que a empresa adquirente ou seu grupo nao
participava, antes do ato, do mercado envolvido e em que a participacdo nos mercados
verticalmente relacionados seja indubitavelmente insignificante, a critério das Secretarias;
e

e  Operagdes em que um dos participantes tenha apresentado no dltimo balango faturamento
inferior a R$ 400 milhdes (quatrocentos milhdes de reais).

32.  Apoés estas consideragdes iniciais, € importante apresentar alguns
aspectos das etapas percorridas pelo Guia.



Definicao de mercado relevante (Etapa I)

33.  Conforme pode ser verificado no Guia, a definicio de um mercado
relevante é o processo de identificagdo do conjunto de agentes econdmicos, consumidores e
produtores, que efetivamente limitam as decisdes referentes a precos e quantidades da
empresa resultante da opera¢do. O mercado relevante é determinado em termos dos produtos
e/ou servigos que o compdem (dimensao do produto) e da drea geogrifica para qual a venda
destes produtos é economicamente viavel (dimensdao geografica). Primeiro define-se a
dimensdo produto e entdo a geogréfica.

34.  Para a delimitacdo do mercado relevante, usa-se o teste do monopolista
hipotético, ou seja, o mercado relevante ¢ definido como o menor grupo de produtos e a
menor area geografica, necessdrios para que um suposto monopolista esteja em condi¢des de
impor um “pequeno porém significativo e ndo transitério”> aumento de precos. De acordo
com o explicitado no Guia:

"o mercado relevante se constituird do menor espago econdmico no qual seja
factivel a uma empresa, atuando de forma isolada, ou a um grupo de
empresas, agindo de forma coordenada, exercer o poder de mercado.”

35.  Essa etapa é importante para identificar os reais competidores das
empresas envolvidas na operagdo em andlise pelo 6rgdo antitruste. Tal etapa é de crucial
importancia para as demais, na medida em que delimita o calculo das parcelas de mercado das
empresas envolvidas na operagado, Etapa Il do Guia.

Determinacao da parcela de mercado (Etapa II)

36. A partir da definicdo do mercado relevante, é possivel determinar a
parcela de mercado que ficard em poder das empresas envolvidas na operacdo de fusdo ou
aquisi¢do. Essa participacdo serd calculada com base em todas as firmas que fazem parte do
mercado relevante, definido na Etapa I'. Os dados podem ser referentes 2 capacidade
produtiva, ao volume de vendas ou ao valor das vendas, de acordo com o que seja mais
adequado para indicar as condi¢cdes de competi¢do no mercado relevante.

20 que € transitério para um setor pode ndo ser para o outro. Por exemplo, como é possivel que no setor
elétrico o abuso de uma geradora de energia ocorra por um intervalo muito curto de tempo, este pode ser sim
considerado um aumento nio transitério. J4 para outros setores, ndo. Essa afirma¢@o mostra-se coerente com a
defini¢do de mercado relevante dada pelo Guia, apresentada em seguida no corpo do texto.

13 ~ . . . . . 2, .
Serdo consideradas empresas participantes do mercado os produtores atuais, isto €, empresas que efetivamente
produzem ou vendem no mercado relevante.



37. O célculo da parcela de mercado permite identificar se a opera¢do em
andlise dard ou ndo as empresas envolvidas o controle de uma parcela de mercado
suficientemente alta para exercer poder de mercado, o que estenderia a andlise para a etapa
seguinte. A Lei n. 8.884 presume a existéncia de poder de mercado quando a participacdo de
mercado supera 20%, sendo que a propria lei prevé que “este percentual (pode) ser alterado
pelo CADE para setores especificos da economia.” Pode-se afirmar que as caracteristicas de
cada mercado relevante é que apontardo se uma parcela de mercado X é ou ndo alta o
suficiente para dar a empresa poder de mercado.

Exame da probabilidade de exercicio de poder de mercado (Etapa III)

38.  Nesta etapa sdo avaliados elementos que indicardo se o exercicio de
poder de mercado é provavel. Grosso modo, o objetivo € avaliar se a empresa, a partir da sua
parcela de mercado, conseguird elevar precos sem atrair novos entrantes. Ou seja, é analisado
se a estrutura de mercado impede uma determinada empresa, com parcela de mercado
supostamente elevada, de majorar precos. Também busca-se identificar se a operagao facilita
a acdo coordenada das empresas. Em resumo, alguns dos elementos avaliados sdo:

e A possibilidade real de importagdo do produto;

® A possibilidade de entrada de novos competidores no mercado relevante;
e O grau de barreiras a entrada14;

e Possibilidade de exercicio coordenado de poder de mercado.

39.  Obviamente, as caracteristicas de cada mercado relevante apontardo se
esse ou aquele elemento é mais ou menos importante. Também € claro que outros elementos
poderdo ser usados, tendo em vista as diferencas entres os vdrios setores da economia de um
pais. Mais importante que os elementos listados é a idéia subjacente a etapa. Qualquer
elemento que possibilite ou impossibilite o exercicio do poder de mercado pode e deve ser

considerado nesta etapa de andlise.

Exame das eficiéncias economicas geradas pelo ato (Etapa IV)

4 Sd0 consideradas barreiras 2 entrada, dentre outros elementos: custos irrecuperdveis; barreiras legais ou
regulatdrias; recursos de propriedade exclusiva das empresas instaladas; economias de escala e/ou de escopo; o
grau de integracdo da cadeia produtiva; a fidelidade dos consumidores as marcas estabelecidas; e a ameaca de
reacdo dos competidores instalados.
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40.  Trata-se de etapa que avalia se a operacdo tem o potencial de gerar
eficiéncias econdmicas, entendidas como incrementos no bem-estar econdmico que nao
seriam gerados se o ato de concentracdo ndo fosse concretizado. Ou seja, nesta etapa de
andlise busca-se identificar se as supostas efici€ncias sdo especificas da concentragio. Caso se
conclua que as eficiéncias seriam obtidas mesmo sem a concretizagdo do ato, considerando as
etapas anteriores, o ato ndo deveria ser aprovado, pelo menos ndo sem alguma restri¢do.

N

41. Podem ser entendidas como efici€ncias especificas a concentracdo
econdmica: economias de escala e de escopo, introducdo de tecnologia mais produtiva,
apropriacdo de externalidades positivas ou eliminacdo de externalidades negativas e geracdo
de poder de mercado compensatério'.

42. E oportuno ressaltar que as possiveis eficiéncias decorrentes da
operacdo analisada devem ser verificadas a partir de meios razodveis, uma vez que, por se
tratar de informacdes relativas a eventos futuros, a tarefa de identificd-las com certo grau de
seguranga nao ¢ trivial.

Avaliacio da relacio entre custos e beneficios derivados da concentracio (Etapa V)

43.  Nesta etapa, avalia-se o efeito liquido da operacdo de concentragcdo
sobre a eficiéncia economica. Ou seja, € realizado um balango entre os custos e os beneficios
derivados da concentragdo. Se for entendido que a operacdo tem efeito liquido positivo, a
operacao pode ser aprovada. Destaca-se ainda que a Lei n® 8.884/94 estabelece no inciso I do
art. 54, que o consumidor tem que ser beneficiado com o efeito liquido positivom.

44.  Em relagdo a situacdo em que o efeito liquido € negativo, tendo em
vista (i) que o papel da politica antitruste ndo é controlar ou intervir discricionariamente em
estruturas de mercado existentes, mas garantir condi¢des para seu livre funcionamento e para
a livre iniciativa dos agentes econOmicos, e (ii) que o controle de concentragdes tem o

'3 Poder de mercado compensatdrio ocorre quando o aumento da capacidade de exercicio de poder de mercado
da empresa concentrada contribuiu para reduzir a capacidade de exercicio de poder de mercado no mercado de
insumos. Dessa forma, a eficiéncia surge da influencia positiva que a concentragdo ocorrida em um mercado tem
sobre os padrdes concorrenciais em outro mercado. Tal eficiéncia ndo deve ser confundida com o “instituto da
compensacdo”, citado pela ANEEL, por meio do qual a aprovagdo de um ato de concentracdo no setor de
geracdo ficaria condicionada ao compromisso de expansdo da capacidade instalada da transmissao, eliminando
assim, a varidvel que concedia vantagem lesiva a concorréncia a uma determinada empresa.

16 “Art. 54. Os atos, sob qualquer forma manifestados, que possam limitar ou de qualquer forma prejudicar a
livre concorréncia, ou resultar na dominagdo de mercados relevantes de bens ou servigos, deverdo ser submetidos
a apreciagdo do Cade.

§ 1° O Cade poderd autorizar os atos a que se refere o caput, desde que atendam as seguintes condi¢des:

... IT - os beneficios decorrentes sejam distribuidos eqiiitativamente entre os seus participantes, de um lado, e os
consumidores ou usuarios finais, de outro”.
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objetivo de impedir a consecugdo dos atos que gerem prejuizos a eficiéncia econdmica e/ou
ao bem-estar social, os 6rgdos antitruste podem adotar, em linhas gerais, dois tipos de medida:

a) Aprovacdo da operagcdo com restrigdes, as quais devem ter por finalidade a mitigacdo dos
efeitos liquidos negativos; e

b) Reprovagdo da operagédo por completo, quando a alternativa anterior nao for possivel.

3.2 Avaliacio da proposta de analise da ANEEL segundo os principios observados pelos

orgaos de defesa da concorréncia

45.  Apresentadas os principais critérios observados pelas autoridades
antitruste em relagdo as operagdes que geram concentragdo em determinado mercado, passa-
se, sob essa Otica, a0 exame da Minuta de Resolucdo objeto da Audiéncia Publica n°
001/2008. E oportuno enfatizar que a andlise destas Secretarias e as sugestdes decorrentes
consideram que o objetivo da ANEEL com a proposta é realizar uma andlise que contribua
com os orgdos do SBDC na instrucdo e julgamento de atos de concentragdo do setor elétrico,
passiveis, a partir do estabelecido pela Lei n°® 8.884/94, de serem submetidos ao escrutinio de
tais 6rgdos (isto é, os critérios aqui sugeridos devem ser usados no ambito de um parecer nao
vinculativo ao CADE sobre os aspectos antitruste da opera¢do e ndo no dmbito da anuéncia
prévia regulatdria).

46.  Conforme pode ser notado, o art. 1° da Minuta de Resolucio estabelece
procedimentos para andlise dos limites, condi¢cdes e restricdes para participacdo de agentes
econdmicos nas atividades do setor de energia elétrica.

47.  Ja os aspectos a serem utilizados na andlise dos atos de concentracio,
consideradas as condicdes, limites e restrigdes para a participagcdo de agentes econdmicos no
setor de energia, sdo estabelecidos pelo art. 2°. Segundo a proposta da ANEEL, os aspectos a
serem considerados serdo:

a) Definicdo de Mercado relevante: considerard sobretudo o limite de transmissdo entre os
submercados em que as partes envolvidas na operacdo possuirem atividades de geracdo,
distribuicdo ou comercializagdo e a expectativa de evolugdo de tais restricdes de
transmissdo ao longo de dez anos;

b) A influéncia das partes envolvidas no intercdmbio de energia elétrica entre submercados:
levara em conta sobretudo o limite de transmissdo entre os submercados em que as partes
possuem atividades de geracdo, distribuicdo ou comercializagdo e a expectativa de
evolucdo de tais restricdes de transmissdo ao longo de dez anos;

c) Os efeitos da transac@o decorrente do ato de concentragdo sobre os precos do mercado de
curto prazo, em todos os submercados;
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d) A possibilidade de influéncia nos precos de longo prazo, em todos os submercados, face
ao exercicio do poder de mercado;

e) A participacdo de cada uma das partes nas vendas de energia elétrica em todos o0s
submercados;

f) A participacdo dos agentes envolvidos na capacidade de geracdo hidraulica e térmica,
incluindo gds natural, carvdo mineral, biomassa e outros tipos de combustiveis, em todos
0s submercados;

g) O nivel de cobertura contratual das distribuidoras;
h) Os eventuais ganhos de eficiéncia decorrentes da operacao;
1) A participagdo das partes em seus respectivos mercados de atuagdo.

48. A Agéncia destaca ainda no § 1° do Art. 2° da minuta de resolu¢do que
a andlise serd fundamentada, principalmente, em estudos da Empresa de Pesquisa Energética
— EPE, documentos do Operador Nacional do Sistema — ONS e em simula¢des efetuadas a
partir dos modelos NEWAVE e o DECOMP.

49. A minuta de resolucdo trata ainda da possibilidade de andlise sumaéria
das operagdes, objeto do item 3.3 deste Parecer.

50.  Diante do exposto, deve-se avaliar se a proposta contida na minuta de
resolugdo estd de acordo com a metodologia usualmente empregada pelos 6rgdos de defesa da
concorréncia, explicitada, em geral, na forma de guias, em que estdo explicitados os
principios gerais de andlise.

51.  Inicialmente, é oportuno destacar que ndo estd claro se todos os
segmentos do setor elétrico serdo submetidos ao procedimento de andlise apresentado pela
minuta de resolugdo em questdo ou se algum contard com algum procedimento mais
simplificado.

52. No item III.7.1 da Nota Técnica n° 341/2007, sobre a Proposta de
Mecanismo de Andlise de Concentracdo de Mercado, a ANEEL deixa claro que os segmentos
de transmissdo e distribui¢do, por serem monopodlios que envolvem empresas dedicadas as
respectivas atividades, serdo tratados de forma especial pelas razdes especificadas nas fls. 17 e
18 do referido documento, a saber:

a) O mercado relevante nessas atividades é definido institucionalmente e a firma dele
participante serd obviamente monopolista;

b) Na hipétese de dois agentes econdOmicos atuantes em duas areas de monopdlio
promoverem uma fusdo, por exemplo, se verificard que os mesmos atuam em mercados
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relevantes distintos, o que, em principio, descaracteriza o ato como “de concentra¢do”
para efeito do § 3° do art. 54;

c) Ainda que um ato de concentragdo nas atividades de transmissdo e distribui¢do venha a
ser analisado pelas autoridades antitruste, estas deverdo necessariamente considerar as
eficiéncias geradas pela situacdo de monopélio;

d) Nas atividades de transmissdo e geracdo, a operacdo de um Unico agente econdmico num
mercado geografico pode ser considerada a configura¢do mais eficiente, dados os seus
custos médios declinantes;

e) A experiéncia internacional confirma as atividades de transmissdo e distribuicdo como
monopdlios naturais regulamentados pelo poder piiblico; e

f) No caso especifico das distribuidoras, o nivel de contratagdo das mesmas representa forte
parametro para a andlise concorrencial.

53.  Assim, se a Agéncia entende que concentragdes em alguns mercados do
setor elétrico ndo t&ém potencial de dano a concorréncia, seria desejavel que a Minuta de
Resolucido explicitasse que a ANEEL ndo envidaria esforcos substanciais para atuar junto aos

orgios do SBDC na andlise de tais operagdes pelo SBDC.

54.  Ap6s a exposicio das justificativas para a realizagdo de andlise especial
(menos rigorosa) das operacdes nos segmentos de transmissdo e distribuicdo, a Agéncia
enumera na Nota Técnica n® 341/2007 os aspectos a serem considerados na andlise das
concentracdes ocorridas no segmento de distribui¢do:

(a) Demonstracao, por parte dos interessados, da reducdo dos custos associados a operacao;
(b) O nivel de contratacio das requerentes a época da operagao;

(c) Demonstracdes de eficiéncias oriundos da operacdo em andlise (reducdo de perdas
técnicas, melhora nos indices de desempenho DEC e FEC, dentre outros);

(d) Elaboracdio de proposta de como as eficiéncias serdo compartilhadas com os
consumidores, com vistas 4 modicidade tarifaria;

(e) Avaliacdo do limite de participagdo no mercado de distribui¢do nacional.

55. Em relagdo a esses critérios, deve ser mencionado primeiramente que
alguns desses itens sdo exemplos de critérios regulatérios que a ANEEL observaria na
concessdo da anuéncia prévia. Em segundo lugar, seria importante que os mesmos estivessem
dispostos na Minuta de Resolugdo. Por fim, observa-se que a Nota Técnica n® 341/2007
menciona que “sempre que a operagdo em andlise resultar em uma participacdo igual ou
maior a um determinado percentual do mercado nacional de distribui¢do (por exemplo: 35%),
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a mesma deve ser também avaliada sob a perspectiva do poder de mercado”. Contudo, a
minuta de resolugdo ndo faz sequer mengdo de que a parcela de 35% serd indicativo de uma
andlise mais aprofundada.

56.  Destaca-se que parece claro que, na concessdo da anuéncia prévia a
uma eventual fusdo entre distribuidoras, a ANEEL ndo podera condicionar a concessdo da
anuéncia prévia ao imediato repasse de eventuais beneficios aos consumidores (e.g., reducéo
de tarifa). Trata-se de uma questdo que deverd ser observada nos processos de revisdo
tariféria.

57. Para o setor de transmissdo, a ANEEL define na fl. 18 da Nota Técnica
n°® 341/2007 que:

“No caso especifico das transmissoras, o foco da analise deve ser as
operacoes que envolvam uma geradora verticalizada. Neste caso, a andlise
deverd observar um possivel acréscimo de custo, dado que, ao possuir
instalacdes de geracdo em diversos submercados interligados por suas linhas,
menor tende a ser o empenho do gerador (verticalizado) para eliminar a
restri¢io”'”. (Grifo Nosso)

58. Do exposto acima, percebe-se que as preocupacdes da ANEEL em
relacdo as operagdes nos setores de distribuicdo e transmissdo sdo preponderantemente de
cunho regulatério. Contudo, os critérios que a ANEEL utilizara para analisar as
operacoes desses segmentos deveriam estar na minuta de resolucio. Alguns deles, como
ja mencionado, podem ser exemplos de critérios regulatorios que a Agéncia pode utilizar
para conceder a anuéncia prévia.

59. Deve ser observado também que, mesmo no caso do segmento de
geracdo, quando a Nota Técnica n°® 341/2007 aborda a metodologia de anélise a ser aplicada
para concentracdes no segmento de geracdo de energia, a Agéncia afirma novamente que
utilizard um percentual de participacdo de mercado como base para avaliar a probabilidade do
exercicio do poder de mercado das empresas desse segmento, conforme se nota na fl. 20 da
referida Nota Técnica:

“Diante do exposto, para exame da probabilidade do exercicio do poder de mercado,
algumas consideracdes ainda se fazem pertinentes.

Do mesmo modo que a andlise serd feita no segmento de distribuicdo, entende-se que
a operacdo em andlise, no segmento de geracdo, que resultar em uma participacdo de
mercado, por exemplo de 35%, do mercado nacional de geragdo, deve receber atencio
especial quanto ao grau de concentragdo, avaliando-se os eventuais efeitos danosos do
poder de mercado”.

60. Como a intencao da Agéncia é explicitar os critérios que utilizara
na sua analise, esse limite deveria constar na minuta de resolucio, ainda que a parcela

"7 Nota Técnica ANEEL N° 341/2007, Fl. 18, item 75.
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de mercado de 35% fosse apenas uma referéncia. Isso inclusive poderia ser um dos
critérios para se enquadrar a opera¢ao em rito sumario.

61. Como vdrias das preocupagdes que a ANEEL apresentou na Nota
Técnica n® 341/2007 relacionadas aos segmentos de distribui¢do e transmissdo ndo estdo
explicitados na minuta de resolucdo, infere-se que o foco principal da metodologia de andlise
proposta pela ANEEL sdo as concentracdes que envolvam os agentes que atuam na geragao.
Se de fato a preocupacao da Agéncia esteja focada em tal segmento, seria desejavel, por
uma questio de transparéncia e orientacao aos agentes regulados, a explicitacao que os
demais segmentos seriam tratados de forma diferenciada e como isso se daria.

62. Outro ponto importante que merece aprimoramentos se refere ao fato de
a minuta de resolu¢c@o nio estabelecer que a andlise ocorrerd em etapas sequenciais, como &
feito usualmente pelas autoridades antitruste. Pelo menos, isso nio estd claro na minuta de
resolugcdo em questdo. Na verdade, a Agéncia apresenta algumas etapas, dando a impressao de
que todas serdo percorridas. Contudo, isso pode se mostrar desnecessario, pois imputaria dnus
dispensavel a Agéncia e as empresas. Neste sentido, esta Secretaria sugere que esteja
explicito que a analise da ANEEL nio percorrera necessariamente todas etapas (ou seja,
a passagem para a etapa seguinte dependera das conclusoes da etapa anterior), uma vez
que tal procedimento é mais eficiente do ponto de vista de alocacao de recursos publicos,
assim como reduz custos de transacio.

63. Mesmo sem a proposta explicitar que a andlise serd em etapas, resta
avaliar se a mesma contempla os principais aspectos observados pelas autoridades antitruste
quando avaliam operagdes de concentracdo de mercado. Enfatiza-se novamente que as etapas
percorridas pelos guias sdo principios gerais que podem ser aplicados a qualquer setor da
economia. Isso ndo impossibilita que, no caso de sua aplicagdo ao setor de energia, sejam
consideradas as caracteristicas especificas desse setor. Ha bastante flexibilidade para isso.

64. Neste sentido, observa-se que a proposta da ANEEL, em seu art. 2°,
estabelece aspectos a serem avaliados que poderiam ser perfeitamente encaixados nas etapas
do guia de andlise de concentragdo dos 6rgaos do SBDC. Contudo, seriam necessarios alguns
ajustes para encaixa-los nestas etapas, além da definicdo clara das etapas a serem percorridas.

65. A primeira etapa de uma anélise antitruste é a definicdo de mercado
relevante. Nessa questdo, pela minuta de resolugdo, o foco da ANEEL serd apenas no
mercado relevante geogrifico. Contudo, antecede a essa defini¢do, aquela relacionada ao
produto. Por isso, seria desejavel que a Agéncia explicitasse a partir de quais elementos
sera feita a definicdo do mercado relevante de produto. Embora os incisos VII e VIII do
art. 2° possam ser classificados como candidatos a esses critérios, € necessdria a inclusao de
outros que esclarecam, por exemplo, se a ANEEL: (i) considerard hidroelétricas e
termoelétricas como parte do mesmo mercado relevante, mesmo essas fontes tendo formas de
contratacdo e custos diferentes; (ii) se termoelétricas movidas por combustiveis diferentes
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também fardo parte do mesmo mercado relevante; e (iii) se essas segmentacdes somente
fariam sentido para o ACL ou também para o ACR.

66.  Ainda em relagdo ao mercado relevante, deve ser destacado que o item
(b) do inciso II, que visa a considerar a expectativa de evolucao das restricdes de transmissao
ao longo de dez anos, conforme apresentado no Plano Decenal de Expansdo de Energia —
PDE, possivelmente serd mais importante na avaliacdo da probabilidade de exercicio de poder
de mercado do que na defini¢do do mercado relevante.

67. A definicio do mercado relevante de produto e geogriafico de forma
minimamente robusta é necessdria para que a etapa de determinacio da parcela de mercado
das empresas envolvidas na operacdo ndo seja comprometida. A segunda etapa do Guia € um
elemento importante na avaliagdao da possibilidade ou ndo de exercicio de poder de mercado.
Observa-se que esta Secretaria afirma que € um elemento importante e ndo um elemento que
por si s6 afastard qualquer preocupacio de efeitos negativos na dindmica competitiva do setor
ou que concluird em definitivo que a operac¢do ndo deve ser aprovada.

68. Em relacdo a etapa de determinacdo da parcela de mercado, deve ser
mencionado que € possivel que os itens V e VI do Art. 2° somente fardo sentido se a definicdo
de mercado relevante apontar que cada submercado € um mercado relevante geografico
distinto e o mercado relevante de produto for segmentado por fonte de geracao.

69. Em relacdo a etapa que trata da possibilidade de exercicio de poder de
mercado'®, Etapa 3, nota-se que a minuta de resolucdo deixa de considerar aspectos
importantes, como a possibilidade de exercicio coordenado de poder de mercado. A énfase
estd somente no exercicio unilateral do poder de mercado. Assim, como se trata de um
elemento importante na andlise de qualquer operacdo de concentracdo, esta Secretaria
sugere que a ANEEL explicite que considerara os efeitos que a fusao ou aquisiciao gerara
no mercado relevante, bem como os critérios que a Agéncia observara na avaliacao
dessa questio.

70.  Destaca-se que nesta etapa podem ser validos os incisos Il e IV do Art.
2° que tratam, respectivamente, da influéncia das partes envolvidas no intercimbio de energia
elétrica entre os submercados e dos efeitos da operacdo sobre os precos de curto prazo e de
longo prazo. E importante observar que a possibilidade de as empresas afetarem os pregos de
longo prazo ou de curto prazo é apenas reflexo da estrutura do mercado, que lhes possibilitam
tal estratégia. A minuta de resolugdo ndo apresenta elementos que a Agéncia buscard
identificar para corroborar ou ndo tal possibilidade. Podem ser utilizados, nesta questdo,

'8 A energia elétrica se apresenta como um produto peculiar, acumulando uma série de caracteristicas que tornam
a andlise da possibilidade de exercicio de poder de mercado ndo trivial. Vale citar que a eletricidade é um
produto ndo estocavel e com baixa resposta pelo lado da demanda; é também um produto que pode ser
diferenciado ao longo do tempo, o que significaria que a energia gerada em uma determinada hora do dia difere
da energia gerada em outra. Sendo assim, as defini¢des de mercado relevante na dimensao produto e geografica
variam ao longo do tempo, trazendo elementos ndo triviais na identificagdo da possibilidade de exercicio de
poder de mercado.
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elementos considerados pelo Guia. Além disso, conforme mencionado, o item (b) do inciso II
do Art. 2° também pode ser um elemento importante nesta etapa.

71.  No que se refere a etapa de avaliar as eficiéncias da operacdo, embora a
ANEEL explicite que analisara se a operagdo tem o potencial de gerar efeitos positivos (inciso
IX do Art. 2°), ndo discrimina o que entende como possiveis beneficios da fusdo. Se o
objetivo da Agéncia é dar transparéncia aos elementos que observard na andlise que
subsidiaria os 6rgdos do SBDC, é desejavel explicitar o que se entende como eficiéncia,
como faz o Guia.

72.  Mais importante do que omitir o que considera como ganho de
eficiéncia € suprimir a etapa de averiguar o balanco entre os efeitos negativos e positivos da
operacdo. Mesmo que determinada operacdo tenha efeitos positivos, € importante avaliar se
esses sdo maiores ou menores do que os negativos, principalmente porque a Lei n® 8.884/94
estabelece que os consumidores terdo que ser beneficiados dos efeitos liquidos positivos de
uma fusdo ou aquisicdo. Obviamente, se espera que os usudrios sejam beneficiados no
momento da revisdo tarifaria.

73.  Além dessas questdes de aderéncia ou ndo dos elementos que a ANEEL
considerara nas andlises de operagdes que causem concentracdo econdmica, uma outra merece
observagdo: explicitagdo dos softwares e das fontes de informacdo que serdo utilizados na
andlise promovida pela ANEEL. Isso pode se mostrar um instrumento de rigidez
desnecessario em se tratando de alteracdes futuras. Assim, esta Secretaria sugere que seja
feita apenas mencao de que para viabilizar a anilise que pretende realizar, a ANEEL
fara uso de todas as informacées disponiveis por orgios oficiais e agentes privados.

74.  Em resumo, no que se refere ao tema tratado nesta parte do Parecer,
estas Secretarias sugerem que:

(a) Seja explicitado que a andlise dos aspectos concorrenciais da operacdo se dard no
ambito de parecer ndo vinculativo dirigido ao CADE e ndo no ambito da anuéncia
prévia;

(b) Seja explicitado se haverd tratamento simplificado ou especial para alguns dos
segmentos do setor, tais como transmissdo e distribui¢do, introduzindo na Minuta de
Resolucido aspectos mencionados na Nota Técnica n°® 341/2007 (por exemplo, o
critério de participacdo de mercado);

(©) A ANEEL explicite que a andlise dos atos de concentrag@o do setor elétrico serd feita
em etapas seqiienciais;

(d) As etapas sejam organizadas em:

Etapa I: Defini¢do de mercado relevante nas dimensdes produto e geogréfica;
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Etapa II: Determinagdo da parcela de mercado sob controle das empresas requerentes;
Etapa III: Exame da probabilidade de exercicio de poder de mercado;

Etapa IV: Exame das eficiéncias econdmicas gerados pelo ato;

Etapa V: Avaliagdo da relacdo entre custos e beneficios derivados da concentragao.

(e) Para cada etapa, deverdo estar especificados quais aspectos serdo observados pela
ANEEL,;

® Reorganizacio dos itens do art. 2° segundo as etapas de andlise;
g ¢ g p

(2) Inclusdo de elementos importantes na andlise que foram omitidos, como os
relacionados a (i) definicdo do mercado relevante de produto; (ii) ao exercicio de
poder coordenado; (iii) aos elementos a serem estudados no que se refere a
possibilidade de as empresas elevarem precos no longo prazo e no curto prazo; (iv) aos
fatores admitidos como eficiéncia; e (v) a avaliacdo dos efeitos liquidos da operagdo;

(h) Substitui¢do do pardgrafo que determina a utilizagdo de softwares/modelos especificos
na andlise por um que mencione apenas que a ANEEL fard uso de todas as
informagdes disponiveis por orgdos oficiais e agentes privados.

3.3 Do procedimento de rito sumario

75. A motivagdo para a adoc¢do de um procedimento sumério tem origem no
entendimento de que certas categorias de operacdes de concentracio ndo t€m probabilidade de
gerar condigdes para o exercicio de poder de mercado, ndo sendo, portanto, objeto de
preocupacdo do ponto de vista concorrencial. No caso de andlise antitruste, entende-se por
procedimento sumério a acdo discriciondria do agente regulador quando, em virtude da
simplicidade das operagdes, fique evidente a auséncia de probabilidade de lesdo a
concorréncia decorrente da operagdo. Observe-se que a utilizacdo de um procedimento
sumario ndo inviabiliza a utilizacdo de tratamento discricionério, podendo, a qualquer tempo
e situacdo utilizar ou retomar aos procedimentos regulares de analise.

76.  Conforme ja ressaltado, a Minuta de Resolugdo em andlise estabelece
que a ANEEL podera adotar andlise sumaria de algumas operagdes. In verbis:

“Art. 3° A ANEEL poderd adotar tratamento sumario aos atos de concentragdo
encaminhados para andlise em sua drea de competéncia, caso se verifique que
do negécio juridico ndo resultard controle de uma parcela substancial de
nenhum dos mercados relevantes.

§ 1° Havendo transferéncia aciondria, os agentes envolvidos na operacdo

deverdo encaminhar, no ato da concretizacio da operagdo, para fins de
atualizagdo das respectivas composigdes aciondrias, as informagdes contidas no
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Formulério RP 107, disponivel no endereco eletrdnico
http://www.aneel.gov.br.

§ 2° O disposto no “caput” nio se aplica as transferéncias de controle aciondrio
que exigirem obrigacdes relativas a anuéncia prévia ou comunicacdo prévia”.

77. Do trecho mencionado, percebe-se que o procedimento sumdrio estard
sujeito a constatacdo por parte da Agéncia da inexisténcia de potencial controle de parcela
substancial dos mercados relevantes apds a operacdo. No entanto, a ANEEL ndo define quais
valores ou critérios serdo utilizados para a utilizacdo do procedimento sumadrio, apesar de
associar a utilizagdo do procedimento a constatagdo de auséncia de controle de parcela de

mercado.

78. Na Nota Técnica n°® 341, ao discorrer sobre o procedimento sumario, a

Agéncia define que:

“Visando uma maior celeridade aos Atos de Concentracdo encaminhados a
ANEEL para andlise, serd dado tratamento sumdrio as operacdes, apds andlise
caso a caso.

Caso a andlise do Ato de Concentracdo indique que o negdcio juridico ndo
resultard no controle de uma parcela substancial de nenhum dos mercados
relevantes, podera ser dado tratamento sumadrio, sendo tal tratamento conferido
ap6s a andlise caso a caso”'’.

79. A partir do exposto, fica evidente que alguma andlise terd de ser
efetuada para se determinar se uma determinada operagdo serd ou ndo classificada como rito
sumdrio. Tal andlise implicard, inclusive, na supera¢do da etapa de definicdo de mercado
relevante com vistas a permitir que sejam mensuradas as parcelas de mercado controladas
antes e depois da operacdo. Uma vez que serd realizada uma andlise caso a caso, fica
descaracterizado, por definicdo, o instrumento do procedimento sumario. Inclusive, em alguns
paises, a defini¢do de mercado relevante é até mesmo ignorada nos ritos sumarios.

80. A opcdo pela utilizacdo de um procedimento sumdario deve se dar com
severa prudéncia, pois a grande maioria dos agentes terd incentivos para estruturar suas
operacdes de forma a enquadra-las nos critérios estabelecidos para o procedimento sumario.
Portanto, é fundamental que sejam estabelecidas hipdteses taxativas, de forma a evitar
surgimento de ddvidas e possivel equivoco de interpretag@o por parte dos agentes. Tal postura
confere mais transparéncia nos procedimentos, mitigando o surgimento de comportamento
oportunista e reduzindo a possibilidade de captura do regulador.

81.  Diante do exposto, estas Secretarias sugerem que a ANEEL explicite
os critérios que poderio determinar a analise sumdria. E o caso, se for o entendimento da
Agéncia, de explicitar uma parcela de mercado prévia para alguns segmentos do setor elétrico
que classificaria as operacdes de concentragdo ocorridas nele no rito sumdrio. Considerando

'% Nota Técnica ANEEL N ° 341/2007, Fl. 23, item 103.
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as questdes levantadas na segunda secdo deste parecer, na verdade estes critérios definiriam

quais operagdes a Agéncia ndo se manifestaria junto aos 6rgdos do SBDC. Ou seja, os

critérios definiriam as fusdes e aquisicdes que mereceriam posicionamento da ANEEL para

subsidiar os 6rgdos do SBDC na instru¢éo e julgamento dos atos de concentragao.

4.

CONCLUSAO

82.  Apés andlise da Nota Técnica ANEEL n° 341 e da Minuta de

Resolucdo, algumas sugestdes se mostram pertinentes em relacio aos aspectos e metodologias

considerados pela ANEEL na anélise de atos de concentragdo no setor elétrico:

a)

b)

c)

d)

e)

Que a resolucdo contenha dispositivo explicito de que a ANEEL, no processo de
anuéncia previa, adotard apenas critérios de cunho regulatério (e néo critérios antitruste),
0 que mitigaria riscos de inseguranca juridica que poderiam surgir se a Agéncia passasse
a fundamentar a concessdo da licenca prévia em um procedimento que pode afetar as
competéncias exclusivas atribuidas aos 6rgios do SBDC pela Lei n. 8.884/94;

Que a ANEEL explicite quais serdo esses critérios de cunho regulatorio;

Que a resolugdo explicite que a ANEEL, fundamentada em critérios articulados com a
SDE, podera exarar parecer ndo vinculativo sobre os aspectos antitruste das operacdes no
setor elétrico, sendo que o CADE ¢é o 6rgdo competente para se manifestar em tltima
instdncia em ambito administrativo em relagdo a aprovagdo ou nédo de todo e qualquer ato
de concentragdo passivel de ser submetido ao SBDC nos termos da Lei n. 8.884/94;

Que seja explicitado se haverd tratamento simplificado ou especial para alguns dos
segmentos do setor, tais como transmissdo e distribuicdo, introduzindo na Minuta de
Resolucdo aspectos mencionados na Nota Técnica n° 341/2007 (por exemplo, o critério
de participagdo de mercado);

Que a ANEEL explicite que a andlise dos atos de concentracdo do setor elétrico sera feita
em etapas seqiienciais, organizadas da seguinte forma:

Etapa I: Defini¢do de mercado relevante nas dimensdes produto e geografica;

Etapa II: Determinagdo da parcela de mercado sob controle das empresas requerentes;
Etapa III: Exame da probabilidade de exercicio de poder de mercado;

Etapa I[V: Exame das eficiéncias econdmicas gerados pelo ato;

Etapa V: Avaliagfo da relagd@o entre custos e beneficios derivados da concentracdo.

Que sejam especificados os aspectos que serdo observados pela ANEEL em cada etapa;
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g) Que os itens do art. 2° da Minuta de Resolugdo sejam reorganizados segundo as etapas de
analise;

h) Que seja substituido o pardgrafo que determina a utilizacdo de softwares/modelos
especificos na andlise por um que mencione apenas que a ANEEL fard uso de todas as
informagdes disponiveis por 6rgaos oficiais e agentes privados;

i) Que a ANEEL explicite os critérios que poderdo determinar a andlise suméria (i.e.,
aqueles casos que, pela falta de potencial lesivo a concorréncia, prescindem de uma
andlise pormenorizada da ANEEL).

Nelson Henrique Barbosa Filho Mariana Tavares de Araujo

Secretario de Acompanhamento Econdémico Secretaria de Direito Econémico
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