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RESUMO

PAULA, Renan Gabriel de. Andlise das decisoes do CADE em atos de concentracdo
economica envolvendo empresas atuantes no setor de gera¢do de energia elétrica no Brasil.
2025. 95f. Trabalho de Conclusdo de Curso (Graduag¢ao em Ciéncias Econdmicas) — Centro
de Ciéncias em Gestao e Tecnologia, Universidade Federal de Sao Carlos, Sorocaba, 2025.

O setor elétrico brasileiro ¢ caracterizado como uma industria de capital intensivo, composta
por ativos especificos (Dontal, 2012), sendo compreendido como um sistema estratégico,
fundamental para o funcionamento das diversas atividades economicas (Bacellar; Gongalves,
2021). No que se refere especificamente ao mercado de geracdo de energia, destaca-se a
ampla presenca da iniciativa privada, evidenciada pela grande quantidade de
empreendimentos em operagdo, o que reflete a insercdo de produtores independentes e o
incentivo a competi¢do (Pessoa, 2022). Apesar disso, ainda se observa uma significativa
concentragdo da capacidade instalada sob controle estatal (Albuquerque, 2009). As proje¢des
para os proximos anos indicam a expansdo da matriz energética nacional, com predominancia
de fontes renovaveis (EPE, 2025). Nesse contexto, o presente trabalho tem como objetivo
verificar como o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) analisou os atos de
concentragdo econdmica no mercado de geracdo de energia elétrica julgados entre os anos de
2020 e 2024. Dessa forma, verificou-se que a maioria dessas operagdes foi aprovada sem
restricdes, sendo predominante o enquadramento pelo rito sumario. Ja o caso avaliado sob o
rito ordinario também teve sua aprovagdo sem restrigdo, com o CADE adotando as etapas
previstas em seu Guia e conduzindo uma analise criteriosa quanto a possibilidade de exercicio
de poder de mercado apos a operacao.

Palavras-chave: Geragdo de energia. Ato de Concentragdao. CADE.



ABSTRACT

The Brazilian electricity sector is characterized as a capital-intensive industry composed of
specific assets (Dontal, 2012), and is understood to be a strategic system essential to the
functioning of various economic activities (Bacellar; Gongalves, 2021). With regard
specifically to the power generation market, the strong presence of private initiative stands
out, evidenced by the large number of operational projects, which reflects the entry of
independent producers and the encouragement of competition (Pessoa, 2022). Despite this, a
significant concentration of installed capacity remains under state control (Albuquerque,
2009). Projections for the coming years indicate the expansion of the national energy matrix,
with a predominance of renewable sources (EPE, 2025). In this context, the present study
aims to examine how the Administrative Council for Economic Defense (CADE) analyzed
merger cases in the electricity generation market decided between 2020 and 2024. It was
found that most of these transactions were approved without restrictions, with the fast-track
review procedure being predominantly applied. The case evaluated under the ordinary
procedure was also approved without restrictions, with CADE following the steps outlined in
its Guidelines and conducting a thorough analysis regarding the potential exercise of market
power after the transaction.

Keywords: Power Generation. Mergers. CADE.
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1 INTRODUCAO

Ao longo da historia econdmica brasileira, diversos estudiosos se preocuparam em
tracar estratégias para o crescimento e desenvolvimento do pais, principalmente pelo
reconhecimento da abundancia de recursos naturais no territdrio. Segundo Silva (2011), a
existéncia da maior reserva de agua do planeta, além dos solos férteis e riquezas minerais (das
quais estdo incluidas as reservas de hidrocarbonetos do pré-sal) conferem ao Brasil um
interesse internacional € o desejo intensificado de empreendedores em levar o pais a condigao
de uma das cinco maiores poténcias mundiais.

Apesar disso, a conversdo deste potencial em seguranca energética para as atividades
econdmicas tem se mostrado um desafio, principalmente em relagdo ao gerenciamento ¢ a
expansdo da infraestrutura de energia. De acordo com Pereira Neto e Prado Filho (2016), uma
das estratégias adotadas pelo Estado, desde a década de 90, tem sido a desestatizacdo de
algumas atividades exploradas pelo setor publico, dentre elas o setor elétrico. Por meio do
Programa Nacional de Desestatizacio (PND)!, ficou marcada a elaboracio de medidas
estruturais para a consolidacdo da concorréncia em setores regulados (Pereira Neto; Prado
Filho, 2016).

Nesse sentido, a evolugcdo do setor elétrico brasileiro implica na consolidacdo da
chamada “industria de rede”. De acordo com Dontal (2012), este tipo de industria apresenta
externalidades, economias de escala e de escopo, além de um grande montante de recursos
para materializar os investimentos necessarios, ou seja, caracteriza-se por ser intensiva em
capital e por ser constituida de ativos especificos. Essas caracteristicas podem ser explicadas
pelo fato de a energia elétrica ser entendida como um sistema estratégico, essencial ao
funcionamento de praticamente todas as atividades econdmicas, o que evidencia seu papel no
atendimento ao interesse coletivo (Bacellar; Gongalves, 2021).

Desse modo, no caso nacional, ¢ importante notar a especificidade da industria elétrica
no que diz respeito as suas estruturas de mercado, haja vista que a legislacdo diferencia os

segmentos de geracdo e comercializagdo em relacdo as segdes de transmissao e distribuicao.

! O Programa Nacional de Desestatizagdo (PND) foi instituido pela Lei n° 8.031/1990, com o intuito de transferir
a iniciativa privada as atividades econdmicas exercidas pelo Estado. A norma também criou o Conselho
Nacional de Desestatizagdo (CND) para coordenar o processo e atribuiu ao Banco Nacional de Desenvolvimento
(BNDES) a responsabilidade pela execucdo das privatizagdes (Brasil, 1990). Posteriormente, a lei foi revogada e
substituida pela Lei n® 9.491/1997, a qual reformulou o PND por meio do detalhamento do papel do CND, além
da ampliagdo das formas de privatizacdo (como alienagdo de ativos e arrendamento) e consolidou a participagao
da iniciativa privada e de investidores estrangeiros. Ademais, manteve o leildo ptblico como principal método de
privatizagdo e introduziu clausulas de protecdo social e trabalhista, visando minimizar os impactos das
privatizagoes (Brasil, 1997).
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Nos dois primeiros casos, a Lei n° 10.848/2004 esclarece que os agentes devidamente
habilitados pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) tém livre acesso aos
ambientes de contratagdo de energia elétrica, seja no mercado regulado ou no livre (Brasil,
2004), isto €, no caso das geradoras, qualquer agente pode gerar energia e vendé-la no
Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) ou Ambiente de Contratagdo Livre (ACL), assim
como no caso das comercializadoras, haja vista que podem comprar energia de geradoras e
revender para consumidores livres.

Em relacao aos dois ultimos segmentos, o art. 4° da Lei n® 9.074/1995 estabelece que a
transmissdo de energia elétrica ¢ um servigo publico sujeito a concessao (Brasil, 1995b), e, no
caso das distribuidoras, a Lei n° 8.397/1995 demonstra que a distribui¢do de energia elétrica é
pautada mediante concessao outorgada pelo Estado (Brasil, 1995a). Dessa maneira, Dontal
(2012) qualifica-os como monopoélios naturais e destaca que sdo segmentos nos quais a
regulacdo atua de forma mais incisiva no estabelecimento de tarifas. Ainda dentro do escopo

do mercado de energia:

Adota-se a proibigdo da integracdo vertical no segmento de distribui¢do, ou seja,
como regra geral um agente do segmento de distribuicdo ndo pode deter ativos de
transmissdo ou de geragdo, e também ¢ livre o acesso a rede no intuito de garantir
que empresas de geragdo e consumidores possam conectar suas usinas e cargas,
respectivamente (Dontal, 2012, p.1).

O mercado de geracdo de energia elétrica, de acordo com a ANEEL, registrou 24.039
empreendimentos em operagdo, com uma capacidade total instalada de aproximadamente
210,1 gigawatt-hora (GWh) no ano de 2025 (Brasil, 2025). Esses dados indicam a expressiva
participacao da iniciativa privada no setor, isto €, a incorporagdo de produtores independentes
de energia e o incentivo a competigdo (Pessoa, 2022).

Apesar disso, de acordo com Albuquerque (2009), o segmento ainda apresenta forte
concentracao sob controle do governo federal, com mais de 43% da capacidade instalada das
usinas hidrelétricas e termelétricas do Brasil, o que representa cerca de 40% de todo o parque
gerador nacional. Segundo o autor, os governos estaduais também possuem participacdo
relevante na oferta de energia, com aproximadamente 19% da poténcia instalada. No setor
privado, destacavam-se a Tractebel (atual Engie), com cerca de 5% da capacidade, e o grupo
AES, com pouco mais de 3%, considerando suas operagdes na AES Tieté e AES Uruguaiana
(Albuquerque, 2009).

Segundo o Plano Decenal de Expansdo de Energia, realizado pela Empresa de

Pesquisa Energética (EPE), até 2034 a perspectiva referente a capacidade instalada de geragao
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de energia elétrica no Brasil ¢ de se atingir 311 GW, com forte predominancia de fontes
renovaveis (EPE, 2025). Além disso, o cenario prevé “[...] 87% de participagdo de renovaveis
e 12% de participacao de nao renovaveis [...]” (EPE, 2025, p. 14).

No que se refere ao entendimento da estrutura industrial do setor, a geragao “[...] €
dominada por grandes usinas hidrelétricas, embora existam também mais de 2.400
termelétricas a combustiveis fosseis de pequeno e médio porte, muitas delas localizadas em
sistemas isolados da regido amazonica” (Griebenow; Ohara, 2019, p. 16). Adicionalmente,
segundo Griebenow e Ohara (2019), até o final de 2018, as usinas de biomassa mantiveram
uma participagdo estavel de aproximadamente 9% na matriz elétrica brasileira, enquanto as
fontes eodlicas e solares apresentaram leve crescimento, somando juntas cerca de 10% da
capacidade instalada.

Ressalta-se que diante desta tendéncia de crescimento da matriz energética brasileira,
no periodo entre 2020 e 2024, foi submetida ao Conselho Administrativo de Defesa
Econdémica (CADE) uma quantidade expressiva de atos de concentragdo, em que a grande
maioria foi aprovada sem restri¢des>.

Pindyck e Rubinfeld (2013) apontam que, mesmo no caso de um mercado de produto
homogéneo (como ¢ o caso do mercado de geragdo de energia elétrica) e com a presenga de
muitas empresas, esses fatores ndo sdo suficientes para determinar se o setor se aproxima da
competi¢do perfeita. Isso ocorre porque as empresas podem, de forma implicita ou explicita,
se unir para definir pregos. Ressalta-se que uma varidvel importante a ser considerada ¢ a
existéncia de barreiras a entrada.

Church e Ware (2000) argumentam que a existéncia de altas barreiras a entrada pode
levar ao exercicio do poder de mercado pelas firmas, isto €, o aumento dos precos acima do
custo marginal de forma a maximizar o seu lucro. Portanto, Pindyck e Rubinfeld (2013)
complementam que o poder de mercado pode gerar prejuizos ao bem-estar social, sendo, em
geral, a legislacdo antitruste o principal instrumento utilizado para prevenir a concentragao
excessiva desse poder por parte das empresas.

Diante desse contexto e, considerando que o mercado de geracdo de energia ¢
regulado, para o bom funcionamento da dindmica desse mercado, é necessaria a consonancia
da atuagdo entre o orgao regulador, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), e os

orgaos que compdem o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC), como o

2 De acordo com os autos dos processos disponiveis no SEI/CADE. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/consultajurisprudencia/controlador_pesquisa.php?acao_externa=pesquisa&id
_orgao_acesso_externo=0. Acesso em: 22 mai. 2025.



https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/consultajurisprudencia/controlador_pesquisa.php?acao_externa=pesquisa&id_orgao_acesso_externo=0
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/consultajurisprudencia/controlador_pesquisa.php?acao_externa=pesquisa&id_orgao_acesso_externo=0
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CADE. Ressalta-se que houve a celebracao de acordos de cooperagdo técnica entre a ANEEL
e o CADE, sendo que “a parceria tem por objetivo o aperfeigoamento mutuo de atuacdes
institucionais, seja na prevengao e na repressao as infragcdes contra a ordem econdmica, seja
na regulacdo, monitoramento ou fiscalizagdo das atividades econdmicas inerentes ao setor
elétrico brasileiro” (Brasil, 2024a).

Considerando a importancia do setor para a economia € o expressivo numero de atos
de concentragdao que o CADE tem aprovado no periodo analisado, o objetivo geral deste
estudo ¢ verificar como o 6rgdo analisou os atos de concentracdo envolvendo empresas que
atuam no setor de geragdo de energia elétrica no Brasil. Busca-se responder se o CADE pode
estar subestimando os riscos concorrenciais no setor de geragdo de energia elétrica.

Com isso, ¢ desejado que os resultados obtidos nesta discussdo sejam utilizados ndo
somente como auxilio em outros estudos, mas também para a elaboracao de politicas publicas
que promovam a competicdo e a eficiéncia no setor, isto ¢, o aprimoramento do ambiente
institucional e a consolida¢dao de um segmento mais dindmico e transparente.

Apbs essa introdugdo, o capitulo 2 apresenta o modelo Estrutura-Conduta-
Desempenho (E-C-D) e a Escola de Chicago, correntes que fundamentam a andlise de
concentracao e de poder de mercado no ambito da defesa da concorréncia. O capitulo 3 trata
da caracteriza¢ao da defesa da concorréncia no Brasil, mostrando sua estrutura ¢ a forma de
analise de atos de concentragdo econdmica. O mercado de geracdo de energia elétrica ¢
apresentado no capitulo 4, em que se evidencia a sua estrutura. Em seguida, no capitulo 5, tem
a metodologia utilizada e no capitulo 6 apresentam-se os resultados obtidos, caracterizando a

analise empreendida pelo CADE. Por fim, no capitulo 7 estdo as consideragdes finais.
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2 O MODELO ESTRUTURA, CONDUTA E DESEMPENHO (ECD) E A ESCOLA DE
CHICAGO

A construgdo do arcabougo teodrico antitruste ¢ mais um exemplo que, de acordo com
Ferraz (2014), ¢ precedido pela positivagdo de leis que a fundamentam a posteriori. Neste
sentido, a implementagdo do Sherman Act em 1890, nos Estados Unidos, consolidou a
materializagao do estudo da defesa da concorréncia executado primordialmente por juristas.
Gama e Ruiz (2007) explicam, ainda, que esse movimento decorreu de uma resposta politica
as intensas transformacdes econdmicas do final do século XIX, as quais resultaram na
formagao de industrias altamente concentradas, e, em boa parte dos casos, cartelizadas.

Apesar disso, segundo Ferraz (2014), nos primeiros anos apds a sua promulgacao,
houve pouca ou quase nenhuma preocupag¢do das Ciéncias Econdmicas com a andlise do
controle do mercado por meio da implementacao de politicas antitrustes. Ferraz (2014) ainda
explica que isso foi motivado pela influéncia do pensamento econdmico do periodo, visto
que, naquele momento, o predominio juridico na analise levou a ideia de que o surgimento de
trustes® seria irrelevante para a economia em geral, e, além disso, que a aplicacio de uma
politica de proibicdo aos acordos entre as firmas, na tentativa de obter vantagens sobre novas
economias de escala, poderia ser prejudicial.

Com o passar do tempo, os conceitos advindos da Economia passaram a prevalecer.
Neste sentido, Ferraz (2014) aponta que a defesa da concorréncia teve o seu desenvolvimento
teorico inicialmente influenciado pela Escola de Harvard, cuja abordagem ¢ conhecida pelo
modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD), o qual, de forma resumida, apresenta a ideia
de que a estrutura de mercado influencia o comportamento dos agentes econOmicos,
impactando o desempenho do setor.

Como contraponto a essa visdo estruturalista, a Escola de Chicago, que ganhou
destaque nos Estados Unidos a partir do final dos anos 1960, passou a interpretar a
concentracdo de mercado como um fendmeno ndo necessariamente ruim (Ferraz, 2014).
Sendo assim, o objetivo deste topico € o aprofundamento do pensamento abordado por cada
corrente, bem como entender a evolucdo da discussdao em torno da analise antitruste.

O paradigma ECD utiliza como alicerce a tradicional Organizagao Industrial, definida
por Church e Ware (2000) como o estudo da criagdo, exercicio, manutencdo e efeitos do

poder de mercado. De acordo com Lopes (2016), o modelo aflora do contraponto a

3 Segundo Rosalem e Santos (2010), o truste consiste em uma forma de concentragdo econdmica na qual
empresas que detém parcela significativa do mercado combinam-se ou fundem-se, assegurando o controle do
setor e estabelecendo pregos elevados que lhes assegurem lucros expressivos.
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perspectiva do comportamento das firmas e do funcionamento dos mercados a partir das
tradicionais concep¢des de maximizagdo dos lucros e equilibrio, haja vista que as ideias
neoclassicas ndo expressariam os reais elementos envolvidos no processo de decisao dos
empresarios.

Desse modo, na abordagem do poder de mercado, o seu principal determinante €, por
conseguinte, “a elasticidade da demanda” (Church; Ware, 2000, p. 38). Church e Ware (2000)
ainda acrescentam que, em mercados com concorréncia imperfeita, uma empresa pode ter
poder de mercado, mas nao necessariamente ser um monopdlio. A extensdo desse poder esta
relacionada a elasticidade da curva de demanda da empresa, sendo que um maior nimero de
concorrentes ou uma maior elasticidade cruzada da demanda pode reduzir o poder de mercado
da firma (Church; Ware, 2000).

Quando a andlise se volta para o longo prazo, Church e Ware (2000) sugerem que a
capacidade de uma empresa em exercer esse poder dependera dos obstaculos a entrada. De
forma resumida, se as barreiras a entrada forem significativas, uma firma podera exercer
poder de mercado mesmo no longo prazo. Nesse sentido, os primeiros estudos que tentaram
correlacionar variaveis estruturais ao carater competitivo do mercado foram desenvolvidos
por Edward Mason, ao final dos anos 1930. Lopes (2016) denota que Mason procurou
investigar a relacdo entre o market share das firmas e sua politica de precos e produgdo, e,
como conclusdo da pesquisa, verificou que as decisdes empresariais sdo pautadas pela
perspectiva da organizacgdo interna das empresas € por sua estrutura industrial.

Posteriormente, Bain avancou na consolida¢do da metodologia adotada no paradigma
ECD, sendo que “[...] Bain utilizou dados em nivel de indlstria — uma abordagem da qual
Mason era um pouco cético. Em contraste, Mason era mais favoravel a estudos de caso
envolvendo empresas ou industrias especificas." (Lee, 2007, p. 4).

Dessa forma, para o modelo ECD:

Considera-se que em um mercado concentrado (estrutura), no qual as empresas tém
poder de decidir o prego cobrado, este e as margens de lucro serdo maiores
(desempenho), porque as empresas apresentam elevado grau de coordenagéo
(conduta). Isto ¢, a estrutura influencia a conduta e determina o desempenho. Ainda
mais para essa andlise estruturalista, quanto maiores as barreiras a entrada, maior a
possibilidade de colusdo e elevagdo dos precos e melhor o desempenho das firmas
em termos de lucratividade (Gama; Ruiz, 2007, p. 235).

Conforme Lopes (2016), as empresas com maior poder financeiro tém a capacidade de

adotar estratégias mais agressivas, conseguindo eliminar a concorréncia e modificar a
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estrutura de mercado. Portanto, dados os componentes do paradigma ECD, este pode ser

sintetizado da forma apresentada na Quadro 1:

Quadro 1 — Modelo ECD

CONDICOES BASICAS

Oferta: disponibilidade de insumos, tecnologia, aspectos institucionais, caracteristicas do
produto
Demanda: elasticidade-preco, presenca de substitutos, sistema financeiro, distribui¢ao de
renda

ESTRUTURA
Numero de produtores e compradores, diferenciagao de produtos, estruturas de custos,
integracao vertical e diversificacao
l
CONDUTA
Politicas de pregos, estratégias de produto e vendas, pesquisa e desenvolvimento,
investimentos em capacidade produtiva
1
DESEMPENHO
Alocacdo eficiente dos recursos, atendimento das demandas dos consumidores, progresso
técnico, contribuicdo para a viabilizacdo do pleno emprego dos recursos, contribuicao para
uma distribui¢@o equitativa da renda, grau de restricdo monopolistica da produgdo e
margens de lucro

Fonte: Gama (2005, p. 7), adaptado.

A priori, percebe-se que o fluxo de causalidade parte das condi¢des basicas de oferta e
demanda, avanca para a estrutura do mercado, que por sua vez influencia as condutas
empresariais e, por fim, afeta o desempenho. Nessa logica, as condi¢des estruturais sdao
tratadas como varidveis exdgenas, o que confere ao modelo um carater essencialmente
estatico (Hasenclever; Torres, 2013).

No entanto, o padrao ECD evoluiu, apresentando a possibilidade de integracdo entre as
camadas (Lopes, 2016). Como exemplo, Hasenclever e Torres (2013, p. 44) citam que “[...]
um esfor¢o intenso em P&D (conduta) pode alterar o paradigma tecnoldgico dominante na
industria (condi¢do basica de oferta) e, portanto, suas condi¢cdes de estrutura de custo e de
diferenciagdo de produto (atributos da estrutura)”. Sendo assim, por meio da situagdo
apresentada, ¢ possivel considerar que as condi¢des basicas de oferta e demanda, assim como
a estrutura do mercado, sdo determinadas de forma enddgena, resultando das interacdes
dentro do proprio sistema econdmico, € ndo impostas por fatores externos (Hasenclever;

Torres, 2013).
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Ademais, o padrao ECD expandiu o conceito em torno da ideia primaria de oferta e
demanda ao explorar as interacdes entre essas variaveis na construcdo da dinamica setorial.
Do lado da oferta, Scarano, Muramatsu e Francischini (2019) destacam os condicionantes
basicos: o fator tecnologico, a disponibilidade de matérias-primas € o ambiente institucional.

Por outra perspectiva, os pressupostos basicos da demanda englobam, conforme
Hasenclever e Torres (2013, p. 44), “[...] as condi¢des de elasticidade-prego da demanda, a
disponibilidade de produtos substitutos, a taxa de crescimento e flutuagdo da demanda ao
longo do tempo, os métodos de compra utilizados pelos compradores (a vista ou a crédito)”.

De forma adjacente aos pressupostos fundamentais citados, as politicas
governamentais influenciam a organizagdo e posicionamento das firmas na conjuntura
competitiva. Scarano, Muramatsu e Francischini (2019) denotam politicas como: a
regulamentacdo (a qual engloba a defini¢do de regras e normas para o funcionamento de
determinado setor); politicas de incentivo ao investimento, a produ¢do ¢ ao emprego
(formuladas por meio de subsidios ou tributacdo diferenciada); politicas de comércio
internacional (as quais representam principalmente a adogao do protecionismo aduaneiro para
regular a entrada de produtos concorrentes); a legislacdo antitruste (elaboradas com o intuito
de evitar o abuso de poder economico em um determinado mercado por uma ou mais firmas);
a regulagcdo (principalmente em setores cuja exigéncia de elevada escala para operacao
implica em concentracdo econOmica), e, por fim, as politicas macroecondmicas que se
configuram como elementos que impactam diretamente na tomada de decisdo dos agentes por
meio dos seus desdobramentos (mudancas na taxa bésica de juros, taxa de cambio ou
perturbagdes no nivel da atividade econdmica).

Ao observar especificamente a Otica da estrutura, esta pode ser definida, de acordo
com Bain (1968) apud Lopes (2016, p. 340), pelas “caracteristicas de organiza¢do das firmas
que influenciam estrategicamente a natureza da competicao e os pregos dentro de determinado
mercado”, e, por isso, as suas particularidades se encontram “[...] fortemente influenciadas
pelas leis vigentes e pelos valores socioecondmicos predominantes da comunidade de
negocios” (Hasenclever; Torres, 2013, p. 44).

Desse modo, Lopes (2016) aponta a diferenciacdo dos produtos, a integracao vertical e
a diversifica¢do da producdo como variaveis que as estruturas de mercado podem incorporar.

Segundo Kon (1994), a diferenciagcdo de um produto ocorre quando uma empresa
introduz uma nova mercadoria com caracteristica de ser substituta préxima a outra que ja

produzia, com o intuito de ser comercializada nos mesmos mercados.
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No que tange a integragdo vertical, Lopes (2016) aponta que, ao ser um conceito que
constitui uma interface do estudo da Economia das Institui¢des, tem sido abordado em
trabalhos de autores que analisam a relagdo entre os custos de transacdo e a organizagao
interna das firmas, dos quais podem ser destacados os estudos de Coase (1993) e Williamson
(1999).

Por fim, a diversificagdo “[...] consiste na introdu¢do de um produto em um mercado
no qual a firma ainda ndo participa, ou seja, a busca do investimento em uma nova industria,
modificando sua linha de producao, diversificando suas atividades” (Kon, 1994, p. 91).

Sendo a variavel intermediaria do modelo, Leite (1998, p. 17) diz que a conduta “[...]
refere-se aos padrdes de comportamento que as firmas seguem para se ajustar ou se adequar
ao mercado no qual operam”. Desse modo, as condutas adotadas pelas corporagdes impactam
a estrutura de mercado a partir de estratégias eficazes que alteram o tamanho das firmas e seu
poder em relagdo aos concorrentes (Kupfer, 1992).

A mutualidade entre a estrutura de um determinado mercado e a conduta adotada pelas
firmas inseridas resulta na consolidagdo do desempenho. Hasenclever e Torres (2013)
resumem como uma variavel que pode ser analisada com base no grau de divergéncia entre a
taxa de lucro efetiva e aquela considerada ideal em termos de eficiéncia alocativa, isto ¢, o
quao distante o prego praticado esta do custo marginal de producao, em relagdao ao 6timo de
Pareto. Brumer (1981, p. 25) acrescenta que, dentro das principais perspectivas acerca do
desempenho de mercado de uma industria, as que podem ser identificadas e medidas sdo as

seguintes:

a) a relativa eficiéncia técnica da produgdo, a determinagdo do grau em que ela é
influenciada pela escala ou tamanho das plantas e empresas e pela presenca, se
houver, de excesso de capacidade de produgdo; b) o peso do preco de venda em
relagdo ao custo marginal e ao custo médio de producdo a longo prazo, além da
resultante margem de lucro. Em outras palavras, trata-se dos diferenciais de prego-
custo a longo prazo, com o que se quer indicar se ha presenga de lucros excedentes
em relacdo aos esperados, baseados no custo do capital, risco envolvido e retornos;
¢) o tamanho da producdo da industria, em relagdo a maior producdo possivel, que
seja consistente com a igualdade de preco e custo marginal a longo prazo; d) o
tamanho dos custos de promog¢do de vendas em relagdo aos custos de produgdo; €) o
carater do produto ou produtos, inclusive desenho, nivel de qualidade e variedades; e
f) a taxa de progressividade da industria no desenvolvimento de novos produtos e na
aplicacdo de novas técnicas de producdo, em relagdo, também, ao aspecto
econdmico, em vista dos custos do progresso (Brumer, 1981, p. 25).

Portanto, dentro da perspectiva estruturalista, Carlton e Perloff (2000) sintetizam que o
desempenho de um setor — entendido como sua capacidade de gerar beneficios aos

consumidores — estd diretamente condicionado a conduta das empresas, a qual, por sua vez, ¢
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influenciada pela estrutura do mercado e pelos fatores que moldam seu grau de
competitividade.

A problemética em torno do modelo ECD ¢ explorada pelos teoricos da chamada
“Escola de Chicago”. Para Gama (2005), essa doutrina entende que a concentragao nao deve
ser o objeto de analise principal para ser considerado na formulagdo de politicas antitruste,
visto que indica apenas o nuimero de concorrentes e a desigualdade entre eles, sem
necessariamente refletir o desempenho das firmas.

Ademais, estudos econométricos que investigam a relagdo entre concentragdo e
indicadores como a lucratividade apresentam resultados inconclusivos, inclusive quando se
referem a dire¢do da causalidade entre essas variaveis (Gama, 2005).

De acordo com Ferraz (2014, p. 183), “as concep¢des trazidas por essa escola se
baseiam principalmente no conceito de eficiéncia alocativa de mercado, logo, na situagdo
eficiente 6tima a producdo estaria ocorrendo ao menor custo possivel, o que seria vantajoso

para todos os agentes”. Portanto, Gama (2005, p. 10) ainda complementa que:

Estruturas concentradas, se resultarem em uma economia de recursos que compense
seus efeitos anticompetitivos, ndo podem ser consideradas ineficientes. Assim esta
visdo propoe a analise do efeito liquido resultante da comparagédo entre os ganhos de
eficiéncia gerados e as possiveis ou reais perdas decorrentes de efeitos

anticompetitivos.

Ao se observar a concepgdo pratica desta visdo, os ganhos de eficiéncia econdmica

podem ser ilustrados pela Figura 1:

Figura 1 — Eficiéncias econdmicas liquidas
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Fonte: Scherer; Ross (1990) apud GAMA, (2005, p. 11).
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Segundo Gama (2005), considerando um ambiente em que exista a concorréncia, o
preco ¢ forcado a um custo marginal determinado por Co, sendo que P e C correspondem,
respectivamente, ao preco do bem e seu custo de produgdo no tempo 0 (antes do ato de
concentragdo) e 1 (pds-concentragao). Dito isso, a indicagdo do preco e da producao inicial
estdo refletidos nas variaveis Po e Qo, respectivamente. Todavia, com a formalizagdo de um
ato de concentragdo neste mercado, os custos de produgdo (considerando uma situagdo de
economias de escala/escopo) reduzem, apesar do market share da firma aumentar. Como
consequéncia, o preco sobe para um patamar P;, enquanto o custo reduz para C; e o produto
passa de Qo para Q1.

Além disso, o grafico demonstra a reducdo no excedente do consumidor, denotado
pela area triangular rasurada (refletindo o aumento do prego do produto), e, em contrapartida,
o beneficio social em virtude da redugdo de custos, representado pela area rasurada retangular

(Gama, 2005). Como consequéncia, Gama (2005, p.11) ainda ressalta que:

Caso seja considerado exclusivamente o critério de eficiéncia econdmica na acepgao
alocativa, como propde a “Escola de Chicago”, um dado ato ou conduta deve ser
autorizado pela autoridade antitruste, se, ¢ so se, tais ganhos de eficiéncia forem
considerados de magnitude equivalente ou superior as perdas de eficiéncia por ele
ocasionadas.

No entanto, Gama (2005) ainda explora casos em que efetivamente ocorram praticas
anticompetitivas, como a fixacdo de pregos por meio da colusdo entre empresas. Desse modo,
sao geradas perdas de bem-estar ao consumidor por conta da elevacao dos precos e a reducao
da quantidade ofertada, o que, por sua vez, resulta na perda do excedente do consumidor,
especialmente quando ndo ha reducdo nos custos de produgao.

Portanto, ¢ evidente que as duas vertentes (modelo ECD e Escola de Chicago)
possuem visdes divergentes acerca de como um ato de concentracdo deve ser pautado. Os
tedricos da visdo estruturalista se opdem a qualquer movimento de concentragdo, haja vista
que o maior poder de mercado das firmas ¢ responsavel pelo aumento dos pregos (mesmo que
se observe uma redug@o dos custos, no caso de economias de escala). Ja a Escola de Chicago
¢ voltada para a formulagdo de politicas antitruste que consideram a eficiéncia econOmica,
isto €, os ganhos de eficiéncia produtiva e a concentracao passam a ser permitidos, desde que
favorecam a reducao de custos, oferecam ganhos de produtividade e aumentem o bem-estar
da sociedade (Gama, 2005).

Gama e Ruiz (2007, p. 236) ressaltam que “[...] a atual teoria antitruste foi construida

tendo com referéncia essas duas escolas”.
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3 DEFESA DA CONCORRENCIA NO BRASIL

A estruturagdo de um sistema que analisasse o grau de concentra¢gdo dos mais variados
mercados no Brasil iniciou com a criacao do Conselho Administrativo de Defesa Economica -
CADE, em 1962, por meio da publicacdo da Lei n°® 4.137 (Brasil, 1962). No caso, a legislagao
a época estabelecia o CADE como parte integrante da estrutura da Presidéncia da Republica,
sendo formado por um presidente e quatro conselheiros indicados pelo Presidente da
Republica e aprovados pelo Senado Federal, todos com mais de 30 anos, reconhecido saber
juridico ou econdmico e reputacao ilibada (Brasil, 2013).

Em 1994, mediante a publicacdo da Lei n°® 8.884, “[...] o CADE foi transformado em
autarquia, com autonomia administrativa e or¢camento proprio” (Brasil, 2013, p. 59). Neste
momento, o mecanismo legal passou a exigir, de forma obrigatoria, a notificagdo de
operagdes que envolvessem empresas ou grupos com faturamento igual ou superior a R$ 400
milhdes, ou que gerassem concentracdo de mercado igual ou superior a 20%, criando assim
um critério objetivo para o controle concorrencial (Brasil, 2013). Ademais, o CADE,
juntamente com a Secretaria de Direito Economico - SDE, tinham atribui¢des relacionadas ao
acompanhamento e analise de praticas de infragdo a ordem econdmica (Brasil, 1994).

Desse modo, a partir de 1994 e ao longo dos anos 2000, o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (SBDC) passou por um processo de consolidagdo institucional,
impulsionado principalmente pela maior visibilidade de suas decisdes, as quais comegaram a
atrair a aten¢do da imprensa e tornaram os O0rgdos que o compunham — CADE, SDE e a
Secretaria de Acompanhamento Economico (SEAE) — mais conhecidos da populacdo em
geral (Brasil, 2013).

Esta configuragdo, segundo Dontal (2012), formalizou um conjunto de O&rgaos
governamentais responsaveis pela promocdo de uma economia competitiva, utilizando
instrumentos de prevengdo e de repressdo de agdes que poderiam limitar ou prejudicar a livre
concorréncia. Contudo, este arranjo levava a uma certa ineficiéncia, haja vista que a
pluralidade de orgdos estd intrinsecamente ligada a maior burocracia e morosidade na
conclusdo dos processos submetidos as autoridades antitrustes (Dontal, 2012).

Cabe ressaltar que a relevancia da reformulacdo das politicas antitruste no caso
brasileiro emergiu em um contexto de alteragdes do papel do Estado, principalmente nos anos
90, nos quais a adog¢do de uma postura neoliberal levou ao avango das privatizagdes, e,
consequentemente, fez com que a maquina publica se distanciasse da fun¢do de um Estado

empresario (Farina; Azevedo, 2001). Dessa maneira, quando o Estado passou a concentrar



23

suas funcdes na esfera regulatoria, o papel do CADE, como 6rgio da defesa da concorréncia,
ganhou maior relevancia (Matias-Pereira, 2004).

No ambito da promulgacao da Lei n° 8.884, de 1994, era evidente o objetivo de evitar
que as firmas abusassem de suas posigdes dominantes, ou seja, que ocorresse o prejuizo ao
funcionamento do mercado, seja por meio de restrigdes a competi¢do ou aliangas e fusoes
entre empresas concorrentes (Matias-Pereira, 2004).

Em 2011, uma nova legislagdo de defesa da concorréncia foi publicada: a Lei
12.529/2011. Este documento, o qual abrange a reestruturacdo do Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia, entrou em vigéncia no dia 1° de maio de 2012 e substituiu a Lei
8.894/94 (Brasil, 2011).

Na conjuntura atual, o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia (SBDC) ¢
formado pelo Conselho Administrativo de Defesa Economica - CADE e pela Secretaria de
Acompanhamento Econdmico do Ministério da Fazenda (Brasil, 2011). A grande mudanga
introduzida pela Lei 12.529/2011 consistiu na exigéncia de submissdo prévia ao CADE de
fusdes e aquisicdes de empresas que possam ter efeitos anticompetitivos (Brasil, 2013). E
importante ressaltar que, na legislacdo anterior, as firmas comunicavam as operagdes (ou atos
de concentragdo) depois de serem finalizadas, o que conferia ao Brasil um dos unicos paises
do mundo a adotar um controle de estruturas a posteriori (Brasil, 2013).

Voronkoff (2014) destaca que, com a promulgacao da Lei n® 12.529/2011, a Secretaria
de Direito Econdmico (SDE) foi transformada em Superintendéncia-Geral (SG), passando a
integrar o CADE, que assumiu exclusivamente as fungdes de investigagdo, instru¢do e decisdo
em processos administrativos.

Todavia, ¢ notavel que algumas criticas foram tecidas, uma vez que o CADE, ao
concentrar essas fungdes, poderia comprometer os principios constitucionais do devido
processo legal e da ampla defesa, correndo o risco de adotar uma postura parcial nos
julgamentos (Voronkoft, 2014).

Dessa maneira, Voronkoff (2014) complementa que a doutrina especializada procurou
estruturar o SBDC com a separagdo clara das func¢des exercidas no &mbito do CADE, criando,
dessa maneira, o Tribunal de Defesa Administrativa (TDA), a Superintendéncia-Geral (SG) e
o Departamento de Estudos Econdémicos (DEE), cada qual com atribui¢cdes bem definidas.
Ainda sobre essas separacdes, Voronkoft (2014, p. 149) explica que de “grosso modo, o TDA
possui funcdo judicante, a SG ¢ responsavel pela instrucdo processual e o DEE pela

elaboracdo de estudos e pareceres, com vistas a embasar as decisdes do TDA”.
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No que concerne a fungcdo do CADE, destaca-se primeiramente a preventiva,
relacionada ao controle de atos de concentragdo econdmica (Brasil, 2016b). Ademais, tem-se
funcdo repressiva, voltada ao combate de praticas anticompetitivas, como cartéis, sendo
direcionada por meio da instauragdo de um processo administrativo pela Superintendéncia-
Geral (SG) (Brasil, 2016b). Por fim, tem-se o educativo, que visa disseminar a cultura da
concorréncia por meio de agdes informativas, parcerias académicas e publicacdes (Brasil,
2016b).

Nao obstante, o escopo da Lei n® 12.529/2011 delimitou a agdo do CADE nas
situacdes que se enquadram como atos de concentragdo econdmica, haja vista que, conforme

Bittar e Mariano (2024, p. 153), estas podem ser definidas nas situagdes que envolvem:

[...] agentes econdmicos que desejarem: (i) fundir duas ou mais empresas
previamente descorrelacionadas; (ii) adquirir o controle ou fragdes e/ou ativos de
uma ou mais empresas; (iii) incorporar uma ou mais empresas; ou (iv) celebrar
contrato associativo, consorcio ou joint venture, deverdo submeter a operacao a
analise do Conselho Administrativo de Defesa Economica (Cade) antes do
fechamento da transagdo (Bittar; Mariano, 2024, p. 153).

Desse modo, Bittar e Mariano (2024) complementam que, no processo de analise de
atos de concentracdo, cabe a Superintendéncia-Geral (SG) a responsabilidade de receber,
instruir e organizar os processos relativos aos atos de concentragdo, além de emitir um parecer
recomendando a aprovacdo da operagdo sem restrigdes ou, entdo, sua impugnacao, caso em
que o Tribunal Administrativo de Defesa Economica (Tribunal) realizard nova anélise e
decidira em instancia final. Nesse sentido, Bittar e Mariano (2024, p. 153) ainda detalham a
estrutura do Tribunal do CADE, o qual, “[...] formado por seis Conselheiros e um Presidente,
representa o Orgdo maximo de deliberacio do Conselho e funciona em estrutura de
colegiado”.

Como perspectiva adicional no processo, Voronkoff (2014) aborda, no caso de atos de
concentragdo, a diferenciacdo entre o rito sumario e ordinario, haja vista que, no primeiro
caso, a Superintendéncia-Geral (SG) utiliza em casos de menor potencial ofensivo a
concorréncia, funcionando como um mecanismo de racionalizacao das atividades dos 6rgaos
antitruste, ao permitir a distingdo entre casos simples, que podem ser aprovados diretamente, e
casos mais complexos, que demandam maior analise por parte das autoridades. Dessa forma,

0 caso dos processos ordinarios sao 0s casos mais complexos.
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No caso do rito sumario, ha legislagdo especifica — a atual ¢ a Resolugdo CADE n° 33,
de 14 de abril de 2022 — que apresenta os possiveis enquadramentos do ato, entre eles, estdo a
baixa participagdo de mercado e a substitui¢do de agente econdomico (Brasil, 2022).

Cabe ressaltar que nos casos em que o Ato de Concentragdo for aprovado sem
restricdo pela SG, a decisdo ¢ terminativa (decisdo final do CADE), a ndo ser que haja
discordancia dessa decisao, por meio de avocagao (por um Conselheiro) ou recurso de terceiro
interessado, pois nesses casos, o ato podera ser encaminhado ao Tribunal Administrativo para
analise e decisao (Brasil, 2021).

Em relagdo aos pardmetros e modelos adotados pelas autoridades antitrustes,
geralmente o embasamento esta inerente a um determinado guia, o qual possui a descri¢ao das
rotinas e procedimentos que servem de orientacdo tanto aos Orgdos como aos agentes
envolvidos na operagdo em questao (Dontal, 2012).

De acordo com o Guia do CADE, denominado “Guia para Andlise de Atos de

Concentracao Horizontal”, os seus objetivos sao:

(i) dotar de maior transparéncia a analise empreendida pelo Cade; (ii) orientar os
membros do Cade a empregar as melhores praticas de analise econémica de ACs
que produzam concentracdo horizontal; e (iii) auxiliar os agentes de mercado a
compreenderem as etapas, técnicas e critérios adotados nas andlises realizadas pelo
Cade. (Brasil, 2016a, p.7).

As etapas classicas de analise desse guia podem ser representadas da seguinte forma

(Brasil, 2016a):

1. Defini¢io do mercado relevante (MR)* sendo consideradas na anélise as
dimensdes produto e geografica;
il. Andlise do nivel de concentracdo horizontal, com o objetivo de verificar se a

(13

nova empresa terd condicdes de exercer poder de mercado. Nesse caso, “o

4 “O conceito de mercado relevante identifica a amplitude ou escopo de produtores e compradores que
concorrem para a producdo de produtos substitutos e os consomem indiferentemente e, portanto, devem ser
incluidos entre os atores relevantes na dinamica competitiva dos mercados” (Hasenclever; Torres, 2013, p. 51).
A delimitagdo do mercado relevante envolve duas dimensdes principais — a do produto, que considera os bens
ou servigos percebidos como substitutos pelos consumidores, e a geografica, que corresponde a area onde os
consumidores adquirem os produtos ou os fornecedores atuam, sendo essa a regido em que um agente
monopolista poderia impor elevagdes significativas no preco de forma a obter maiores lucros (Brasil, 2016a).
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indice Herfindahl-Hirschman (HHI) pode ser utilizado para o calculo do grau
de concentragdo dos mercados” (Brasil, 2016a, p. 9);

1il. Avaliagdo da probabilidade do exercicio desse poder de mercado apds a
realizagdo da operagdo, considerando fatores como “a possibilidade de uma
entrada tempestiva, provavel e suficiente” (Brasil, 2016a, p. 9). Ademais,
também ¢ levado em consideragdo o nivel de rivalidade efetiva no mercado
relevante em questao;

1v. Anadlise do poder de compra existente ou gerado pelo ato de concentragao,
especialmente no caso de se tratar do mercado de insumo;

V. Ponderagdo das eficiéncias econdmicas associadas a operagdo em tela.

Durante o processo analitico, 0 CADE apresenta uma visdo mesclada entre a visdo
estruturalista (modelo ECD) e a Escola de Chicago, visto que, apesar do ponto de partida ser a
presenca ou ndo de concorréncia no mercado relevante (MR), a sucessdo do processo se
baseia na ideia de verificar se os efeitos negativos da operacdo ndo superam seus efeitos
positivos (Brasil, 2016a).

De acordo com o Guia (Brasil, 2016a), tem-se como efeitos negativos de uma
concentracdo: elevagdo dos precos praticados com os consumidores; diminuicdo da
quantidade e/ou da gama de produtos ou servi¢os ofertados por uma firma a um determinado
preco; além da desaceleragdo no ritmo de inovagdes com relagdo aos niveis que vigoravam
em um ambiente mais competitivo.

Ja em relacdo aos efeitos positivos de um ato de concentragdao, o Guia menciona
aspectos, “[...] como: “eventuais incrementos de produtividade e competitividade derivados
dos ganhos de eficiéncia especifica da operagdo; melhorias na qualidade dos produtos; maior
diversidade de produtos, introdu¢do de uma tecnologia melhor, etc.” (Brasil, 2016a, p. 8).

Portanto, o CADE ¢ enfatico ao relatar que ndo ¢ possivel afirmar, a priori, se a
concentracao sera benéfica ou prejudicial, sendo necessaria a andlise especifica caso a caso,
ou seja, “trata-se da condi¢do de efeito liquido ndo-negativo sobre o bem-estar econdmico dos
consumidores” (Brasil, 2016a, p. 8).

Nesse sentido, Gama e Ruiz (2007) abordam que tanto os possiveis efeitos

anticompetitivos na estrutura de mercado (tradicilo ECD) como os potenciais ganhos de

5“0 HHI ¢ calculado com base no somatério do quadrado das participagdes de mercado de todas as empresas de
um dado mercado. O HHI pode chegar até 10.000 pontos, valor no qual ha um monopdélio, ou seja, em que uma
unica empresa possua 100% do mercado” (Brasil, 2016a, p. 24).
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eficiéncia (Escola de Chicago) tendem a ser analisados, em varios paises, pelos o6rgdos de

defesa da concorréncia.
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4 O MERCADO DE GERACAO DE ENERGIA NO BRASIL

4.1 BREVE HISTORICO

Segundo Albuquerque (2009), o setor elétrico brasileiro passou por transformacoes
significativas ao longo do século XX, tendo sido inicialmente dominado por empresas
estrangeiras de capital privado, posteriormente estatizado a partir da década de 1960 e, mais
recentemente, reorganizado sob um tecido regulatério que mescla a atuagcdo de agentes
estatais e privados. Apesar disso, ¢ possivel reconhecer que, ao longo do processo, “o Estado
foi um empreendedor importante nos primeiros momentos de constituicdo e formagdo de
empresas do setor elétrico no Brasil, participando como acionista e financiador no setor”
(Dontal, 2012, p. 7).

Albuquerque (2009) expde que houve uma crise energética severa logo apos ao final
da II Guerra Mundial, uma vez que havia escassez da oferta, pois o investimento em novas
usinas pelas empresas estrangeiras ndo estava ocorrendo. Desse modo, diante da crise
energética da época e da auséncia de interesse do capital privado estrangeiro, o governo
federal, sob a lideranca de Getlilio Vargas, propds em 1954 a criacdo da Eletrobras® e a
implantacdo de um Plano Nacional de Eletrificagdo, assumindo diretamente os investimentos
necessarios para enfrentar a escassez de energia (Albuquerque, 2009).

Nesse sentido, a estrutura do setor elétrico brasileiro “[...] era, até¢ a década de 80 do
século passado, um monopdlio estatal, com os servicos prestados por empresas federais e
estaduais, de estrutura predominantemente verticalizada na geracdo, transmissdo €
distribuigdo” (Dontal, 2012, p. 7). O funcionamento e a expansdo do sistema elétrico eram
realizados de forma cooperativa, isto ¢, adotando-se um modelo em que as tarifas aplicadas
aos consumidores refletiam os custos das empresas, assegurando-lhes uma remuneracao
garantida (Dontal, 2012). Ademais, “o modelo de financiamento da expansao do setor elétrico
brasileiro baseava-se, até certo momento, em recursos orcamentdrios, em empréstimos
externos e na receita propria do setor” (Dontal, 2012, p. 7).

Ao final dos anos 80, a variacdo da capacidade instalada sofreu uma intensa
diminui¢do ao longo dessa mesma década, devido, por exemplo: a fatores como divida

externa brasileira e queda das tarifas (Albuquerque, 2009). Adicionalmente, “a maioria das

¢ Apesar da proposta de criagio da Eletrobras em 1954, somente em 1962 essa demanda foi aprovada
(Albuquerque, 2009).
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empresas do setor encontravam-se endividadas, os indices de inadimpléncia entre geradores,
transmissores ¢ distribuidores de energia elétrica eram altos” (Dontal, 2012, p. 7).

Desse modo, nos anos 90 surgiu uma onda liberal que defendia uma menor
participacao do Estado na economia (Albuquerque, 2009). Como consequéncia, Griebenow e
Ohara (2019) apontam que, a partir desse periodo, o setor elétrico passou por uma ampla
reforma que promoveu a liberalizagdo das atividades de geragcdo e comercializagdo de energia,
além de permitir a entrada de investimentos privados e estrangeiros no setor.

Contudo, Dontal (2012) denota que o processo de privatizacdo das empresas de
energia elétrica foi parcialmente concluido. Na distribuicdo de energia, a maior parte dos
ativos foi transferida a iniciativa privada, enquanto, na geracdo, a maior parte da capacidade
instalada permaneceu sob controle estatal, devido a resisténcia politica ao avango da
privatizacao (Dontal, 2012).

Em termos legislativos, “[...]" a Lei n® 9.074, de 1995, estabeleceu os termos e o prazo
para prorrogacdo das concessdes existentes e determinou quais atividades relacionadas a
energia elétrica seriam objetos de concessdo e autorizacdo” (Albuquerque, 2009, p. 59). Um
ponto importante relacionado com esta lei se encontra na criagdo da figura do Produtor
Independente de Energia (PIE), com a possibilidade de que determinados usuarios,
denominados consumidores livres, escolhessem livremente seu fornecedor de energia (Dontal,
2012). Portanto, iniciaram-se as primeiras privatizagoes com a Lei 9.074/95 (Silva, 2011).

Ademais, em 1996 foi implantado o Projeto de Reestruturacdo do Setor Elétrico
Brasileiro (Projeto RESEB), o qual foi coordenado pelo Ministério de Minas e Energia
(Dontal, 2012). De acordo com Silva (2011), até aquele momento, era comum que as
empresas operassem de forma verticalizada, controlando simultaneamente as atividades de
geracdo, transmissdo e distribui¢do de energia em uma mesma regido. Silva (2011) ainda
complementa que as chamadas empresas de ciclo completo, majoritariamente estatais,
detinham grande poder de mercado, mas apresentavam, em boa parte dos casos, baixa
eficiéncia, sobretudo em virtude da limitagdo de recursos estatais para a realizagdo dos
investimentos necessarios no setor elétrico.

O RESEB tinha como principais objetivos:

[...] (1) assegurar o fornecimento de energia elétrica tanto no curto prazo, que era o
periodo de transigdo, quanto no longo prazo, atraindo o capital privado; (ii) manter e
melhorar a eficiéncia dos recursos aplicados e a eficiéncia no uso de energia elétrica;
e (iii)) reduzir os gastos publicos por meio da atragdo do capital privado
(Albuquerque, 2009, p. 62).
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Apesar disso, Griebenow e Ohara (2019) observam que o modelo de mercado
liberalizado ndo conseguiu garantir os investimentos necessarios para a expansao do setor
elétrico, o que resultou em uma grave crise energética entre 2001 e 2002 ¢ motivou uma nova
reestruturacao do setor. De acordo com Dontal (2012, p. 11), “o racionamento de energia
ocorrido entre os anos de 2001 e 2002 pode ser explicado, em suma, pela falta de
investimento e por um regime hidroldgico desfavoravel”. Dessa forma, a segunda reforma,
formalizada como o Novo Marco Regulatério no ano de 2004, teve o objetivo de corrigir os
sinais de mercado distorcidos que dificultaram a expansdo da capacidade e contribuiram para
a crise anterior, promovendo uma completa desagregacdo das atividades de geragdo,
transmissdo e distribui¢cdo (Griebenow; Ohara, 2019).

Silva (2011) ressalta que, entre as mudancas no modelo institucional do setor elétrico,
destacam-se a criacdo da Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE), em
substituicao ao antigo Mercado Atacadista de Energia (MAE), e a fundagdo da Empresa de
Pesquisa Energética (EPE), encarregada da elaboragcdo dos planos de expansdo do setor.
Como pontos adicionais, tem-se a exigéncia de que os consumidores livres contratassem
integralmente sua carga, e, para as novas concessdes de geracdo, adotou-se o critério de
menor prego nos contratos de energia, em substituicdo ao modelo anterior baseado no maior
pagamento pelo uso do bem publico (Dontal, 2012).

Ademais, em relagdo as fontes de energia limpa, Silva (2011) aponta que a reforma do
setor elétrico contribuiu para eliminar barreiras que dificultavam os investimentos em fontes
de energia limpa, as quais, geralmente, apresentam retorno mais demorado sobre o capital
investido. Um exemplo citado ¢ a energia edlica, que deixou de ser considerada
excessivamente cara e passou a competir com as fontes tradicionais de geragdo elétrica.
Portanto, ¢ possivel denotar que a reforma tem permitido “[...] atingir um equilibrio da
participagdo de agentes publicos e privados” (Albuquerque, 2009, p. 103), e,
consequentemente, tem contribuido para a garantia do suprimento de energia elétrica no pais
de forma eficiente do ponto de vista econdmico, e, dentro das projecdes disponiveis,

sustentavel (Albuquerque, 2009).

4.2. CARACTERISTICAS DA INDUSTRIA

Em relagdo a distribui¢do da matriz energética brasileira, Dontal (2012) destaca que o

parque gerador brasileiro ¢ majoritariamente composto por usinas hidrelétricas, responsaveis
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por cerca de 70% da geragdo total. Essa predominancia se deve a presenca de diversas bacias
hidrograficas com regimes hidrologicos variados, muitas delas organizadas em
aproveitamentos em cascata, que permitem o armazenamento de energia na forma de agua.
Ademais, embora esteja prevista quase uma duplicagcdo da capacidade do parque termelétrico
entre 2024 e 2034, a matriz elétrica brasileira deve continuar fortemente baseada em fontes
renovaveis no que se refere a oferta de energia elétrica (EPE, 2025). A segmentagdo por fonte

¢ apresentada na Figura 2:

Figura 2 — Capacidade de geragao instalada por fonte (kW)

Poténcia Fiscalizada (kW)

Solar: 17.671.195,00 _Blomassa;

| 17.663.503,45

Fonte: Brasil (2025), elaboragéo propria.

Nuclear;
1.990.000,00

Embora a gera¢do de energia no Brasil seja majoritariamente composta por grandes
usinas hidrelétricas, o pais conta também com mais de 2.400 termelétricas movidas a
combustiveis fosseis, de pequeno e médio porte, muitas das quais estdo situadas em sistemas
isolados da regido amazoOnica e representam cerca de 16% da capacidade instalada
(Griebenow; Ohara, 2019). A maior parte da capacidade instalada de geracdo de energia
elétrica no Brasil estd concentrada na regido Sudeste. Entretanto, devido a ampla interligacao
do sistema elétrico nacional, ha uma intensa movimentacao de energia entre as regioes, o que
reduz a necessidade de que as usinas estejam proximas aos principais centros econdmicos do

pais (Albuquerque, 2009). Portanto, “[...] o sistema elétrico brasileiro ¢ composto pelo
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Sistema Interligado Nacional’ e pelos sistemas isolados, abrangendo todo o territorio
nacional” (Dontal, 2012, p. 13).

Os programas utilizados para operar o sistema elétrico nacional organizam o mercado
em quatro submercados: Norte, Nordeste, Sudeste/Centro-Oeste e Sul. Essa divisao se
justifica pelas restricdes existentes na capacidade de transmissdo de energia entre essas
regides (Dontal, 2012). Nesse sentido, “o diferencial entre consumo e capacidade instalada de
cada regido ¢ possivel por causa do SIN” (Albuquerque, 2009, p. 87), haja vista que a
interligacao do sistema permite que um gerador instalado na regido Nordeste, por exemplo,
comercialize energia com um consumidor livre da Regido Sul (Albuquerque, 2009).

Dontal (2012) ainda aponta que as limitagdes na transmissdo entre os submercados
podem gerar variagdes nos Precos Liquidos de Diferencas (PLD), influenciadas pelas
condi¢des hidrologicos e pelo equilibrio entre oferta e demanda de energia. Essa forma de
segmentacdo regional afeta diretamente o calculo dos precos no mercado de curto prazo,
resultando em valores especificos para cada submercado e impactando a liquida¢do dos
contratos nesse ambiente.

Desse modo, no que tange a operacdo do sistema, “[...] a funcdo de coordenagdo e
controle da operagdo das instalagdes de geragdo e transmissdo de energia elétrica no SIN ¢
desempenhada pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS)” (Dontal, 2012, p. 15).
Além disso, Albuquerque (2009) explica que o ONS ¢ constituido por diversos agentes do
setor elétrico, incluindo consumidores livres, distribuidoras, transmissoras, geradoras e
empresas envolvidas com a importagdo e exportagdo de energia.

De forma adjacente e no ambito das operacdes de mercado, tem-se a Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE), a qual tem a “[...] fun¢do de administrar os
contratos de compra e venda de energia elétrica e a contabilizacdo da energia comercializada”
(Albuquerque, 2009, p. 70), em que as regras e procedimentos sdo aprovados pela ANEEL
(Albuquerque, 2009).

Juntamente com esse Orgdo, existem dois ambientes de contratacdo, sendo ambos
administrados pela CCEE — o Ambiente de Contratagdo Regulada (ACR) e o Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL). Segundo Albuquerque (2009), no Ambiente de Contratagcdo
Regulada (ACR), os agentes geradores atuam como vendedores, enquanto apenas as

concessionarias distribuidoras podem ser compradoras. A comercializagao ocorre por meio de

7“0 SIN ¢ o sistema de transmissdo que conecta praticamente todas as regides do Brasil, exceto o norte €
algumas pequenas areas do nordeste, que possuem sistemas isolados. E responsavel pelo transporte de 96,6% da
energia elétrica do Brasil” (Albuquerque, 2009, p. 64-65).
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leildes e ¢ formalizada por contratos denominados Contratos de Comercializacdo de Energia
no Ambiente Regulado (CCEAR). J4 no Ambiente de Contratagdo Livre (ACL), as partes tém
liberdade para negociar diretamente os montantes de energia, os pre¢os, 0os prazos € outras
condigdes, por meio de contratos bilaterais de compra e venda de energia elétrica (Dontal,
2012).

Dada as peculiaridades da operagdo de mercado, os players que se destacam nessa

estrutura de mercado sdo denotados pela Tabela 1:

Tabela 1 — Principais empresas do segmento de geracao no primeiro trimestre de 2025

Principais players Poténcia Fiscalizada (kW) Participacdo de mercado
NORTE ENERGIA S/A 11.233.100 5%
COMPANHIA HIDRO

ELETRICA DO SAO 10.456.908,00 5%
FRANCISCO
CENTRAIS ELETRICAS
DO NORTE DO BRASIL 8.655.800,00 4%
S/A
CENTRAIS ELETRICAS
BRASILEIRAS SA 7.561.200,00 4%
ELETROBRAS
ITAIPU BINACIONAL 7.000.000,00 3%
RIO PARANA ENERGIA
4.995.200,00 2%
S.A.
PETROLEO BRASILEIRO
4.910.126,00 2%
S.A. PETROBRAS
JIRAU ENERGIA S.A. 3.750.000,00 2%
ENGIE BRASIL ENERGIA
3.618.970,00 2%
S.A.
SANTO ANTONIO
3.568.000,00 2%
ENERGIA S.A.

Fonte: Elaboragao propria com base em Brasil (2025).

O Governo Federal possui a maior participagdo na geragdo de energia no Brasil

(Albuquerque, 2009). Como pode ser verificado na Tabela 1, as empresas estatais (CHESF,
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Eletronorte, Eletrobras e Petrobras) detém aproximadamente 15% da poténcia de todo o
Brasil. Em relagdo as empresas privadas, destacam-se o atual Consorcio Norte Energia e
Itaipu Binacional, com ambas representando 8% da capacidade instalada. De forma geral,
pode-se considerar um mercado em que as empresas atuantes ainda nao possuem participacao

de mercado elevadas.
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5 METODOLOGIA

O presente trabalho tem como objetivo realizar a analise dos atos de concentragdo
econdmica que ocorreram no mercado de geracdo de energia elétrica, por meio da
consideragao dos processos julgados pelo CADE no periodo entre janeiro de 2020 a dezembro
de 2024. Desse modo, ¢ um estudo que tem como procedimento a pesquisa bibliografica e
documental.

As informacdes utilizadas sao provenientes de artigos cientificos, artigos de revistas e
jornais, livros, dissertagcdes, legislagdes, pareceres e votos publicos do CADE, sites
institucionais do CADE e da ANEEL, entre outras, para a constru¢do da revisao de literatura.

Para a condugdo da pesquisa, foi empregada a funcionalidade da ferramenta de
Pesquisa Avancada de Atos de Concentracdo®, disponivel no site do CADE, para identificar
os atos de concentragao relacionados ao setor.

Considerando a busca processual no site do CADE, no periodo de 2020 a 2024, 133
atos de concentracdo (considerando os ordindrios ¢ sumarios) foram analisados e julgados
pelo CADE, levando em conta a CNAE 3511-5/01 (Geragao de energia elétrica), sob a lei de
defesa da concorréncia 12.529/2011°.

E importante salientar que a opgdo pelo periodo em questdo decorre da instauragio da
Lei n° 13.848/2019, uma vez que prevé que as agéncias reguladoras e 6rgaos de defesa da
concorréncia devem cooperar de forma proxima, com destaque para os mercados regulados,
com o objetivo de promover a troca de experiéncias e a busca pela efetividade da legislagao
concorrencial (Brasil, 2019). A lei ainda explicita que “os o6rgaos de defesa da concorréncia
poderdo solicitar as agéncias reguladoras pareceres técnicos [...] como subsidio a andlise de
atos de concentracdo e a instrugao de processos administrativos” (Brasil, 2019, art. 26, § 2°).
Dessa maneira, nos autos do CADE, busca-se pela existéncia ou ndo da solicitagdo, por parte
do 6rgdo antitruste, de um parecer técnico da ANEEL como material adicional na decisdao
acerca dos atos de concentracao abordados. Portanto, o foco do estudo esta na analise dos atos
de concentragdo apds a implementacao da referida Lei.

Os seguintes itens sdo analisados no presente estudo'”:

8 Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/consultajurisprudencia/controlador_pesquisa.php?acao_externa=pesquisa&id
_orgao_acesso_externo=0. Acesso em: 22 mai 2025.

® Conforme salientado por Silva (2025), os ACs analisados podem gerar sobreposi¢des horizontais e/ou
integragdes verticais em outros mercados de atuag@o das empresas envolvidas na operacéo.

19 Com base nos trabalhos de Moreira (2023) e Silva (2025).
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¢ (Quantidade de atos submetidos para analise;

e Grupos econdmicos envolvidos;

e Natureza da operagdo: fusdo, aquisi¢do, incorporagdo ou joint venture; bem como o
tipo de procedimento adotado — sumario ou ordinario;

e Mercados afetados pela operacao;

e Variaveis do Guia analisadas pelo CADE;

e Resultado da anélise pelo CADE — aprovado, aprovado com restri¢ao, ou reprovado;

e Parecer da ANEEL solicitado pelo CADE!!.

Por fim, o presente estudo tem como base trabalhos que estudaram as decisdes do CADE
em atos de concentragdo, tais como: Gama e Ruiz (2007), Teixeira (2011), Cardoso (2013),

Moreira (2023) e Silva (2025).

1" A busca pelo parecer da agéncia reguladora foi feita utilizando os autos dos processos disponiveis no site do
CADE, o que pode ser uma limita¢do do estudo.
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6 RESULTADOS

6.1 CARACTERIZACAO DA ANALISE EMPREENDIDA PELO CADE

O presente estudo tem por objetivo analisar o processo de concentracdo no setor de
geracdo de energia elétrica no Brasil, por meio da caracterizacdo e exame dos atos de
concentragdo notificados e julgados pelo Conselho Administrativo de Defesa Economica
(CADE), no periodo de 2020 a 2024, com fundamento na Lei n® 12.529/2011, a qual dispde
sobre o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia.

A Figura 3 apresenta 133 notificagdes para o periodo analisado. Deste namero, 132
foram aprovados sem restricdes e somente 1 foi arquivado'?, haja vista o despacho de ndo
conhecimento da operacdo. Portanto, ¢ possivel afirmar que a aprovacdo dos atos de

concentragdo no setor de geracao de energia elétrica foi quase unanime.

Figura 3 — Decisao final do CADE

132

1

Aprovagao sem restricoes N&o conhecimento da Operacao

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informagdes do CADE (Pesquisa Avangada de Atos de
Concentragdo): Brasil (2023a); Brasil (2023b); Brasil (2023c¢); Brasil (2023d); Brasil (2023e); Brasil (2023f);
Brasil (2023g); Brasil (2023h); Brasil (20231); Brasil (2023j); Brasil (2023k); Brasil (20231); Brasil (2023m);
Brasil (2023n); Brasil (20230); Brasil (2023p); Brasil (2023q); Brasil (2023r); Brasil (2023s); Brasil (2023t);
Brasil (2023u); Brasil (2023v); Brasil (2023w); Brasil (2023x); Brasil (2023y); Brasil (2023z); Brasil (2023aa);
Brasil (2023ab); Brasil (2023ac); Brasil (2023ad); Brasil (2023ae); Brasil (2023af); Brasil (2023ag); Brasil
(2023ah); Brasil (2023ai); Brasil (2023aj); Brasil (2023ak); Brasil (2023al); Brasil (2023am); Brasil (2023an);
Brasil (2023a0); Brasil (2023ap); Brasil (2024b); Brasil (2024c¢); Brasil (2024d); Brasil (2024e); Brasil (2024f);

12 Despacho publicado em 5 de julho de 2024: Processo Arquivado (Decisdo pelo ndo conhecimento da
Operagdo) (Brasil, 2024bq).
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Brasil (2024g); Brasil (2024h); Brasil (20241); Brasil (2024j); Brasil (2024k); Brasil (20241); Brasil (2024m);
Brasil (2024n); Brasil (20240); Brasil (2024p); Brasil (2024q); Brasil (2024r); Brasil (2024s); Brasil (2024t);
Brasil (2024u); Brasil (2024v); Brasil (2024w); Brasil (2024x); Brasil (2024y); Brasil (2024z); Brasil (2024aa);
Brasil (2024ab); Brasil (2024ac); Brasil (2024ad); Brasil (2024ae); Brasil (2024af); Brasil (2024ag); Brasil
(2024ah); Brasil (2024ai); Brasil (2024aj); Brasil (2024ak); Brasil (2024al); Brasil (2024am); Brasil (2024an);
Brasil (2024a0); Brasil (2024ap); Brasil (2024aq); Brasil (2024ar); Brasil (2024as); Brasil (2024at); Brasil
(2024au); Brasil (2024av); Brasil (2024aw); Brasil (2024ax); Brasil (2024ay); Brasil (2024az); Brasil (2024ba);
Brasil (2024bb); Brasil (2024bc); Brasil (2024bd); Brasil (2024be); Brasil (2024bf); Brasil (2024bg); Brasil
(2024bh); Brasil (2024bi); Brasil (2024bj); Brasil (2024bk); Brasil (2024bl); Brasil (2024bm)); Brasil (2024bn);
Brasil (2024bo); Brasil (2024bp); Brasil (2024bq); Brasil (2024br); Brasil (2024bs); Brasil (2024bt); Brasil
(2024bu); Brasil (2024bv); Brasil (2024bw); Brasil (2024bx); Brasil (2024by); Brasil (2024bz); Brasil (2024ca);
Brasil (2024cb); Brasil (2024cc); Brasil (2024cd); Brasil (2024ce); Brasil (2024cf); Brasil (2024cg); Brasil
(2024ch); Brasil (2024ci); Brasil (2024cj); Brasil (2024ck); Brasil (2024cl); Brasil (2024cm); Brasil (2024cn).

Além disso, 132 dos 133 atos analisados tiveram procedimento sumadrio'®, haja vista
que foram classificados pelo CADE como operagdes simples, sem indicios de prejuizos a
concorréncia. O ato restante seguiu o procedimento ordindrio, e, por isso, conta com uma
maior complexidade e exigiu uma anélise mais aprofundada por parte da autoridade antitruste.

Dentro dos atos de procedimento sumario, a Tabela 2 apresenta o enquadramento da
analise pelo CADE, com base no art. 8° da Resolu¢io CADE n° 33/22. E possivel notar que
aproximadamente 57% dos casos decorreram da consideracdo mutua dos incisos III e IV
(Tabela 2), isto ¢, da baixa participagao de mercado com sobreposicao horizontal e a baixa
participagdo de mercado com integracdo vertical. Em seguida, destaca-se como critério
relevante os casos em que se adotou somente a baixa participacdo de mercado com integragao
vertical, ou seja, nos casos em que nenhuma das Requerentes (empresas envolvidas no ato),
ou seus respectivos grupos econdmicos, comprove deter participagcdo superior a 30% em

qualquer dos mercados relevantes verticalizados.

Tabela 2 — Critérios de enquadramento adotados pelo CADE

Critérios de enquadramento N° de casos
IT — Substituigdo de agente econdmico 1
IIT — Baixa participacdo de mercado com sobreposi¢ao
horizontal P
IIT — Baixa participa¢ao de mercado com sobreposi¢ao
horizontal e IV — Baixa participacao de mercado com 75

integracao vertical

13 Um ato de concentragdo classificado como rito ordinario nas informagdes de autuagdo do SEI/CADE, no qual
esta o ato de concentragdo e respectivos documentos, foi considerado no presente estudo como rito sumario, uma
vez que o Parecer da SG o enquadra como rito sumario e a decisdo da SG foi terminativa nesse caso.
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I1I — Baixa participacdo de mercado com sobreposi¢ao
horizontal, IV — Baixa participa¢do de mercado com 2

integragdo vertical ¢ V — Auséncia de nexo de causalidade

I1I — Baixa participacdo de mercado com sobreposi¢ao
horizontal, V — Auséncia de nexo de causalidade e VI — 1

Qutros casos

IV — Baixa participagdo de mercado com integragao vertical 31
VI — Outros casos 7
Total 132

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informagdes do CADE (Pesquisa Avangada de Atos de
Concentragdo): Brasil (2023a); Brasil (2023b); Brasil (2023c); Brasil (2023d); Brasil (2023e); Brasil (2023f);
Brasil (2023g); Brasil (2023h); Brasil (20231); Brasil (2023j); Brasil (2023k); Brasil (20231); Brasil (2023m);
Brasil (2023n); Brasil (20230); Brasil (2023p); Brasil (2023q); Brasil (2023r); Brasil (2023s); Brasil (2023t);
Brasil (2023u); Brasil (2023v); Brasil (2023w); Brasil (2023x); Brasil (2023y); Brasil (2023z); Brasil (2023aa);
Brasil (2023ab); Brasil (2023ac); Brasil (2023ad); Brasil (2023ae); Brasil (2023af); Brasil (2023ag); Brasil
(2023ah); Brasil (2023ai); Brasil (2023aj); Brasil (2023ak); Brasil (2023al); Brasil (2023am); Brasil (2023an);
Brasil (2023a0); Brasil (2023ap); Brasil (2024b); Brasil (2024c); Brasil (2024e); Brasil (2024f); Brasil (2024g);
Brasil (2024h); Brasil (2024i); Brasil (2024;j); Brasil (2024k); Brasil (20241); Brasil (2024m); Brasil (2024n);
Brasil (20240); Brasil (2024p); Brasil (2024q); Brasil (2024r); Brasil (2024s); Brasil (2024t); Brasil (2024u);
Brasil (2024v); Brasil (2024w); Brasil (2024x); Brasil (2024y); Brasil (2024z); Brasil (2024aa); Brasil (2024ab);
Brasil (2024ac); Brasil (2024ad); Brasil (2024ae); Brasil (2024af); Brasil (2024ag); Brasil (2024ah); Brasil
(2024ai); Brasil (2024aj); Brasil (2024ak); Brasil (2024al); Brasil (2024am); Brasil (2024an); Brasil (2024a0);
Brasil (2024ap); Brasil (2024aq); Brasil (2024ar); Brasil (2024as); Brasil (2024at); Brasil (2024au); Brasil
(2024av); Brasil (2024aw); Brasil (2024ax); Brasil (2024ay); Brasil (2024az); Brasil (2024ba); Brasil (2024bb);
Brasil (2024bc); Brasil (2024bd); Brasil (2024be); Brasil (2024bf); Brasil (2024bg); Brasil (2024bh); Brasil
(2024bi); Brasil (2024bj); Brasil (2024bk); Brasil (2024bl); Brasil (2024bm)); Brasil (2024bn); Brasil (2024bo);
Brasil (2024bp); Brasil (2024bq); Brasil (2024br); Brasil (2024bs); Brasil (2024bt); Brasil (2024bu); Brasil
(2024bv); Brasil (2024bw); Brasil (2024bx); Brasil (2024by); Brasil (2024bz); Brasil (2024ca); Brasil (2024cb);
Brasil (2024cc); Brasil (2024cd); Brasil (2024ce); Brasil (2024cf); Brasil (2024cg); Brasil (2024ch); Brasil
(2024ci); Brasil (2024cj); Brasil (2024ck); Brasil (2024cl); Brasil (2024cm); Brasil (2024cn).

Dessa forma, nos atos em que houve sobreposicao horizontal e/ou integracdo vertical,
as participacdes de mercados, e consequentes concentragoes de mercado geradas, ndo foram
consideradas relevantes a ponto de prejudicar a concorréncia.

Em relagdo ao tipo de operacdo, a Figura 4 demonstra que, dos 132 processos
sumarios analisados, 110 correspondem a procedimentos de aquisi¢des (sejam majoritarias ou
minoritarias). Adicionalmente, pode-se verificar outras operagdes, como joint venture'*,

consorcio’’ e incorporagio.

14 Segundo Augustin (2021), as joint ventures podem ser classificadas em duas modalidades principais: as
societarias, que envolvem a constitui¢do de uma nova entidade com personalidade juridica propria, e as
contratuais, nas quais a cooperagdo entre as partes ocorre sem a criagdo de um novo ente juridico.

15 A formagdo de consércios ndo possui personalidade juridica, sendo cada parte responséavel apenas pelas
obrigagdes assumidas em contrato, o qual deve conter clausulas obrigatorias e ser devidamente registrado
(Brasil, 1976).
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Figura 4 — Natureza da operacao realizada

Joint venture . 5

Incorporagéo I 1

Consércio _ 16

0 20 40 60 80 100 120

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informagdes do CADE (Pesquisa Avancada de Atos de
Concentracao): Brasil (2023a); Brasil (2023b); Brasil (2023c¢); Brasil (2023d); Brasil (2023e¢); Brasil (2023f);
Brasil (2023g); Brasil (2023h); Brasil (2023i); Brasil (2023j); Brasil (2023k); Brasil (20231); Brasil (2023m);
Brasil (2023n); Brasil (20230); Brasil (2023p); Brasil (2023q); Brasil (2023r); Brasil (2023s); Brasil (2023t);
Brasil (2023u); Brasil (2023v); Brasil (2023w); Brasil (2023x); Brasil (2023y); Brasil (2023z); Brasil (2023aa);
Brasil (2023ab); Brasil (2023ac); Brasil (2023ad); Brasil (2023ae); Brasil (2023af); Brasil (2023ag); Brasil
(2023ah); Brasil (2023ai); Brasil (2023aj); Brasil (2023ak); Brasil (2023al); Brasil (2023am); Brasil (2023an);
Brasil (2023a0); Brasil (2023ap); Brasil (2024b); Brasil (2024c); Brasil (2024e); Brasil (2024f); Brasil (2024g);
Brasil (2024h); Brasil (20241); Brasil (2024j); Brasil (2024k); Brasil (20241); Brasil (2024m); Brasil (2024n);
Brasil (20240); Brasil (2024p); Brasil (2024q); Brasil (2024r); Brasil (2024s); Brasil (2024t); Brasil (2024u);
Brasil (2024v); Brasil (2024w); Brasil (2024x); Brasil (2024y); Brasil (2024z); Brasil (2024aa); Brasil (2024ab);
Brasil (2024ac); Brasil (2024ad); Brasil (2024ae); Brasil (2024af); Brasil (2024ag); Brasil (2024ah); Brasil
(2024ai); Brasil (2024aj); Brasil (2024ak); Brasil (2024al); Brasil (2024am); Brasil (2024an); Brasil (2024a0);
Brasil (2024ap); Brasil (2024aq); Brasil (2024ar); Brasil (2024as); Brasil (2024at); Brasil (2024au); Brasil
(2024av); Brasil (2024aw); Brasil (2024ax); Brasil (2024ay); Brasil (2024az); Brasil (2024ba); Brasil (2024bb);
Brasil (2024bc); Brasil (2024bd); Brasil (2024be); Brasil (2024bf); Brasil (2024bg); Brasil (2024bh); Brasil
(2024bi); Brasil (2024bj); Brasil (2024bk); Brasil (2024bl); Brasil (2024bm)); Brasil (2024bn); Brasil (2024bo);
Brasil (2024bp); Brasil (2024bq); Brasil (2024br); Brasil (2024bs); Brasil (2024bt); Brasil (2024bu); Brasil
(2024bv); Brasil (2024bw); Brasil (2024bx); Brasil (2024by); Brasil (2024bz); Brasil (2024ca); Brasil (2024cb);
Brasil (2024cc); Brasil (2024cd); Brasil (2024ce); Brasil (2024cf); Brasil (2024cg); Brasil (2024ch); Brasil
(2024ci); Brasil (2024cj); Brasil (2024ck); Brasil (2024cl); Brasil (2024cm); Brasil (2024cn).

A Tabela 3 apresenta os mercados afetados pelos atos de concentragdo do setor, isto €,
os mercados de atuagdo das requerentes. Neste caso, aproximadamente 34% das notificacdes
representaram requerentes envolvidas simultaneamente nos mercados de geracdo e
comercializa¢do de energia elétrica. Adicionalmente, as requerentes envolvidas nos mercados
de geragdo e consumo de energia elétrica representaram aproximadamente 16% dos casos

analisados.
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Tabela 3 — Principais mercados afetados nos atos analisados no periodo

Principais mercados afetados N° de casos
Geragao e comercializagao de energia elétrica 45
Geragao e consumo de energia elétrica 21
Geragao, comercializagdo e consumo de energia elétrica 19
Geragao distribuida de energia elétrica 9
Geragao de energia elétrica 5
Geragao, comercializagdo e transmissdo de energia elétrica 5
Geracgdo, comercializagdo e distribui¢do de energia elétrica 4
Geragao e transmissao de energia elétrica 3
Geragao, transmissao e distribuicdo de energia elétrica 2
Geracgdo, comercializag@o e aquisicao de energia elétrica 2
Geragdo, distribui¢do, transmissdo e comercializacdo de energia 5
elétrica

Outros 15
Total 132

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informa¢des do CADE (Pesquisa Avancada de Atos de
Concentracdo): Brasil (2023a); Brasil (2023b); Brasil (2023c); Brasil (2023d); Brasil (2023e¢); Brasil (2023f);
Brasil (2023g); Brasil (2023h); Brasil (20231); Brasil (2023j); Brasil (2023k); Brasil (20231); Brasil (2023m);
Brasil (2023n); Brasil (20230); Brasil (2023p); Brasil (2023q); Brasil (2023r); Brasil (2023s); Brasil (2023t);
Brasil (2023u); Brasil (2023v); Brasil (2023w); Brasil (2023x); Brasil (2023y); Brasil (2023z); Brasil (2023aa);
Brasil (2023ab); Brasil (2023ac); Brasil (2023ad); Brasil (2023ae); Brasil (2023af); Brasil (2023ag); Brasil
(2023ah); Brasil (2023ai); Brasil (2023aj); Brasil (2023ak); Brasil (2023al); Brasil (2023am); Brasil (2023an);
Brasil (2023a0); Brasil (2023ap); Brasil (2024b); Brasil (2024c); Brasil (2024e¢); Brasil (2024f); Brasil (2024g);
Brasil (2024h); Brasil (2024i); Brasil (2024;j); Brasil (2024k); Brasil (20241); Brasil (2024m); Brasil (2024n);
Brasil (20240); Brasil (2024p); Brasil (2024q); Brasil (2024r); Brasil (2024s); Brasil (2024t); Brasil (2024u);
Brasil (2024v); Brasil (2024w); Brasil (2024x); Brasil (2024y); Brasil (2024z); Brasil (2024aa); Brasil (2024ab);
Brasil (2024ac); Brasil (2024ad); Brasil (2024ae); Brasil (2024af); Brasil (2024ag); Brasil (2024ah); Brasil
(2024ai); Brasil (2024aj); Brasil (2024ak); Brasil (2024al); Brasil (2024am); Brasil (2024an); Brasil (2024a0);
Brasil (2024ap); Brasil (2024aq); Brasil (2024ar); Brasil (2024as); Brasil (2024at); Brasil (2024au); Brasil
(2024av); Brasil (2024aw); Brasil (2024ax); Brasil (2024ay); Brasil (2024az); Brasil (2024ba); Brasil (2024bb);
Brasil (2024bc); Brasil (2024bd); Brasil (2024be); Brasil (2024bf); Brasil (2024bg); Brasil (2024bh); Brasil
(2024bi); Brasil (2024bj); Brasil (2024bk); Brasil (2024bl); Brasil (2024bm)); Brasil (2024bn); Brasil (2024bo);
Brasil (2024bp); Brasil (2024bq); Brasil (2024br); Brasil (2024bs); Brasil (2024bt); Brasil (2024bu); Brasil
(2024bv); Brasil (2024bw); Brasil (2024bx); Brasil (2024by); Brasil (2024bz); Brasil (2024ca); Brasil (2024cb);
Brasil (2024cc); Brasil (2024cd); Brasil (2024ce); Brasil (2024cf); Brasil (2024cg); Brasil (2024ch); Brasil
(2024ci); Brasil (2024cj); Brasil (2024ck); Brasil (2024cl); Brasil (2024cm); Brasil (2024cn).

J& em relacdo a segregacdo por grupos econdmicos, oS que obtiveram maior
recorréncia dentro das operagdes de atos de concentracdo do setor estdo representados pela

Tabela 4:
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Tabela 4 — Principais grupos econdmicos envolvidos nos atos de concentra¢ao analisados no

periodo

Nuamero de operacoes
envolvidas
Grupo Serena 8
Salus — Fundo de Investimento em Participagdes
Multiestratégia
Grupo Eletrobras

Grupo Atlas

Grupo Auren

Grupo Casa dos Ventos
EDF EN do Brasil Participagdes Ltda.

Grupo Raizen

Grupo Ambar
Grupo Enel

Atiaia Energia S.A.
Belmonte Solar Holding S.A.
Grupo Jaiba
Grupo Engie
Nestl¢é Brasil Ltda.

Eneva S.A.
Grupo EDP

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informagdes do CADE (Pesquisa Avancada de Atos de
Concentracdo): Brasil (2023a); Brasil (2023b); Brasil (2023c); Brasil (2023d); Brasil (2023e); Brasil (2023f);
Brasil (2023g); Brasil (2023h); Brasil (20231); Brasil (2023j); Brasil (2023k); Brasil (20231); Brasil (2023m);
Brasil (2023n); Brasil (20230); Brasil (2023p); Brasil (2023q); Brasil (2023r); Brasil (2023s); Brasil (2023t);
Brasil (2023u); Brasil (2023v); Brasil (2023w); Brasil (2023x); Brasil (2023y); Brasil (2023z); Brasil (2023aa);
Brasil (2023ab); Brasil (2023ac); Brasil (2023ad); Brasil (2023ae); Brasil (2023af); Brasil (2023ag); Brasil
(2023ah); Brasil (2023ai); Brasil (2023aj); Brasil (2023ak); Brasil (2023al); Brasil (2023am); Brasil (2023an);
Brasil (2023a0); Brasil (2023ap); Brasil (2024b); Brasil (2024c); Brasil (2024¢); Brasil (2024f); Brasil (2024g);
Brasil (2024h); Brasil (20241); Brasil (2024;j); Brasil (2024k); Brasil (20241); Brasil (2024m); Brasil (2024n);
Brasil (20240); Brasil (2024p); Brasil (2024q); Brasil (2024r); Brasil (2024s); Brasil (2024t); Brasil (2024u);
Brasil (2024v); Brasil (2024w); Brasil (2024x); Brasil (2024y); Brasil (2024z); Brasil (2024aa); Brasil (2024ab);
Brasil (2024ac); Brasil (2024ad); Brasil (2024ae); Brasil (2024af); Brasil (2024ag); Brasil (2024ah); Brasil
(2024ai); Brasil (2024aj); Brasil (2024ak); Brasil (2024al); Brasil (2024am); Brasil (2024an); Brasil (2024a0);
Brasil (2024ap); Brasil (2024aq); Brasil (2024ar); Brasil (2024as); Brasil (2024at); Brasil (2024au); Brasil
(2024av); Brasil (2024aw); Brasil (2024ax); Brasil (2024ay); Brasil (2024az); Brasil (2024ba); Brasil (2024bb);
Brasil (2024bc); Brasil (2024bd); Brasil (2024be); Brasil (2024bf); Brasil (2024bg); Brasil (2024bh); Brasil
(2024bi); Brasil (2024bj); Brasil (2024bk); Brasil (2024bl); Brasil (2024bm)); Brasil (2024bn); Brasil (2024bo);
Brasil (2024bp); Brasil (2024bq); Brasil (2024br); Brasil (2024bs); Brasil (2024bt); Brasil (2024bu); Brasil
(2024bv); Brasil (2024bw); Brasil (2024bx); Brasil (2024by); Brasil (2024bz); Brasil (2024ca); Brasil (2024cb);
Brasil (2024cc); Brasil (2024cd); Brasil (2024ce); Brasil (2024cf); Brasil (2024cg); Brasil (2024ch); Brasil
(2024ci); Brasil (2024cj); Brasil (2024ck); Brasil (2024c¢l); Brasil (2024cm); Brasil (2024cn).

Grupos

WIWWWIWWWIW ARV

Conforme a tabela, observa-se que os mesmos grupos econdmicos realizaram
multiplas operagdes no setor ao longo do periodo. Diante desse comportamento, ¢ possivel
denotar a movimentacao expansiva desses agentes, com o objetivo de uma consolidacao

dentro do mercado de geracao de energia elétrica.
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Portanto, considerando o periodo analisado, grande parte das operagdes foram
representadas por aquisi¢des, sendo principalmente de controle e de participagdo societaria.
Apesar disso, quase todos foram representados por procedimentos sumarios, isto €, foram atos
que, pela baixa complexidade, ndo alteraram significativamente a concentracao e poder de
mercado do setor.

Em relagdo a ANEEL, apesar do mecanismo de cooperagdo entre a agéncia reguladora
e o Orgdo antitruste, representado pela implementacao da Lei n® 13.848/2019, ndo foram
constatadas solicitacdes de um parecer técnico por parte do CADE nos autos dos processos
referenciados no estudo. Isso pode ter ocorrido devido as operagdes analisadas ndo terem
gerado prejuizos concorrenciais.

A seguir, ¢ apresentado de forma mais detalhada o caso enquadrado como Rito

Ordinario, que apresenta uma analise mais aprofundada pelo CADE.

6.2 RITO ORDINARIO ANALISADO PELO CADE

Em relagdo ao Unico ato de concentragdo com procedimento ordinario (Ato n°
08700.009236/2023-21), a operacao foi aprovada sem restricdes pela SG (decisdo terminativa,
ndo avancando para o Tribunal do CADE), e caracterizada pela aquisicdo majoritaria por
parte da empresa Ambar Energia S.A. (que faz parte do Grupo J&F) em relagdo as a¢des de
emissao da UEG Araucaria S.A que eram mantidas pela Companhia Paranaense de Energia —
COPEL e Copel Geragao e Transmissdo. A referida operagdo tinha como mercados afetados a
geracdo e a comercializacdo de energia, resultando tanto em sobreposi¢des horizontais (em
geragdo de energia) como integracdo vertical (entre geragdo de energia elétrica e
comercializacao de energia elétrica) (Brasil, 2024d).

Por ser uma operagdo dotada de maior complexidade, a defini¢do dos mercados
relevantes utilizou ndo somente as informacdes trazidas pelas Requerentes, mas também o
entendimento dos precedentes do CADE (Brasil, 2024d).

No que tange a definicido de mercado relevante, de acordo com o Parecer n°
10/2024/CGAA4/SGA1/SG/CADE (Brasil, 2024d), elaborado pela SG, o mercado de energia
elétrica pode ser segmentado, em quatro principais categorias: (i) geracao de energia elétrica;
(1) transmissdo de energia elétrica; (ii1) distribuicdo de energia elétrica; e (iv) comercializagdo

de energia elétrica.
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O Quadro 2 demonstra a constitui¢do dos mercados relevantes sob o escopo do ato de
concentragdo analisado, considerando que as Requerentes atuam nos segmentos de geragdo e
comercializacao de energia elétrica (Brasil, 2024d).

Sob a égide do mercado de geracdo de energia elétrica, os mercados relevantes
analisados, na dimensdo produto, foram o mercado de geracdo de energia (englobando todas
as matrizes) e o mercado de geragdo termelétrica, sendo considerado uma defini¢do mais
estrita, haja vista que essa ¢ a inica matriz que conta com a atuagao de ambas as Requerentes
do processo em questdo. Na dimensao geografica, considerou-se a jurisprudéncia do CADE
em analisar o mercado de gera¢do de energia elétrica considerando o cenario nacional (mais
amplo), contemplando todos os subsistemas regionais que compdem o Sistema Interligado
Nacional (SIN) e, em um cenario mais conservador, a partir da classificacdo adotada pelo
Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), por subsistemas, que no AC em questdo seria
o Subsistema Sul, haja vista que a UEGA, apesar de conectada ao SIN, esta localizada na
Regido Sul, Estado do Parana (Brasil, 2024d).

J& para o mercado de comercializacdo de energia elétrica, a dimensdo produto ¢
diferenciada em dois ambientes: o Ambiente de Contratagdo Regulada (ACR) e o Ambiente
de Contratagio Livre (ACL)!'®. Em relacdo a dimensio geografica, tanto o ACR como o ACL
possuem abrangéncia nacional, uma vez que as usinas geradoras estdo conectadas ao Sistema

Interligado Nacional, com excec¢do dos sistemas isolados (Brasil, 2024d).

Quadro 2 — Mercados relevantes analisados no AC

Mercado Dimensao produto Dimensao geografica
Geragiio de energia elétrica Todas as rpatrizes engrgéticas Nac%onal e Subs%stema Sul
Matriz termelétrica Nacional e Subsistema Sul
Comercializagdo de energia Ambiente de Contratacao )
Regulado Nacional

elétrica

Ambiente de Contratagao Livre

Fonte: Elaboragdo propria com base em Brasil (2024d).

Por meio da definicdo dos mercados relevantes, foi possivel calcular as participagdes

de mercado (considerando dados de capacidade de geracao — poténcia MW) e concentragao de

16 No caso do ACR, trata-se do segmento em que as operagdes de compra e venda de energia elétrica ocorrem
entre agentes vendedores e as distribuidoras, por meio de processos licitatorios, salvo excegdes previstas em lei,
seguindo regras e procedimentos especificos de comercializagdo. Ja o ACL refere-se ao segmento em que as
operagdes de compra e venda sdo realizadas por meio de contratos bilaterais, livremente negociados entre as
partes, também sujeitos a regras e procedimentos proprios de comercializagdo (Brasil, 2024d).



45

mercado, considerando a sobreposi¢do horizontal no mercado de geracdo de energia elétrica e
a integragdo vertical nos segmentos de geragdo e comercializacdo de energia elétrica.

No que tange a sobreposicao horizontal ocorrida no mercado de geragao de energia
elétrica, no mercado relevante “Todas as matrizes energéticas — Brasil”, verificou-se que o
Grupo J&F, em conjunto com a UEGA, detém uma representatividade de 0,98%, e quando se
considera apenas o Subsistema Sul (mercado relevante “Todas as matrizes energéticas —
Subsistema Sul”), esse percentual aumenta para 3,49%. Ao considerar o cendrio mais restrito
na dimensao produto (apenas “Matriz termelétrica”), na dimensdao nacional a participagdo
conjunta pds operagao foi de 4,03%, enquanto na dimensdo geografica “Subsistema Sul” foi
de 21,33%, caso nio considere a usina do Complexo Candiota!’, e 27,97% se considera-la
(Brasil, 20244d).

Dessa maneira, ao analisar esses cenarios, a premissa de posicdo dominante em um
patamar de 20%, estabelecida na Lei 12.529/2011, foi atingida somente no mercado relevante
“Matriz termelétrica no Subsistema Sul”, incluindo ou ndo o Complexo Candiota, verificando
que a operacdo em tela poderia gerar prejuizos concorrenciais. Ao calcular o indice HHI apos
a operacdo, considerando o Complexo Candiota, foi encontrado um valor abaixo de 1.500
pontos (1.262 pontos), o que indica, segundo o Guia, um mercado ndo concentrado (Brasil,
20244).

Todavia, a variagdo desse indice (HHI pds operagao menos o HHI antes da operagdo)
foi de 345 pontos, superando o patamar de presuncdo de 200 pontos. Desse modo, esse
resultado indicava, segundo a SG, um possivel nexo causal entre a operagdo e uma maior
concentragcdo do mercado, ndao sendo possivel afastar de pronto as preocupacdes
concorrenciais. Além disso, em mercados com alta dispersdo de mercado e grande franja
competitiva o HHI pode ndo ser um bom indicador (Brasil, 2024d).

Diante disso, a SG avangou nas etapas de andlise do Guia, verificando a rivalidade no
mercado de geracao de energia elétrica. Tanto no mercado relevante mais restritivo (“Matriz
termelétrica no Subsistema Sul”) como considerando a dimensdo nacional (“Matriz

termelétrica no Brasil”), verificou a presenca de rivalidade, uma vez que sdo mercados

17 Consta no Parecer da SG (Brasil, 2024d) que em 2023, o grupo J&F assinou contrato que tratava da aquisi¢do
da usina termelétrica do Complexo Candiota, localizada no Rio Grande do Sul, cuja operagdo foi aprovada sem
restrigdes pelo CADE, mas tal aquisi¢do ainda ndo tinha sido fechada, portanto, os dados apresentados acima do
grupo J&F nao consideraram a participagdo dessa usina. Assim, como a operagao pode ser fechada, a SG
considerou a participagdo de mercado dessa usina, que compde o Subsistema Sul, no mercado relevante mais
restrito (“Matriz termelétrica — Subsistema Sul”).
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compostos por um numero expressivo de empresas com baixa participagdo de mercado
(Brasil, 20244d).

Adicionalmente, ao se considerar na analise a integragao vertical entre os agentes, isto
¢, a geragdo de energia elétrica praticada pela UEGA e a comercializacdo de energia elétrica
pelo Grupo J&F, os dados apontam para a incapacidade de as requerentes levarem a qualquer
possibilidade de fechamento dos mercados relacionados verticalmente, dada as baixas
participacoes de mercados das Requerentes.

Sendo assim, ao analisar a sobreposi¢cdo horizontal e a integragdo vertical, a operagcao
foi aprovada sem restricdes pela SG (Brasil, 2024d). Além disso, ¢ importante salientar que
ndo foi encontrada solicitagdo de um parecer técnico da ANEEL por parte do CADE nos

autos.

6.3 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Com base nas informacgdes apresentadas, ¢ possivel notar que a maior parte dos atos de
concentragdo notificados pelo CADE envolvendo empresas atuantes na geracdo de energia
elétrica, no periodo de estudo, foi analisada sob o rito sumario. Embora muitas dessas
operacoes envolvessem sobreposi¢gdes horizontais e integragdes verticais, as participagdes de
mercado observadas nos respectivos mercados relevantes eram reduzidas, ndo configurando
condig¢des que permitissem o exercicio de poder de mercado pelas empresas envolvidas.

Desse modo, ainda que determinados grupos econdmicos atuantes no setor de geracao
de energia elétrica tenham participado de diversos atos de concentrag¢dao ao longo do periodo
analisado, o aumento da participacdo conjunta de mercado resultante dessas operagdes nao
suscitou preocupagdes concorrenciais. Nao obstante, dentre as principais varidveis que
motivaram a aprovagdo dos atos pelo CADE, destacou-se, sobretudo, a baixa participagdo de
mercado das Requerentes.

Quando a discussdo se volta em torno do rito ordinario, a Superintendéncia-Geral (SG)
considerou dois cenarios distintos: um mais amplo e o outro de caradter conservador. Apenas
em um dos mercados relevantes, e exclusivamente no cendrio mais restritivo, as participagdes
conjuntas das empresas superaram 20%. Isto posto, optou-se por aprofundar a andlise de
rivalidade, haja vista que o indice HHI ndo era muito adequado para a tomada da decisdao

terminativa por conta da elevada franja competitiva do mercado.
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Portanto, verifica-se que, na andlise realizada pela Superintendéncia-Geral (SG),
foram seguidas as etapas cléssicas previstas no Guia, com a ado¢do de um procedimento
criterioso voltado a avaliacdo da possibilidade de exercicio de poder de mercado pelas
empresas pos operagao.

Por fim, quanto a solicitagdo de parecer da ANEEL pelo CADE, ndo foi encontrada a
interface entre os dois 6rgdos nesse sentido, isto ¢, dentro dos autos do processo ndo foi
identificado o parecer da agéncia reguladora, haja vista que as operagdes analisadas nao

apresentaram riscos ou prejuizos a concorréncia.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo verificar como o CADE analisou os atos de
concentracao envolvendo empresas que atuam no setor de geracdo de energia elétrica no
Brasil, no periodo entre 2020 e 2024.

Como mencionado anteriormente, a reforma do setor elétrico, formalizada por meio do
Novo Marco Regulatério no ano de 2004, contribuiu para destravar a realizagdo de
investimentos em fontes de energia limpa, as quais, de forma geral, apresentam retorno mais
demorado sobre o capital investido (Silva, 2011). Com isso, Albuquerque (2009) ainda
complementa que este movimento do Estado brasileiro permitiu um equilibrio cada vez mais
presente entre os agentes publicos e privados, o que tem contribuido para a garantia do
suprimento de energia elétrica no pais.

Dessa forma, dada a tendéncia de crescimento da matriz energética brasileira,
observou-se quase todos os Atos de Concentracdo julgados, no que tange as empresas que
atuam no setor de geracdo de energia elétrica, ndo geraram preocupagdes concorrenciais por
parte do CADE, sendo aprovados sem restricdes (apenas um caso de procedimento sumario
foi arquivado pelo ndo conhecimento da operagao).

E importante salientar que os casos analisados, quase em sua totalidade, foram
classificados como procedimentos sumarios, isto €, operacdes de carater mais simples, no
sentido de serem enquadradas principalmente pela baixa participacdo de mercado das
Requerentes, e, consequentemente, ndo causarem prejuizos concorrenciais. A operagao
classificada como rito ordinario teve como parecer da SG a aprovagdo sem restri¢des, que foi
terminativa, ndo avancando para o Tribunal do CADE.

No que concerne os grupos econdmicos envolvidos, destacam-se as participacdes dos
grupos Serena, Salus, Eletrobras, Atlas, Auren e Casa dos Ventos nos atos analisados. Apesar
dessa presencga recorrente, a analise conduzida pelo CADE ndo identificou preocupacdes
concorrenciais associadas a tais operagdes. Adicionalmente, observou-se que o 6rgdo adotou,
como referéncia de analise, o Guia para andlise de atos de concentragao horizontal na
avaliacdo dos casos examinados.

Constata-se, portanto, a relevancia do papel desempenhado pelo CADE na promocao e
preservacao da concorréncia. No que tange o setor de geracdo de energia, observa-se uma
postura predominantemente favoravel a aprovagdo das operagdes submetidas ao 6rgao e esse
comportamento sugere que o o0rgdo esta buscando maior eficiéncia na andlise dos atos de

concentracdo considerando os modelos ECD e Chicago. Contudo, ¢ importante ressaltar que,
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mesmo que as decisdes do CADE indiquem uma baixa concentragdo de mercado no setor, ¢
evidente a presenca de altas barreiras a entrada (principalmente pela necessidade de um alto
investimento inicial), e, com o movimento crescente de concentragdo da capacidade instalada
em um numero reduzido de grupos econdmicos, sdo fatores que podem gerar preocupacdes
concorrenciais no longo prazo.

Por fim, a atuagdo do CADE indica uma reorganizacdo do setor elétrico sob a
perspectiva de que o segmento tende a ficar cada vez mais subordinado ao mecanismo de
precos, o que pode acarretar riscos. Nesse contexto, o planejamento do setor de geracao de
energia elétrica, especialmente de longo prazo, torna-se fundamental, assim como a adogdo de

uma politica consistente de defesa da concorréncia.
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Econdmica. Ato de Concentracio n° 08700.008035/2023-14. Parecer n°
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519/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023k. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdAdY4S97xCAOPMOKIJ7QKKT2L2zI506zyW
HOTcbg5YWtTbs3-X5nCe%1s_xbCYv_ tAnXxXNHgv7vBHix6v030K1Mn. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.008001/2023-11. Parecer n°
509/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 20231. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq _documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddaJK 9QPi2YcL2TntwZoucKAPVI9ssoUltr
IvSY4ihgILmOsmClscmJKoUX5G9zGty-Y WFVE0osIDFO9QXTB-qisG. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentracio n° 08700.007929/2023-89. Parecer n°
520/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023m. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddZeZLcUAWeZ8XOmlgekbw2dm2M8ftb2
vk-LYrdfI0QVXOpooBj030xCPjDIY 0s)9)Kz6ISUmMTMOA3P7kUO9Din;j. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragao n° 08700.007826/2023-19. Parecer n°

491/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023n. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdAAZFxQ6ebwgB2QhMNJHUqj4J1dqvdK6dn
nuTuoWAtyj9L-HQJupOPMpegpcDJzX2TsbZkbAa8vga7TRmXmCtNh Zy. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n® 08700.007877/2023-41. Parecer n°

511/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 20230. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7

F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMfthLoDBLdAdAZBIlrzIK61UuBUAmM2FaHjsWRByL32AV
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MbiS5 2Ay0kN4HeNCg-4kZ2j2EBn482ycTN6g7P-HIsYvVGNZrLpawwf. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragcio n° 08700.007928/2023-34. Parecer n°
513/2023/CGAA5/SGA1/SG. Brasilia, 2023p. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7B;j80h11skjh7ohC8yMthLoDBLddYMMa 2SnVTMJIBB-
ICRp6HNWnDEOx0zpw WMcG8kxPP4AZYM2Xb7ff4LKbeAEZqy4hhFRdDqcEUdVDnDb
XxIIcDI. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranga Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.007608/2023-84.  Parecer n°
484/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023q. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAZTI7ISsmR6tqONUCFeO61X TNfZjPwLH

QQtCnxrKLvH4walP4TSRhZwvc2cyou X-M-ED8h3 HsRqkMZzII8RrZ. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.008036/2023-51. Parecer n°
530/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023r. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLddbhgdDjMF9IUdnJZ6NhVpatgoouVLtoK e
7FvOuhP0d7mnEYzxQ ZWd7HqlthsVp3P6PWu3pehwnkCDmUZ8eloP. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracio n° 08700.007610/2023-53. Parecer n°
482/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023s. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMfhLoDBLdAdYBhbgKugSeiW4Ao03D405SmEWI9SrEQyD
zL1yGGoORERT{TgifD9yRhVBuxnFPpKXlemlP 7wAqs4M66QYutFQCkn. Acesso em:
31 mai. 25.
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BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.007649/2023-71. Parecer n°
478/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023t. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh7ohC8yMthLoDBLdAdY09ICHNFH-

I legIXYTGzCKfxbaEpzPvclpTmXDFFeb6ZidOCzkQMmKzbuZba55 fTzIFxBxNTlaXf7-

Ui01Qw. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.006698/2023-96.  Parecer n°
411/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023u. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddajlYJ4XoH2zRp4Iv54gXZqwoV364s0SU

NelRODr5CESH2JOgFoac0ildxlbztSECKrMmt8uMPNUFjNH6i_LlaR. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.006959/2023-78. Parecer n°
461/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023v. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAZK7B 9xV3lpnaHv]zsqwtuiQ-2 uWRbM-
TH8KyjI53ecPtbeKMeChZkVIJrXKq71-7ZW55c7B6Q8ZcN2kmh63PN. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.007051/2023-81.  Parecer n°
429/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023w. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddaLcJE6hnlv8Wt7RzVpSjVibEeHV-
nlsMYsJg8nEbU3RnufLvvd1bwemDGOYwyvGLl]  GU7ebVsFSUIA3YyipW. Acesso em:
31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.007023/2023-64. Parecer n°
435/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023x. Disponivel em:
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https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLdAdaKYr8vhgsOMCvUHsh3iNmjlo 2emJUUS
jcLZVkabZDGiS47SY1oA2BeMM3vDINMhOGc5ktBkvyneMQ9mUASFad. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.006899/2023-93.  Parecer n°
436/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023y. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11lskjh70hC8yMthLoDBLAdZDtMvA2MPWrXaSQyBfA20IEN516aG

UCFYpdOy9fBohMeQbjk WNr2VclpMFIm8rPilZCn8Zv6 AmVik2r-Fg40d. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragcio n° 08700.007009/2023-61. Parecer n°
440/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023z. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAZGZiAU703uipGOVN{pPQUib8RzjsTClc
yAt-FcOBUonWhh9u9BRpSTLXfMo06zd7QTPdMASx5gHMOTF0770dRLj. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.006756/2023-81.  Parecer n°
445/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023aa. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddZGM_KB3CbYuEaCsdYsWIvCLIVUQHT
-Vr93GymcXKQff9FxLcV4kEVk-Dg3KS6aJhR3vMDkLszHwoheP2Tsedyd. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.006854/2023-19. Parecer n°
446/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023ab. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq _documento consulta externa.php?HJ7

F4wnlIPj2Y 8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddaKzXcjKXztBNQ5tu3MrVxiQP10xSpRc-
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12JOODB70byVWO5aUL8DRA4izijg4fKytSofxaCtribJxy0a9qY NOK. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.007193/2023-49. Parecer n°
449/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023ac. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAdbOORRkwE7TMCSs08NBCzY SZohRbHh
3hFumOWevto7WxgSRzvt3ArvVjCyl1YrHv8tnFrsN R dEu46EEzk10x. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.006855/2023-63. Parecer n°
426/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ad. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLdda3sivqruOkC-
QgsIm8MAWIR42mNermjqljfxQrMTFA7gYdj66 Z530vPrAaSNSE3vAEh-
tj2zwsqYLnba5GcUP. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.009212/2023-71. Parecer n°
2/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ae. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11skjh7ohC8yMthLoDBLddaBgxI1sy2HvOre3iwkGv38PNgzUCxsWK
bd8XmmMkvwLIBJFi7dFhnY WMbgxqeul CG2briOvjHKdHPrh MkPhlg. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracio n° 08700.009037/2023-12. Parecer n°
570/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023af. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdAdY9QBCIOxqsl7ARNOpuW4yNJ3dxnNml
MNLpTvtluQq-H5g6iTEatnEkpD 1ul2WhZU6smltQkAdg6Ro D2Kv75z5. Acesso em: 31

mai. 25.
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BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragio n° 08700.008759/2023-50. Parecer n°
561/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ag. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAdZ45yY3VbC0xGgsdneV3HnBnOFi7yJ3slJ
cMCd6xuLrDyAh25u9inON-kMc-gByo27xnCSNImMt58z00VDUKPWD. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.008979/2023-83. Parecer n°
568/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ah. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLAdbRIXEkbcQNZk5iiag-iukRRmdefBx3-

MToxwjabeoShY 1EN-3BQYi4xJoZlagYrL94Dk IgQ2FcwZKlux ixON. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.008587/2023-14. Parecer n°
551/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ai. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMfthLoDBLAdbOCNiY WE0o3FLOOxA A8DtqwOcRySS
OU3yeiCRmJU8-PICmwwO000J9ENVjRA4nTdv8{zr8aLCc7WWzNFS38Dly9. Acesso em:
31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.007575/2023-72.  Parecer n°
472/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023aj. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMfthLoDBLAdbGT31kAX1ADVQIG1PykB3DWTN 6119
1kPWPxnSDmx02xeSK2HmJa8Vj20Dr1GlA9vzd1if13SciwrTiUMy2ccd. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.007485/2023-81.  Parecer n°
468/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ak. Disponivel em:
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https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1lskjh70hC8yMthLoDBLddaaqCIX5SBRHFchgD-
3C8DZReP1qHE3250xe8A rjHQMVR17z134BIM9hcsyexfeLEueF1-
EQcjq2XKZUOvz7Iwft. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdio n° 08700.008567/2023-43. Parecer n°
542/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023al. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddbuobrSPr3 AgZ dJqgsDepS5csTOvGPJ9D
FmpzIWWQLM4wNRC2 bASwQro-WPo5STnOTjOnGpfnVNCrqWzhEMvy7. Acesso em:
31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentracio n° 08700.003388/2022-39.  Parecer n°
540/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023am. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq _documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLAdZKMjrbGrV{-
0OB4d8zZZVEuVWI1z48nlbIMnQOSBIIZ-
vzmZGpD6JRQi13b6GuVNmMKn8z7mN6pOp5SrRD1sVNVUss. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.007027/2023-42.  Parecer n°
422/2023/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2023an. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLddamfVcb-WRQ-
dCGkxRLZ3Ugld39qjxPr439JRkk1109ehoudOBtHHgcLNjTPpzaKZsBoDx7pUwtBTEKGo
DZyAef. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragao n° 08700.001943/2024-50. Parecer n°

172/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023a0. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq _documento consulta_externa.php?HJ7

F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddZtoJulAFD4yDUUAHiqCYBDS5NTx4{3Ph
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aepP2B-vCcwlZtzWb41 PpEQVnP2kFiYZSZvyWGQfGHrCaXkaeD-k8g. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n° 08700.000402/2024-59. Parecer n°
62/2023/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2023ap. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLdAdbruR0yqTpcix3FfP7BW{panKoewnDT5na
DoImLXcSxIm6gQl-e0kG DVdr PhjdyT-jCNxGsOuDeRTO xDK9qy. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranga Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdio n° 08700.009244/2023-77. Parecer n°
7/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024b. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAY 8rOXVATi3nMDKXWj5hv4TeSgeWfV
UyTO5qXCJaOeEdgiGJA8kwgvnYL1zMCjvlqGN1 Helj8JoilojcjDd Rh. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n° 08700.009247/2023-19. Parecer n°
8/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024c. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLAdY6KOIRu6SA-
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507/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ak. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md _pesq _documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1lskjh70hC8yMthLoDBLddZwx14Puu7bsSsvDz8CNpZgPxV2h-OY-
23zY2mR1vMq CtXdsUZvjg eXVA8i5qZ2hknlufY1ZiCQJx6iSTDWRN. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracao n° 08700.008307/2024-59. Parecer n°
0/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024al. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh7ohC8yMfhLoDBLddaP8-Ux0pZe-

1bWPtGo3 ZPPSvY40UhjxC80EpTIRjUgF2pQeDfj5tnN3TvI17V52j7u290MPOSS5-
pglvunKjqo. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n® 08700.007792/2024-43. Parecer n°
546/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024am. Disponivel em:

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
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F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh7ohC8yMfhLoDBLAdYI4ap 6hj79K_0aPfqEXynZk8jFK 7LedT
cQa40CnXoyaYqrJY173 nT7 XP6SzTO1QVTI6ZVx0jX2Atv1rt03. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.008027/2024-41. Parecer n°

557/2024/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2024an. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLAAZVc6KjhYO9uvRgU VygMVoCPke8AlC
RMDjKxbrA 0Yfx3rF2Bx-QXHpbVs zxgW7- 2I9MLiDWbE9JmxtlvMF. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n® 08700.008110/2024-10. Parecer n°
567/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ao0. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddbQazawi_TeK2-eB6uqjl7UwlzUUa-
BJ7TqdVG2-j XIPhsmdTkBPvjoZpNh6gpb4tgRHzcmBargGSEIDXkpxo-. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n® 08700.007632/2024-02. Parecer n°
517/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ap. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLAAYcYxG-
DzEbpV8PAoRRoBXRWyADJiMjjORydWaH2eIWekbRi6dIXMyNnvo49HSyYZT{9qqbwp
x1dV62Asb4ra3A. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n® 08700.007661/2024-66. Parecer n°
534/2024/CGAAS5/SGA1/SG. Brasilia, 2024aq. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1lskjh70hC8yMthLoDBLddalpz6B4dQt1tStl0j8Hjnb-
eGKsCIrHFsmEzquWugq3R90pQO8Tuf6jzTeZPciOVABEcXf zL-0EQWh4tc Qv. Acesso

em: 31 mai. 25.
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BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n° 08700.006969/2024-94. Parecer n°
496/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ar. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7B;j80h11skjh70hC8yMthLoDBLAdbf32PN09y vi8zEZ86DTq7rPWt7FYKu9
TklbegBAk71-qsQ6FSChnQOEjSTob5SGFhN4 1 HkTPwwZhewwXu- -dP. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n® 08700.007264/2024-94. Parecer n°
515/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024as. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7B;j80h11skjh70hC8yMthLoDBLdAdb42108vbDV61GPI-
1p0_eak0465V83ZuZUTSLOkVEKABwWKI7ab20Cx1TXZ6BxfS2JQsLWMe6Kny6ZBboA
Eb3j6. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n® 08700.006907/2024-82. Parecer n°
487/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024at. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMfhLoDBLAAY JBh{f841JqDE1svAp70ZnyFInUrYFQKh
pVWtqyp4ttUTeB1PPYLFZxQZgVurMmpluBUrKwSHh5n_atOVbTtn. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n° 08700.006319/2024-49. Parecer n°
481/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024au. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMfthLoDBLdAdbSsY7 VjewrTv_QYaiJUps7YYolJplEej
BCiyl22 ALepc9c-IF75bBM5JpVIHHxwmzXkpDnhLJkDJeKx ohPF . Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n° 08700.006740/2024-50. Parecer n°
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482/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024av. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAdbSBY7Vy3I-
NVARNySLXamhVZwrHIAAKCAQFZB87z1h37dK9WS57wvi4ZwiexSXPqNuShEM71jbs
NBxGdersnNk. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.006670/2024-30. Parecer n°
472/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024aw. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq _documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddbWVAVwX2XMQdUV8jb7VAEW87PYQ
KTYbepeHNXrcY6UL4XICrqSC10yyeacdVFPC1W403 olEV7ndvgbRoMltc. Acesso em:
31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdo n® 08700.006676/2024-15. Parecer n°
474/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ax. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddbOwpwjdW67ASZL ImEh-
uFamtpVCDpXyMfHd6GTQFDIEOPBG-vm-
EdYxWO00SacvsZVHNMamLnNCoyCqqlwx_EP5. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n° 08700.006234/2024-61. Parecer n°
465/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ay. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLdAdZiwB2xfsKrHudniXa8cDuaS23RcazfTIgU
D62fkHw8sGi0 ulVKrYuf 3LgKOSvXywfrlLIVT22tXJBZWkBWY. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n® 08700.006113/2024-19. Parecer n°
461/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024az. Disponivel em:

https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
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F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLddax8sQPfr yjaiO6aechl3QXkGIZdCJI5kdzIN
TMDOpMepKdHOhY SOcCrPMIwkznl11tlji9iH-m_tgb hkSpP9zM. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n° 08700.008653/2024-37. Parecer n°

596/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024ba. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7B;j80h11Iskjh7ohC8yMfhLoDBLdda zKdPpe4688Lv5ZtWOqfRp6E4NibSqSg
0HbO4GsjOQHSgINQk-mvWQNvw-S7avLLNKDyUQ33kve9pfIlmOyWru. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranga Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n° 08700.005128/2024-60. Parecer n°
396/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bb. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLddaO7vwy5iCyhfzZPhHCEoWGQnG20Iuroeo
CE-KyuoAHrMLq3Uekq7fYC3InVysjO4rcodq7YDWZdxEThNKIItfUF. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n° 08700.005228/2024-96. Parecer n°
385/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bc. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMfhLoDBLAdYj40AOKvJAJd48HDrOuAGXEK683U1
GgT7coWISZoTcxbhv8guVrnT xvzskRKUGtwB7rQN70FuASpLEonnJmEpF. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n® 08700.004853/2024-11. Parecer n°
384/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bd. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLdda6 THx-
UivAMS6hxr8ZSN5w1HpM8xVEBSK WmppflFpLXXAZI9FYtv26M0pX3j QGPDhSC{GNIJ
qztKV2nKHgjOCog. Acesso em: 31 mai. 25.
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BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.005059/2024-94. Parecer n°
377/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024be. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdAdZVhuyri9OSTv5F9-
ql4vGy5BI6tDGtpewNFHIEKFQ9h5eXmqBs4xGSe VIR8 A Awk-
U4eqrmbAeEUwWOIdRZIIBYL. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragao n® 08700.005714/2024-12. Parecer n°
415/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bf. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh7ohC8yMfhLoDBLdAdZy uQFBmjlvVANJLESYY-
BXLszed0eqMjUGgMV{CeMBQ-85a0cCNPiOrKSOZu6bpkGVGRZG42r8vOhmS2Balih.

Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdomica. Ato de Concentragao n® 08700.005035/2024-35. Parecer n°
362/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bg. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAZ51ktEZ4pTn7BkwZP-QtfAd-
aKkxVUVNj]IAROyGwZ1190S9bY3PVowegk12qxyAzbd21QMIFfAXAAuO703vHIb. Acesso

em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n® 08700.005034/2024-91. Parecer n°
360/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bh. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdda31A8auHsPKbJsiNxXxb0g1h3HtoZifJ4D
MM _vkXYDXg3Vb9105hZAg8LIluOQbOEaySOAmuG-iuLTljd-LIyc. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragao n° 08700.005033/2024-46. Parecer n°
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361/2024/CGAA5/SGA1/SG. Brasilia, 2024bi. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11lskjh70hC8yMthLoDBLddZP4AcbaFDVJrael9fRceg8WUP-

IyzhtdGWsQQrMEUzc-0Vx5Yw6kONTtxUbcXSCKX6CyGSjuSQ91QvNsU7Ruey. Acesso

em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.004365/2024-11. Parecer n°
363/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024b;. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HJ7
F4wnlIPj2Y8B7Bj80h11lskjh70hC8yMthLoDBLdAdbmFJOpaWmKZGxLWaK4sTMImUYZG
XjRNvTn-1IS40ALhqq8FdMuj4gBCQm_PkILKsH78IW04 HR7IDKjTBcOESOg.  Acesso

em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranga Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.005648/2024-72. Parecer n°
417/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bk. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md _pesq _documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y 8B7Bj80h11lskjh7ohC8yMthLoDBLddawn90-
QGzrqgXI1kXCFn35cawZXCf HP8FA3tPeJEJz OXJuwzw6DtYaB9S6p-

d 1LE93VeFuiNslcallznZpha. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracao n® 08700.004833/2024-40. Parecer n°
350/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bl. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_documento consulta_externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h1Iskjh70hC8yMthLoDBLddb1B4 y8d 8090i0N4fR1Q3vmTmecRDRO
bfeaSyxwNTWgommql GUwVcl1zFS9 BOtNGilOriMtKryrieBirehfdb. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentracdo n® 08700.005614/2024-88. Parecer n°

407/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bm. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7

F4wnlIPj2Y 8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAAY Q3EXxQCKiGziiw40SIYORIhISImH7d3
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gk2txEVq1 VgmRtIK9yP iScgnqdxk8ciGCmIK98HDVB-gwWgencrLT. Acesso em: 31 mai.
25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragdao n® 08700.005284/2024-21. Parecer n°
413/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bn. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLdAda8V80My3RUISNNwxZ-
y4Af1dMzAPfwzME9u5sM3C80EqQNweNrMQfI35FaWk Toq3hBTcaYDOSmLJcmG98MD

pul. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdomica. Ato de Concentragao n® 08700.004641/2024-33. Parecer n°
335/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bo. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMthLoDBLAdY TmZ3w3S9gtC8Jtqil DcJwyYiWo4IC6k
O1PEXhclenWFbxRdv 1XfQ1zFyhcuX3CZYGxO0gLxxeMX5jwEJQebl. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n® 08700.004777/2024-43. Parecer n°
376/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bp. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLddbg3qpljL50-EGVSEE-
B8ctWiNzOTmaFEtTsNdvZeY0rS00OhWE8N37 VZCscQvCEydhNKjAIwoAsToDDkKkULXO

-S. Acesso em: 31 mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justica e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica. Ato de Concentragdo n® 08700.004369/2024-91. Parecer n°
330/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024bq. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq documento consulta externa.php?HIJ7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11Iskjh70hC8yMthLoDBLAAY dr02R2ftjDjAnt2JFustFruO6DwijSioesps
IRIZATthPVStiCnQfX K8TKIZXtZ4r-C7xmLpI9nHmMENLRhIK9. Acesso em: 31 mai. 25.
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BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ato de Concentragao n® 08700.004926/2024-74. Parecer n°

372/2024/CGAAS/SGA1/SG. Brasilia, 2024br. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?HI7
F4wnIPj2Y8B7Bj80h11skjh70hC8yMfthLoDBLAdZuuFfDcXWNwC7euUwGBnV3cHRrhLZ
nE4DbLd-TdOEIPJfEgIvVFSkmQCoUfRBPwDx-neYj-z2Z--1-anFA1A80. Acesso em: 31

mai. 25.

BRASIL. Ministério da Justiga e Seguranca Publica. Conselho Administrativo de Defesa
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ANEXO 1 - PROCESSOS ANALISADOS
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3 08700.005983/2023-90
4 08700.006418/2023-40
5 08700.005495/2023-82
6 08700.006116/2023-71
7 08700.006247/2023-59
8 08700.006114/2023-82
9 08700.005478/2023-45
10 08700.006120/2023-30
11 08700.008035/2023-14
12 08700.008001/2023-11
13 08700.007929/2023-89
14 08700.007826/2023-19
15 08700.007877/2023-41
16 08700.007928/2023-34
17 08700.007608/2023-84
18 08700.008036/2023-51
19 08700.007610/2023-53
20 08700.007649/2023-71
21 08700.006698/2023-96
22 08700.006959/2023-78
23 08700.007051/2023-81
24 08700.007023/2023-64
25 08700.006899/2023-93
26 08700.007009/2023-61
27 08700.006756/2023-81

N
(o¢]

08700.006854/2023-19
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29

08700.007193/2023-49

30

08700.006855/2023-63

31

08700.009212/2023-71

32

08700.009037/2023-12

33

08700.008759/2023-50

34

08700.008979/2023-83

35

08700.008587/2023-14

36

08700.009244/2023-77

37

08700.009247/2023-19

38

08700.007575/2023-72

39

08700.007485/2023-81

40

08700.008567/2023-43

41

08700.003388/2022-39

42

08700.007027/2023-42

43

08700.009236/2023-21

44

08700.008372/2024-84

45

08700.002257/2024-04

46

08700.008700/2024-42

47

08700.009040/2024-17

48

08700.002795/2024-91

49

08700.001969/2024-06

50

08700.002769/2024-62

51

08700.002723/2024-43

52

08700.002774/2024-75

53

08700.002448/2024-68

54

08700.002543/2024-61

55

08700.002420/2024-21

56

08700.002745/2024-11

57

08700.002688/2024-62

58

08700.001943/2024-50

59

08700.002878/2024-80
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60

08700.002992/2024-18

61

08700.003413/2024-46

62

08700.003313/2024-10

63

08700.003194/2024-03

64

08700.001984/2024-46

65

08700.003577/2024-73

66

08700.003574/2024-30

67

08700.003531/2024-54

68

08700.001014/2024-41

69

08700.001012/2024-51

70

08700.000402/2024-59

71

08700.000562/2024-53

72

08700.000343/2024-74

73

08700.000119/2024-82

74

08700.000195/2024-98

75

08700.008501/2024-34

76

08700.008566/2024-80

77

08700.007932/2024-83

78

08700.007012/2024-65

79

08700.008307/2024-59

80

08700.007792/2024-43

81

08700.008027/2024-41

82

08700.008110/2024-10

83

08700.007632/2024-02

84

08700.007661/2024-66

85

08700.006969/2024-94

86

08700.007264/2024-94

87

08700.006907/2024-82

88

08700.006319/2024-49

89

08700.006740/2024-50

90

08700.006670/2024-30
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91

08700.006676/2024-15

92

08700.006234/2024-61

93

08700.006113/2024-19

94

08700.008653/2024-37

95

08700.005128/2024-60

96

08700.005228/2024-96

97

08700.004853/2024-11

98

08700.005059/2024-94

99

08700.005714/2024-12

100

08700.005035/2024-35

101

08700.005034/2024-91

102

08700.005033/2024-46

103

08700.004365/2024-11

104

08700.005648/2024-72

105

08700.004833/2024-40

106

08700.005614/2024-88

107

08700.005284/2024-21

108

08700.004641/2024-33

109

08700.004777/2024-43

110

08700.004369/2024-91

111

08700.004926/2024-74

112

08700.004523/2024-25

113

08700.004057/2024-88

114

08700.003854/2024-48

115

08700.003725/2024-50

116

08700.003749/2024-17

117

08700.009187/2024-15

118

08700.009727/2024-52

119

08700.009795/2024-11

120

08700.009931/2024-73

121

08700.009955/2024-22
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122 08700.010136/2024-28
123 08700.002970/2024-40
124 08700.009175/2024-82
125 08700.009544/2024-37
126 08700.009358/2024-06
127 08700.009625/2024-37
128 08700.009138/2024-74
129 08700.009139/2024-19
130 08700.003392/2024-69
131 08700.008957/2024-02
132 08700.009239/2024-45
133 08700.003653/2024-41

Fonte: Elaboragdo propria com base nas informa¢des do CADE (Pesquisa Avancada de Atos de
Concentracdo).



