MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econémico
Coordenacdo-Geral de Servigos Publicos e | nfra-estrutura

Parecer n.° 327/COGSI/SEAE/MF

Brasilia, 30 de setembro de 2002.

Refer éncia: Oficio n.° 3825/2001/SDE/GAB, de 10 de setembro de 2001.

Assunto: Ato de Concentracéo n.°
08012.005492/2001-91.

Requer entes. Enron Corporation, SFE — Sociedade
Fluminense de Energia Ltda. e Petrdleo Brasileiro
SA

Operacdo: Constituicdo de um consorcio entre as
requerentes (Consorcio Eletrobolt) para construcéo
de uma usina termel étrica.

Recomendagdo: Aprovacdo, sem restrigoes.
Versao: Publica

A Secretaria de Direito Econdmico, do Ministério da Justica, solicita a SEAE, nos
termos do art. 54, 8 4°, da Lel n.° 8.884/94, parecer técnico referente ao ato de concentracéo
envolvendo as empresas Enron Corporation, SFE — Sociedade Fluminense de Energia Ltda. e
Petrdleo Brasileiro SA.

“O presente parecer técnico destina-se a instrucéao de processo constituido naforma a Lel

n.° 8.884, de 11 de junho de 1994, em curso perante o Sistema Brasleiro de Defesa da
Concorréncia— SBDC.

N&o encerra, por isto, conteddo decisdrio ou vinculante, mas apenas auxiliar _ao
julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica — CADE, dos atos e
condutasdequetrataalei.

A divulgacdo de seu teor atende ao proposito de conferir publicidade aos conceitos e

critérios observados em procedimentos da espécie pela Secretaria de Acompanhamento
Econbémico — SEAE, em beneficio da transpar éncia e uniformidade de condutas’.
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1. DASREQUERENTES
1.1 Enron Comercializadora de Energia Ltda.

A Enron Comercializadora de Energia Ltda. (doravante denominada ECE) € uma
subsidiaria do grupo norte-americano Enron que atua mundialmente na comerciaizacdo de gas
natural, geracdo e comercializacdo de energia elétrica. A ECE é a empresa responsavel pelos
negocios de comerciaizacdo de energia elétrica gerada pelo grupo. Em 1999, o faturamento do
Grupo Enron no Brasil foi de R$ 1,3 bilho.

1.2 SFE — Sociedade Fluminense de Energia Ltda.

A Sociedade Fluminense de Energia Ltda. (doravante denominada SFE) € uma empresa
integralmente detida pelo trust Brazilian Power Development Trust (BPDT). Conforme
informagdes das requerentes, “[ Ulm trust € um negocio juridico por meio do qual um direito de
propriedade passa a ser detido por uma das partes da relacdo juridica em beneficio de outra.
Assim, o proprietario de bens outorga, por meio do trust, a administracdo desses bens a um
trustee, para que estes ssjam geridos em favor do beneficiario®. Segundo ainda informacdes das
requerentes, um trust é um instituto juridico peculiar dos paises da common law?, que n&o
encontra equivalente exato no direito brasileiro.

Dessa forma, a gestdo da SFE é realizada pelo grupo Enron que € o seu administrador.
Portanto, a participacdo da SFE na presente operacao se da através do grupo Enron.

1.3 Petrdleo Brasileiro S/A

A Petrdleo Brasileiro S/A (doravante denominada Petrobras) é uma sociedade de
economia mista, sendo a Unido detentora da maioria do capital votante. O Sistema Petrobras
envolve uma série de atividade relativas a cadeia produtiva do petroleo e do gés natural. As
atividades na cadeia de petréleo incluem a prospeccéo, refino, transporte, comercializacdo de
petroleo e derivados, distribuicdo de combustiveis e atendimento a rede de vargo de
combustiveis (postos revendedores) com a bandeira BR. As atividades relacionadas a cadeia do
gés natural envolvem a prospeccao, transporte, distribuicdo, comercializacdo e investimentos em
termelétricas (consumidor final de gas natural). Em 2000, o faturamento mundial bruto do
Sistema Petrobras foi de R$ 64,26 bilhdes.

2. DA OPERACAO

A presente operagao consiste na constituicdo de um consorcio formado pelas requerentes
(consdrcio Eletrobolt) de acordo com o Contrato firmado entre as partes em 13 de agosto de
2001. Este consobrcio visa a geragdo e comercializagdo de energia elétrica através de uma usina
termelétrica construida pela SFE, localizada no Estado do Rio de Janeiro. A Petrobras

! Vide peticgo inicial pagina 4.

2" Common Law" é um sistemalegal aplicado nos paises da " Commomwealth’ e nos Estados Unidos e que tende a
englobar leis civeis, comerciais e criminais sob uma mesma estrutura administrativa, reportando-se atradicdo, a
praticas passadas e a precedentes, apartir de regras que orientam todas as suas decisdes legais.
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disponibilizara gas natural & SFE para a geracdo de energia elétrica e a ECE, por sua vez, serd
responsavel pela comercializagdo da energia como também pela administragéo do consorcio.

3. DEFI NI(;AO DO MERCADO RELEVANTE
3.1. Relagbes Horizontais e Verticais

A Tabela 1 resume as relagOes verticais e horizontais geradas e/ou reforgadas pela
operacao. Tanto a Petrobras quanto o Grupo Enron ja atuavam na geracdo de energia elétrica.

Além disso, a Petrobras atua na producéo e distribuicdo de gas natural, um dos insumos para
producdo de energia elétrica.

TABELA 1-RELACOESVERTICAISE HORIZONTAIS
Grupo Petrobras| Grupo Enron Eletrobolt
Producéo de gés natural X
Distribuic¢8o de gas natura X
Geracdo de Energia Elétrica X X —» X

O simbolo —9» indicaintegracio vertical

3.2. Dimensao Produto

Dado o exposto na secdo 3.1, cabe definir trés mercados relevantes no ambito dessa
operacdo: (i) producdo de gés natural®; (ii) distribuicdo de gés natural; (iii) geracdo de energia
elétrica’.

3.2. Dimensao Geogr éfica

Em seu Parecer n.° 295/COGSI/SEAE/MF, de 02 de setembro de 2002, esta Secretaria
definiu que 0 mercado relevante para producdo de gas natural, para consumidores localizados no
Rio de Janeiro, engloba os produtores localizados na Bacia de Campos e Bolivia. Com relacdo a
distribuicdo, trata-se de atividade explorada sob regime de monopdlio pelas empresas CEG e
CEG-Rio (cada uma explora uma regi&o do estado do Rio de Janeiro)®.

De acordo com o entendimento da SEAE, dada a localizagcdo da usina termelétrica do
consorcio Eletrobolt (Rio de Janeiro), a dimensdo geografica, no que diz respeito ageracéo de
energia elétrica, é definida no ambito do Subsistema Sudeste/Centr o-Oeste’.

3 De acordo com o entendimento desta SEAE (ver Parecer n.° 295/COGSI/SEAE/MF de 02 de setembro de 2002)
cada uma das atividades da cadeia produtiva do gas natural — producéo, transporte, distribuicdo e comercializagdo —
consiste em um mercado relevante distinto.

* De acordo com o entendimento desta SEAE (ver Parecer n.° 299COGSI/SEAE/MF de 05 de setembro de 2002)
cada uma das atividades do setor de energia elétrica — geragdo, transmissao, distribuicdo e comercializacdo —
consiste em um mercado relevante distinto.

® Ver Parecer n.° 295/COGSI/SEAE/MF de 02 de setembro de 2002.

® De acordo com o entendimento desta SEAE (ver Parecer n.° 299/COGSI/SEAE/MF de 05 de setembro de 2002)
cada um dos Subsistemas — Norte, Nordeste, Sul e Sudeste/Centro-Oeste — consiste em um mercado relevante
geografico no que diz respeito ageragéo de energia elétrica.
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4. POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DO PODER DE MERCADO
4.1. Relagbes Horizontais

A usina termelétrica do consorcio Eletrobolt entrou em operacéo em 2001, agregando a
capacidade instalada nacional uma poténcia de 388 MW, o equivalente a 1,10% do Subsistema
Sudeste/Centro-Oeste’. A Tabela 2 disponibiliza as participacdes de mercado das Requerentes
na geracao de energia el étrica no Subsistema Sudeste/Centro-Oeste.

TABELA 2 — Participacfes de M er cado das Requer entes
Antes da Operacéo Depois da Operacdo
Grupo Petrobras 15,61% 16,72%
Grupo Enron 1,38% 2,48%
Grupo Petrobras + Grupo Enron 16,99% 19,20%

Fonte: Requerentes

Nota-se que o somatério da capacidade de geracdo de energia elétrica de ambas
requerentes no Subsistema Sudeste/Centro-Oeste gira em torno de 19%. No entanto, dada a
peguena participagdo do Grupo Enron e 0 pequeno incremento provocado pela operacdo da
termelétrica do consorcio Eletrobolt, ndo se vidumbram impactos anticompetitivos
significativos. Além disso, ha a previsdo de aumento da capacidade de transmissdo entre os
diversos subsistemas 0 que motivaria a definicdo de mercado relevante geogréfico mais amplo
para a geracéo de energiaelétrica (o que diluiria as participacdes de mercado das requerentes).

4.2. Relagbes Verticais

Em resposta ap Oficio n° 2492/COGSI/SEAE/MF, as requerentes informaram que o
fornecimento de gas natural para a usina termelétrica se da por intermédio da empresa
Companhia Distribuidora de gés do Rio de Janeiro — CEG (“CEG”), que € uma concessionaria
de servico de distribuicdo de gés canalizado no Estado do Rio de Janeiro, sob o regime de
monopdlio regulado, da qual a Petrobras estd em vias de adquirir participacao acionéria®.

Segundo ainda informagfes das requerentes, no Contrato de constitui¢cdo do consorcio
Eletrobolt ha a previsdo da obrigacdo da Petrobras de assegurar a disponibilidade de gés natural
atermelétrica. Assim, a Petrobras firmou com a CEG dois contratos de fornecimento de gés: um
em que a Petrobras vende a CEG o0 gés natural na quantidade requerida pela usina e no outro a
CEG revende a Petrobras a mesma quantidade de gas que sera disponibilizada por esta ao
consorcio.

No entanto, a operagdo ndo cria incentivos para préaticas de condutas restritivas verticais.
Conforme salientado na se¢éo 4.1, a participacdo das requerentes no mercado de geragéo de
energia elétrica ndo possibilita o exercicio do poder de mercado. Além disso, a Petrobras ja era
verticalmente integrada e a adicdo de capacidade de geracéo de energia e étrica proporcionada
pela operacdo € pouco significativo. A partir dos dados da Tabela 3, percebe-se que a Eletrobolt

" 0 ano considerado neste parecer para fins de energia disponivel no Subsistema Sudeste/Centro-Oeste é o de 2001,
haja vista ser 0 ano em que a usina entrou em operagao.
8 Ver Parecer n.° 295/COGSI/SEAE/MF, de 02 de setembro de 2002, referente ao AC n.° 08012.003265/2001-65.
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responde somente por cerca de 6% da capacidade de geracdo de todas as termelétricas
atualmente em operagdo no Subsistema Sudeste/Centro-Oeste (1,10% quando levadas em
consideracdo outras alternativas de geracdo de energia). De fato, as termelétricas em gera
concorrem com geradoras de energia que se utilizam de fontes aternativas de insumo

(hidrelétricas, por exemplo)®.

TABELA 3 — Capacidade de Geracdo do Subsistema Sudeste/Centro-Oeste (em KW)*

Estado Termelétricas
RJ 2.270.000
SP 1.981.263
MG 482.814
ES 580.710
DF 10.000
GO 49.534
MS 204.360
MT 675.698
Total 6.254.379
Participacéo da Eletrobolt (388.000 K W) 6,20%

* Capacidade no ano de 2002.

Fonte: Participagdes cal culadas a partir de dados disponibilizados no site da ANEEL (www.aneel .gov.br)

® A maior parte da energia elétrica gerada no Brasil é produzida por hidrelétricas. Segundo a ANEEL, no Estado do
Rio de Janeiro, cerca de 60% da energia é gerada a partir de empreendimentos que ndo usinas termel étricas.
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5. RECOMENDACAO

Diante do exposto, sugere-se a aprovacdo do ato em questdo, pois este ndo aumenta
significativamente a capacidade das requerentes exercerem poder de mercado de forma
unilateral ou coordenada.

A consideraco superior.

SYMONE OLIVEIRA LIMA
Assistente Técnica

MAURICIO CANEDO PINHEIRO
Coordenador- Geral de Servicos Publicos e Infra-estrutura

De acordo.

CRISTIANE ALKMIN JUNQUEIRA SCHMIDT
Secretaria-Adjunta

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretério de Acompanhamento Econémico



