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Apresentacao

A Revista Colunas da WebAdvocacy é uma obra que reune
os artigos de opinido produzidos pelos nossos colunistas e o
exercicio do debate amplo e franco ¢ o principal objetivo desta
publicagao.

O volume I, n® 4 de 2025 da Revista Colunas da
WebAdvocacy traz para o leitor 22 (vinte e dois) artigos de opinido.

Os temas abordados estao conectados com matérias do
direito e da economia e representam a opiniao e a espontaneidade
dos seus autores que, em parceria com outros autores ou nao,
tornam o debate em torno das questdes concorrenciais e
regulatérias extremamente instigante e proficuo.

Sinta-se convidado(a) a apreciar o que 0s nossos colunistas
tem de melhor a oferecer: ideias, pensamentos e muito respeito
pelo debate.

Boa leituralll
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O que esperar agora, mundo?

Adriana da Costa Fernandes

uem assistiu o discurso de posse do novo Presidente
Americano e se preocupa com o Meio Ambiente e o futuro
do Planeta, no minimo, se assustou ou se indignou com o
que ouviu.

Ja foi mais do que provado académica e tecnicamente que
o uso de combustiveis fdsseis e, em especial, do chamado
“fracking’, do inglés fratura ou estimulacio hidraulica,
consubstanciam alguns dos maiores fatores de aquecimento global.

Para quem nao sabe exatamente o que significa o termo
fracking, se trata de um procedimento utilizado na produgio de
energia geotérmica que aumenta a recuperagao de fluidos quentes
posteriormente utilizados na producao de calor ou eletricidade.
Injeta-se, em alta pressao, uma mistura de agua, propante (areia ou
outros materiais) e diversos produtos quimicos para permitir a
ampliagdo de fraturas e fissuras no substrato rochoso, onde se
encontram o gas natural e o petréleo, permitindo, assim, sua
expulsdo para a superficie. Em 2010, a estimativa era de que essa
técnica era utilizada em 60% dos pogos de extragao.

Ainda que os defensores da técnica argumentem
enfaticamente sobre os beneficios de aspectos econémicos, uma
vez que a técnica permite O acesso a areas antes nao acessiveis,
grande parte do Mundo, realmente preocupada com o futuro do
ambiental, sinaliza que a técnica apresenta fortes impactos
ambientais, como desmatamento, degradagao ambiental, polui¢ao
de recursos hidricos, consumo de agua elevado, chuva 4cidas,
poluicao sonora, a citada contaminagao da superficie por meio dos
produtos quimicos utilizados, abalos sismicos e impactos a saide.
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Um dos grandes problemas do fracking é a polui¢ao do ar, apta a
gerar problemas neurolégicos, doengas respiratorias e cancer em
animais selvagens, da mesma forma, que causa efeitos relativos ao
preocupante aquecimento global e ao efeito estufa.

Paises como o Reino Unido, Africa do Sul, Alemanha,
Franca, Eslovénia e Bulgaria ja proibiram ou estabeleceram
moratéria a sua adogao. A Unido FEuropeia adotou uma
recomendagao visando a observagao de principios minimos para o
uso do fraturamento hidraulico de alto volume. Organizagoes
Nao-Governamentais, como o Greenpeace, vém apelando
fortemente a Paises como a Hungria, para que igualmente
suspendam seu uso e apoiem as energias renovaveis.

No polémico discurso de posse, o Governo Americano
indicou que reforgara a utilizagao do fracking como uma das formas
de fortalecer o ambiente econémico interno. Desconsiderando o
movimento que todo o resto do Mundo tem adotado em prol da
adogao de energias limpas. Cumpre acompanhar cautelosamente o
que vira.

Sera essencial monitorar como a Organizagao das Nagoes
Unidas — ONU, por meio de seus féruns especificos, reagira e
como as relacGes internacionais se reescreverao.

No que diz respeito as emissdes de gases de efeito estufa,
o ano de 2024 foi dotado de altos e baixos.

A China vem ampliando suas conexoes, investindo em
diversos Pafses da Africa e da América Latina, bem como o Peru,
especialmente em Infraestrutura. O Pais langou, conjuntamente
com o Programa Para o Meio Ambiente da ONU (PNUMA), o
Fundo de Biodiversidade de Kunming, com o objetivo de apoiar
projetos de conservacio em todo o Globo e o Marco de
Biodiversidade Global Kunming-Montreal, a fim de reverter a
perda da natureza. Adicionalmente, mais de trés duzias de
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pequenos Estados insulares em desenvolvimento se reuniram para
elaborar um plano de estimulo sustentavel e combate as mudangas
climaticas. O Planeta Terra claramente se une e os Estados Unidos
recuam.

Diversas  decisoes judiciais recentes estabeleceram
precedentes internacionais determinando que os Governos
possuem obrigaciao legal de lidar com as mudangas de clima.
Apenas em 2023, o nimero destas decisdes dobrou em relagao ao
periodo de 2017 a 2022. Em sintonia, os lideres mundiais adotaram
o Pacto para o Futuro, considerado um acordo internacional
inovador criado para estabelecer as bases de uma ordem global
justa, sustentavel e pacifica. No Acordo, inclusive, esta enfatizada
a necessidade de abandonar os combustiveis fosseis, reduzir a
poluigao plastica e quimica e proteger a biodiversidade. Em linha
totalmente oposta ao que pretende o novo Governo Americano.

Vem sendo adotadas diversas iniciativas entre os Paises, até
mesmo no inerente aos Centros de Servidores de Inteligéncia
Artificial - IA e a produgao de lixo eletronico toxico, considerados
vorazes consumidores de 4agua e eletricidade. Da mesma forma,
buscando eliminar vazamentos de metano, um dos gases
causadores do efeito estufa.

Sobre os efeitos negativos mais significativos identificados
ao longo de 2024, foi mapeado que quase metade das espécies
migratorias listadas em um importante tratado estao em declinio,
sendo que uma em cada cinco se encontra ameagada de extingao,
especialmente em face da perda de seu habitat essencial por
inducdo humana. Foram testemunhadas secas devastadoras e
enchentes recordes. Além disto, o lixo municipal deverd aumentar
em torno de dois tercos até 2050.

Diante disto tudo, os Estados Unidos, por sua vez,
parecem estar retrocedendo de olhos abertos e passando a
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considerar apenas seu contexto interno, se fechando ao resto do
Mundo. Os primeiros atos refletem isso e chocam. A saida
imediata do Acordo de Paris, acabar diretamente com
investimentos ¢ o mercado de energia edlica e verde e, dentre
outros pontos controversos, a eliminacdo de qualquer limite
necessario a Liberdade de Expressao.

Sera fundamental que o Mundo, entdo, avalie com calma,
mas sem demora, como reagir a postura “VVamos Perfurar, bebé, vamos
perfurar’. Palavras nao sao atos. E sera essencial adotar o
monitoramento estrito de cada novo passo americano,
identificando o que for construido sobre fake News e o que nio,
além da adoc¢ao do suporte coletivo aos impactos a diversos Paises.

O caminho mais certo para a adequada resposta ¢ que cada
ser individual passe a adotar mudangas fundamentais sobre sua
forma de interacdo com universo natural e sobre sua vinculag¢ao
efetiva com as redes sociais. Isto impactara Governos em todo o
Mundo.

A hora ¢é essa. Repensar. Rever. Melhor agir.
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Nuances de cinza

Adriana da Costa Fernandes

speciais professores, inspiracao em fases marcantes da
vida. Nao raro, fardis na jornada ainda nebulosa a frente.
Nos ensinam raras licdes como algo absolutamente
corriqueiro, onde nos encontramos imersos. Aptos a
interagir e, da mesma forma, aprender conosco.

José Maria Dias da Cruz, um dos meus especiais
professores. Singular mestre das artes carioca conhecido por sua
esséncia visionaria, imensa sensibilidade e capacidade cromatista.
Marcou minha trajetéria a partir do ano de 2004.

Em seu livto “A Cor e o Cinza” reinterpreta conceitos
plasticos de Leonardo da Vinci sobre desenho e pintura,
registrando, ainda, como alguns pintores do século XVII criaram
novas formas de representagdo para as passagens entre luz.
Nuances de cor. Na obra, ensina sobre a complexidade das
estruturas cromaticas na obra de Poussin e aborda o legado de
Delacroix, Mondrian, Matisse, Klee e Helio Oiticica, Van Eyck e
Duchamp, dentre outros.

Entre direito e arte desatento quem acreditar ser pequena
a vinculagdo de ambos. Apenas pelo aspecto pratico das areas,
trabalhar as emogdes e o pensamento se configura tarefa
absolutamente complexa, seja na arte, seja no direito.

Em carta de Cézanne a Pissarro, restou manifestada a
clareza mental de que a luz nio existe para o pintor, ensejando
substituicdo por outra coisa. Surgiu o conceito do cinza
sempiterno. Importante na criagdo, quando o artista mistura o
cinza, em diferentes proporgdes, a palheta de cores, atribuindo
unicidade ao conjunto.
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Quando o jurista escolhe a linguagem adequada para
representacao da estratégia definida, cria. Vira artista ao expressar
o que acredita, a0 menos naquele momento. Ao imprimir no
contexto o que se propoe a defender e a comunicar ao mundo
acerca do que carrega em si, reflexo de sua trajetoria e testemunho
de sua experiéncia. Ao defender posicionamentos, crencgas de vida
e, tantas vezes, nuances do universo democratico, da pluralidade e
da diversidade dos homens. Neste momento, o jurista pinta. O
jurista faz arte.

Em um texto de 2012, Z¢é Maria, como conhecido, alertou
que “o homem esti cada veg mais perdendo nma percepeao mais profunda das
cores e dos coloridos”. Nesta época, o mundo sequer vivia ainda sob a
atual daplice égide separatista onde, nao raro, muitos sequer bem
compreendem o que ¢ ser, de fato, democratico. Alguns homens
vém caminhando pela vida vestidos da mesma cor integralmente,
seja ela qual for. Ignorando o arco-iris que abra¢a o mundo e o
viver.

O direito brasileiro vem confrontando aspectos prementes
sobre a crise do ensino juridico e, em tempos digitais onde IA
aparece como o grande artista em exposi¢ao, sobre a simplificacao
da linguagem, necessaria até para a aproximag¢ao com a matematica,
esséncia da tecnologia.

Afinal suavizagdao ou simplificacio? O que significa uma
coisa ou outra? Nuances do comportamento. Uns defendem,
outros firmemente niao concordam. Em lados aparentemente
opostos, titds, grandes professores e mestres, em educada
contraposi¢ao. Na plateia, observando pensamentos tao
absorventes e brilhantes, nds, antigos Advogados instados a
reescrita, ao lado dos novos, buscando luz acerca do caminho a
seguir. Rumo ao encontro de um tom de cinza que possa unificar
a nova realidade que chega.
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O direito sempre foi tela com muitas cores, em diferentes
tons, em abordagem e compreensdo, seja doutrinaria ou
jurisdicionalmente. O amor pelo debate faz parte da esséncia da
area. Em muitas mentes hoje, reflexGes sobre como compor
diferencas em tempos radicais.

Nesse mesmo tempo cotidiano, o de intensificagao da crise
climatica e de elevagao dos niveis dos oceanos a rapido passo, o
direito comega a abandonar a ilha apta a submergir e o isolamento.
A preparar a mudanga definitiva para o continente, onde comega a
interagir cada vez mais com outras areas como a propria
tecnologia, a sociologia, a antropologia, a psicologia, a economia, a
administracdo, a bioética e tantas outras.

Para tras ficou o latim, mas jamais podera ficar a literatura.
Chegaram simplificadores de tarefas repetitivas, permitindo maior
tempo para pensar e aprofundar, junto com a adogiao de
procedimentos e técnicas ha tanto utilizadas pelas outras ciéncias.

Ao contrario do que se imagina, a chegada de novas etapas
desse novo tempo, ensejando ampliagdo do conhecimento e o
fortalecimento da curiosidade de seguir aprendendo, tenderd a
gerar um profissional juridico cada vez mais multifacetado.

Profissionais de outras areas come¢am a ser incorporados
pelo direito. Ha de chegar a hora em que o jurista entendera que
devera seguir a mesma rota, buscando natural incorporagdo em
novas areas ou criando-as. Hoje dentro do silo, ainda reina a
expectativa de que tantos saibam de tudo, quando o mundo que
chega, produzindo tanta informacao a ser digerida e gerida, exigira
maior especializacio e o desenvolvimento primordial da
capacidade de lidar com problemas mais complexos. A unido de
esforcos e expertises havera de se tornar, entio, necessidade.
Regramentos possivelmente serao revistos.
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A clareza de como lidar com todo esse cenario vem da
propria forca da arte legal, de suas nuances mais sutilizadas unidas
pelo cinza sempiterno de conhecimentos chave com o direito
constitucional, especificidades do processo civil, do direito
administrativo e regulatério, do novo direito civil e consumerista,
dentre outros.

A suposicao de que o direito adentra um campo de
realismo digital parece postura extrema. E essencial entender que
o uso de ferramentas digitais no direito requer a utilizacdo
indissociavel da capacidade critica do homem, ao menos até que
venhamos a nos confrontar com os proximos capitulos desta
histéria e até que o machine learning esteja aprimorado.

Ao contrario do que ja se imagina, IA, ainda que
representando ruptura e incontestavel disrupgao, ainda erra, ainda
apresenta lacunas, ainda mistura critérios em pesquisas, ainda
apresenta relevantes diferencas entre as versoes gratuita e premium,
portanto, ainda nao se configurando como plenamente
democratica. A atencao humana ha de se manter ainda mais ativa
contribuindo com esse desenvolvimento.

Do que aqui se aborda nao ¢é abstracao, mas alerta.

Nessa etapa venturosa e desbravadora, onde sio
reassentados novos parametros simultaneos, a questio primordial
nao parece ser a defesa frontal ou nao da inevitavel suavizagiao da
linguagem antiga, mas do fomento da leitura, do foco na
manutenc¢ao da qualidade do que se escreve e da absor¢ao natural
da abordagem de outras concepgdes na rotina juridica. Novas
nuances descobertas.
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Regulagiao Econémica de Pregos em Infraestrutura
e o Bypass

César Mattos

s efeitos do bypass em setores regulados de infraestrutura

comecaram a ser estudados a partir de modificagdes na

teoria economica dos pregos regulados otimos de

Ramsey por empresas multi-produto. Nestas tltimas,

supunha-se que os vatios produtos/setvicos prestados

por uma mesma empresa sio ofertados em regime de
monopodlio. Assim, a questao regulatéria relevante seria como o
regulador deveria distribuir os pregos regulados de forma eficiente
entre os vatios produtos/servicos deste monopolio.

Uma firma de infraestrutura de transporte, por exemplo,
que realiza varios pares origem/destino ¢é multiproduto,
considerando cada par um produto diferente. A questao aqui é
como distribuir a recuperagao dos custos pela regulacao de pregos
entre os varios produtos/servicos que sio estas origens/destinos.
O mesmo vale para o setor de gas que usualmente tém mais de um
pat origem/destino. A telefonia, quando era um monopdlio
natural, também tinha essa questao de regulagao de precos multi
produto. No Brasil, a telefonia local tinha sete tipos de pregos
regulados e ndo era regida por origem/destino (mas sim
habilitagao, assinatura como tarifas fixas e pulso como tarifa
variavel), cento e vinte de longa distancia com combinagdes de
hora do dia e distancia, sendo esta tltima tipicamente variavel de
origem/destino e internacional.

A introdugdao de alternativas de concorréncia para esta
empresa regulada que era e deixou de ser monopolista multi-
produto em uma ou algumas areas/mercados, usualmente as mais
atrativas, constitui o chamado Jypass. Ou seja, um ou mais
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concotrrentes passam a ameacar areas/mercados especificos do
monopolista multiproduto regulado. E isso altera o formato basico
deste tipo classico de regulagao de pregos para considerar o desvio
de quantidades da firma regulada para a firma que oferece a
alternativa de competicio, bypassando o antigo monopolista multi-
produto. Por exemplo, suponha que existe o servigo regulado
representado por uma infraestrutura de gasoduto transportando e
distribuindo gas natural para os consumidores e uma alternativa de
by-pass que vende Gas Natural Liquefeito (GNL) transportado
por caminhio.

A préxima se¢ao sumaria a teoria dos precos regulados
6timos de monopolistas multi-produto sem by-pass. A terceira
secdo coloca o by-pass na teoria dos precos regulados 6timos de
monopolistas multi-produto. A quarta se¢ao discorre sobre o
problema de implementagao pratica dos precos regulados em
firmas multi-produto com bypass, indicando as alternativas e seus
inevitaveis frade-offs.

Precos Regulados Otimos de Ramsey/Boiteaux sem Bypass

A andlise econdémica do hypass em infraestrutura se inicia
dentro dos desenvolvimentos da teoria sobre pregos regulados
6timos em firmas multiproduto'. As economias de escala geradas
por elevados custos fixos em infraestrutura indicavam claramente
que os precos regulados otimos nio podiam ser iguais aos
respectivos custos marginais, a regra de ouro resultado do
mecanismo de mercado nos setores em concorréncia perfeita e

" Uma firma de infraestrutura de transporte, por exemplo, que realiza varios
pates otigem/destino é multiproduto, considerando cada pat um produto
diferente. O mesmo vale para o setor de gas ou telefonia. Cada combinagio
origem/destino do gas pode ser definido como um produto distinto.
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que, pelo primeiro teorema do bem-estar, gera um resultado pareto
eficiente.

De fato, elevados custos fixos geram economias de escala
significativas. E assim, a regra de fazer os precos regulados de cada
produto iguais aos respectivos custos marginais implica nio
recuperar os custos fixos, grande parte dos quais sao comuns a
varios “produtos”. A nio ser que se conte com recursos externos
(do governo) para financiar os custos fixos, estes tém que ser
recuperados apenas pelos precos cobrados e a referéncia ao custo
marginal (que nio incorpora custos fixos) nao permite isto.

De qualquer forma, se houvesse apenas o preco de um bem
ou servico sendo regulado, a solugao seria simples. Distribui-se o
custo fixo por todas as unidades vendidas e soma-se ao custo
marginal. Seria uma regulacao, na verdade, do pre¢o regulado pelo
custo médio (custo variavel médio + custo fixo médio). Troca-se
o custo marginal pelo custo médio e a regulagao de precos permite
a recuperagao tanto de custos variaveis como fixos.

Mas sendo uma firma regulada que oferta varios bens ou
servicos (uma firma multiproduto), o uso desta regra meramente
contabil de recuperagao do custo fixo pela regra do prego igual ao
custo médio deixa de ser desejavel. A questao da regulacao de
precos nesta firma multiproduto é como distribuir os custos fixos
entre os diversos produtos ou servigos vendidos de forma a gerar
o maior bem-estar possivel. Para ser mais preciso, a questio é em

2 Em um gasoduto que transporta gas do ponto “0” as localidades 1,2,3,4 ¢ 5
que estdo em uma sequéncia linear, e entregando gas em todas elas compartilha
fisicamente os custos fixos do mesmo gasoduto entre a origem 0 e a localidade
1. O servigo de entrega para as localidades 2 a 5 compartilha os custos fixos da
origem 0 a localidade 2 e assim por diante. Ja na contabilidade regulatéria, em
geral, considera-se que todo o custo fixo do gasoduto é compartilhado por todos
as localidades.
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quanto os precos de cada bem ou servigo devem ser diferentes da
regra canonica de prego igual ao respectivo custo marginal para que
todo o financiamento da atividade seja coberto pelos pregos
(restricao do autofinanciamento), incluindo os custos fixos,
gerando o maior bem-estar possivel.

A solugao deste problema foi buscada na teoria da taxagao
6tima de Ramsey (1927)° que basicamente maximiza uma funcio
de bem-estar com a restricio de que todas as despesas devem ser
financiadas por impostos sobre os bens. O principal achado do
autor, que virou uma grande referéncia tedrica na teoria econdémica
da taxacgao, é que cabe tributar mais (menos) os bens de menor
(maior) elasticidade-pre¢co da demanda. Isso porque tributos
malores geram pre¢os maiores que reduzem proporcionalmente
mais as quantidades dos produtos/servicos mais elasticos. Para
minimizar o efeito da queda conjunta das quantidades dos
produtos tributados, chega-se a regra de tributar mais (menos) os
produtos/servicos cujas quantidades reagem menos (mais) aos
aumentos dos seus pre¢os, ou seja, 0s menos (mais) elasticos.

Essa mesma légica da teoria da tributacao foi utilizada para
a analise dos pregos regulados 6timos em uma firma multiproduto
para o problema de distribuir o custo fixo entre os varios
produtos/servigos. Essa é a chamada regra de Ramsey/Boiteaux®,

3 Ramsey, Frank P. (1927). "A Contribution to the Theory of Taxation". The
Economic Journal. 37 (145): 47-61. O autor usou para a teoria econémica da
tributagdo, mas depois foi estendida para a teoria dos pregos regulados de firmas
multiproduto.

4 Boiteux, Marcel (January 1956). "Sur la Gestation des Monopoles Publics
astreints a l'equilibre budgetaire" (PDF). Econometrica. 24 (1): 22—40. Boiteaux
aplicou quase 20 anos depois, o instrumental de Ramsey utilizado na teoria
econémica da tributagdo patra a teoria econémica da precificacio regulatoria
6tima multiproduto.
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desenvolvida por Baumol e Bradford (1970)°. Uma hipétese chave
para simplificar o problema pelos autores, no entanto, é que as
elasticidades precos cruzadas da demanda entre os bens ou
servicos vendidos sejam zero. Ou seja, todos os produtos ou
servicos vendidos nao siao substitutos entre si nem com outros
existentes no mercado.

A quebra desta hipétese é o principal ingrediente na
discussao sobre como a existéncia de sypass modifica a regra de
Ramsey de distribuigao do custo fixo entre os produtos/setrvigos.
Eo que veremos na proxima se¢ao.

Precos Regulados Otimos de Ramsey-Boiteaux com Bypass

A introdugao do by-pass na teoria economica da regulacao
ocorre por uma extensao deste modelo para monopolistas
multiproduto de Baumol e Bradford (1970) para o caso em que se
admite a presenca da chamada “competi¢ao intermodal” tal como
proposto por Braeutigam (1979)°. Esta competicio intermodal se
refere a possibilidade de competidores em alguns dos mercados
servidos pelo “monopolista multi-produto” ” substituitem os
produtos/servicos deste ultimo, o que seria a fonte do by-pass®.

5> Baumol,W. e Bradford,D.: “Optimal Departures From Marginal Cost Pricing”.
The American Economic Review, Vol. 60, No. 3 (Jun., 1970).

¢ Braeutigam,R.: Optimal Pricing with Intermodal Competition. The American
Economic Review, Vol. 69, No. 1 (Mar., 1979), pp. 38-49.

7 Que nesse caso nio serd exatamente um monopolista nos produtos/setvigos
para os quais hd substitutos, mas sim em outros.

8 A palavra by-pass ainda nio havia sido utilizada por Bracutigam (1979).
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Em sintese, a “competi¢ao intermodal” faz com que a
elasticidade-preco cruzada da demanda com produtos/setvicos de
outros agentes economicos seja diferente de zero.

O autor usa o exemplo de transporte por ferrovia que pode
ser substituido ou “bypassado”, ainda que de forma imperfeita, por
outros meios de transporte como rodovias, ferrovias ou aquético’.
Um desses meios, por exemplo o ferroviario, tem economias de
escala'’.

A grande diferenca aqui com o modelo de precifica¢ao
Ramsey/Boiteaux puro é que as elasticidades preco cruzadas da
demanda entre os produtos/servicos quando o monopolista
multiproduto tem esta “competi¢ao intermodal” em alguns
produtos/servicos deixa de ser zero. Nesse caso, o regulador deve
escolher ndo s6 os precos dos produtos ou servicos da firma
regulada como de seus substitutos, considerando as relagoes de
substituicao entre eles ou mais simplesmente as suas elasticidades
precos cruzadas da demanda.

De fato, dada a reacio da demanda destes substitutos de
outra empresa em funcido dos precos regulados da empresa
regulada, ha efeitos ndo computados nos problemas de
Ramsey/Boiteaux que sio considerados no modelo de Bracutigam
(1979). O conjunto dos produtos/servicos alternativos do by-pass
tornam a resposta da demanda da empresa multiproduto nesses
produtos/servicos mais elastica do que quando niao havia o by-
pass. As elasticidades cruzadas entre ferrovia/rodovia,
ferrovia/hidrovia, por exemplo, se tornam relevantes no calculo

¢ Como coloca o autor, nio sio substitutos perfeitos, pois “rodovias, rios e ferrovias
podem diferir quanto a velocidade de transporte, confiabilidade e outros aspectos da qualidade
do servigo”.

10°0O autor assume, por simplificagio, que os outros dois “concorrentes
impetfeitos” da ferrovia ndo possuem economias de escala.
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dos precos regulados 6timos. Quanto mais os by-pass puderem
desviar demanda da empresa regulada multiproduto, maior devera
ser o preco 6timo regulado do by-pass, evitando muito desvio de
demanda para este substituto (o &ypass), erodindo a base de
financiamento do custo fixo da empresa regulada.

Note que, pelo menos teoricamente, o regulador passa a ter
que regular também os pregos do by-pass junto com os da empresa
monopolista multiproduto. Se nao o fizer, a concorréncia do by-
pass nos produtos/servicos em que ha substitubilidade
inviabilizam pregos maiores que o custo marginal na empresa
regulada e, portanto, tornam impossivel o financiamento do seu
custo fixo por meio de seus precos. Outra hipétese colocada pelo
autor ¢ o regulador, em lugar de regular diretamente os precos dos
produtos/servicos do by-pass, impor taxas sobre eles de forma a
induzir precos superiores na medida correta.

Assim, mesmo sem custos fixos nos produtos/servicos do
bypass, seus precos regulados o6timos serdo superiores ao0s
respectivos custos marginais, dados os seus efeitos sobre a
demanda dos pregos 6timos da firma multiproduto, medidos pela
elasticidade-preco cruzada da demanda.

Note-se que como nao ha economias de escala no by-pass,
a concorréncia sem regulacio os levaria a fazer precos iguais aos
respectivos custos marginais, ou seja, o livre funcionamento do
mercado levaria a um resultado (pre¢o =custo marginal) diferente
do preco 6timo da firma regulada que ¢ acima do custo marginal.
Dai que cabe ao regulador estender a regulacao de pregos ao by-
pass ainda que sem custos fixos a financiar. E seriam,
curiosamente, precos regulados maiores do que os dados pelo livre
mercado!

Caso regular pregos para mais no by-pass e nao para menos
como ¢ usual seja algo desconfortavel ao regulador cabe a ele
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avaliar se ainda faz sentido regular precos da firma regulada
multiproduto ou questionar se a entrada do by-pass deve ser
permitida.

Desafios da Implementagao Pratica da Regulagao de Pregos
por Ramsey/Boiteaux com Bypass

Se ja ha desafios tedricos relevantes, a implementacao
concreta da teoria dos precos 6timos do monopolista multiproduto
a la Ramsey/Boiteaux proposta por Baumol e Bradford (1970) nido
¢ nada trivial, incluindo a regula¢do dos precos do bypass. Cabe
calcular as elasticidades da demanda de cada um dos
produtos/servicos, os respectivos custos matginais ¢ o preco
sombra da restri¢ao ligada a necessidade de financiamento do custo
fixo.

Mas se esta questio de ordem pratica ja impoe severas
dificuldades operacionais, pior ainda quando pensamos na
extensdo do problema de achar os precos regulados o6timos
considerando a possibilidade de by-pass ou de competi¢ao
intermodal na linha de Braeutigam (1979). Isso porque para achar
os precos regulados 6timos adiciona-se a necessidade de calcular
as elasticidades preco cruzadas dos produtos/servicos da empresa
com os produtos/servicos dos concotrrentes intermodais ou by-
pass. Além de passar a ter que regular também os precos dos
produtos/servicos destes concorrentes intermodais ou by-pass,
aduzindo mais complexidade a regulagao.

Conforme este ultimo autor isso se tornaria um “pesadelo
administrative” que “‘representa um enorme empreendimento regulatirio”
pois “a informagao requerida nas virias elasticidades prego cruzadas da
demanda por si 56 jd € o suficiente para fazer a implementacdo do programa
mtito dificil”.
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Ademais, reguladores nao tém o poder em geral de impor
taxas sobre produtores especificos. Sendo assim, ha quatro

alternativas:

i)

iii)

1v)

simplesmente “proibir a livre entrada nesses mercados”
para o by-pass, o que gera um custo em termos de
redu¢do da  concorréncia  potencial  na
area/mercado que podetiam ser cobetrtos pelo
bypass;

prover subsidios a firma regulada de forma que esta
possa treduzir seus precos na drea/mercado de
competicdo com O bypass, 0 que gera gastos ao
governo e, portanto, pressao fiscal;

abrir mao em grande parte da regulacdao de precos,
o que implicara permitir redu¢do de precos nas
areas/segmentos ameacadas pela concorréncia do
by-pass, compensada por incremento de pregos
onde tal ameaca ndo se verifica de forma a manter
o negocio autossustentavel. Nesse caso, no
entanto, boa parte da politica de expansao do
servico nas areas subsidiadas mais pobres e
distantes deve ser abandonada em favor de
concorréncia da empresa regulada com o by-pass
nas areas mais ricas, o que seria uma “politica social
as avessas’. No limite, abrir mao da regulacao, até
porque havendo concorréncia ela se torna
desnecessaria quando a falha de mercado diz
respeito a falta de concorréncia;

deixar a empresa regulada se comprometer
financeiramente em uma tipica “‘expropriagao
desregulatoria” de agentes regulados que
investiram em custos afundados em uma area de
infraestrutura com objetivos de politica publica. A
sinalizagdo sobre a seguranca juridica para
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investimento em infraestrutura no pafs ¢
comprometida para o setor em questao e outros.

Ou seja, todas as quatro alternativas de solug¢do do
problema apresentam custos e beneficios. Cabera ao regulador
avaliar quais #rade-offs entre as opgoes sera o mais agudo no caso
pratico de bypass. A dltima, com certeza, é aquela mais destrutiva
para o investimento no Brasil. Dai que a op¢dao por uma ou um
mix das trés primeiras alternativas seria o mais recomendado.
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Fusio ou ilusdao? O futuro da concorréncia no ar
Cristiane Alkmin |. Schmidt, Cleveland Prates e Lucia Helena Salgado

/Z  comum que essas opera¢des passem pelo crivo da
Eautoridade antitruste das jurisdi¢des onde ocorrem, que tem
como objetivo impedir que estes “atos de concentracio
econdémica” sejam prejudiciais ao consumidor final. No
Brasil, o responsavel por proteger a concorréncia e o bem-estar do
brasileiro chama-se Cade.

No dia 15/01/25, um Memorando de Entendimento
(MoU) foi assinado entre a Gol e Azul, sinalizando uma possivel
fusdo. A Gol, que estava em apuros financeiros, entrou com
pedido de recuperacao judicial (Chapter 11 nos EUA) no inicio de
2024, devendo sair desta situacio em maio/junho. A Azul optou
por fazer uma reestrutura¢ao em sua divida. Ou seja, as duas, que
tinham dividas de cerca de R$30 bi cada uma, estio se
reorganizando financeiramente, uma vez que, operacionalmente,
elas sdo solidas, estaveis e apresentam margem operacional melhor
até que a LATAM'.

E fato que a pandemia teve um impacto direto sobre a
saude financeira das empresas aéreas no mundo todo, uma vez que
as pessoas pararam de viajar. Por isso, varios governos deram ajuda
financeira e fiscal para o setor por um tempo determinado. Nao
obstante, nenhum deles propds ou apoio fusées no setor. Ao
contrario, nos EUA, por exemplo, a Jetblue foi obrigada a desistir
da aquisicao da Spirit com AA e com a Spirit, depois da
manifestacao contraria de um dos 6rgaos americanos antitruste (o
DQOYJ). Na Europa, a IAG (dona da Ibéria e British) foi impedida

! Dados dos DREs das trés empresas corroboram essa afirmagio.
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de adquirir a Air Europe. No Brasil, a sugerida operacio criaria
uma empresa com mais de 60% de mercado e, dadas as condig¢oes
estruturais do setor brasileiro, é forcoso reconhecer que caso
aprovada uma operagao dessas, o consumidor seria prejudicado.

Alizs, estudo do Cade® de 2017 ja apontava que o nivel de
concentragdo vigente no mercado de aviagio comercial era
preocupante. De acordo com o 6rgao, o setor aéreo no Brasil
apresenta um conjunto de condi¢cbes que limita a competicao.
Barreiras legais a entrada, limitacio de infraestrutura em
aeroportos coordenados e altos niveis de investimento para a
operagao, por si s, criam um ambiente oligopolizado, com elevada
concentragao: sio trés grandes empresas que dominam os
principais aeroportos. Some-se a isso o fato de o setor envolver
caracteristicas de economia de rede, que dificultam a entrada de um
competidor efetivo no curto prazo. Nao por menos existe a Anac,
6rgio regulador, que deve dirimir ou minimizar as falhas de
mercado.

Dada a elevadissima probabilidade de exercicio de poder
de mercado pela nova empresa originada, qualquer concentragao
estrutural pode trazer sérios prejuizos ao brasileiro que viaja de
avido. LLogo, a unica justificativa para a aprovacao dessa fusio seria
a comprovagao irrefutavel de que a “nao-fusio” (contrafactual)
prejudicaria ainda mais o consumidor, o que nos obrigaria a avaliar
dois aspectos: (i) as eficiéncias geradas; e (ii) a possibilidade de uma
das firmas (ou as duas) falirem.

No primeiro caso, ha que se analisar de forma minuciosa

se as “eficiéncias” sugeridas seriam cumulativamente: (1)
especificas da operagao: (2) verificaveis por meios razoaveis e

2 https://cdn.cade.gov.br/Portal / centrais-de-conteudo/ publicacoes/ estudos-
economicos/ cadernos-do-cade/mercado-de-transporte-aereo-de-passageiros-
e-cargas-2017.pdf
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provaveis: (3) repassadas ao consumidor; e (4) passiveis de se
materializarem em menos de 2 anos. Como se percebe, os pré-
requisitos nao sao triviais. Falar de “economia nas compras”, por
exemplo, nio ¢ algo por si sé aceitavel, na medida que se
caracterizariam apenas como economias pecuniarias, ou seja, uma
disputa de margem ao longo da cadeia do setor.

Mais absurda ainda seria apresentar a defesa pela “tese da
empresa falida™, que, pela jurisprudéncia americana e brasileira,
precisaria passar pelos seguintes requisitos: (1) a firma
(supostamente falimentar) deveria ser incapaz de resolver suas
obrigagdes financeiras no futuro préximo; (2) ela nao seria capaz
de se reorganizar de forma bem-sucedida, sob o capitulo 11 da Lei
Americana de faléncias? (3) haver a comprovacao de que a empresa
fez esforcos sem sucesso para conseguir alternativas razoaveis de
aquisicao de ativos da firma falida, de forma menos danosa a
competi¢do, para manter seus ativos tangiveis e intangiveis no
mercado e; (4) haver a confirmacao de que sem a aquisi¢ao, os
ativos da firma falida sairiam do mercado. Sendo a resposta “nao”
logo para o primeiro quesito, ainda que seja 0 mesmo para o resto,
resta claro que nio se trata de um caso como este.

Vale lembrar que tanto o argumento de “eficiéncias”
quanto o da firma falida tornam-se ainda menos aceitaveis quando
existe a possibilidade da recupera¢ao das duas empresas dar-se por
meio de crescimento organico do mercado. O setor, em 2024,
apresentou a maior taxa média de ocupagao desde 2002 (de 84%),
inicio deste registro histérico. Ja o volume de passageiros teve um
aumento de 5% em 2024, com relagao a 2023, chegando a 93,4
milhoes transportados, numero préoximo dos 95 milhdes de 2014
(quantidade mais elevada observada até hoje).

3 Massimo Motta. Competition Theory: theory and practice, se¢do 5.1.
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Em suma, apesar de ndo haver argumentos econémicos
que justifiquem esta fusio, nota-se que, desde 15/01/25 a
(con)fusio esta no ar!
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A importiancia da discussdo, regulamentagio e
mensuragio dos impactos econémicos a partir da

PEC 6X1
Cristina Ribas 1V argas

“Fora a necessidade de nm controle central para manter o ajuste entre a
propensao a consumir e o estimulo para investir, nao ha mais razdo do que
antes para socializar a vida econdmica’”.

J.M. Keynes.

sta semana os noticiarios de economia deram destaque a

PEC que propde o fim da jornada de trabalho no regime

de escala 6x1. A jornada 6x1 ¢ aquela em que os dias de

trabalho ocorrem durante seis dias consecutivos e o

descanso ocorre no sétimo dia. Portanto, no periodo de

uma semana, a cada seis dias trabalhados, obtém-se o
direito de descansar um dia. Nao obstante, a proposta nao foca
apenas na reducdo da jornada 0x1, mas também propde a
implementagao da jornada legal de quatro dias de trabalho na
semana como segue:

“Esta emenda a Constituicao surge a partir das
demandas e reivindica¢oes dos trabalhadores, por
meio de mecanismos participativos, como a peticao
publica online do Movimento “Vida Além do
Trabalho”, organizado pelo trabalhador Ricardo
Azevedo, em que quase 800 mil brasileiros e
brasileiras cobram do Congresso Nacional o fim da
jornada 0x1 e adogdo da jornada de trabalho de 4
dias na semana”
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Esse aspecto merece ser observado, na medida em que os
segmentos econoémicos mais afetados pela redugdo da jornada em
escala 6x1 seriam o comércio varejista e alguns servigos, como
aqueles prestados por hospitais, hotéis e restaurantes, por exemplo.
Considerando que no Brasil o nimero de trabalhadores ocupados
no comércio corresponde a aproximadamente 10 milhoes (2022),
e no setor de servicos em torno de 14 milhoes (2021) - dados do
IBGE -, ha quem desmereca a proposta por considera-la de
impacto pouco relevante se considerado o conjunto total da
populacao ocupada. Contudo, dado que a jornada de trabalho mais
adotada no pafs é a 5x2, de 8 horas diarias e 40 horas semanais de
trabalho com dois dias de descanso, a alteracio de uma jornada de
44 horas semanais de trabalho para 36 horas implicaria na adogao
de uma escala 4x3 para a maioria das empresas, gerando impacto
significativo na sociedade brasileira.

A Constitui¢ao Federal de 1988, especificamente no art. 7°,
inciso XIII, trata da duragdo da jornada de trabalho nos seguintes
termos: "duracao do trabalbo normal nao superior a oito horas didrias e
quarenta e quatro semanais, facultada a compensacao de hordrios e a redugao
da jornada, mediante acordo on convengio coletiva de trabalho.”" Assim, ao
ultrapassar tais limites significa dizer que ocorreu trabalho em
jornada extraordinaria. Alteragdes na jornada de trabalho exigem
alteragdes nos dispositivos constitucionais, o que significa alterar o
principal instrumento legal do Estado Democratico de Direito, e,
portanto, a necessidade de considerar a opinido do conjunto da
sociedade.

Além disso, a Consolida¢do das Leis do Trabalho (CLT)
nao define o regime de escalas, apenas determina que a jornada de
trabalho deve respeitar o limite maximo de 8 horas diarias e 44
horas semanais. Dentro desses parametros, é possivel ajustar a
escala conforme a necessidade da contratante. Além das escalas
mencionadas - 6x1, e a mais usual 5x2 — também se observa a
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adogao da escala 5x1, em que se trabalha cinco dias consecutivos e
folga-se no sexto, sendo que neste caso a CLT determina que ao
menos um dos dias de folga no més ocorra em um domingo. Ja os
servicos de saude e seguranga, que nao podem sofrer interrupgao,
utilizam usualmente escalas de horas tais como 12x36, 18x306, e
24x48, desde que previsto em acordo.

Importante destacar que a referida PEC propoe que a
reducdao da jornada seja implementada sem reducdo de salario,
desta forma o debate torna-se acirrado na medida em que mensurar
a produtividade do trabalho passa a ser um ponto central da
discussao, e vale ressaltar que existem diferentes formas de
mensurar a produtividade do trabalho.

Como nao poderia deixar de ser quando se trata do
mercado de trabalho, as visdes sobre a repercussao economica e
social sao diametralmente opostas, e por vezes dificeis de mensurar
em termos agregados, ampliando o quadro de incerteza sobre o
resultado efetivo da proposta.

A discussio nido é recente, e estd no cerne do debate
econdmico classico que envolve a relagdo entre salarios, pregos e
lucros. Durante a revolu¢ao industrial a jornada de trabalho chegou
a 20 horas diarias consecutivas, e contava com o emprego de
criangas com menos de 10 anos de idade. O processo de redugao
da jornada de trabalho tem sido buscado ao longo dos trés ultimos
séculos, e sua discussiao é uma necessidade social.

Os criticos argumentam que a proposta ¢ irrealista e que o
resultado esperado é inflacdo, desemprego e recessio. Esse é o
esperado quando se considera apenas 0s aumentos nNos custos para
o empregador, e desconsidera totalmente a variagdo nas receitas
que um novo arranjo institucional pode promover. Assim sendo,
cabe destacar os pontos que tornam a proposta plausivel.
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Pelo lado dos trabalhadores as justificativas vao desde a
humanizacio da jornada de trabalho, assegurando melhor
qualidade de vida aos trabalhadores, até a efetiva possiblidade de
qualificacdo destes trabalhadores em busca de melhores
oportunidades no mercado de trabalho, haja vista que dispoem de
apenas um dia de descanso para poder investir no proprio
desenvolvimento (o que de fato nao configura descanso). Sob esse
aspecto ha que se considerar que a possibilidade de qualifica¢ao
dos trabalhadores torna mais efetivo o exercicio da concorréncia
entre aqueles que competem por uma colocagao no mercado de

trabalho.

Além disso, do ponto de vista do antitruste, pressupde-se
que os processos de concentra¢ao de empresas possam resultar no
enxugamento de postos de trabalho. E o que se observa, por
exemplo, no mercado de educagio, em que fusdes entre
instituicoes de ensino resultam na demissio de funcionarios, e
resultam na ampliacao de jornada de trabalho dos funcionarios que
permanecem. Neste caso, a implementagao do limite da jornada de
4x3 poderia resultar em aumento do nimero de empregos,
crescimento economico e ampliacio da arrecadagao.

De certo que a reducdo da jornada, mantidos os salarios e
a produtividade constante, implica em aumento de custo para o
empresario; porém, o consumo propiciado pelos trabalhadores que
passam a integrar esse mercado também implica em ganhos de
receita. Relembrando Kalecki, os capitalistas ganham o que gastam
e os trabalhadores gastam o que ganham. Além disso, um aumento
de produtividade decorrente da jornada 4x3 associada a redugao de
custos com energia, materiais e equipamentos pode gerar um
resultado liquido positivo para o empregador.
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Embora a taxa de crescimento do pais nio seja
significativamente elevada nas ultimas décadas, o PIB por pessoa
ocupada cresceu consideravelmente entre 1991 e 2023 (dados do
World Bank), mostrando que ha margem para discussao sobre a
reducao da jornada de trabalho agregada. Considerando que essa
evoluc¢do ocorreu enquanto a média de horas trabalhadas gira em
torno das quarenta horas semanais, parece logico concluir que os
ganhos dos trabalhadores também podem ser alocados via reducao
da jornada de trabalho.

GDP per person employed (constant 2021 PPP $)

Tt e

A AY

/ - BRAZIL

Data from World Bank

Fonte: World Bank, 2024.

Dados da PNAD/IBGE mostram que entre 2012 e 2024,
considerando todos os trabalhos habituais 2 média semanal de
horas trabalhadas foi de 40,02 horas, enquanto a totalidade dos
trabalhos efetivos apresentou uma média de 38,40 horas semanais.
Assim, a evolugao do PIB por pessoa ocupada vem aumentando,
enquanto a escala de 40 horas semanais permanece constante.

Portanto ¢é urgente falar em produtividade e concorréncia
no mercado de trabalho, para que nio sé6 a aloca¢ao da mao de
obra seja eficiente, mas para que também a distribui¢ao do produto
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seja mais justa e possibilite novas ondas de crescimento. Nagoes
que prosperam, como dito pelos vencedores do prémio Nobel de
economia de 2024, sio includentes, e contam com um Estado
atuando para garantir a participagao efetiva de todos, assegurando
que todos possam desenvolver suas habilidades. Enquanto as
nagoes que fracassam nao contam com institui¢des voltadas para o
desenvolvimento social, mas com a dominacdo e disputa entre

grupos de poder.

Ainda amanheco olhando pela janela a espera do
espetaculo do crescimento, mas ciente de que o verdadeiro milagre
s6 val acontecer quando houver um real incentivo ao investimento.
Entender que a regulacao do Estado nos mais diversos segmentos
economicos, e principalmente no mercado de trabalho ¢
necessaria, ¢ entender como o ordenamento juridico atuando sobre
as relacoes economicas pode, acima de tudo, salvaguardar a paz.
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Entre juros altos e tarifas de importagio: a relagdo
Brasil x China permanece na esperanga do
desenvolvimentismo

Cristina Ribas 1V argas

‘A suprema arte da guerra é derrotar o inimigo sem lutar’.

Sun T'su

a algum tempo acredito com convic¢ao que o estudo da

variavel tempo é o elemento chave nio sé para o

desenvolvimento da fisica avangada, mas para a

compreensao do funcionamento da economia e do

proprio  comportamento humano. Em  economia

consideramos o curto prazo como tempo relativo a algum
fator de produgio fixo, e o longo prazo em termos de fatores
variaveis. Esta dicotomia condiciona nosso cérebro a pensar sob
os dois aspectos, e enxergamos a economia como uma sucessao de
fotografias, em que dados estatisticos sio organizados e avaliamos
sua evolucio em diferentes pontos do tempo. Mas quando
pensamos que o tempo ¢ um espectro continuo de prazos, s6
conseguimos contemplar a mudanc¢a que de fato ocorre em um
mercado ou sociedade, quando os olhamos como um filme sendo
reproduzido. Essa alegoria trata de lembrar da importante
diferenca entre a analise dinamica e a analise estatica comparativa,
tal como Schumpeter propunha, olhar o mundo sob o enfoque
institucionalista evolucionista. Temos muito ainda a aprender
sobre as aplicagoes dessa variavel nas ciéncias economicas. Os
tempos de produgao das firmas, por exemplo, que operam em uma
mesma industria, ndo sao iguais nem equivalentes entre si. Agregar
o produto de diferentes firmas e diferentes inddstrias a fim de
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projetar os impactos de uma politica econdémica pode ser
insuficiente para compreender as mudangas estruturais e as causas
dos desequilibrios no mundo real. Entender se uma trustificagao
ou mesmo uma fragmentacio de um monopdlio ¢ resultado do
surgimento de inovagées implica em analisar como o novo vem
surgindo ao lado do velho, sejam sob o formato de novas firmas,
produtos ou processos produtivos.

Essa introdugao, inspirada na econofisica, ocorre em uma
semana em que duas noticias importantes pautaram os noticiarios
de economia, e pareceu-me impossivel apresenti-las de forma
isolada e independente. A primeira diz respeito ao comércio
internacional e a imposicao de tarifas de importagao por Donald
Trump contra produtos fabricados na China, que devem comegar
a valer a partir de 04 de fevereiro. A China ja manifestou que o
aumento unilateral de tarifas viola as regras da Organizagao
Mundial do Comércio (OMC), e tenciona apresentar medida
judicial contra os EUA. Para James Robinson, um dos autores de
“Why Nations Fail”, o crescimento da China ¢ extrativista, e
prioriza a manuten¢ao do poder do Partido Comunista Chinés
(PCC) em detrimento de um desenvolvimento econdémico
inclusivo, e portanto, é nao sustentavel.

Este ano completam 47 anos desde o inicio da Reforma
Modernizadora implementada por Deng Xiao Ping na China, que
contemplava nao s6 investimentos em industria, ciéncia e
tecnologia, mas introduzia um sistema de reforma agraria que
eliminava o sistema de comunas, e conferia aos produtores rurais
independéncia no gerenciamento de propriedades rurais, e ainda,
previa investimentos publicos para aqueles que apresentassem
aumento de produtividade e inovagoes em produtos e processos.
A estes seria facilitado o contato com investidores estrangeiros
instalados nas Zonas Economicas Especiais da China para a
formacdo de parcerias entre empresas estrangeiras e empresas
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chinesas. Esse processo fez com que, de 1979 a 2024, a China
sustentasse um crescimento médio proximo de 10% ao ano, e sua
economia atingiu patamares de desenvolvimento similares a paises
que implementaram a abertura para o mercado décadas antes. F
verdade que se trata de um crescimento puxado pelas exportagoes,
contudo atualmente a mudanga estrutural ja é visivel, e a imposi¢ao
de tarifas de importagao pelo gigante EUA pode gerar resultados
contrarios ao esperado. A licao trazida pela China nos ultimos anos
foi a de que Estado e setor privado nao sio incompativeis, ao
contrario, se complementam.

Parece que frente a sinais de restricbes de importantes
parceiros comerciais, a fim de manter o crescimento de suas
empresas privadas a China deve buscar investimentos e parcerias
com outros paises. De fato, tem havido desde 2014 uma reducao
do nimero de empresas chinesas, cuja participagdo na economia
caiu de 59% para 37%, porém tal fato parece decorrer mais de uma
conjuntura comercial externa desfavoravel, e da necessidade de
novos incentivos a continuidade do processo de modernizagio, do
que de uma pressio interna do PCC pelo fim dos
empreendimentos privados. Além disso, ¢ sempre importante ter
em mente que as variagdes numéricas relativas a China sao em
grandes magnitudes, haja vista que se trata de uma populagao de
1,408 bilhoes de pessoas.

E nesse ponto que introduzo a segunda noticia importante
da semana: o manifesto desejo de reducdo da taxa basica de juros
por parte do governo brasileiro, e a elevagao da Selic de 12,25%
para 13,25% ao ano. A inflagdo segue sob controle, mas ¢é a ancora
dos juros continua a estabilizar o velho navio.
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Figura 1 — Resultado final de uma partida de Wei Qi.

Fonte: imagem extraida do livro ‘Sobre a China’

Definitivamente o tempo nao ¢ absoluto para todos os
paises. O Brasil priorizou o controle inflacionario desde 1994,
fundamental para que o mercado e o proprio governo fossem
capazes de organizar-se e de projetar orcamentos, receitas e
despesas, com o minimo de seguranca. Contudo, o novo
Shumpeteriano sé pode vir se o crescimento econdomico estiver
presente. Nao ha receita Uinica e certa para promogao do espetaculo
do crescimento, mas ha oportunidades de aliangas comerciais com
inovagbes relevantes. Um ambiente comercial pautado na
cooperagao foi observado quando as transagdes comerciais entre
Brasil e China utilizaram o mecanismo de compensagao direta de
_yuans para real, feito pelo Banco Industrial e Comercial da China.
Um comércio internacional realmente competitivo nao sobrevive
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com unico vencedor hegemonico. O jogo nio pode ter solugao
unica para funcionar. O jogo de xadrez que conhecemos no
ocidente originou-se na Pérsia e foi aprimorado na Europa. E um
jogo onde um perde e o outro ganha. Para um jogador sair
vencedor, o outro precisa perder. Na China o jogo de estratégia
muito apreciado é o We: 07, no qual o jogador ndo busca uma
vitéria total, mas vantagens relativas. Enquanto no xadrez o
objetivo ¢ eliminar as pecas do oponente, no We/ Qi o objetivo é o
cerco estratégico; enquanto o xadrez ensina foco, o Wei Qi ensina
flexibilidade estratégica. Na figura abaixo vemos o resultado final
de uma partida de Wes Qi As pegas pretas apresentam uma
pequena vantagem relativa, mas em diversos setores do tabuleiro
as pegas brancas vencem.

Finalizo buscando expressar o quanto acredito que a
parceria entre esses dois gigantes, Brasil e China, poderia alavancar
nao s6 suas proprias economias, mas elevar a economia mundial a
um novo patamar de relagdes internacionais. Um sistema hibrido
entre concorréncia privada e coordenagio estatal é possivel, e pode
ser o principal caminho para a retomada dos paises em
desenvolvimento frente a tantas restricoes externas.
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A necessaria atualizacao dos valores de notificacao
de fusdes e aquisi¢des ao CADE

Elvino de Carvalho Mendonga e César Mattos

anao é sem tempo a correcao dos valores para a obrigatoriedade

de submissdao de atos de concentracao ao CADE previstos no

art. 88 da Lei n® 12.529/2011, os quais se encontram, desde

2011, em R$ 750 milhdes e R$ 75 milhdes para os grupos
envolvidos nas operacdes.

Vale lembrar que esses critérios de faturamento tém como
objetivo selecionar aquelas operagoes de fusio e aquisi¢ao que
envolvem empresas com tamanho capaz de afetar o mercado
concorrencialmente, pois parte-se da hipotese de que as empresas
com grande faturamento sao aquelas que também possuem grande
participagdao de mercado. Critério bastante intuitivo e que evita que
as empresas que nao tém participagao relevante sejam obrigadas a
notificar ao SBDC e que o Estado seja obrigado a analisar
operacoes que nao tenham qualquer problema concorrencial,
gerando custos para as empresas e para o erario publico.

Mas quais sio os faturamentos ideais para evitar custos
desnecessarios? Dificil responder a esta pergunta e, como
economistas, tememos dizer a classica palavra de todo inicio de
resposta em nossa profissao: depende. De fato, os parametros de
faturamento ideais dependem do trade-off entre um grau mais
estrito de controle que se objetiva ter sobre as estruturas de
mercado e o quanto o Estado esta disposto a abrir mao de recursos
em troca do beneficio de controlar aquilo que nio tem relevancia
do ponto de vista concorrencial.
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E, essa conta nio ¢ facillll Como falamos, depende de
indmeras variaveis, que estao ligadas a diversas percepgdes e a
diferentes maneiras de ver o mundo.

No entanto, ha uma conta facil a ser feita, que ¢ o de
corrigir pela inflagio os valores definidos pela Portaria Conjunta
MJ e MF em 2011. Esse exercicio, embora nio resolva as
controvérsias dos valores originalmente definidos, pelo menos nos
mostra quantos atos de concentra¢do sao desnecessariamente
submetidos ao sistema.

Figura 1. Atos de concentragdo efetivamente submetidos
ao CADE, estimados e a diferenca - 2024

(9

©
© —
- —
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EFETIVO ESTIMADO DIFERENCA

7

Fonte: CADE; Base de atos de concentracio da WebAdvocacy!

! https://webadvocacy.com.br/base-atos-de-concentracao/
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Utilizando-se o IPCA acumulado entre 2012 e 2024 de
198,6% para corrigir os valores originais, chega-se aos valores de
R$ 1.489.450.196,14 ¢ R$ 148.945.019,61 para os critérios de
submissao obrigatério de atos de concentragao.

Considerando que foram submetidos ao CADE 627 atos
de concentragdo em 2024 distribuidos ao longo do ano e se
aplicarmos a variagio de 198,6% ao numero de atos de
concentragao submetidos obrigatoriamente ao CADE, chega-se a
um namero estimado de 316 atos de concentragdo, o que gera uma
estimativa de 311 atos de concentracio que nio teriam sido
submetidos de forma obrigatoria, 49,6% do total submetido.

Se considerarmos que apenas 2% dos casos submetidos ao
CADE apresentam algum tipo de restri¢dao, poderiamos dizer que
dos 311 casos que nao seriam submetidos, apenas 6 apresentariam
algum tipo de restri¢do, o que mostra que quase 50% dos atos de
concentragao submetidos ao CADE sao irrelevantes do ponto de
vista concorrencial.

Informacao veiculada no Jornal Valor Economico de
30/01/2025% informa que se planeja atualizar os critérios atuais de
R$ 750 milhoes para R$ 1 bilhdo (inferior aos R§ 1,49 bilhoes
calculados pelo IPCA acima) e de R§ 75 milhoes para R§ 200
milhGes (superior aos R§ 148,9 milhdes calculados pelo IPCA
acima). O CADE, no entanto, em Nota 2 Imprensa’, negou que
esteja avaliando reajuste desses valores.

De qualquer forma, entendemos ser necessiria a
atualizagao dos valores de notificacio de fusdes e aquisi¢bes ao

2 https:/ /valot.globo.com/imptesso/noticia/2025/01/30/governo-vai-
corrigir-valor-de-operacoes-levadas-ao-cade.ghtml

3 https://www.gov.bt/cade/pt-br/assuntos/noticias/nota-a-imprensa-2013-
esclarecimento-sobre-reportagem-do-jornal-valor-economico
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CADE, sob pena de ampliar ainda mais os custos dos
administrados e do Estado sem que qualquer beneficio seja
auferido pela sociedade.
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O 13° ICC Brazilian Arbitration Day
Eric Moura

13° ICC Brazilian Arbitration Day estda marcado para 13
de margo de 2025, e estou animado para participar deste
evento prestigioso. Ele representa uma oportunidade
fantastica nao apenas para discutir novas tendéncias em
arbitragem com profissionais extremamente qualificados,
mas também para celebrar as significativas conquistas da

instituicio. A medida que o cenario da arbitragem no Brasil e na
América Latina continua a evoluir, o Brazilian Arbitration Day
serve como um pilar fundamental para a discussio de avangos,
desafios e tendéncias emergentes em arbitragem. Este encontro é
o momento ideal para refletir sobre como a ICC Brazil tem sido
instrumental na modelagem do campo da arbitragem, tornando um
artigo sobre este topico oportuno e relevante.

A arbitragem comercial internacional floresceu no Brasil
nas ultimas duas décadas, transformando o pafs em um centro
regional para resolucao de disputas. Esse crescimento foi
sustentado por reformas legais, como a Lei de Arbitragem
Brasileira de 1996 e uma decisao historica do Supremo Tribunal
Federal em 2001 que confirmou sua constitucionalidade'. Uma vez
que a base legal da arbitragem foi assegurada, o uso expandiu-se
rapidamente. O Brasil ratificou a New York Convention em 2002,
alinhando-se aos padrdes globais de execugio.”. Neste contexto, a

1 Capistrano, Diego. "The Evolution of the Interpretation of the Competence-
Competence Principle in the Brazilian Legal Order: Legal Certainty Provided for
Foreign Investors."

21d.
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International Chamber of Commerce estabeleceu uma presenca
formal no Brasil. A iniciativa ICC Brazil desde entdo evoluiu para
uma institui¢ao chave, integrando partes e advogados brasileiros a
comunidade global de arbitragem.

Criagao da ICC Brazil

A ICC Brazil foi criada em 2014 como o comité nacional
brasileiro da International Chamber of Commerce’. O objetivo era
dar as empresas brasileiras uma voz mais ativa globalmente e
adaptar os servigos da ICC para o mercado brasileiro. Em termos
praticos, isso significava que as empresas brasileiras poderiam se
envolver mais facilmente com os mecanismos de resolucio de
disputas e com a expertise da ICC. O momento foi oportuno: até
2014, a arbitragem ja havia ganhado ampla aceitagdao no Brasil, com
institui¢oes locais prosperando e o judiciario apoiando decisdes em
arbitragens. A iniciativa da ICC aproveitou esse momento.

Em 2017, a ICC inaugurou um escritério de gestao de casos
em Sao Paulo, a primeira presenca desse tipo da ICC na América
Latina*. Isso seguiu a aprovag¢ao pelo Conselho Executivo da ICC
no final de 2016°. O escritério de Sio Paulo foi estabelecido para
administrar casos intimamente conectados com o Brasil, incluindo
arbitragens domésticas sob as regras da ICC ° . Esse

3 https:/ /www.iccbrasil.org/en/icc-brasil

4 https:/ /iccwbo.otg/news-publications/news/icc-court-announces-new-
operations-brazil

51d.

6 1d.
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desenvolvimento foi baseado na fundacio da ICC Brazil em 2014
e complementou os outros escritorios internacionais da ICC, como
os de Nova York, Singapura e Xangai. Alexis Mourre, descreveu a
expansao da presenca em Sio Paulo como uma resposta ao
mercado de arbitragem da América Latina, que esta “sempre em
expansao”’, e uma maneira de aproximar os servicos da ICC aos
usuérios na regiio’. Desde entio, a ICC Brazil tem efetivamente
ligado a demanda local a estrutura global de arbitragem da ICC.

Evolugio e Principais Marcos

A criacio da ICC Brazil coincidiu com um aumento
dramatico na participacdo brasileira na arbitragem da ICC. Até
2016, o Brasil ocupava o terceiro lugar mundial em numero de
partes em arbitragens da ICC, compreendendo quase 30% de todas
as partes da América Latina nos casos da ICC®. Essa tendéncia
continuou: as partes brasileiras tém estado consistentemente entre
os usuarios mais frequentes da ICC. Nas estatisticas de 2019, o
Brasil estava em terceiro lugar por numero de partes, refletindo
uma profunda penetracio da arbitragem da ICC no pais’. A equipe
de gestdao de casos de Sao Paulo administrou mais de 650 casos da
ICC desde seu lancamento em 2017 até o final de 2024, e¢ nos
tltimos anos, ela gerencia mais de 100 novos casos anualmente'.
Notavelmente, o Brasil agora nao ¢ apenas uma fonte de casos

71d.
8 1d.
? https:/ /chambers.com/content/item/3944

10 https:/ /iccwbo.otg/news-publications/news/icc-reaches-atbitration-
milestone-with-case-29000

Revista Colunas da WebAdvocacy — V'ol. I, n° 4 — 2025



51

internacionais, mas também um local para arbitragens domésticas
da ICC, ja que 21 disputas puramente entre partes brasileiras foram
registradas na ICC em 2023"". Isso faz do Brasil o segundo maior
usuario de arbitragem da ICC para casos domésticos em 2023, um
indicador notével da credibilidade local da ICC Brazil .

Outro desenvolvimento importante foi a adaptagao da ICC
as necessidades locais: a ICC introduziu uma tabela de custos de
arbitragem em reais em 2017, para fornecer previsibilidade sobre
as taxas para casos gerenciados pelo escritério de Sao Paulo. Essa
tabela em reais foi atualizada em 2021 e novamente em 2024 (valida
a partir de 2025) para compensar as flutuagbes cambiais,
garantindo que a ICC permaneca competitiva e acessivel no
mercado brasileiro'’. Paralelamente a isso, a ICC Brazil traduziu as
regras da ICC e orientaghes para o portugués e promove
ativamente melhores praticas, ajudando a adaptar as politicas
globais da ICC para os usuarios brasileiros.

A presenca da ICC Brazil se entrelagou com o ecossistema
de arbitragem mais amplo do pafs. As instituicbes arbitrais
brasileiras, como CAM-CCBC, CAM-B3, CAMARB,
CIESP/FIESP e outras, ja estavam bem estabelecidas e
contribufram para uma cultura de arbitragem robusta. Em vez de
deslocar os féruns locais, a ICC Brazil os complementa ao lidar
com casos de perfil internacional ou quando as partes preferem os
procedimentos da ICC. O escritério da ICC em Sao Paulo colabora

1 1d.
121d.

13 https://iccwbo.otg/news-publications/news/new-2025-brazilian-scale-in-
reais-for-arbitration
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com a Comissao de Arbitragem e ADR da ICC Brazil para garantir
que os desenvolvimentos das regras da ICC reflitam as
necessidades dos usuarios locais. O judiciario brasileiro também
desempenhou um papel nessa evolu¢ao, mantendo-se favoravel a
arbitragem ao fazer sentencas. Hsses fatores promoveram um
ambiente no qual a ICC Brazil péde prosperar e se tornar um dos
lideres regionais.

Impacto na Arbitragem na América Latina e Globalmente

A ascensdo da ICC Brazil teve um impacto significativo na
arbitragem na América Latina e reforcou as redes globais de
arbitragem. Primeiramente, o Brasil se tornou um grande centro
para a arbitragem internacional na América Latina, com Sio Paulo
sendo frequentemente escolhida como sede para arbitragens na
regido. De fato, atualmente o Brasil é o local de arbitragem mais
utilizado mundialmente em casos da ICC'. Partes de toda a
América Latina incluem cada vez mais clausulas da ICC em
contratos, sabendo que a ICC tem uma forte base no Brasil para
administrar os procedimentos. Ao estabelecer operacoes locais, a
ICC tornou mais conveniente resolver disputas latino-americanas
sob as regras da ICC, reduzindo as barreiras de idioma e distancia.
Isso ajudou a aumentar a participacao de partes latino-americanas
para cerca de 15% do volume de casos da ICC nos tltimos anos®,
com o Brasil liderando a contribui¢ao da regiao.

14 https:/ /iccwbo.otg/news-publications/news/icc-reaches-arbitration-
milestone-with-case-29000
15 1d.
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Globalmente, a ICC Brazil reforcou a influéncia da ICC. O
intenso engajamento de empresas brasileiras significa que mais
arbitros, advogados e casos do Brasil estio contribuindo para a
pratica mundial da ICC. Por exemplo, em 2023, o Tribunal da ICC
confirmou ou nomeou 60 arbitros de nacionalidade brasileira’®,
ilustrando a integragao do Brasil nos grupos globais de arbitros.
Arbitros e profissionais brasileiros agora sio proeminentes em
procedimentos da ICC no exterior, e, inversamente, partes
estrangeiras confiam na arbitragem da ICC no Brasil. Essa
interacio eleva o perfil da América ILatina na arbitragem
internacional. Como um comentario no Kluwer Arbitration Blog
observou, o Brasil “emergiu como um jogador proeminente na
comunidade internacional de arbitragem” e solidificou sua posi¢ao
no cenario global através das estatisticas de casos da ICC". Além
disso, a historia de sucesso da ICC Brazil, em um pais que ja foi
cético em relacdo a arbitragem, serve como modelo de como as
instituicées internacionais podem se adaptar e prosperar,
incentivando assim a disseminagao da arbitragem para outros
mercados emergentes.

Vale ressaltar que a maior contribuicdo do Brasil tem sido
na arbitragem comercial, uma vez que o pafs permanece fora do
sistema de arbitragem entre investidor e estado, ja que o Brasil ndo
ratificou a Convencdo do ICSID'™. No entanto, a ICC Brazil
demonstra que a arbitragem comercial internacional robusta pode
florescer concentrando-se em disputas entre empresas e contratos

16 1d.

17 https:/ /atbitrationblog kluweratbitration.com/2023/08/07 / fitst-icc-
arbitration-conference-in-the-south-of-brazil-marks-a-milestone

18 https:/ /icsid.wotldbank.otg/about/membet-states
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estatais. A presenca da ICC no Brasil provavelmente encorajou
outros paises da América Latina a aprofundarem seu envolvimento
com a ICC e institui¢oes similares. A Conferéncia Anual de Miami
sobre Arbitragem Internacional da ICC, um evento importante
para as Américas, apresenta regularmente desenvolvimentos do
Brasil, destacando seu impacto regional. Em suma, a ICC Brazil
beneficiou-se e contribuiu para o boom mais amplo da arbitragem
na América Latina, a0 mesmo tempo em que refor¢a a missao
global da ICC de facilitar a resolugao de disputas transfronteirigas.

Conclusiao

Em pouco mais de uma década, a ICC Brazil estabeleceu-
se e consolidou-se como um pilar tanto no contexto brasileiro
quanto no internacional de arbitragem. Desde seu lancamento em
2014, passando pela abertura do escritério da ICC em Sao Paulo
em 2017 e outros marcos importantes, a evolu¢io da ICC Brazil
acompanha a crescente reputa¢ao do Brasil como uma jurisdi¢ao
favoravel a arbitragem. Ela facilitou a resolugao de disputas de alto
calibre para partes brasileiras e latino-americanas, trazendo
também as melhores praticas globais para o cenario local. O
impacto foi mutuamente refor¢ador: a aceitagao da arbitragem pelo
Brasil proporcionou a ICC Brazil um terreno fértil para crescer, e
a ICC Brazil, por sua vez, impulsionou o desenvolvimento da
arbitragem em toda a América Latina. Como evidenciado por
iniciativas como o Brazilian Arbitration Day, a ICC Brazil
permanece na vanguarda das discussoes e do delineamento do
futuro da arbitragem, focando em eficiéncia, adaptando-se as
mudangas do setor e enfrentando desafios juridicos emergentes.
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Aguardo ansiosamente a oportunidade de me conectar com
colegas durante este evento.
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Apontamentos sobre o Tratado Interregional entre
Mercosul e Unido Europeia

Fabio Luiz Gomes

Tratado Internacional inter-regional entre o Mercosul e

a Unido Buropeia, caso seja ratificado pelos Estados que

compde os dois blocos reginais, criara na dimensio

internacional um grande espago territorial de livre

comércio, isto é, ndo havera tributacio transfronteirica

nas transacoes de bens e servicos entre os HEstados
componentes entre esses dois blocos regionais.

Para se alcangar esse objetivo é preciso aprofundar os
estudos entre esses dois blocos regionais, interrelacionar suas
politicas fiscais e a coesao econoOmica e social, afinal, havera
transagoes internas (dentro do territério de cada Estado),
transacoes dentro dos respectivos blocos regionais, transagoes
entre os Estados dos blocos regionais e, dos blocos e Estados
terceiros, e, finalmente, do grande bloco inter-regional e outros
blocos regionais, bem como Estados terceiros.

As implicagOes tributarias que esse fenoémeno de
aproximacio intercontinental foi objeto de estudo meu', inclusive
realizando contato estreito com outros ramos do direito (civil,
empresarial e constitucional), nao sendo, contudo, objeto dessa
breve nota.

Sera um desafio Herculio desenvolver todos esses
elementos normativos adaptados a era digital com suas
exponenciais transagoes sobre bens e servigos, com normas

' GOMES, Fabio Luiz. Tributos Indiretos — Andlise Comparativa Unido
Europeia e Mercosul. Editora Almedina: Sdo Paulo, 2024.
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dinamicas, transparentes ¢ de acordo com as necessidades do
terceiro milénio.

Embora somente seja a génese a ser muito desenvolvida
interregionalmente a assinatura entre esses dois blocos, é preciso
dar o passo seguinte, ha grandes resisténcias, embora os agora
protagonistas (Mercosul e Unido Europeia) possam se tornar
coadjuvantes se perderem esse fio histérico, afinal nos paises do
Sul Global estao surgindo outras liderangas que podem preencher
essa lacuna internacional.

Para que esse processo de integragdo inter-regional
chegasse a essa fase de amadurecimento, foi firmado um Acordo-
quadro (Decisaio n° 1999/279/CE) tendo como elementos
essencials uma formagdo comercial, politico e de cooperagio,
tendo como chave mestre o principio do desenvolvimento
econdmico e social sustentavel.

Subsequentemente prosseguiu-se as negociagoes, entre
idas e vindas, somente entre 2016 e 2019 houve um salto
significativo em temas mais complexos consoante os interesses
envolvidos entre os dois blocos, firmando, finalmente, na
expressao do acordo birregional (28 de junho de 2019).

No dia 06 de dezembro de 2024 ficou estabelecido o
primeiro passo para a extensao do processo de integracdo inter-
regional, foi a negociagao, nestes estabeleceu-se o conteudo a ser
apresentado aos Estados membros dos dois Blocos.

Observa-se que esse avan¢o aquando ou se concluido
impactardo em mais de 700 milhdes de pessoas, os efeitos diretos
da ndo tributagao transfronteirica ampliara as transag¢oes de bens e
servicos entre esses blocos, permeara a melhor concorréncia
transacional com impactos multidimensional, desde o consumidor
individual pertencente aos Estados envolvidos, até as transagdes
desses blocos com Estados terceiros.
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Obviamente, havera grandes desafios, no campo tributario,
como aumentara muito as transacoes de bens e servicos, dentro
desse grande espago com ndo tributagdo transfronteirica, as
administracOes fiscais dos Estados envolvidos também deverio
buscar tecnologia para o aprimoramento das suas comunicagoes,
bem como a protegao dos dados dos contribuintes.

Para que isso ocorra também devera ser desenvolvido um
sistema juridico capaz de atender as demandas que poderao surgir
apos o avango integracional.

Além disso, havera uma maior neutralidade fiscal dentro
desse grande campo negocial, abrindo a possibilidade de se
desenvolver pequenas e médias empresas que podera expandir o
ambito dos seus alcances, por 6bvio, esse caminhar dependera do
complexo normativo que permita essa viabilidade concorrencial,
senio, continuara restrito aos grandes players internacionais.

Diversos setores serdo atingidos, ao meu ver,
positivamente em uma perspectiva maior, afinal sera ampliado o
numero de consumidores e empresas, nao sé na produgio, mais
também na tecnologia, além da concorréncia internacional, pois
podera obter melhores resultado para as suas exportacoes.

Em conclusio para essas breves notas, abriu-se a
possibilidade de se aprimorar o processo de integragdo e envolver
muitos Estados em dois continentes, com isso, também a melhor
adaptacao aos movimentos decorrentes da era digital, pois assim
diminui-se a interface de planejamentos fiscais agressivos, ao
menos dentro desse grande territorio intercontinental.

De qualquer maneira, novos players internacionais estao se
inserindo relevantes, e essa seria uma oportunidade desses Estados
se anteciparem, nao de forma negativa, mas sim positiva, unindo
esforgos integracionistas, fortalecendo suas economias e também
evitando resultados desastrosos que permeiam a economia global
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em razao dos conflitos armados em curso, ou o surgimento de
outros e, ainda, a ampliagao dos existentes.

Ainda, em uma perspectiva internacional, as empresas
optam por sistemas juridicos tecnologicamente mais modernos,
isso acaba por repercutir no seu comportamento de investimento,
um grande Bloco inter-regional permitiria um cenario adequando
a concorréncia, nomeadamente nas transacoes sobre bens e
servicos.

Obviamente deverdo aprimorar os seus sistemas fiscais,
bem como a gestao dos seus tributos, que, somente sera possivel
se houver uma coordenac¢ao das suas administracdes fiscais, sob
pena de se desenvolver um grande ambiente de evasao e fraude
fiscal.
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Institui¢bes financeiras e sustentabilidade: os
novos padroes de relatdrios

L eandro Oliveira 1 eite

os ultimos anos, a sustentabilidade tem se tornado um
fator essencial na governanga corporativa e na tomada de
decisdes financeiras. Como parte desse movimento
global, o Banco Central do Brasil (BCB) e o Conselho
Monetario Nacional (CMN) estabeleceram novas
diretrizes para que as institui¢des financeiras aumentem a
transparéncia na divulgacao de informagdes financeiras
relacionadas a sustentabilidade. Até 2028, todas as instituigdes que
ja publicaram projecoes financeiras consolidadas obrigatérias de
acordo com os padroes internacionais do International Acconnting
Standards Board (IASB) deverao elaborar e divulgar relatorios de
sustentabilidade alinhados as normas internacionais. Essa
exigéncia inclui companhias de capital aberto e conglomerados
prudenciais enquadrados nos segmentos S1, S2 ou S3'.

1 Os segmentos financeiros S1, S2 e S3 sdo categorias de institui¢des financeiras,
de acordo com o seu porte. A segmentagao foi adotada pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN).

Segmento S1

e E composto por grandes institui¢oes financeiras, como
bancos mdltiplos, bancos comerciais, bancos de
investimento, bancos de cimbio e caixas econdmicas

e  Para estar neste segmento, a instituicdo deve ter porte igual
ou superior a 10% do PIB

e  Ou deve exercer atividade internacional relevante

Segmento S2
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A regulamentagdo foi formalizada pelas resolugoes CMN
5.185% e BCB 435°, publicadas em novembro de 2024. Essas
medidas visam garantir que investidores e demais stakeholders
tenham acesso a informagdes comparaveis e confiaveis sobre
riscos e oportunidades relacionadas a sustentabilidade. Com isso,
espera-se que a alocagdo de recursos financeiros leve em
consideragao os impactos ambientais e sociais, promovendo um
desenvolvimento econémico mais sustentavel e equilibrado. Além
disso, a iniciativa esta alinhada aos padrdes internacionais e segue
uma tendéncia global ja adotada por outras jurisdi¢oes e 6rgaos
reguladores, como a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), que
implementou regras semelhantes em 2023.

e E composto por bancos de médio porte, como bancos
multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento,
bancos de cambio e caixas econdmicas

e  DPara estar neste segmento, a instituicdo deve ter porte igual
ou superior a 1% do PIB

Segmento S3

e E composto por instituigdes de menor porte, como pequenas
fintechs e cooperativas menores

e  Dara estar neste segmento, a institui¢do deve ter porte igual
ou superior a 0,1% do PIB

O segmento S4 é composto por institui¢des de porte inferior a 0,1%
do PIB.

2 Disponivel em:
./ /www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu
%C3%A7%C3%A30%20CMN&numero=5185

3 Disponivel em:
s://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativortipo=Resolu
%C3%A7%C3%A30%20BCB&numero=435
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Os relatorios de sustentabilidade deverdo seguir as normas
estabelecidas pelo International Sustainability Standards Board (1SSB),
em especial os pronunciamentos IFRS S1 e IFRS S2. O IFRS S1
estabelece requisitos gerais para a divulgacao de informagoes
financeiras relacionadas a sustentabilidade, incluindo impactos
potenciais nos fluxos de caixa das entidades. Ja o IFRS S2 foca
especificamente em riscos e oportunidades associadas as mudangas
climaticas. Ambos os padrées foram aprovados pelo Comité
Brasileiro de Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS) em
setembro de 2024, reforcando a necessidade de padronizagiao na
apresentacao dessas informagoes.

A obrigatoriedade dos relatérios ocorrera de forma
gradual, garantindo que as institui¢des tenham tempo para se
adaptarem as novas exigéncias. Para as instituigdes dos segmentos
S1 e S§2, ou reservas como companhias abertas, a obrigatoriedade
entrard em vigor a partir do exercicio social de 2026. Ja para as
demais instituicbes que prevéem projecoes financeiras
consolidadas anuais de acordo com os padrées internacionais, a
exigéncia se tornara efetiva em 2028. No entanto, o BCB permite
que as institui¢des iniciem uma divulgac¢ao especifica, incentivando
a adaptagdo voluntaria a0 novo modelo. Além disso, para garantir
a confiabilidade das informagoes, os relatérios obrigatorios
deverdo passar por garantia razoavel de um auditor independente.

Essa faz parte da agenda de sustentabilidade do Banco
Central do Brasil, que inclui diversas a¢oes voltadas a transparéncia
financeira e a gestao de riscos ambientais, sociais e climaticos. Uma
das iniciativas complementares foi a consulta puablica sobre a
inclusao de requisitos recomendados pela Forca-Tarefa para
Divulgacées Financeiras Relacionadas ao Clima (TCFD) no
Relatério de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais e
Climaticos (Relatério GRSAC). Essa abordagem refor¢a o
compromisso do BCB em alinhar as praticas do setor financeiro
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brasileiro as melhores normas internacionais, promovendo um
ambiente regulatorio robusto e transparente.

A exigéncia de relatérios de sustentabilidade representa um
avanco significativo na integracao de fatores ESG (ambientais,
sociais e de governanga) no sistema financeiro. Ao exigir que as
instituicées divulguem informagoes detalhadas sobre riscos
climaticos e sustentabilidade, o BCB contribui para um mercado
financeiro mais solido, confiavel e adequado as necessidades de
uma economia global em transformacao. Essa medida também
tem potencial para influenciar positivamente o comportamento das
institui¢Oes, incentivando praticas empresarials responsaveis e
promovendo a adogao de estratégias voltadas para a mitigacao dos
impactos ambientais e sociais.

Além dos beneficios diretos para investidores e
reguladores, essa iniciativa fortalece a posi¢ao do Brasil no cenario
global, alinhando o pais as tendéncias internacionais de
sustentabilidade  financeira. A crescente demanda  por
investimentos sustentaveis e a necessidade de transparéncia nas
praticas corporativas reforcam a importancia de regulamentagoes
que garantem a confiabilidade das informacées divulgadas. Dessa
forma, a atuagao do Banco Central do Brasil na regulacio de
relatorios financeiros sobre sustentabilidade demonstra um
compromisso claro com a estabilidade financeira, a governanca
responsavel e o desenvolvimento sustentavel do pais.
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Projeto Aperta: o open finance transfronteirigo
Leandro Oliveira I eite

rojeto Aperta, liderado pelo Banco de Compensagdes

Internacionais (BIS) ', é uma das mais recentes e

promissoras iniciativas globais no campo do gpen finance.”

Com a participagao de paises como Brasil, Reino Unido,

Emirados Arabes Unidos e Hong Kong, o projeto busca

integrar infraestruturas financeiras domésticas de diferentes
jurisdi¢oes para promover o compartilhamento seguro e continuo
de dados financeiros em escala internacional.

O principal objetivo do Projeto Aperta (“aberto” em latim)
¢ criar um ambiente que conecte diferentes ecossistemas de
finangas abertas por meio de uma rede multilateral de
interoperabilidade transfronteirica. A promessa ¢é reduzir custos e
aumentar a eficiéncia no #rade finance’, especialmente para pequenas
e médias empresas (PMEs), que frequentemente enfrentam
problemas burocraticos e financeiros no comércio internacional.
Com a digitalizacao desse setor, o projeto tem o potencial de

! https://www.bis.org/about/bisih/topics/open finance/aperta.htm

2 Open Finance ¢ uma iniciativa do Banco Central do Brasil, sendo um sistema
que permite o compartilhamento de dados financeiros entre institui¢oes
financeiras e de pagamento. O objetivo ¢ melhorar a oferta de produtos e
servigos financeiros, além de promover a concorréncia e a inovagao.

3 Trade Finance, ou financiamento do comércio, ¢ um conjunto de ferramentas e
servicos financeiros que facilitam o comércio internacional e doméstico, sendo
importante para garantir que os importadores recebam os produtos e que os
exportadores recebam o pagamento. Ele também ajuda a minimizar riscos como
instabilidade politica ou cambial e inadimpléncia.
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desenvolver o crescimento econdmico sustentavel e fortalecer a
resiliéncia do sistema financeiro global.

Além disso, o Projeto Aperta busca harmonizar padroes,
protocolos de seguranca e estruturas de confianca entre jurisdi¢oes
que adotam o financiamento aberto. Atualmente, cerca de 70
paises possuem regulamentagdes sobre finangas abertas, mas as
diferencas entre essas normas muitas vezes dificultam o fluxo
continuo de dados. A fragmentagao regulatoria e tecnologica ¢ uma
barreira significativa para a integracao global, e o Projeto Aperta se
propoe a superar esses desafios, criando um sistema padronizado
que facilite a comunicagao entre diferentes infraestruturas
financeiras.

O Banco Central do Brasil (BCB) vem desempenhando um
papel estratégico no Projeto Aperta, consolidando-se como um
dos lideres globais em inovagao financeira. A participa¢ao do BCB
nesta iniciativa reflete o compromisso do Brasil em avangar no uso
de tecnologias emergentes e fomentar a conectividade entre
sistemas financeiros. Como destacou Otavio Ribeiro Damaso,
Diretor de Regulacao do BC a época, “o Projeto Aperta é um movimento
para colocar o Sistema Financeiro Nacional (SEN) na vanguarda das
inovagoes tecnoldgicas mundiais’ .

A experiéncia do Brasil com o Open Finance ja é robusta,
com mais de 54 milhées de assinaturas ativas e 35 milhdes de
clientes participantes. O envolvimento do pais no Projeto Aperta
expande ainda mais esse ecossistema, permitindo que os
consumidores brasileiros se beneficiem de solugcdes financeiras
globais, como maior agilidade na abertura de contas internacionais
e acesso facilitado a servigos de #rade finance.

A infraestrutura do Projeto Aperta baseia-se em APIs
(interfaces de programacgdo de aplicativos) para permitit o
compartilhamento seguro de dados entre diferentes jurisdi¢oes. A
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seguranca ¢ garantida por meio de criptografia ponta a ponta e
mecanismos de consentimento explicito do consumidor. O
modelo de governanca multilateral permite que institui¢Oes
financeiras, fintechs e demais players do mercado colaborem em um
ambiente seguro e confiavel.

Os casos de uso iniciais incluem: a) Compartilhamento de dados
de contas: facilita a abertura de contas internacionais de forma mais
agil e com menor burocracia; b) Trade finance: permite o
compartilhamento de informacdes, como cartas de crédito e
conhecimentos de embarques eletronicos, reduzindo custos e
acelerando processos em negociagdes internacionais.

A interoperabilidade entre diferentes jurisdi¢oes ¢ um dos
diferenciais do projeto. Por exemplo, um banco brasileiro podera
acessar dados de um cliente em Hong Kong ou nos Emirados
Arabes Unidos de maneira segura e eficiente, fornecendo solucées
financeiras mais personalizadas e competitivas.

O Projeto Aperta € resultado de uma colaboragio entre o
BIS' Innovation Hub (Hong Kong), o Banco Central do Brasil, o
Banco Central dos Emirados Arabes Unidos, a Autoridade de
Conduta Financeira do Reino Unido, a Autoridade Monetiria de
Hong Kong, entre outros. A iniciativa também conta com o
suporte da International Chamber of Commerce Digital Standards
Initiative, que refor¢a os esforgos para criar padroes globais de
interoperabilidade no comércio internacional.

O papel das parcerias estratégicas ¢ essencial para garantir
a harmonizacao de regras e a padronizagao de tecnologias. Por
meio dessas colaboragdes, o Projeto Aperta busca criar um
ecossistema financeiro global integrado, no qual consumidores,
empresas e instituigoes financeiras possam operar de maneira mais
eficiente.
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O uso de dados transfronteiricos nao traz apenas
oportunidades, mas também desafios éticos e de seguranca. A
gestao responsavel dos dados é uma prioridade do projeto, que
adota medidas rigorosas de governanca para proteger informacgoes
sensiveis. Além disso, a transparéncia nos processos € o respeito
ao consentimento do consumidor sio elementos fundamentais
para garantir a confianga no sistema.

Os avangos tecnoldgicos, como inteligéncia artificial (IA) e
blockchain®, também desempenham um papel crucial no Projeto
Aperta. Essas tecnologias podem melhorar a analise de risco, a
deteccao de fraudes e a eficiéncia operacional, trazendo beneficios
diretos para consumidores e empresas.

O Projeto Aperta tem implicagoes significativas para o
mercado financeiro global e a concorréncia digital. Ao reduzir
barreiras burocraticas e promover a interoperabilidade, ele nivela o
campo de atuagao para players de diferentes portes, desde grandes
bancos até fintechs emergentes. Isso incentiva a inovagao e oferece
aos consumidores acesso a uma gama mais ampla de produtos e
servicos financeiros.

Além disso, a digitalizacao do #rade finance pode fortalecer a
posi¢ao de pequenas e médias empresas no comércio internacional,
tornando-as mais competitivas e resilientes. O impacto no Brasil
sera particularmente positivo, considerando o potencial do pais
como um dos maiores exportadores globais.

O Projeto Aperta representa um marco na integragao
global de finangas abertas, com o potencial de transformar o
comércio internacional e o sistema financeiro como um todo. A

4 Blockchain ¢ um sistema de registro digital descentralizado que armazena
transa¢Ges em blocos interligados. Ele ¢ conhecido por ser a base do Bitcoin,
mas pode ser usado em outras areas, como saude, logistica e governanga.
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participacao do Banco Central do Brasil refor¢a o compromisso do
pais em liderar a inovagdo tecnologica no setor financeiro,
promovendo maior inclusdo, eficiéncia e competitividade. Ao criar
uma infraestrutura global de interoperabilidade, o Projeto Aperta
ndo apenas fortalece os lacos entre diferentes jurisdi¢des, mas
também estabelece um modelo de governanga e colaboracio que
pode servir de referéncia para futuras iniciativas globais. Esse
projeto simboliza o futuro das finangas: conectado, competitivo,
inclusivo e sustentavel.
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O mito do déficit previdenciario no Brasil: uma
analise necessaria

Marco Aurélio Bittencourt

o Brasil, é comum ouvirmos falar sobre o “déficit” da
previdéncia social numa narrativa esdruxula que tem sido
amplamente difundida ao longo dos anos. Contudo, é
fundamental questionarmos a veracidade dessa narrativa
e analisarmos os fatores que realmente influenciam o
equilibrio financeiro do sistema previdenciario nacional.

Historicamente, a previdéncia social foi concebida para ser
sustentada por trés pilares: trabalhadores, empregadores e
governo. Ela se tornou necessaria depois de ultrapassada a fase
inicial da previdéncia que tinha recolhimento de contribuicées
quase ausente de pagamentos de beneficios. Essa estrutura
tripartite visa garantir a solidez e a sustentabilidade do sistema,
distribuindo ~ equitativamente  as  responsabilidades  de
financiamento. No entanto, na pratica, essa divisio nem sempre
ocorre de forma equilibrada.

Atualmente, as contribui¢des  previdenciarias  dos
empregados variam entre 7,5% e 14% de seus salarios, conforme a
faixa salarial. Por outro lado, os empregadores contribuem com
20% sobre o valor das remuneragdes pagas a cada més aos seus
empregados. Essa estrutura de contribuicdo demonstra uma
disparidade em relacido a proposta de divisao equitativa de 1/3 para
cada ente., embora se aproxime dos 30 %. Esses 30% sobre o
percentual estimado do PIB que cabe aos trabalhadores (que
engloba as contribui¢des patronais) seria de cerca de R$ 1,35
trilhdes de reais em 2023, tomando como base a participacdo de
50% do PIB da categoria salarios.
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Em 2023, o PIB do Brasil chegou a R§ 10,9 trilhdes,
consolidando-se como a maior economia da América do Sul e a
oitava do mundo (uma bobagem que os economistas nao
expressam na conta correta do PIB per capita). Esse dado reforca
a capacidade econémica do pafs em sustentar um sistema
previdenciario solido, desde que haja uma gestio publica nao
ideolégica e uma distribuicdo justa das responsabilidades de
financiamento. Se olharmos para as informagdes do Tesouro,
temos que em 2023, o déficit conjunto dos regimes de previdéncia
administrados pela Unido alcangou R$ 428 bilhdes, resultantes de
receitas de R$ 638 bilhdes e despesas de R$ 1,066 trilhdo. Mas, se
de fato considerassemos a divisao tripartide, a cada ente caberia
uma responsabilidade de cerca de R$ 353,3 bilhdes; o que
aconteceu fol que cada ente (trabalhador e empregador) recolheu,
teoricamente, R§ 319 bilhdes. Isso nos mostra que o propalado
déficit seria de apenas R$ 50 bilhGes, em que pese nessa conta
olharmos uma contribui¢io distorciva na conta dos empregadores
(20%) e trabalhadores, provavelmente menos do que a metade dos
empregadores. Isso ndo importa muito porque a fatura final fica
por conta dos trabalhadores, j4 que as empresas repassam seus
custos aos precos ou demitem para manterem sua margem de
lucro.

O governo federal, que deveria ser um dos principais
financiadores do sistema, ndo cumpre integralmente com sua
parcela de contribui¢dao. Essa omissao esta sendo rotulada como
“déficit”, mascarando a real origem do desequilibrio financeiro da
previdéncia. Situagao constrangedora seria o proprio pagamento
do governo relativa a sua contribui¢do previdenciaria que deveria,
para seus funcionarios, ser de 10% e como empregador de mais
10% e como ente préprio outros 10%, na dimensao salutar de
contribui¢ao de cerca de 30% por trabalhador.
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Mas o inferno orcamentario também abriga coisas
diabdlicas como isengbes e recolhimentos em atraso que
geralmente abarrotam os escaninhos juridicos da receita federal.
Isengdes e desoneragdes fiscais: Alguns setores econdomicos
recebem incentivos fiscais que reduzem ou eliminam a obrigacao
de contribui¢ao previdenciaria. Evasao e inadimpléncia: Empresas
e individuos que nao cumprem com suas obrigacoes contributivas,
seja por dificuldades financeiras ou por tentativa de evasao fiscal.

E importante destacar que a questio do envelhecimento
populacional, frequentemente apontada como a vila do déficit
previdenciario, nao é, de fato, fator de desequilibrio previdenciario.
O que realmente importa é se o Produto Interno Bruto (PIB) do
pais suporta as despesas previdenciarias. Observa-se que a
contribui¢ao previdenciaria, em termos percentuais do PIB, tem se
mantido relativamente constante ao longo dos anos, conforme se
depreende das Contas do Tesouro em seu relatério COFOG
(média de 15% PIB entre 2020 e 2022). Se envelhecermos além da
conta, duas saidas de mercado se apresentam naturalmente: a
imigracao voluntaria e bem-vinda ou a recuperagaio do PIB pela
produtividade.

O verdadeiro desafio reside na informalidade do mercado
de trabalho brasileiro. Um nimero significativo de trabalhadores
atua na informalidade, ndo contribuindo para o sistema
previdenciario. Curioso, contudo, é notar que, mesmo com essa
informalidade, o PIB formal do pais ¢ suficientemente robusto
para gerar as contribui¢bes necessirias para a manutengao da
previdéncia, basta considerar o montante alocado a previdéncia.

Portanto, ao invés de focarmos exclusivamente no suposto
déficit previdenciario, ¢ fundamental direcionarmos nossos
esforgos para combater a informalidade no mercado de trabalho e
assegurar que todos os entes — trabalhadores, empregadores e
governo — cumpram com suas obrigacoes contributivas. Somente
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assim poderemos garantir a sustentabilidade e a justica do nosso
sistema previdenciario, sem necessidade de reformas maquiavélicas
que invariavelmente atinge de morte os aposentados presentes e
tuturos.
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Desigualdade e crescimento econémico: uma
analise critica das ideias de Stiglitz

Marco Aurélio Bittencourt

desigualdade, um dos temas mais debatidos na economia

globalizada, apresenta-se como um obstiaculo para o

crescimento e a estabilidade economica. Joseph Stiglitz,

renomado economista e laureado com o Prémio Nobel,

dedicou grande parte de sua obra académica a essa questao
complexa e multifacetada. Em seus trabalhos, ele desconstréi a
crenca de que o crescimento econémico, por si sO, impactaria
positivamente a vida de todos os cidadaos. Stiglitz argumenta que
politicas que favorecem os ricos tendem a perpetuar a disparidade
econdmica, criando um ciclo vicioso que concentra riqueza e
oportunidades nas maos de uma minoria privilegiada. Ele retorna
ao tema em seu artigo “Inequality and Economic Growth”, sobre
o qual tecerei algumas consideracoes.

Stiglitz demonstra que a desigualdade de renda é um
fenémeno generalizado nas economias mais desenvolvidas. E
nesse contexto que ele enfatiza a busca por renda, definida como
a obten¢iao de renda nao pela criagao de riqueza, mas sim pela
apropriagio de uma fatia maior da riqueza ja existente. Essa
captura do poder politico pelos mais ricos, que implantam politicas
em seu proprio beneficio, invalida a hipétese do gotejamento,
segundo a qual os beneficios concedidos aos ricos acabariam
“pingando” para os demais agentes da economia. Pelo contrario, o
que se observa ¢ uma concentra¢ao de renda cada vez maior.

Concordo com Stiglitz que a busca desenfreada por renda
¢ um dos principais motores da crescente desigualdade,
impactando diretamente a alta dos rendimentos dos mais ricos e
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minando a teoria da produtividade marginal da distribuicao de
renda. Afinal, se a riqueza é apenas apropriada e nao criada, a
parcela que cabe aos menos favorecidos diminui, agravando a
disparidade. No entanto, a analise de Stiglitz precisa ser
complementada com uma investigacdo mais profunda sobre como
a aversao ao risco, arraigada em diversas culturas, influencia a
estagnacao econdémica e a nova estrutura produtiva que vem
crescendo em favor do comércio e servicos onde se alojam
multidoes de baixa produtividade.

Culturas que privilegiam a estabilidade em detrimento da
ousadia podem acabar favorecendo projetos conservadores e de
baixo risco, o que, em dltima instancia, pode prejudicar a inovacao
e, ironicamente, intensificar a busca por renda. Essa aversiao ao
risco se manifesta na resisténcia a investimentos em novas
tecnologias, na preferéncia por setores tradicionais da economia e
na dificuldade de implementar reformas estruturais. No Brasil, por
exemplo, a aversio ao risco pode ser observada na alta
concentracao de investimentos em ativos de renda fixa e na
relutancia em investir em setores com maior potencial de
crescimento, mas também com maior tisco, como o setor de
tecnologia.

Do lado da estrutura produtiva, ¢ evidente que o padrio de
emprego ¢ de produgdao se alinha com a tendéncia global de
terceirizacdo da economia. Nos EUA, como mostra Parkin em seu
livro de Economia, a produgao agricola representa cerca de 5% da
producdo americana, a industria cerca de 20% e os servigos e
comércio os restantes 75%. No lado do emprego, Parkin avalia o
capital humano dos EUA: trabalhadores com ensino superior
representam cerca de 23% da forga de trabalho, aqueles com
ensino médio completo cerca de 60%, enquanto os que nao
concluiram o ensino médio somam cerca de 10% e aqueles com
menos de 5 anos de ensino fundamental cerca de 5%. E facil
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deduzir que os profissionais de nivel superior se concentram nas
atividades mais produtivas, como a industria e os servigos de alta
tecnologia, enquanto a maioria dos trabalhadores com ensino
médio se dirige ao setor de comércio e servigos, caracterizado por
baixa produtividade e baixos salarios. No Brasil, essa tendéncia de
terceirizacdo da economia e concentracao de trabalhadores com
baixa qualifica¢do no setor de servigos contribui para a persisténcia
crescente da desigualdade onde o piso seria o salario minimo.

Stiglitz também se debruga sobre a relagao complexa entre
politicas monetarias e o valor dos ativos, defendendo que politicas
que resultam em taxas de juros baixas podem inflar artificialmente
o valor de ativos fixos “improdutivos”, como iméveis e agoes.
Embora concorde que essa valorizagio de ativos improdutivos
possa exacerbar a desigualdade, permitindo que os mais ricos
acumulem riqueza de forma desproporcional, discordo da
afirmacao de que a redugao da taxa de juros, por si s6, gere um
aumento real da riqueza. Na verdade, o que impulsiona a economia
de forma sustentavel ¢ o efeito relativo da taxa de juros, ou seja, a
diferenca entre as taxas para diferentes agentes e setores. F essa
diferenca que estimula o investimento produtivo, a inovagio e,
consequentemente, o crescimento econémico.

Outro ponto crucial na analise da desigualdade reside na
influéncia das instituicbes e da politica. Stiglitz acertadamente
aponta que instituicbes e politicas distorcidas, que favorecem os
ricos em detrimento da maioria da populagao, tendem a perpetuar
a disparidade de renda, criando um sistema injusto e excludente.
No entanto, sua analise peca ao negligenciar a importancia da
mudanca estrutural na economia, especialmente o crescimento
exponencial do setor de servigos, caracterizado por sua baixa
produtividade, como um fator determinante na dinamica da
desigualdade. Esse crescimento desproporcional do setor de
servicos, em detrimento de setores mais produtivos, pode gerar um
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desequilibrio na economia, impactando a distribui¢ao de renda e a
gera¢ao de empregos de qualidade.

A desigualdade, como bem aponta Stiglitz, tem um alto
custo, nao apenas em termos de justica social, mas também em
termos de crescimento econdmico e estabilidade. Nesse ponto,
concordo plenamente com a necessidade de politicas publicas
eficazes que busquem reduzir a disparidade economica,
promovendo a igualdade de oportunidades e garantindo que os
frutos do crescimento sejam compartilhados de forma mais justa.
Stiglitz cita ainda a diferenca salarial entre trabalhadores,
destacando o afastamento espetacular dos chamados Executivos
(CEOs) em relagao ao salario médio. Ele nio consegue ver
qualquer relacio com a produtividade, que agora faz crer ser uma
boa teoria, mas desconsidera os pactos legitimos entre o CEO e o
dono da empresa. O caso dos CEOs ilegitimos nio se trata de
economia, mas de puni¢ao legal.

Em suas prescricoes de politica, Stiglitz indica:
investimentos em educacio, aumento do salirio minimo,
fortalecimento dos sindicatos e controle salarial dos executivos.
Todavia, tais medidas precisam ser implementadas com cautela e
bom senso, sempre respeitando a liberdade economica e o
principio da meritocracia. Nos EUA, o problema de inclusio social
nao parece ter a dimensao que aponte a necessidade de politicas
inclusivas arbitrarias. Discordo, portanto, da intervencio
desnecessaria na remuneragdo de executivos, desde que esta seja
“legitima e justa”, baseada na produtividade e no mérito individual,
e que respeite as negociagdes entre executivos e donos das
empresas, que certamente elevam a remuneracao desses executivos
muito além da sua “produtividade”. Quanto aos sindicatos, a nova
estrutura produtiva explica em grande parte o enfraquecimento dos
sindicatos. A globaliza¢do também seria mais uma razio para o
enfraquecimento dos sindicatos. Afinal, a intervengdao estatal
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excessiva pode sufocar a iniciativa privada, desestimular o
empreendedorismo e, em ultima instancia, prejudicar o
crescimento econoémico.

E preciso também questionar o sobreinvestimento em
educagdo superior, sem que haja um redirecionamento adequado
de politicas publicas para a melhoria da qualidade do ensino
fundamental e médio. A distribuicdo do capital humano na
economia, com um numero crescente de graduados e um déficit
de profissionais qualificados em areas técnicas e de nivel médio,
demonstra um limite estrutural para a absor¢do de mao de obra
com nivel superior, embora também venha crescendo; o que faz
sugerir que mais educac¢do se associa a mais produtividade e que
isso se espraie por todos os setores da economia. Diante dessa
realidade, torna-se imperativo implementar politicas que
promovam a ascensao de trabalhadores de nivel médio para cargos
de maior remuneragao e que, 20 MEsMo tempo, garantam o acesso
a educacao superior de qualidade para aqueles que realmente
demonstrarem aptiddo e interesse.

Em sintese, concordo com a critica contundente de Stiglitz
a “economia de gotejamento” e a ilusio de que o crescimento
econoémico, por si s6, ¢ capaz de resolver o problema da
desigualdade. No entanto, a analise dessa questao complexa precisa
ser aprofundada e enriquecida, considerando fatores como a
aversao ao risco, o efeito relativo das taxas de juros, a mudanca
estrutural na economia e o papel crucial das instituigdes. As
politicas para combater a desigualdade devem priorizar a igualdade
de oportunidades, mas sem sacrificar a liberdade economica e a
remuneracao justa de executivos.

Por fim, no que concerne as propostas politicas de Stiglitz
para combater a desigualdade, minha discordancia é profunda.
Embora abordem o problema, elas se aproximam perigosamente
do autoritarismo, como a interven¢iao arbitraria no mercado de
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executivos e um apoio a um fortalecimento elusivo dos sindicatos.
E fundamental combater a corrupgao com rigor e imparcialidade,
mas cortes indiscriminados em saliarios, sem o devido
entendimento dos fatores envolvidos diretamente com a questao,
sao inadmissiveis. Em relagao a educagao, questiono a necessidade
de maiores investimentos sem que haja uma reestruturagao
profunda do sistema educacional em suas prioridades. O desafio
consiste em adequar o ensino médio e profissionalizante a
realidade estrutural do pafs, formando profissionais qualificados
para atender as demandas do mercado de trabalho. No mais fica a
certeza que faco bem em me afastar de uma visao progressista que
levanta questOes pertinentes, mas enderegam suas politicas em
direcao ao arbitrio e autoritarismo.
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Esporte e concorréncia internacional

Manro Grinberg e Beatriz Cravo

m 2013, foi publicado, no n® 23 da Revista do Ibrac, artigo

dos autores, denominado “Defesa da Concorréncia e

Esporte Profissional”. Tratou-se de uma abordagem

pioneira que procurou demonstrar como o esporte

profissional precisa de enquadramento no direito da

concorréncia, dada a sua caracterizacio clara como
atividade econémica. De 1a para ca houve grande evolu¢ao do
tema, inclusive com a criacio da Sociedade Anénima do Futebol
(SAF), sendo que hoje é evidente a caracterizacao do esporte
profissional como atividade economica, o que de resto tem sido
reconhecido em varios foros concorrenciais.

Naquele artigo, os autores escreveram que “o problema
que aqui surge ¢ o controle multiplo de clubes que disputam a
mesmas competigoes. E sabido, por exemplo, que determinadas
empresas detém direitos federativos de determinados atletas. Ha af
outra forma de controle”. Ou seja, clubes concorrentes em
determinadas competicoes podem ter controladores' comuns, o
que pode falsear a concorréncia entre eles.

Até aquele momento os autores tratavam o esporte
profissional, do ponto de vista geografico. como um mercado
relevante puramente nacional. Deve ser aqui lembrado que o
mercado relevante é aquele em que se trata a concorréncia, definida
em termos materiais (ou de produto) e geograficos, havendo
autores que tratam também da vertente temporal. Todavia, os
mercados dos diversos esportes profissionais evoluiram muito e

1 Sao multiplas as formas de controle, ndo necessariamente societario, podendo
ser, por exemplo, por meio de patrocinio.
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ganharam contornos mais complexos, de forma que seu escopo
geografico nio deve mais ser considerado, dependendo do
contexto, como limitado aos territérios nacionais.

Tome-se o caso especifico — visto aqui como exemplo que
pode ser levado ao raciocinio por absurdo — de um fato que
frequentou o noticiario esportivo recente, que foi a transferéncia
de um jogador do Botafogo, do Rio de Janeiro, para o francés
Lyon. Ambos os times sao controlados pela Eagle Football
Holdings LLLLC, por sua vez controlada pelo Sr. John Textor, que
se tornou notério na imprensa esportiva brasileira. Sua empresa
controla também o RWD Molenbeek (da Bélgica) e parcialmente
(46%) o Crystal Palace (da Inglaterra).

Todos esses times jogam nas divisOes principais de seus
paises e assim podem potencialmente participar de campeonatos
internacionais (no caso do Botafogo, isso ocorreu em 2024),
enfrentando-se. Isso significa que os times sio concorrentes no
mercado que pode ser definido, novamente na dependéncia do
contexto, como o “mercado internacional do futebol profissional”.

Nesse contexto, a controladora tem o poder de transferir
jogadores de um time para outro, cruzando fronteiras nacionais e
privilegiando o time de seu maior interesse. E mais, ao fazé-lo, tais
ag¢oes podem desafetar a concorréncia nos campeonatos nacionais
que esses times disputam. Afinal, um time que tinha um jogador e,
portanto, posi¢ao vantajosa em um determinado campeonato,
pode ser prejudicado ao ter esse jogador transferido para outro
time. Da mesma forma, um time pode ser indevidamente
favorecido ao receber jogadores estratégicos que nenhum time
conseguiria reunir em circunstancias normais. Levando-se em
conta que se trata de atividade economica, ha clara consequéncia
concorrencial. Esta pode consistir, ao ser privilegiado um
campeonato nacional em relagdo ao outro, bem como de um time
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em relacio a outro, na manipulacio de resultados e no
favorecimento de determinados times.

Nada ha contra a transferéncia de jogadores, desde que tais
transferéncias sejam feitas mediante o pagamento de direitos
federativos justos, aplicando-se, onde valida, a regra do fairplay
financeiro. Entretanto, se tais transferéncias ocorrerem sem as
devidas compensagdes financeiras e numa escala mais quantitativa,
uma determinada politica de transferéncias pode influenciar
distintos campeonatos, tirando a necessaria competitividade.

O caso recente, acima aludido, que ocorreu por um valor
considerado extremamente baixo, chamou a aten¢ado para o
problema no nivel internacional. Houve reclamagio de outros
times franceses pois, segundo eles, a transferéncia violaria a regra
do chamado fairplay financeiro, pela qual basicamente os times tém
limitagdes para os seus gastos.

A imprensa, porém, nao focalizou o aspecto concorrencial,
que pode se tornar importante se tal pratica se generalizar neste e
em outros grupos controladores de times em pafses distintos. E
bem verdade que ndo existe uma autoridade concorrencial
supranacional mas os direitos concorrenciais dos paises podem ser
afetados.

Ou, hipoteticamente, uma empresa controladora de um
time competitivo em um campeonato mais rico passa a controlar
também um time que atua em um campeonato menos rico com o
unico proposito de “criar” talentos, transferindo-os, quando
“criados” e profissionalizados, para o time do campeonato mais
rico. Ou seja, o time criado passa a ser mero preparador de atletas
para o time criador, de tal sorte que o time criado exer¢a uma
concorréncia apenas teorica.

Dir-se-a que o controlador pagou pelos direitos federativos
desses atletas, o que, em tese, justificaria sua colocagao em qualquer
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dos times controlados, como se fosse um Unico time
“multinacional” com ramos distintos em paises diferentes. Mas
nao ¢é esta a realidade dos campeonatos que siao, em principio,
nacionais (no caso brasileiro também estaduais e ocasionalmente
regionais), embora os que se encontram mais acima nas tabelas
participem de campeonatos internacionais regionais (exemplo:
Tacga Libertadores).

Os autores tém a nogao clara que ainda nao se criou o
costume generalizado de transferéncias de jogadores dentro dos
mesmos grupos econdomicos que controlam times de futebol,
havendo casos ainda isolados. Mas as condi¢Oes existem para essa
pratica e os exemplos ainda incipientes podem se multiplicar, até
porque os grupos economicos estao em fase de consolida¢ao. Com
efeito, o mesmo noticiario esportivo ja emitiu sinais de que a
empresa controladora do Botafogo estaria mais interessada no time
francés Lyon, embora tenham na sequéncia ocorrido investimento
também no Botafogo.

Ora, a manipulagido artificial dos capitais piora a
concorréncia em um campeonato ¢ melhora a concorréncia em
outro. Se levarmos em conta que o esporte profissional — no caso
o futebol — ¢ uma atividade econémica, ha nitida perda de
concorréncia em um campeonato e ganho de concorréncia em
outro. Além disso, com interesses nas apostas esportivas (por meio
das chamadas bets) cada vez maior, também as possibilidades de
fraudes podem aumentar.

Vale aqui uma observagdo a respeito do art. 4° da Lei
14.193/2021, que ctiou a SAF: “O acionista controlador da
Sociedade Andnima do Futebol, individual ou integrante de acordo
de controle, ndo podera deter participagao, direta ou indireta, em
outra Sociedade Andnima do Futebol”. O objetivo da lei é claro:
preservar a competitividade e com isso a concorréncia economica.
Se a autoridade concorrencial brasileita for chamada a decidir
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sobre o tema aqui tratado, e se o mercado relevante for
considerado em dimensao global, podera levar em consideragao o
principio de que uma empresa que controle times de paises
distintos viola este artigo.

Os autores entendem que nao ¢ prematuro passar a
considerar estes fatos no direito concorrencial, ja que os casos
tendem a se multiplicar. Esta pode, alias, ser uma das
consequéncias da criagao da SAF.
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Prescricdo e sua interrupgao no processo
administrativo sancionador do CADE e o marker?
Marker é marco?

Manuro Grinberg, Leticia Monteiro de Barros e Luig; Felipe Drummond

processo administrativo sancionador sempre se vé as

voltas com a questdo da prescricio e, sobretudo, as

causas que podem interrompé-la. Neste artigo o que se

visa ¢ a tendéncia do Conselho Administrativo de Defesa

Econémica (Cade) e sobretudo de sua Superintendéncia-

Geral (SG) de considerar o marker de um acordo de
leniéncia como ato capaz de interromper o prazo prescricional em
relacao aos integrantes de um suposto cartel denunciado por quem
obtém o marker.

Para efeito expositivo, esclaregamos o que é o mwarker.
Quando existe um cartel — que, por sua vez, é a uniao de
concorrentes para eliminagao da concorréncia entre eles, seja por
fixacdo de precos, seja por diminuicao de produgio, seja por
divisao de mercado, seja por outra forma qualquer — e um dos
participantes quer aproveitar a vantagem legal e denunciar tal
cartel, a primeira coisa a ser feita ¢ a obtengao de um marker, que é
o comprovante do pedido para iniciar o processo de negocia¢ao
do acordo.

Com o marker, o denunciante tem a certeza de que, por um
dado periodo de tempo, tem a possibilidade de arregimentar
elementos que possam dar sustentacao a sua acusacao. Este prazo
¢ importante porque, quando a empresa inicia uma investiga¢ao
interna, é bem possivel que haja vazamentos que podem levar
outros concorrentes a procurar a autoridade concorrencial e agir
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antes. Cumpre lembrar que, em matéria concorrencial, o acordo de
leniéncia s6 é concedido ao primeiro a comparecer.

A prescrigao

Os direitos sdao prescritiveis; a prescricio ¢ a regra ¢ a
imprescritibilidade é a exce¢do. Como expoe Elody Nassar, “a
imprescritibilidade desponta em todas as disciplinas juridicas como
imoral e atentatoria a estabilidade das relacSes sociais, sendo
excecio 2 regra geral da prescritibilidade dos direitos '. Por sua vez,
explica Humberto Theodoro Janior que “muitos sio os
argumentos que a doutrina usa para justificar o instituto da
prescricao. Acima de tudo, no entanto, ha unanimidade quanto a
inconveniéncia social que representa a litigiosidade perpétua em
torno das relagdes juridicas. Ha, sem duvida, um anseio geral de
seguranca no trafico juridico, que nao seria alcangado se, por mais
remota que fosse a causa de uma obrigacdo, pudesse sempre
questionar-se sua existéncia, sua solucio ou seu inadimplemento™?.

Em suma, o que se busca é a paz social.

Com efeito, a Lei de Defesa da Concorréncia (LDC) (Lei
12.529/2011) estabelece, em seu art. 46, que “prescrevem em 5
(cinco) anos as agdes punitivas da administracao publica federal,
direta e indireta, objetivando apurar infracdes da ordem
econdmica, contados da data da pratica do ilicito ou, no caso de
infragdo permanente ou continuada, do dia em que tiver cessado a
pratica do ilicito”. De acordo com o par. 4° do mesmo artigo,
quando o fato constituir crime, a prescri¢ao ¢ a da legislacao penal.

! “Prescricio na Administragao Pablica”, Saraiva, Sio Paulo, 2009, pag. 9

2 “Prescricdo e Decadéncia”, Gen/Forense, Rio de Janeiro, 2021, pag. 15
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Pode-se apontar pelo menos trés fundamentos para a
prescricao, todos eles aplicaveis ao processo administrativo
sancionador: (1) desincentivo a negligéncia do titular do direito, (ii)
garantia da seguranca juridica e (iii) fechamento da possibilidade de
litigiosidade perpétua, o que obviamente tende a resultar em paz
social. Uma espada sobre a cabeca de alguém tem que ter prazo de
validade; ndo pode ser eterna. Esse prazo de validade ¢ a
prescricao.

A interrupgio da prescri¢do e o marker

Estabelece o par. 1° do artigo acima referido que
“Interrompe a prescricio qualquer ato administrativo ou judicial
que tenha por objeto a apura¢io da infragdo contra a ordem
econdémica mencionada no caput deste artigo, bem como a
notifica¢ao ou a intimagao da investigada”. Aqui a grande questao
¢ saber se o marker pode ser enquadrado na categoria de ato que
tenha por objeto a apuragio da infragao. Embora Isto ndo possa
ser negado aprioristicamente, ¢ fun¢ao do intérprete — e sobretudo
da autoridade concorrencial — fazer a correta interpretagao.

Assim, numa primeira e isolada visdo, tem-se o marker
como de fato um ato administrativo que tem por objeto a apuragao
da infracdo. Todavia, a simples interpretacio literal ndo pode
subsistir ante a interpretagdao de acordo com os principios gerais de
direito. Conforme Tércio Sampaio Ferraz Janior, “qualquer
preceito isolado deve ser interpretado em harmonia com os
principios gerais do sistema, para que se preserve a coeréncia do
todo. Portanto, nunca devemos isolar o preceito nem em seu
contexto (a lei em tela, o codigo: penal, civil, etc.) e muito menos

em sua concatenac¢io imediata™’.

3 “Introdugdo ao Estudo do Direito”, Atlas, Sio Paulo, 2013, pag. 257)
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Apenas a titulo de ilustracdo, imagine-se a situacao de uma
pessoa que, tendo cometido uma infracio da ordem econoémica e
nao tendo sido processada pela autoridade concorrencial, muitos
anos depois se vé acossada por um processo administrativo
relativo aquela infragao praticada no passado para ela remoto. Aqui
entra o significado da paz social: a garantia de que tal pessoa podera
seguir sua vida normalmente e sem ameagas vindas do passado
remoto.

Imagine-se, mais, que esse participante da infracao, agora
surpreendido, nunca precisou coletar provas de sua inocéncia, até
porque nunca foi acusado. Alids, deixou passar a coleta de
documentos (cuja eliminac¢do apds determinado periodo de tempo
¢ admitida pela lei), as possibilidades testemunhais (algumas ja nao
poderdio mais ser encontradas, outras nao guardardo suas
memorias com fidelidade e assim por diante) e até mesmo os
objetos e¢/ou arquivos que poderiam ser periciados. A lei ndo pode
ser interpretada de modo a privar alguém de todas as possibilidades
de defesa; isso deve ser intuitivo para qualquer julgador, judicial ou
administrativo.

Mas sera a concessao do marker um ato investigatorior A
resposta ¢ claramente negativa. Ndo, porque o marker apenas
representa o inicio de uma negocia¢ao que pode, ou nao, levar ao
acordo de leniéncia. Ou, como aponta Egon Bockmann Moreira,
O marker “atesta a situa¢do juridico-factual de que determinada
pessoa podera ser a primeira a submeter e ter aceita a sua proposta
de acordo™*

E um ato precario, até porque pode ser revogado, caso as
informagoes fornecidas pelo delator nao sejam aptas a comprovar

4 “Markers de leniéncia no Cade: natureza, regras, regime juridico e efeitos”,
Economic Analysis of Law Review, Brasilia, v. 2, n. 2, pag. 210/221, maio/agosto
2021
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a infracao denunciada ou ocorra a desisténcia da parte interessada.
Poder-se-ia partir para outras divagagdes, tais como saber se um
marker revogado tem o condao de interromper o prazo
prescricional ndo tem). O que a autoridade ndo pode evitar ¢ o
reconhecimento de que sua negligéncia pode levar a completude
do prazo prescricional.

A autoridade podera argumentar que a resposta negativa a
pergunta acima (o marker é ato investigatorio suficiente para
interromper a prescricdo?), ante os necessarios cuidados que a
autoridade deve tomar (cuidados esses que demandam grandes
esforgos, sendo que grandes esfor¢os também consomem muito
tempo), pode levar a casos de prescricdo em grande quantidade,
com a perda dos esforcos e das energias da Administracao Publica.
Por outro lado, ndo se pode considerar o prazo de cinco ou doze
anos, conforme a infracao, para completar uma investiga¢ao como
exiguo, sobretudo ante as garantias que qualquer Representado
(Réu ou acusado) deve ter.

Ha que se ter em conta que o ato que interrompe a
prescricao ¢ aquele em que a autoridade da ciéncia ao acusado de
que existe uma acusagao e que esta acusacao pode levar ou ja levou
a abertura de um processo. No caso do processo administrativo
que corre pela SG, trata-se de notificagdao. Tenha-se em mente que
a prova pode ser produzida no curso do processo, adicionando-se
aqui um argumento a mais contra a consideracao do marker como
ato capaz de interromper a prescricao. O processo pode ser aberto
ante a constata¢ao de indicios (Cédigo de Processo Penal, art. 239:
“Considera-se indicio a circunstancia conhecida e provada que,
tendo relagdo com o fato, autorize, por inducido, concluir-se a
existéncia de outra ou outras circunstancias”.

De fato, estamos aqui diante da questao da seguranga
juridica. Um ato inerentemente sigiloso, como é o caso do marker,
que nenhum dos acusados tem a possibilidade de conhecer (o par.
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9° do art. 86 da LDC estabelece que “considera-se sigilosa a
proposta de acordo de que trata este artigo, salvo no interesse das
investigaces e do processo administrativo”), nao pode ser fator
de interrupcao da prescri¢ao, sob pena de viola¢ao do principio da
seguranca juridica. Como esclarece Humberto Avila, “dentro do
espectro da seguranga juridica também deve estar a capacidade de
conhecer e de antecipar as consequéncias juridicas atribuidas pelos
o6rgaos aplicadores do Direito ndo apenas a atos, proprios ou de
terceiros, mas igualmente a fatos que venham a ocorrer e que,
direta ou indiretamente, repercutem sobre a esfera juridica do
contribuinte” °.

Em casos envolvendo processos dos Tribunais de Contas,
o Supremo Tribunal Federal (STF) ja registrou a ligacdo entre a
garantia da prescricio e a necessidade de preservacio da
previsibilidade e da seguranca juridica®. Nessa linha, em caso
recente o Ministro Nunes Marques afirmou que a interrupgao da
prescricao por ato inequivoco que importe apuragdao do fato so6 é
valida “quando o interessado tem conhecimento de que a
Administragao iniciou ou praticou algum ato vocacionado a
investigar eventos a ele ligados™”

Assim, a SG do Cade é que podera definir a interrupcao da
prescrigao. Ela tem o prazo prescricional inteiro (de cinco a doze
anos, conforme a infragdo) para decidir se abre ou nio um
processo. Ultrapassado esse prazo sem que o suposto infrator seja

5 “Seguranga juridica”, Malheiros, Sdo Paulo, 2011, pag. 145. Esclareca-se que a
palavra “contribuinte” decorre do texto ter por objetivo o direito tributdrio mas
pode perfeitamente ser substituida por Representado ou Réu ou acusado

¢ Por exemplo, MS 37,316, AgR, 2* Turma, sendo Relator o Ministro Gilmar
Mendes, julgado em 02/09/2024, publicado em 25/09/2024

7MS 38.223, AgR, 2* Turma, sendo Relator o Ministro Nunes Marques, julgado
em 09/05/2023, publicado em 26/05/2023
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notificado da existéncia de acusacdo, esgota-se O Pprazo
prescricional. Um ato inerentemente sigiloso, como é o marker, que
nenhum dos acusados tem condi¢cdes de conhecer, apesar das
ameagas nas esferas juridicas dos acusados, obviamente nao pode
interromper o prazo prescricional que a autoridade tem para
processar os supostos infratores.

Conclusio: a paz social

A prescrigao também ¢é essencial para a paz social, evitando
a perpetuidade do direito de agao. Com efeito, o direito de agao
nasce com o fato imputado pela autoridade como infracional,
havendo um prazo dentro do qual a autoridade pode fazer a
acusagao. Esse prazo pode ser interrompido, desde que o acusado
tenha conhecimento de tal interrupgao. O objetivo da prescrigao é,
dentro da ideia da paz social, permitir que as partes sigam seus
caminhos sem serem perturbadas tempos (em geral contados em
anos) depois, ja despreparadas para a producao da prova. Assim,
resulta claro que o marker concedido pela SG do Cade a um infrator
arrependido, enquanto confidencial ndo tem a capacidade de
interromper a prescricdo no que diz respeito aos demais
integrantes de uma conduta dita i infracional.
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Two-facebook — as plataformas digitais e suas faces
de influéncia e concorréncia

Maxcwell de Alencar Meneses

vida imita a arte, e, embora nao sejam uma unanimidade,

as historias do universo de histérias em quadrinhos (HQs)

da DC Comics, ou Detective Comics, especialmente as do

universo do Batman, um mega bilionario em uma cruzada

para influenciar o mundo em uma sociedade tao corrupta
e com um sistema de justica disfuncional, revelam a verdade,
principalmente no que se refere ao personagem Harvey Dent, o
Two-Face (Duas-Caras, em portugués), um promotor de justica
que se torna criminoso e esta sempre dividido, literalmente, entre
um lado bonito e bom e o lado terrivel e mau. O vildo ja era binario
ou digital.

As plataformas digitais aparentam ser assim. Atente para o
curioso fato de que, por principio, o termo digital advém de como
tudo, em ultima instancia, ¢ compreendido pelas maquinas em
termos de zeros (0), que correspondem a uma faixa de tensio
elétrica de 0 a 0,8V, e uns (1), que correspondem a uma faixa de
2,0V a 5,0V. O intervalo do “centro”, entre 0.8V e 2,0V, é
chamado de faixa indefinida (nao confiavel).

O presidente-executivo da Meta, Mark Zuckerberg, mais
conhecido pelo Facebook, se mostrou de fato um 'two-facebook'.
O comité judiciario da Camara dos EUA publicou uma carta da
Meta em que Zuckerberg admite que cedeu a pressdes do governo
americano para censurar Os americanos, especialmente em
assuntos de interesse da administracio Biden-Harris, como a
histéria dos problemas com a justica de Hunter Biden (ZANFER,
2024). Ou seja, uma 'face’ de bonzinho, como plataforma livre para
troca de ideias e informacdes, e uma segunda 'face' sombria que
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manipula contetdos de acordo com o regime no poder, afetando
a concorréncia, neste caso eleitoral, cabendo questionar quais
outras condutas analogas, de cerceamento e privilegiamento de
conteudos, ocorrem em outros mercados.

Mais recentemente, apds o Facebook ter rotulado a foto do
agora eleito presidente Trump, apds a tentativa de assassinato em
13 de julho passado, como informagao falsa, o proprio Zuckerberg
teria ligado para Trump para se desculpar ¢ o chamou
publicamente de badass (CONKLIN, 2024). Em uma expressio
regional, seria alguém de coragem e resisténcia. Um outro 'two-
facebook!, face ao fato de que ja havia banido Trump de suas
plataformas por dois anos (WAGNER, 2024).

Aqui no Brasil, em maio do ano passado, as Big Tech
publicaram alertas direcionados aos brasileiros sobre os riscos do
Projeto de Lei 2.630/20, conhecido como PL das Fake News ou
PL da Censura. Por isso, tornaram-se alvo de um inquérito
arquivado pelo Supremo Tribunal Federal (STF) em junho deste
ano, ap6s manifestacao da Procuradoria-Geral da Republica (PGR)
contra o posicionamento da Policia Federal, que teria cogitado
crime de aboli¢io violenta do Estado de Direito. A PGR indicou
que a motivagao das empresas teria sido 'meramente econémica’
(CURVELLO, 2024). O advogado do Google considerou o
arquivamento como resultado da constatacio de que a empresa
apenas deu sua opinido. Ao contrario deste artigo, que nao
representa a opiniao de nenhuma instituicdo em particular, nem
mesmo do autor, mas apenas uma analise de uma entre varias
possiveis linhas de pensamento acerca desses fatos.

Esse poder das plataformas ¢ tao visivel, mas talvez nao
seja nada de realmente novo, apenas o deslocamento da capacidade
de manipular a informagdo que sempre existe em quem detém o
poder. Poder, em ciéncia politica e sociologia, como se sabe, é a
capacidade de influenciar, liderar, dominar ou, de alguma forma,
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impactar a vida e as agoes de outros na sociedade. (MUNRO,
2023).

Pode-se dizer que, em Brasilia, existem duas pragas dos
Trés Poderes. A primeira, de ambito federal, ¢ um tanto incompleta
— ou, 20 menos, um dos poderes parece oculto, presente de forma
sutil por meio das vans de #plink de TV via satélite, agora reduzidas
a mochilas de transmissao (backpacks de live streaming).

Ja a segunda, a Praca distrital dos Trés Poderes (Praca do
Buriti), revela de forma mais evidente o Poder Executivo, o
Legislativo, o Judiciario e, curiosamente, um quarto poder: o da
comunicagao, representado pela organizacao fundada por Assis
Chateaubriand.

Para quem achar um certo exagero essa men¢ao ao império
de Chats, o Rei do Brasi/ — alcunha dada pelo biégrafo Fernando
Morais a Chateaubriand — note que essa concentracao de poder
guarda consonancia com as raizes do antitruste no Brasil. Nesse
sentido, relata Cabral (2020, p. 210-211):

“No que pertine ao setor jornalistico, Agamemnon
Magalhdes procurou nio transparecer que a lei
atacaria com especial énfase esse setor, o que havia
dado ensejo as criticas de que o Decreto-Lei n°
7.666/1945 atentava contra liberdade de expressao
e de imprensa. Notou-se com a “Lei Malaia” — e
Agamemnon Magalhdes nao fazia questio de
esconder — que a lei desvelava um propdsito
subjetivo, tendo um alvo certo:  Assis
Chateaubriand e os seus Diarios Associados.”
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Nos tempos atuais, o rei é Bezos, o dono do Washington
Post, combatido por Lina Khan. Ele afirmou, em editorial' do seu
jornal, que a credibilidade da imprensa esta baixa, que os jornalistas
estao entre as profissdes menos confiaveis e que a percepcao de
viés ¢ um problema.

Ou seja, seu poder esta diluido nao pelas agdes do FTC,
mas pela pluralidade de canais de informagao concorrentes digitais.
Como disse o professor de Direito de Harvard, Yochai Benkler,
em seu livro A Rigueza das Redes: "A economia da informac¢io em
rede torna os individuos mais capazes de fazer as coisas por si
mesmos e para si mesmos, além de torna-los menos suscetiveis a
manipulacido por outros do que eram na cultura da midia de
massa." (BENKLER, 2006, p. 130, tradugio prépria®

De todo modo, apds inovar ao nao endossar a campanha
de nenhum candidato a Presidéncia dos EUA, o dono da Amazon
mostrou outra face ao participar da posse de Trump, destacando-
se mais do que os politicos e juntando-se aos principais bardes das
plataformas digitais. Desta feita, revelam-se suas faces de influéncia
e concorréncia.

Nada de realmente novo sob o sol, algo que se pode
facilmente inferir da abordagem da Prof* Dra. Amanda Flavio,
colunista do WebAdvocacy. Em certas ocasides’, a professora

I BEZOS, J. The hard truth: Americans don’t trust the news media.
Disponivel em:
<https://www.washingtonpost.com/opinions/2024/10/28/jeff-bezos-
washington-post-trust/>. Acesso em: 29 out. 2024.

2 No original: “The networked information economy makes individuals better
able to do things for and by themselves, and makes them less susceptible to
manipulation by others than they were in the mass-media culture.”

3 CONSELHO ADMINISTRATIVO DE DEFESA ECONOMICA - CADE.
Seminario Internacional - Regulagdo e Concorréncia - 2° dia. Disponivel
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tratou da alardeada necessidade urgente de regulamentagiao
especifica das plataformas digitais, utilizando o recurso pedagogico
da maiéutica socratica: perguntas que levam o publico a perceber a
verdade por conta prépria ou, pelo menos, a questionar suas
certezas. Algo muito mais eficaz do que simples afirmagdes.

Os questionamentos tangem os aspectos de logistica,
comunica¢ao em massa, finangas, todos com seus respectivos alter
egos modernos digitais, e conforme (EVANS; SCHMALENSEE,
2016) embora as plataformas turbinadas sejam mais poderosas do
que as anteriores que estimularam o nascimento do antitruste
americano, elas seguem os mesmos principios econémicos de suas
predecessoras.

Além da questio do novo ou antigo, ja ilustrada pelo
cenario do inicio do antitruste no Brasil, outras questoes derivadas
ou correlacionadas tornam-se patentes ao serem evocadas pela
Dra. Amanda: as plataformas digitais devem ou nao ser reguladas?
Deve-se criar uma agéncia reguladora para esse fim? Trata-se de
uma caracteristica de um mundo mais complexo ou nao?

Quanto a complexidade, Luhmann, tido como um dos
principais  estudiosos da  sociologia, também elaborou
questionamentos, segundo Neves e Neves (2000):

“Mas o que ¢é complexidade? Pergunta-se
Luhmann. Neste ponto, Luhmann introduz a
figura do observador no sistema complexo:
“Complexidade nido ¢ uma operagdao, nao ¢ nada
que um sistema faga ou que nele ocorra, mas ¢ um
conceito de observacao e de descri¢ao (inclusive de

em: <https://www.youtube.com/watch?v=PelbALhT MA>. Acesso em: 20
jan. 2025.
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auto-observacio e  auto-descri¢ao)”  (apud
Luhmann, 1999: p. 130).

Em outras palavras, assim como se diz a respeito da beleza,
a complexidade esta nos olhos de quem a vé. De acordo com John
Milton: "A mente é seu proprio lugar e, dentro de si, pode fazer
um inferno do céu e um céu do inferno." Dessa forma, o mundo
pode sempre ser visto como complexo por quem o vive naquele
instante, dentro do contexto de desenvolvimento cultural e
cientifico de seu proprio tempo. Avaliar o passado como mais
simples do que o presente, apos os problemas terem sido
enfrentados e as solu¢bes construidas, reflete o adagio: ¢ facil ser
engenheiro de obra pronta.

Ainda em parafrase a sugestio proposta pela docente da
UnB, busca-se responder as demais perguntas. Nesse sentido, ao
avaliar a pertinéncia da regulacao das plataformas digitais sob a
otica da destrui¢ao criativa de Schumpeter, percebe-se um forte
alinhamento com a realidade atual. Um exemplo disso ¢ a recente
queda vertiginosa da Nvidia e de outros grupos poderosos ligados
a inteligéncia artificial, impulsionada pelo surgimento out of the bine
da chinesa Deep Seek. Esse fendémeno reforca a teoria do
economista, segundo a qual os problemas visados pelo antitruste
tendem a se dissipar naturalmente em razao da propria dinamica
do capitalismo.

Nota-se, em consonancia com esse efeito Deep Seek, que
o modelo regulatério que paira sobre o Brasil se baseia no DMA
Europeu (AUER; MANNE; RADIC, 2023), o qual, por sua vez,
tem como objetivo proteger o decadente mercado europeu contra
duas faces: EUA e China (KOVACEVICH, 2022).

O cenario delineado aqui, portanto, denota que as faces de
influéncia e concorréncia das plataformas digitais vém
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mimetizando eventos pretéritos, sem novidades em sua esséncia;
meramente reformulagoes de falhas e condutas, sob as quais, até
hoje, pairam duvidas sobre a efetividade do antitruste em resolve-
las.

Decerto, o ferramental atual de quem quer que seja a avaliar
condutas abusivas nao sera mais apenas maquinas de escrever e
outras ferramentas, agora rudimentares, mas o conhecimento da
ciéncia da computagao em nivel suficiente e equiparado de armas
com os seus jurisdicionados. Talvez esse seja, de fato, o verdadeiro
problema: o gap de capacitagdo entre a iniciativa privada e, em geral,
o atraso estatal em se imbuir de conhecimentos equiparados.
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PinCade em Brasilia: Uma Imersao no Antitruste

Nathan de Oliveira Salani Athaide

Programa de Intercambio do Cade (PinCade) ¢ uma
iniciativa de imenso valor para estudantes e
pesquisadores interessados no Direito da Concorréncia.
Ao longo das quatro semanas de participagao na 44
edicdo do programa, tive a oportunidade de aprofundar
meus conhecimentos, desenvolver habilidades praticas e
estabelecer conexdes valiosas com profissionais da area.

Minha experiéncia na unidade de lotagao, a Coordenacio-
Geral de Analise Antitruste 8 da Superintendéncia-Geral
(CGAAS8/SG), foi enriquecedora desde o inicio. Com a supetvisao
de servidores experientes, pude acompanhar de perto a
investigacao de cartéis em licitagdes publicas, um dos temas mais
desafiadores no campo do antitruste. A atencdo e orientagao da
equipe foram fundamentais para que eu compreendesse a
complexidade dos processos administrativos e a importancia da
atuacao do Cade na preservacao do ambiente concorrencial.

A possibilidade de aprofundar minhas reflexdes sobre
colusées algoritmicas foi outro aspecto marcante da minha
experiéncia. Sob a orientagdo de profissionais altamente
capacitados, como Carolina Saito, Cynthia Bezerra, Leila Girardi,
Renato Osério, Sérgio Oswaldo de Carvalho Avellar e Vladimir
Gorayeb, analisei casos concretos e avaliel os impactos dos
algoritmos de precificagao no Direito da Concorréncia. A revisao
da jurisprudéncia internacional permitiu compreender como
diferentes jurisdigdes tratam o tema e quais sao os limites do
enforcement antitruste para coibir praticas abusivas nesse campo.
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Além disso, tive a oportunidade de conversar com diversos
servidores da autarquia, marcando reunioes para tratar de temas de
minha pesquisa sobre algoritmos de precificagdo, bem como de
questoes mais amplas, como carreira e futuro profissional. Essas
interacdes foram fundamentais para expandir minha compreensao
sobre as possibilidades de atua¢do no campo do Direito da
Concorréncia e os desafios da carreira juridica.

A interacio com Carlos Eduardo Veras Neves, Felipe
Roquete e Marcus Vinicius Silveira de Sa contribuiu
significativamente para a minha compreensio sobre os desafios da
regulagao e da investigacio desses fenémenos. Além disso, o
contato com Andrea Freire e Raquel Mazzuco Sant’Ana Possamai
foi essencial para ampliar minha percep¢ao sobre a negociagao de
Termos de Compromisso de Cessag¢ao, tema diretamente
relacionado a minha pesquisa de Iniciagao Cientifica.

O Programa nio se restringiu apenas a experiéncia na
CGAAS. As visitas guiadas em Brasilia foram momentos de grande
aprendizado e reflexdo. Tive a oportunidade de conhecer a sede da
Advocacia-Geral da Uniao (AGU), a Presidéncia da Republica e o
Palacio do Itamaraty, compreendendo de forma mais ampla a
interacdo entre os diversos Orgaos governamentais e a sua
relevancia para a formulacao de politicas publicas. Em especial,
conhecer a AGU abriu meus olhos para a possibilidade de seguir
uma carreira na advocacia publica aliada a defesa da concorréncia,
0 que se tornou uma consideracdo importante para meu futuro
profissional.

O Curso Aplicado de Defesa da Concorréncia foi outro
ponto alto do programa. Ministrado por integrantes do Sistema
Brasileiro de Defesa da Concorréncia e por professores
especializados, o curso proporcionou uma imersao tedrica e pratica
em temas essenciais, como regulacio econdmica, administra¢ao
publica e relagbes internacionais. As discussdes promovidas ao
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longo das aulas permitiram o intercambio de ideias e reflexdes
sobre os desafios e as tendéncias do antitruste.

Por fim, mas nao menos importante, destaco as amizades
construidas ao longo dessa jornada. O convivio com colegas que
compartilham do mesmo interesse pela defesa da concorréncia
tornou essa experiéncia ainda mais enriquecedora. Os lagos criados
vao muito além do PinCade, sio amizades que levarei para a vida
e que pretendo rever no futuro. As trocas de conhecimentos e
vivéncias foram fundamentais para ampliar minha visao sobre a
atuacao do Cade e fortalecer lagos que certamente perdurario.

Durante essas 4 semanas, ficou evidente que esse
intercambio exerce um papel fundamental na func¢do educativa do
Cade, contribuindo para disseminar a cultura pro-concorrencial no
Brasil. Isso porque, ao proporcionar uma imersao tedrica e pratica
a estudantes de diversas regides do pais, o programa incentiva uma
maior compreensao sobre a relevancia da defesa da concorréncia
para a economia e para o bem-estar social. Essa iniciativa nao
apenas fortalece o conhecimento académico e profissional dos
participantes, mas também promove a constru¢io de uma
sociedade mais consciente sobre a importancia da livre
concorréncia e da atuagao dos 6rgaos reguladores.

Expresso minha profunda gratidao ao Cade, aos servidores
e a todos que tornaram essa vivéncia possivel. O PinCade foi uma
experiéncia transformadora, que reafirmou meu interesse pelo
antitruste e consolidou minha trajetéria nesse campo. Espero que
muitos outros estudantes possam ter essa mesma oportunidade e
se inspirar a contribuir para a constru¢io de um ambiente
concorrencial mais justo e eficiente no Brasil.
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(PHBC): Uma Oportunidade de Politica Pablica
Inovadora?

Nelson Siffert e Katia Rocha

Marco Legal do Hidrogénio de Baixo Carbono

ano de 2024 foi exitoso para industria de Hidrogénio de

Baixo Carbono no Brasil, com a sancao da Politica

Nacional do Hidrogénio de Baixo Carbono, Lei 14.948,

que regulamenta a producio e institui uma certificagao

voluntaria (Marco Legal), e com o Programa de

Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixa Emissao de
Carbono (PHBC), Lei 14.990 com metas de desenvolvimento para
o mercado interno e incentivos fiscais para a commodity e seus
derivados.

As politicas publicas de apoio ao desenvolvimento da
nascente induastria do hidrogénio de baixo carbono (H2BC), nao
apenas no Brasil, mas em todo o mundo, devem ter como foco,
conforme apontado pelo Diretor Geral da Agéncia Internacional
de Energia (IEA, 2024), Sr. Faid Fahol, a¢ées que busquem,
sobretudo, mobilizar o lado da demanda. Espera-se, assim, reduzir
o gap, atualmente identificado na economia EBC, entre as
intengdes de investimento,  que somam 520 GW em termos de
capacidade de eletrélise e as decisGes finais de investimento (FID),
que alcangam somente 7% deste montante.

O PHBC tem por objetivo desenvolver a economia do
hidrogénio de baixa emissao, estabelecendo metas e objetivos, com
foco na sua utilizagio em setores industriais de dificil
descarbonizag¢io, como fertilizantes, sidertrgico, cimento, quimica
e petroquimica. O setor de transportes pesado também ¢ indicado.
E previsto que a iniciativa do PHBC contribua para o
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desenvolvimento regional, mitigacao e adaptacio a mudanc¢a do
clima, difusio tecnolégica e diversificagdo do parque industrial
brasileiro.

O Marco Legal do Hidrogénio de Baixo Carbono, por sua
vez, apresenta uma defini¢ao clara: hidrogénio de baixo carbono,
independente da rota tecnolégica de sua producgio, é aquele que
apresenta um nfvel de emissdes, com base no ciclo de vida,
menores ou iguais a 7 kg CO2eq/kgH2. Desse modo, os incentivos
previstos no PHBC estao abertos as diferentes rotas tecnologicas
de producio de H2BC, devendo o valor previsto da subvencio ser
proporcional as redugoes das emissoes diretas de CO2.

E apontado no PHBC que créditos fiscais poderdo ser
utilizados na comercializacio do H2BC, em um montante de até
100% da diferenga de prego entre o H2BC e o hidrogénio de
origem fossil. A Lei expressamente recomenda que os incentivos
sejam concedidos com base em procedimentos competitivos,
sendo os leiloes, os candidatos naturais de serem empregados.

Os valores a serem concedidos pelo PHBC somam R$ 18,3
bilhdes no periodo 2028 a 2032, com tetos anuais de R$ 1,7 bi em
2028; R$ 2,9 bilhoes em 2029; R$ 4,2 bilhoes em 2030; R$ 4,5
bilhoes em 2031 e R$ 5 bilhoes em 2032. Quando se compara com
o Orcamento de Subsidios da Unido que totalizou, em 2023, a
quantia de R$ 647 Bilhoes, sendo R$ 519 Bilhdes (80%) na
modalidade Subsidios Tributarios, evidencia-se que o montante
alocado ao PHBC ¢ razoavel, passivel de ser fiscalmente absorvido,
uma vez a quantia alocada anualmente no Programa (média de R$
3,6 Bilhdes) representa apenas 0,6% dos Subsidios Totais da
Unido. Ficou estabelecido o critério de julgamento do leilao, o
menor valor do crédito por quilograma de H2BC, e o crédito fiscal
podera ser utilizado por parte de produtores e/ou compradores de
hidrogénio de baixo carbono.
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Uma vez que o crédito fiscal venha ser integralmente
empregado para honrar obrigagdes fiscais que de todo modo
estariam presentes, independente da alternativa de honra-las com
o mecanismo criado em Lei, possibilita uma monetiza¢io do
incentivo. Com o potencial rebatimento no fluxo de caixa, torna-
se viavel pagar um valor mais elevado pelo H2BC uma vez que
associado a0 seu consumo estara presente a possibilidade de usar
o crédito fiscal. Ainda, o dispositivo legal coloca que os créditos
fiscais poderao ser objeto de compensagao com débitos proprios,
vincendos ou vencidos, relativos aos tributos federais ou mesmo
ressarcimento em dinheiro em até 12 meses do seu pedido.

Uma vez que é recomentado expressamente a adogao de
mecanismos competitivos da concessio dos créditos fiscais, cabe
examinar as experiéncias internacionais que fazem uso de tais
mecanismos competitivos na concessao de subvencgdes, a exemplo
dos leildes levados a cabo pela Fundagao H2Global e pelo Banco
Europeu do Hidrogénio.

Ressalta-se que a induastria do H2BC tem encontrado na
implantacao de leildes um mecanismo competitivo para promover
a produgao e o uso do hidrogénio de baixo carbono. Além de
revelarem os precos que tornam factivel remunerar os produtores,
oferecem previsibilidade de receitas a longo prazo, mobilizam a
cadeia de valor e minimizam o custo global do apoio.

Experiencias Internacionais e Aspectos Competitivos dos
LeilGes

Estudo recém-divulgado pela IRENA 2024, “Green
Hydrogen Aunction: A guide to design,” apresenta diversas experiéncias
de leildes de H2BC, seja no ambito internacional, como o do

H2Global; ou no plano regional, como o Banco Europeu do
Hidrogénio (EHB); ou mesmo a nivel dos paises, como no Chile,
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Dinamarca, Alemanha, India, Holanda e Inglaterra. Segundo o
documento, a primeira etapa no desenho de um processo
competitivo com base em leildes é: i) definir o produto a ser
leiloado; ii) o or¢amento que se dispde; e iii) o volume a ser
transacionado.

Observa-se adogao de diferentes modelagens de leildes,
sejam voltadas para promover a oferta, focando na implantagao de
projetos, ou voltadas para incentivar o uso do hidrogénio, elevando
a demanda. Ha também os leildes duplos, que promovem tanto a
oferta como a demanda.

Diversos parametros precisam ser estabelecidos pelos
formuladores de politicas publicas no desenho e implantagao dos
leildes. O or¢amento que se dispoe para realizacao do leilao define,
em boa medida, a quantidade que sera apoiada pelo mecanismo
competitivo. Cabe responder se sera apenas um unico leildo ou
uma politica sequencial, com mais de um leilao. Sera preciso definir
o produto objeto do leildo, se o hidrogénio, seus derivados ou se
sera considerada a capacidade implantada de eletrolisadores ou um
determinado volume de produgao anual. Os requerimentos de
qualificacdo devem ser definidos.

Ha também aspectos de conteudo local da cadeia de valor
do hidrogénio que podem estar associados as politicas de leildes.
Questoes de natureza financeira como indexacao dos contratos,
prazos e variagdes cambiais também devem ser considerados.

A abrangéncia do leildo irda estabelecer as possiveis
localizages dos projetos, cabendo especificar as tecnologias, os
limites de produgao e os requerimentos de quanto ao cronograma
de entregas.

A matriz de risco, seja referente ao preco da energia
renovavel, qualidade do produto, disponibilidade de infraestrutura,
seguranca, qualidade do offfaker, entre outras, deve ser enderecada
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as partes interessadas (stakebolders) dos empreendimentos, em
especial aos governos, empreendedores e consumidores.

Finalmente, o documento destaca as vantagens e desvantagens
de cada tipo de leildo, sendo que sua escolha, se com foco na oferta,
na demanda ou em ambos, deve estar alinhada aos objetivos
especificos da politica publica que se busca implantar, levando-se
em conta as condi¢oes de mercado, e estabelecendo-se um pzpeline
de projetos com os respectivos indicadores econdémico-
financeiros.

Estimativa do Impacto das Proposi¢oes do PHBC

Para se estimar a quantidade de hidrogénio que sera objeto
de apoio no programa do PHBC ¢ necessario assumir uma
premissa quanto ao valor da diferenga de preco entre o hidrogénio
renovavel (sem emissoes diretas) e o hidrogénio cinza.

Assumindo a hipdtese de uma subven¢iao equivalente a
EUR 1,35 por kg de H2BC que venha a ser comercializada em um
ambiente de alta concorréncia, o que é possivel de se obter, dado
o interesse dos agentes pelo H2BC, obtém-se, com base no
orcamento disponfvel, um volume de H2BC passivel de ser
subvencionado de cerca de 440.000 ton/ano de H2BC. No caso
da rota tecnoldgica da eletrélise, tal montante representa uma

capacidade instalada de 3 GW".

! De acordo com estudo da Instituto Fraunhofer (2023),1 GW de capacidade de
eletrolise, operando com 95% de fator de capacidade é capaz de produzir cerca
de 150.000 ton/ano de H2. Siao estimados EUR 5 bilhoes de investimentos
necessarios para implantar 1 GW de capacidade de eletrélise, integrados com
um parque de geragao renovavel solar PV e edlico com 300 MW de capacidade,
capaz de garantir elevado nivel de autossuprimento de energia.
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Tomando por base as premissas e o calculo acima realizados,

sao elencadas algumas consideragoes:

L

1.

1.

iv.

vi.

Os investimentos decorrentes da iniciativa do PHBC
poderio atingir cerca de EUR 15 bilhoes, mostrando que
para cada R$ 1 de incentivo sdo passiveis de serem obtidos
R$ 5 em novos investimentos;

Caso o prazo de utilizagdo dos incentivos, sem alterar o
orcamento proposto, possa alcangar 10 anos, ¢ favorecida
a bancabilidade dos empreendimentos com base no project
finance, uma vez que sera necessario recebiveis de longo
prazo como garantia aos financiadores;

Dado o grande volume de H2BC potencialmente passivel
de apoio, ¢ recomendavel que haja mais de um leilao para
selecao dos projetos;

Caso os incentivos fiscais sejam alocados exclusivamente
aos compradores do H2BC, fomenta-se a demanda, por
meio do estabelecimento de contratos de longo prazo de
compra e venda de H2BC. Dessa forma, concentram-se
esforcos na superagdao do principal gargalo: a auséncia de
demanda de longo prazo. A demanda passa a ter o
protagonismo no desenvolvimento da cadeia de producao
e defini¢ao de modelos de negdcios;

Os projetos apresentados deverdo ser configurados na
forma de consorcios, incluindo, necessariamente, o
produtor do H2BC, o gfffaker (demandante e beneficiario
do programa), produtor de energia renovavel (ou contrato
de fornecimento de longo prazo de energia), fornecedor da
de equipamentos ¢ uma instituicio publica ou privada de
pesquisa e tecnologia;

O leilao poderia se dar em duas fases: a primeira fase seria
voltada para habilitagdo e qualificacdo, onde seria
verificada a aderéncia do consorcio aos requisitos técnicos
e financeiros para participar do leildo. Nesta fase, também
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devera ser apresentado um Plano de Negocios,
explicitando o modelo técnico-operacional e econdémico-
financeiro, com indicadores como o LCOH, TIR, ICSD,
WACC, entre outros. Outras informagoes importantes de
se incluir nos requisitos versam sobre o montante do
Capex, valores do Opex, assim como a origem do funding
(capital proprio e de terceiros). Também deve ser
apresentada uma declaracio de um agente financeiro
atestando as premissas economico-financeiras adotadas e o
resultados das proje¢oes realizadas;

vii.  Uma vez qualificado na primeira fase, os participantes do
Leildo ingressam na segunda fase, que consiste em
processo competitivo por meio de propostas fechadas de
desagio sobre o valor teto do leilao para o H2BC, indicado
o valor do crédito fiscal e quantidades de produto para cada
ano. Deverao ser respeitados os limites minimos e
maximos de subvenc¢ao anteriormente definidos.

vili.  As propostas selecionadas serdo aquelas com a menor
subvencao média por kg de H2BC comercializado,
ponderado pela quantidade de H2BC produzido e
comercializado, enfatizando dessa forma critérios
competitivos e de minimizagao dos gastos publicos;

ix.  Nao se deve restringir apenas a comercializagao direta do
H2BC, mas também considerar a participa¢ao dos seus
derivados (amonia, metanol, SAF). Neste caso ¢
considerada a quantidade de H2 contida nestes produtos.

Verifica-se que o PHBC possui o condao de dar impulso a
decolagem da industria do hidrogénio de baixo carbono no Brasil
a um custo razoavel visto que o montante alocado ao PHBC
anualmente (média de R$ 3,6 Bilhoes ano) representa apenas 0,6%
dos Subsidios Totais da Unido. Representa uma janela de
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oportunidade que uma vez bem estruturada na sua implantagao
permitira que o Brasil em 2030 revele que é capaz de fazer uso de
suas vantagens competitivas em energias renovaveis e atividades
industriais, contribuindo para a Transicio Energética, a
neoindustrializacdo, e ao crescimento e desenvolvimento
econdmico e social do pafs.
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specific, Comparative Analysis for Suitable Power-to-X Pathways
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and Products in Developing and Emerging Countries. Disponivel
em:

https://www.ise.fraunhofer.de/en/publications/studies/powet-
to-x-country-analyses.html
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As pessoas fisicas e o processo no CADE

Pedro Zanotta e Dayane Garcia Lopes Criscuolo

2o ¢ de hoje que o tema “pessoas fisicas” implica em

discussdes no Conselho Administrativo de Defesa

Econoémica (CADE) e entre os advogados. Muito ja se

discutiu sobre a abrangéncia da Lei de Defesa da

Concorréncia (LDC)', e se ela autorizaria a instauracao de

processo administrativo, investigacio e condenagao
apenas dos administradores das empresas investigadas ou, como é
a pratica, se toda pessoa fisica a ela relacionada, e supostamente
com participagdo nos fatos investigados, deveria ser processada
pela autarquia®.

Atualmente, a discussio que vem novamente a tona
envolve a efetividade da inclusdao das pessoas fisicas no processo,
dadas as dificuldades encontradas pelo CADE para a notificacao
destas pessoas, em especial aquelas residentes no exterior, assim
como o tempo despendido para a realizagao efetiva de todas as
diligéncias necessarias para o reconhecimento de uma notifica¢ao
vilida® dos representados de um processo, além da instrugio

1Tei 12.529/2011.

2 A jurisprudéncia majoritaria assente no sentido de que toda e qualquer pessoa
fisica, supostamente com participagdo nos fatos, podera ser inserida na
investigacdo ou processo administrativo. Entendimento contrario, podera ser
verificado no voto do Conselheiro Sérgio Ravagnani, em 16.11.2020,
acompanhado pelas Conselheiras Lenisa Prado e Paula Farani, no PA
08700.000066/2016-90.

3 Secdo 11 - Da Ciéncia e dos Prazos Processuais, do Regimento Interno do
CADE. (Disponivel em:  https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-
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envolvendo muitas pessoas e a producao das provas por elas
requeridas.

A notifica¢ao valida é um ato processual indispensavel para
o pleno exercicio do direito ao contraditério e ampla defesa, razao
pela qual, evidentemente, os requisitos de validade deste ato nao
podem ser abreviados pela autoridade, que, geralmente, pode levar
anos para finalizar a fase processual de notificagdo dos
representados.

Diante deste cenirio, em julgamento * realizado pelo
Tribunal do CADE no dia 12.02.2025, ao proferir o seu voto em
um processo originado® do conhecido processo que julgou o cartel
dos Cimentos ®, o Conselheiro Relator Carlos Jacques Vieira
Gomes fez ressalvas acerca da utilidade de persecugao
administrativa das pessoas fisicas participantes de um cartel. De
acordo com o Conselheiro, hi a necessidade de uma maior reflexio
acerca dos custos envolvidos na persecugiao de pessoas fisicas e
seus potenciais ganhos, incluindo-se, e principalmente, o poder
dissuasorio da autoridade concorrencial.

conteudo/regimento-interno/Regimento-interno-Cade-versao-14-04-2023.pdf
). Acesso 24.03.2025.

# 242* Sessdo Ordinaria de Julgamento

5 PA  08700.003528/2016-21  (Restrito n°  08700.008679/2014-03).
Representante CADE ex officio. Representados Fernando Manuel Vilas Boas
Ribeiro da Costa, Jodo Pedro Neto de Avelar Ghira e José Abel Pinheiro Caldas
de Oliveira. Conselheiro Relator Carlos Jacques Vieira Gomes. Voto Versio de
Acesso Publico. Data 17.02.2025.

¢ Processo Origindrio (PA n° 08012.011142/206-79)
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Isto porque, e de acordo com seu voto, diversos obstaculos
para essa persecu¢ao sao conhecidos pelos operadores da area e
pela autoridade, tais como, (7) a dificuldade encontrada para a
notificagdo das pessoas fisicas, principalmente as residentes no
exterior, que enseja, muitas vezes em desmembramentos destes
processos com o intuito de reduzir a demora na analise e
julgamento da questio posta em juizo; (%) a efetividade da
notificacdo feita pelo edital, ja que, geralmente, os processos
seguem a revelia com relagdo aos representados estrangeiros
notificados por esta via; (i) discussdes acerca da prescri¢iao
intercorrente € se 0s atos Originarios se aproveitam nos processos
desmembrados para fins de interrupe¢ao da prescricao (“%ema muito
mais complexo do que se parece”); (iv) distor¢des do devido enforcement
concorrencial, em razido do lapso temporal existente entre a
conduta e o julgamento, que “nao pode ser tomado com naturalidade por
uma antoridade que preze pelo enforcement de suas decises e busque sinalizar
seguranga juridica para o mercado”.

Neste sentido, o Conselheito convida a refletit se os
esforcos empreendidos na investigacao e condenacao de pessoas
fisicas envolvidas em cartel realmente fazem sentido ou se “seria
algo que deveria ser deixado para a esfera penal — notadamente com maior
poder dissuasério”, destacando ja ter a doutrina levantado esta ideia.
Reforca, ao final, ser a conduta de cartel a mais grave no
ordenamento concorrencial, mas destaca que este fato nao significa
que o CADE deve ser o tnico 6rgao responsavel pela investigacao
e punicao da conduta, podendo, talvez, existir outras formas de
enforcement mais eficientes e com maior poder dissuasoério.

Muito embora a reflexdio provocada pelo ilustre
Conselheiro seja valida, outros aspectos devem ser considerados,
o que, podemos antecipar, implica em nossa discordancia de seu
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entendimento. Em primeiro lugar, e o Conselheiro ndo nega, a Lei
de Defesa da Concorréncia ¢ clara no sentido de que o CADE tem
legitimidade, e a obrigagdo, de incluir, na sua investigagao, as
pessoas fisicas participantes da conduta, fato indiscutivel. Desta
forma, para que a autarquia assim deixasse de agir, ¢ visando a
seguranca juridica’, necessiria seria uma reforma da LDC, na
medida em que, embora outras esferas estejam autorizadas a
realizar a persecucao em face das mesmas pessoas, como a penal,
por exemplo, a propria jurisprudéncia do CADE e dos demais
tribunais sao pacificas no sentido da independéncia das esferas
administrativas, civel e penal, e que a condena¢ao em cada uma
delas nao configura bis in idem.

Caso alterada a LDC, para o fim de permitir a autoridade
concorrencial representar apenas contra as pessoas juridicas
participantes de um cartel, ficaria a responsabilidade, pelo
enforcement, da autoridade penal. Ora, ainda que se altere também a
lei penal, para dar mais ferramentas e elementos de investigacao as
autoridades por isso responsaveis, resta o fato de que o crime de
cartel ¢ punido com penas de 2 a 5 anos. Considerando-se que os
individuos responsaveis, a principio, devem ser primarios e de
bons antecedentes, suas penas poderdo ser substituidas por a¢oes
sociais e equivalentes. Além do que se pode, sempre, negociar um
acordo de nao persecucio penal (ANPP), evitando-se o risco de
uma agao. Esse é o efeito dissuasério que se espera?

7 Diz-se visando a seguranca juridica porque a LDC concede ao CADE
discricionariedade, de modo que fica a critério da autarquia propor a¢oes em
face apenas de pessoas fisicas ou, em havendo indicios da conduta, também em
face de pessoas fisicas.
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Os processos no CADE, com a eficiéncia, respeito e
notoriedade que o Orgﬁo adquiriu ao longo dos anos, afetam
imediatamente a imagem das pessoas, bem como a parte mais
sensivel do seu corpo: o bolso. Alterar a lei para, talvez, nio
permitir as empresas que paguem as multas de seus individuos,
pode ser um passo interessante nesse sentido da dissuasdao. Ser
mais discricionario para incluir pessoas fisicas em um processo, ¢
outro passo, aumentando a exigéncia de um padrao probatério
minimo para justifica-lo. Usar o instrumento da conveniéncia e da
oportunidade para nao incluir pessoas fisicas residentes no
exterior. Tudo isso, alias, o CADE ja vem fazendo, desde o voto
do seu Presidente Alexandre Cordeito, no PA PA
08700.007776/2016-41, em 17.04.2024, quando ressaltou que
diante dos obstaculos “na comprovagao cabal de cartéis, cabe a autoridade
angariar todas as evidéncias disponiveis, sejam provas diretas on indiretas
(circunstanciais) do conluio. Deve ser identificada a suficiéncia do conjunto
probatirio para uma decisio de nao arquivamento, de forma a condenar apenas
representados, cuja participagio no ilicito seja inequivoca”®’.

Desta forma, entendemos que o poder dissuasério do
CADE, em relagdo as pessoas fisicas, existe e ndo deve ser

8 PA 08700.007776/2016-41. Reptesentante: CADE ex officio. Representado:
Andrade Gutierrez Engenharia S.A. e outros. Voto-vista Presidente Alexandre
Cordeiro, acompanhado pelos Conselheiros José Levi, Gustavo Augusto e
Victor Fernandes. Julgamento 17.04.2024.

<«

9 Ainda neste sentido, o Presidente do CADE ressaltou em seu voto “... ¢
imprescindivel que sejam apresentadas provas suficientemente fortes e robustas da existéncia do
cartel e, nao menos importante, que tais provas impliquem, para além da divida razodvel, o
envolvimento  individualizado dos investigados” (PA  08700.010323/2012-78 (R
08700.000756/2015-68). Representante Cade ex officio. Representado: Behr
Brasil Ltda. e outros. Data 26.11.2021).
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desprezado. O processo penal, nos moldes em que esta hoje, nao
devera cumprir o mesmo papel.

Ja no que concerne as dificuldades encontradas com a
notificacdo das pessoas fisicas, nosso entendimento esta em
harmonia com o do ilustre Conselheiro, principalmente no que se
refere ao tempo despendido para a realizagao de todos os atos
necessarios para a validade do ato, assim como com relagio a
efetividade da notificacdo do representado estrangeiro. Neste
ponto, inclusive, sempre surgem algumas questdes: ¢ possivel
afirmar que, efetivamente, a relagdo juridica processual ¢é
estabelecida entre a Administragio Publica (CADE) e o
investigado que reside no exterior, quando a sua notificagao é
realizada via edital, cuja publicagao ¢ realizada em ambito nacional?
Desta forma, é possivel afirmar a observancia plena, pela
autoridade, dos principios do devido processo legal, do
contraditério e da ampla defesa com relagao a estes representados
que, certamente, sequer tém ciéncia acerca da investigagao,
julgamento e, ndo poucas vezes, de suas condenagoes? Desde o
nosso ponto de vista, a resposta para esses questionamentos ¢
negativa.

Neste sentido, tem-se que, e como dito, seria necessario, e
dentro da discricionariedade que lhe é permitida, uma analise mais
aprofundada pela autoridade antitruste acerca da conveniéncia da
instauracio do processo administrativo em face de pessoas
estrangeiras, de modo, inclusive, a nao deixar de lado a observancia
de principios constitucionais basilares, como o sio os do
contraditério e ampla defesa.

Muito ha de se discutir e refletir sobre essa questao e, assim
como as discussoes acerca da prescrigao intercorrente e se 0s atos
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originarios se aproveitam nos processos desmembrados para fins
de interrupcio da prescricdo, esse serd um tema muito mais
complexo do que parece, a ser discutido e solucionado pelo
CADE.
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Vocé ja imaginou nio ter ninguém em quem
confiar? ST] e a delagdo premiada por advogados

Pedro Zanotta e Dayane Garcia Lopes Criscuolo

m tempos em que a midia promove e derruba, em que as

informagoes, falsas e verdadeiras, percorrem o mundo em

segundos e em que o cuidado com atitudes e julgamentos

precipitados é uma preocupagao recorrente, aquele que

responde a uma acusagdo ou a um processo carece de

pessoas em quem confiar, ja que um pré-julgamento, seja
por quem for ou, ainda, a formacio de opinidao destacada da
realidade pode, por vezes, influenciar e até mesmo prejudicar sua
defesa e/ou julgamento. No entanto, hd a figura do advogado,
pessoa a quem um acusado deve contar a integralidade dos fatos
relacionados a acusagao ou demanda que lhe pesa, para que este
encontre o melhor caminho para sua justa defesa e decisio a
respeito daquilo que lhe ¢ imputado, e em quem o acusado pode
confiar, ja que este profissional possui o dever de sigilo.

O dever de sigilo esta disposto no Coédigo de Etica e
Disciplina da Ordem dos Advogados do Brasil (“CED/OAB”)
(art. 35 e 36), que determina que o advogado deve manter sigilo
dos fatos que tomar conhecimento no exercicio de sua profissao,
sendo o sigilo considerado de ordem publica. Ha a presungao de
confidencialidade em todas as comunicac¢des tidas com seu cliente,
seja qual for a sua natureza, razao pela qual o advogado nao ¢
obrigado a depor, seja no ambito judicial, administrativo ou
arbitral, acerca dos fatos sobre os quais deve guardar sigilo (art. 38).

O CED/OAB esclatrece, ainda, que o sigilo profissional
cedera apenas em face de circunstancias excepcionais, que
configurem justa causa, como nos casos de grave ameaca ao direito
a vida e a honra ou que envolvam defesa prépria (art. 37). A
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violagao do sigilo, fora destas hipoteses, podera resultar em
san¢oes penais', disciplinares® (OAB) e civeis® (reparagio de danos
materiais e morais).

As determinacoes existentes no CED/OAB seguem as
diretrizes ditadas pela Constituicdo Federal, que prevé como
direitos e garantias fundamentais tanto o “acesso 4 informagio e
resguardado o sigilo da fonte, quando necessdrio ao exercicio profissional’
(art.5°, XIV), quanto o contraditério e a ampla defesa aos litigantes

U Art. 154, Codigo Penal - Revelar alguém, sem justa causa, segredo, de que tem
ciéncia em razdo de funcdo, ministério, oficio ou profissio, e cuja revelacdo
possa produzir dano a outrem:

Pena - detencio, de trés meses a2 um ano, ou multa.
Paragrafo nico - Somente se procede mediante representagio.

2 Art. 34, Estatuto da Ordem dos Advogados no Brasil (Lei 8906/94) - Constitui
infracdo disciplinar:
VII - violar, sem justa causa, sigilo profissional.

Art. 36, Estatuto da Ordem dos Advogados no Brasil (Lei 8906/94) - A censura
¢ aplicavel nos casos de:

I - infracdes definidas nos incisos I a XVI e XXIX do art. 34.

3 Art. 186, Cdédigo Civil - Aquele que, por acdo ou omissio voluntatia,
negligéncia ou imprudéncia, violar direito e causar dano a outrem, ainda que
exclusivamente moral, comete ato ilicito.

Art. 187, Cédigo Civil - Também comete ato ilicito o titular de um direito que,
ao exercé-lo, excede manifestamente os limites impostos pelo seu fim
econémico ou social, pela boa-fé ou pelos bons costumes.

Art. 927, Cédigo Civil - Aquele que, por ato ilicito (arts. 186 e 187), causar dano
a outrem, fica obrigado a repara-lo. (Vide ADI n® 7055) (Vide ADI n° 6792)

Paragrafo dnico. Haverd obrigacdo de reparar o dano, independentemente de
culpa, nos casos especificados em lei, ou quando a atividade normalmente
desenvolvida pelo autor do dano implicar, por sua natureza, tisco para os
direitos de outrem.

Revista Colunas da WebAdvocacy — V'ol. I, n° 4 — 2025


https://portal.stf.jus.br/processos/detalhe.asp?incidente=6325731
https://portal.stf.jus.br/processos/detalhe.asp?incidente=6150300

119

e acusados em geral (art. 5°, LV). Isto porque, o acesso as
informagées sio fundamentais para o exercicio exemplar da
profissio do advogado, assim como para que o acusado tenha
acesso a defesa plena.

Nio obstante estas determinagdes legais, ha quem defenda,
inclusive o nosso Judiciario, a possibilidade de dela¢ao premiada
por parte do advogado, em detrimento de seu cliente. Por esta
razao, no infcio deste més, o Superior Tribunal de Justica (STJ),
julgou um habeas corpus no qual o réu de uma acao penal defendeu
a ilicitude de colabora¢io premiada firmada por advogado
anteriormente contratado por ele, por envolver fatos supostamente
cobertos pelo sigilo profissional.

Conforme o setor de noticias do STJ*, por maioria de
votos, o habeas corpus fol negado em segundo grau, mas o recurso
foi provido pelo relator no STJ, Ministro Reynaldo Soares da
Fonseca. Contra a decisao monocritica, o Ministério Publico
Federal (MPF) interpos agravo regimental e apontou haver
indicios de que os servigos advocaticios prestados eram simulados,
colocando em duvida a relagao entre advogado e cliente.

De acordo com o Ministro Reynaldo Soares da Fonseca, o
entendimento firmado pela Corte ¢ no sentido de que nio ¢é
possivel a delagiao dos fatos cobertos pelo sigilo profissional pelo
advogado, ja que o sigilo é premissa fundamental, tanto para o
exercicio pleno da defesa, quanto para a relagao de confianga entre

* As informagdes relacionadas ao processo e ao julgamento tém como fonte o
site do STJ. Isto porque, em razdo de o processo tramitar em segredo de justica,
nio foi possivel ter acesso a informac¢Ses mais detalhadas acerca da questdo e
dos argumentos travados pelas partes. Fonte:

advogado-contra-cliente.aspx . Acesso 07.01.2025.
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o profissional e o cliente. Foram mencionados pelo Ministro
Relator, ainda, precedentes acerca da presungdo da boa-fé na
relagao, assim como que a alegacdao de eventual simulagio desta
relacao deve ser concretamente demonstrada, o que nao é o caso
dos autos, ja que houve a efetiva atuacdo do advogado em relacao
ao réu da agdo penal e a comprovagio do pagamento dos
honorarios.

Assim concluiu o Relator: "Nao havendo provas de se tratar de
mera relagio simulada, prevalece a impossibilidade de o advogado delatar seu
cliente, sob pena de se fragilizar o direito de defesa. Assim, deve ser considerada
ilicita a colaboragao premiada, na parte em que se refere ao paciente, benr como
as provas dela derivadas”.

Desta maneira, portanto, a Quinta Turma do ST]J reiterou
o entendimento da Corte, no sentido de que o advogado nio pode
firmar colabora¢iao premiada para delatar fatos contra o seu cliente,
ja que este fato pode comprometer tanto o direito de defesa,
quanto o sigilo profissional. A exce¢dao ocorre apenas nos casos em
que existir a simulagdo da relagio advogado-cliente, circunstancia
que, segundo o colegiado, nio pode ser presumida, devendo,
portanto, ser provada.

Dentro deste contexto, vocé ja se imaginou em um cenario
no qual nao ha ninguém em quem confiar? Nem mesmo aquela
pessoa a qual todos os fatos, muitas vezes os mais relevantes de
sua vida, sao contados, o seu advogado? Por sorte, ou gragas ao
ST]J, este cenario esta longe de se tornar uma realidade.
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Com quem e o que vocé conversa? - Fique atento!

Pedro Zanotta e Dayane Garcia Lopes Criscuolo

unca é demais abordar esse tema e chamar a aten¢ao para

alguns fatos rotineiros, que tendem a passar

desapercebidos, seja porque sio interpretados como uma

pratica habitual em determinadas areas ou setores, seja em

razao do desconhecimento acerca das consequéncias que

téem o potencial de ensejar, tanto a pessoa fisica quanto a
pessoa juridica a qual ela esta ligada.

Nesse sentido, destacamos uma dessas praticas - a troca de
informacdes. O intercambio de informacdes, na maioria das vezes,
¢ considerado inofensivo ou sem relevancia, mas, para a autoridade
antitruste - o Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(CADE), os dados trocados podem ser interpretados como
sensfveis' e estratégicos para o negécio, podendo, assim, esta troca,

! Informagdes concorrencialmente sensiveis “sdo informagies especificas (por exemplo,
ndo agregadas) ¢ que versam diretamente sobre o desempenhbo das atividades-fim dos agentes
econdmicos”, cujo compartilhamento entre empresas concorrentes pode impactar
em sua atuagdo e decisbes comerciais. Iz CADE, Guia para a analise da
Consumagio Prévia de Atos de Concentragio Economica. Pagina 07.

Disponivel em: https://cdn.cade.gov.br/Portal /centrais-de-

conteudo/publicacoes/guias-do-cade/gun-jumping-versao-final.pdf . Acesso

em 10.02.2025.

Esclarece-se que “0 termo “troca de informacies” ¢ uma expressao ampla que engloba
diversas condutas que podem ser colusivas, unilaterais, multilaterais, bem como se dar entre
concorrentes, entre participantes de relagoes comerciais verticais, entre associados, on entre
empresas e consumidores. Desse modo, o intercambio de determinadas informagies entre certos
tipos de agentes pode ser favordvel competitivamente ou, ainda, ndo fer quaisquer efeitos
concorrenciais”.

A troca deste tipo de informagdes pode gerar, também, efeitos
anticoncorrenciais: uniformizacio de condutas, viabilizacio de acordos
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ser caracterizada como uma conduta anticoncorrencial®. Ressalte-
se, neste ponto, que o fato de um setor nunca ter sido investigado
pelo CADE, nao implica em auséncia de risco, diante da pratica
desta conduta.

Tal afirmacdo ¢ possivel em razao de alguns setores, como
transporte sobre trilhos, combustiveis, medicamentos, constru¢ao
civil, sempre estarem sob os holofotes da autoridade, mas jamais
se imaginou que o mercado de trabalho, por exemplo, pudesse
algum dia ser objeto de uma investigagao movida pelo CADE que,
atualmente, possui quatro processos’ administrativos em curso
sobre o tema, em diversos setores de atividade.

colusivos, expressos e tcitos, assim como reducio de incerteza e diminuicao da
competitividade. O “problema antitruste é que a troca de informagcies concorrencialmente
sensiveis incentiva o paralelismo na atuagao dos competidores mesmo que ausente um acordo
anticompetitivo explicito de fixar precos ou dividir mercado. Isto porque, se diferentes empresas
tém acesso ds estratégias, presentes ou futuras, umas das outras, o imipeto competitivo entre elas
¢ afetado”. In Nota Técnica n° 6/2024. PA n° 08700.000992/2024-75.
Representante: Cade ex officio. Representados: 3M do Brasil Ltda. e outros.
Paginas 25 e 23, respectivamente.

2%72. Devido a sensibilidade comercial inerente aos tipos de dados visto no tipico anterior, o
seu intercambio entre competidores pode ensejar preocupagies concorrenciais. Nesse sentido, a
prtica de troca de informagoes sensiveis entre concorrentes pode se enquadrar, em geral, em trés
diferentes cendrios dentro do antitruste, conforme explica a OCDE:

Z. no contexcto de um acordo amplo de cooperagio como formagao de joint ventures, esforos de
padronizagio ef ou pesquisa e desenvolvimento de novas tecnologias;

7. como parte de um arranjo mais amplo de fixacio de pregos ou divisao de mercado onde o
intercambio de informagoes funciona como um vetor de facilitagio;

7. como uma pritica antdnoma na gual a troca de informagoes ¢ o dinico ato de cooperagio
entre competidores.” (sic). In Nota Técnica n® 6/2024. PA n° 08700.000992/2024-
75. Representante: Cade ex gffucio. Representados: 3M do Brasil Ltda. e outros.
Pagina 19-20.

3 PA n° 08700.007061/2024-06 (Empresas do setor de empilhadeiras); PA n°
08700.001198/2024-49 (Empresas multinacionais integrantes dos Grupos GES
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Assim, € relevante estar atento ao conteudo de quaisquer
conversas, independentemente do meio* pelo qual é realizada,
assim como das fontes de pesquisas realizadas pelas empresas,
tendo em vista que, dependendo da qualidade dos dados trocados
e da posicao que a empresa ocupa no mercado no qual atua, tal
contetdo pode ser interpretado como ilicito’ pela autoridade
antitruste, em razao de eventual vantagem que tais informagoes
possam trazer a empresa, ou grupo de empresas, em detrimento de
seus concorrentes e, por conseguinte, dos consumidores.

Para ilustrar esta afirmagao, podemos usar como exemplo
um dos processos que envolvem a area de recursos humanos
(mercado de trabalho). Enquanto os funcionarios dos recursos
humanos das empresas faziam pesquisas com o objetivo de obter
melhores praticas, o chamado benchmarking, algo que é considerado

e GEAB); PA n° 08700.000992/2024-75 (Empresas do setor de bens de
consumo — GECON); PA n° 08700.004548/2019-61 (Recursos humanos -
Industria de produtos, equipamentos e servigos correlatos para cuidados com a
saude (bealth care).

4 Destaca-se, neste ponto, que a troca de informagdes pode ocorrer tanto de
forma direta (via, dentre outros, e-mail, reunides presenciais, aplicativos de
conversas), quanto de forma indireta, por meio de um terceiro facilitador da
conduta (associa¢oes e sindicatos, por exemplo).

5> De acordo com o artigo 36, §2° da Lei de Defesa da Concorréncia (Lei
12.529/2011), a posi¢io dominante é presumida quando uma emptesa ou grupo
de empresas for capaz de alterar de forma unilateral e coordenada as condi¢oes
de mercado ou quando tiver o controle de 20% ou mais do mercado relevante.
Este percentual pode ser alterado pelo Cade para setores especificos da
economia.

Neste sentido, o acesso a informag¢oes desagregadas e atuais, por uma empresa
com posi¢io dominante, poderia ser considerada como uma conduta abusiva
pelo CADE, ja que em razio da posi¢iao ocupada pela empresa no mercado, de
posse dos dados, a dinamica deste mercado poderia ser alterada, em prejuizo aos
demais concorrentes.
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de praxe nesta area, o CADE entendeu que a conduta destes
funcionarios implicou em prejuizos aos trabalhadores dos setores
das industrias das quais sdo integrantes, ji que Interpretou
determinadas conversas, entre estes funcionirios, como tentativa
de uniformizar o mercado, eliminando a concorréncia pela mao de
obra.

De modo geral, os processos que envolvem o tema
mercado de trabalho, destacam a troca de informacdes
relacionadas a salarios, vale-alimentacio ou refeicdao, planos
odontologicos e de satde, bonus, disponibilizagao de automoveis
a determinados nfveis hierarquicos, seguro de vida, previdéncia
privada, dentre outros beneficios, que eram circuladas em
pesquisas realizadas entre e pelas empresas, via whatsapp e e-mails,
por exemplo.

Note-se, assim, que conversas tidas como comuns tiveram
como consequéncia a instauragao de processo administrativo, o
que implica em custos nao sé financeiros, mas também da imagem
das empresas, assim como evidentes transtornos a vida de pessoas
fisicas que, muitas vezes, sequer tinham nog¢ao de que aquilo que
estavam fazendo poderia ser considerado como uma conduta
ilicita.

No entendimento do CADE, as informac¢oes devem ser
recentes ou relativas ao futuro, para que possuam maior potencial
de interferir nas estratégias dos concorrentes, ja que informacgoes
antigas nao indicam com clareza o comportamento do competidor
ou como ele se comportara, niao levando, assim, a uma
acomodagao competitiva pelo rival, quando de posse de tais dados.
Destaca-se, neste ponto, que o tempo a ser considerado para
defasagem dos dados varia de setor para setor. Setores de alta
tecnologia, por exemplo, nos quais o conhecimento fica superado
mais rapidamente, as informagoes estratégicas e sensiveis tendem
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se tornar irrelevantes em prazos mais curtos do que as relativas a
negdcios com longos petiodos de maturagao®.

Ademais, além da defasagem das informagdes, ha outro
fator de relevancia a ser observado, qual seja, a frequéncia. O
potencial deletério da troca de informagoes ¢ fortemente
influenciado pela frequéncia com a qual os dados sao
intercambiados. Assim, trocas frequentes sio consideradas mais
graves, pois tornam o0s comportamentos mais previsiveis e
viabilizam o alinhamento de condutas, em contraponto a interagao
periddica, que ndo afasta a incerteza quanto aos proximos passos e
estratégias do rival.

Outro ponto de atengdao, quanto a sensibilidade das
informagoes trocadas, diz respeito a especificidade do dado.
Informagbes de mercado, apresentadas de forma agregada, trazem
menos previsibilidade e, por esta razio, tendem a serem menos
propensas “a desencadear monitoramentos de mercado instrumentais a efeitos
colusdrios on tendentes a cartelizacao”’. Ja as informagdes pontuais ou
especificas, permitem maior certeza quanto ao comportamento do
rival, possibilitando estratégias de protecao de lucratividade.

Neste sentido, verifica-se que dependendo da qualidade
(sensivel, desagregada, recente ou futura) e da sua periodicidade, a
troca de informacoes® pode ser considerada pelo CADE como

¢ Nota Técnica n® 6/2024. PA n° 08700.000992/2024-75. Representante: Cade
ex officio. Representados: 3M do Brasil Ltda. e outros. Pagina 17.

7 Nota Técnica n® 36/2021. PA 08700.004548/2019-61. Representante: Cade ex
officio. Representados: Abbott Laboratérios do Brasil Ltda. e outros. Pagina 30.

8 972, Por fim, a estrutura ¢ a dindmica do mercado também influenciam no dano a
concorréncia ocasionado pela pratica. Embora o mercado de muitos agentes ndo impeca o efeito
anticoncorrencial da troca de informagao recente ou futura, desagregada e frequente, é conbecido
que 0 1isco colusivo € maior em mercados concentrados. Além disso, a fim de verificar a ilicitnde
das trocas, ¢ importante levar em consideragao, por exemplo, a transparéncia do mercado, a
simetria entre os concorrentes, as caracteristicas do produto (a colusao ¢ facilitada quando os
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uma infraciao concorrencial. O desconhecimento destes fatores ou
a sua interpretagao equivocada, considerando que podem variar de
setor para setor, podem ensejar graves danos as empresas € as
pessoas fisicas a elas vinculadas.

Para se evitar este tipo de situacdo, as praticas habituais
devem ser revistas pelas empresas, por meio de treinamentos
periédicos, principalmente para as areas comerciais e de recursos
humanos, sempre levando em conta as diretrizes de compliance
concorrencial, de modo a se evitar problemas futuros, ja que o
tema da troca de informagdes sensiveis teve destaque no CADE
em 2024 e certamente continuara sob forte atencao da autoridade.

produtos sao homogéneos), a dindmica do mercado (mercados que mudam com frequéncia
tendem a gerar maior incerteza e criar uma série de incentivos a diversos agentes, dificultando
efeitos colusivos) e a inovacdo (quanto menor, mais ficil a coordenagao entre concorrentes)”.
Nota Técnica n° 5/2024. PA n° 08700.001198/2024-49. Representante: Cade ex
officio. Representados: Alcoa Aluminio S.A. e outros. Pagina 18.
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Institui¢des inclusivas e defesa da concorréncia:
conexoes entre prosperidade econdémica e politica
antitruste

Pedro Victhor Gomes Lacerda

m outubro de 2024 os economistas Daron Acemoglu,
Simon Johnson e James A. Robinson foram laureados com
o prémio Nobel de Economia, em razao dos seus estudos
sobre a formacio das instituicées e sua relagio com a

prosperidade.

Entre os estudos conduzidos pelos autores', destaca-se o
livro "Porque as Nagies Fracassam", assinado por Daron Acemoglu e
James A. Robinson. A obra, por meio de uma abordagem
institucionalista  histérica, busca compreender por que
determinadas nagdes prosperam econOmica e socialmente,
enquanto outras falham em alcan¢ar os mesmos resultados.

Os autores inicialmente abordam e refutam algumas
explicagoes tradicionais sobre a prosperidade entre as nagdes’, e

I ACEMOGLU, Daron; JOHNSON, Simon; ROBINSON, James A. The
colonial origins of comparative development: An empirical investigation.
American economic review, v. 91, n. 5, p. 1369-1401, 2001; ACEMOGLU,
Daron; JOHNSON, Simon; ROBINSON, James A. Reversal of fortune:
Geography and institutions in the making of the modern world income
distribution. The Quarterly journal of economics, v. 117, n. 4, p. 1231-1294,
2002; ACEMOGLU, Daron et al. Income and democracy. American
economic review, v. 98, n. 3, p. 808-842, 2008; ACEMOGLU, D. Institutions
as the Fundamental Cause of Long-Run Growth. Handbook of Economics
Growth, 2005.

2 Como a hipétese geografica — que sugere que fatores como o clima, geografia
e recursos naturais determinam o sucesso de uma na¢io — ¢ a hipétese cultural
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defendem a tese de que é o grau de inclusio das institui¢oes
politicas e economicas que determina ou influencia
significativamente o sucesso economico e social das nagoes.

Os autores distinguem as instituicGes entre inclusivas e
extrativistas. As primeiras, sao instituicdes que promovem a ampla
participagdo econdmica e politica da sociedade, criando um
ambiente favoravel a inovacao e ao desenvolvimento sustentavel.
As segundas sio institui¢des que historicamente concentram poder
e recursos em uma elite restrita, limitando a participagdo da
populacio nos processos decisorios, e consequentemente
restringindo a capacidade de crescimento economico e social da
populagao.

Um exemplo classico trabalhado pelos autores ¢ a Cidade
de Nogales, fronteira entre Estados Unidos (Nogales, Arizona) e
México (Nogales, Sonora). Do lado estadunidense da cidade, a
populacao desfruta de melhores condi¢bes socioeconomicas,
servicos de maior qualidade e um ambiente institucional favoravel
ao desenvolvimento de sua populagao.

Do outro lado, a populagio vive em condi¢oes
significativamente mais precarias, em situag¢ao de vulnerabilidade
social e em um ambiente institucional instavel que, em ultima
analise, distancia a populacido da prosperidade socioeconomica.
Embora as cidades compartilhem do mesmo clima, geografia e
cultura, segundo Acemoglu e Robinson, as diferengas
socioeconoémicas podem ser explicadas pela qualidade das
institui¢oes politicas que regem os paises.

— que atribui o desenvolvimento econémico a fatores culturais como ética e
valotes sociais.
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Embora apresente limitagdes >, a obra, desde seu
langamento, vem sendo amplamente debatida no ambiente
académico e entre formuladores de politicas publicas. Nao
obstante a obra ja tenha sido analisada sob diversas perspectivas
multidisciplinares, também ¢é possivel analisa-la sob um recorte
concorrencial.

Na realidade, nao ¢ exagero afirmar que a tese central dos
estudos empreendidos pelos autores possui uma profunda
conexdao com a politica de defesa da concorréncia. Isso porque
institui¢oes inclusivas s6 produzem efeitos quando amparadas por
politicas concorrenciais que funcionam de modo eficiente.

A politica de concorréncia ¢ realizada por meio do controle
de estruturas - de modo preventivo -, com o objetivo de evitar a
concentragao excessiva de mercado e seus efeitos adversos, e por
meio do controle de condutas - de modo repressivo -, com o
objetivo de combater praticas anticompetitivas como cartéis,
abuso de poder econdmico, entre outros.

Um controle inadequado de estruturas por parte do sistema
de defesa da concorréncia de um pais pode culminar na realizagao
de fusGes empresariais com concentragao excessiva, muitas vezes
motivados por interesses privados, e nao alinhados com a correta
aplicagao dos principios da defesa da concorréncia. Dessas
aprovagoes, podem surgir monopolios ou oligopdlios, onde
poucas empresas tém o controle absoluto dos precos, oferta e
qualidade dos produtos ou servigos, prejudicando, em ultima
analise, o consumidor final. Nido obstante, a falha no controle de
estruturas também pode acarretar na criagdo ou aumento das

3 Nesse sentido, ver: SACHS, Jeffrey D. Government, geography, and growth:
the true drivers of economic development. Foreign Affairs, v. 91, n. 5, p. 142-
142, 2012; e PROL, Flavio Marques. Institui¢des, desenvolvimento e inclusio.
Revista Direito GV, v. 9, n. 1, p. 369-377, 2013.
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barreiras a entrada de novos competidores, redugdo na inovagao,
aumento dos pre¢os e estagnacao do mercado.

Ja um controle inadequado de condutas pode promover
um ambiente de permissividade e complacéncia no qual as praticas
anticompetitivas se proliferam sem consequéncias efetivas. Nesse
cenario, o ambiente de livre competi¢ao ¢ limitado por players que,
por meio de condutas ilicitas, restringem a entrada de novos
competidores, manipulam pregos, limitam a inovagao e
consolidam cada vez mais o seu poder de mercado.

Ou seja, a ineficiéncia no controle de estruturas e/ou
condutas tende a criar um ambiente econdmico sem concotténcia
e competitividade, prejudicando o desenvolvimento das atividades
empresarials e, por consequéncia, a geracio de empregos, O
crescimento economico, e sobretudo o direito a um ambiente de
livre competicao.

Tais reflexGes sobre o impacto da politica de concorréncia
nas institui¢oes, longe de serem puramente teoricas, sao ilustradas
pelos proprios autores no livro citado. Ao ilustrar a carreira de Bill
Gates nos EUA e Catlos Slim no México - dois bilionarios que
fizeram suas fortunas em ambientes institucionais profundamente
distintos - os autores identificam que a Microsoft, mesmo com
enorme sucesso através da inovagao tecnolégica, sofreu limitagoes
do FTC e do DoJ ao agir com praticas consideradas abusivas. Em
1998, a Microsoft enfrentou um processo por abuso de posi¢ao
dominante pelo modo em que a empresa embutia seu navegador
(Internet Explorer) no seu proprio sistema operacional (Windows),
resultando em um acordo em 2001 que limitou significativamente
suas praticas de mercado.

Ja Carlos Slim construiu sua fortuna através da Telmex, o
monopodlio estatal mexicano de telecomunicagdes privatizado nos
anos 90. Apesar de Slim ndo ter apresentado a proposta financeira
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mals vantajosa, seu consorcio Grupo Carso venceu o leilio. Em
1997, a Comissao Federal de Concorréncia Mexicana declarou que
a Telmex detinha posicilo dominante no mercado de
telecomunicacdes. No entanto, nenhuma acio efetiva foi tomada
para reduzir esse poder. Por meio do recurso de amparo -
mecanismo juridico originario da Constituigdo Mexicana de 1857 -
, sempre que uma autoridade reguladora tentava intervir para
reduzir o poder da Telmex, a empresa conseguia bloquear ou adiar
a agao judicialmente. Em resumo, Carlos Slim possuia grande
influéncia no ambiente politico e institucional mexicano, e se valeu
disso para proteger seus interesses economicos.

De um lado, observa-se um ambiente institucional onde as
praticas abusivas sio limitadas, preservando o ambiente de livre
concorréncia. De outro, observa-se um ambiente institucional
marcado pela fragilidade e pela permeabilidade de interesses
privados, que permite a consolida¢ao do poder economico sem
contrapesos, e em ultima analise prejudica a livre competigao e o
desenvolvimento econdémico.

Nao obstante, a propria criacio do direito antitruste
também possui profunda relagdo com a teoria das institui¢oes
inclusivas e extrativistas, conforme apontado pelos autores®. No
final do século XIX e inicio do século XX, empresarios como J.P.
Morgan controlavam mais de 70% de mercados estratégicos como
0 ago, petrdleo e ferrovias por meio de #ustees, o que resultou no
aumento de precos, queda da qualidade e supressao sistematica da
concorréncia nesses mercados. Hssa concentracao também
permitiu a ascensao de uma elite econémica que, além de deter
substancial parcela do mercado, adquiriu uma grande capacidade
de influenciar politicamente os rumos dos Estados Unidos.

*Ver cap. 11 do livro “Porque as na¢des fracassam”.
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Apesar da ameaga dos #rustees, o sistema politico americano
demonstrou uma resiliéncia que, em ultima instancia, resultou na
aprovacao de legislagoes antitrustes historicas, como a Sherman Act
(1890), a Clayton Act (1914) e a criacao da Federal Trade Commission,
que formaram a espinha dorsal da defesa da concorréncia, sendo
replicada em maior ou menor medida em todo o mundo. Pode-se
dizer, portanto, que o direito concorrencial é fruto de um processo
histérico de reagio das instituicOes inclusivas contra movimentos
econdmicos extrativistas que ameagavam a livre competigao.

O caso estadunidense é emblemaitico, mas fenémenos
semelhantes acontecem em outros pafses e em outros tempos.
Quando grupos econémicos passam a deter uma parcela de poder
excessiva, surge uma tensao que resulta em reformas legislativas e
fortalecimento regulatério, como se pode observar, por exemplo,
em relagio a regulamentagao antitruste de plataformas digitais.
Nesse sentido, sugere-se a existéncia de uma "dialética" entre a
concentragdo econdmica potencialmente extrativista e a reagao
institucional inclusiva que confere um carater ciclico ao direito da
concorréncia.

No entanto, importante pontuar que a politica
concorrencial, embora fundamental, por si s6 nao ¢é suficiente para
garantir um ambiente institucional de desenvolvimento e inovagao.
A defesa da concorréncia complementa e é complementada por
diferentes institui¢des politicas e econémicas que em conjunto
podem oferecer um ambiente de desenvolvimento econémico. Em
cenarios de forte captura do estado por interesses privados, até
mesmo as autoridades concorrenciais podem sofrer pressoes
externas que limitam a sua atuagdo. Ainda assim, um forte
ambiente institucional sem uma politica de defesa da concorréncia
adequada corre grande risco de comprometer um desenvolvimento
econdmico saudavel.
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Em sintese, os estudos empreendidos por Daron
Acemoglu, Simon Johnson e James Robinson contribuem
significativamente para um melhor entendimento acerca dos
fatores que influenciam a prosperidade das nagdes e evidenciam
que o progresso de um pais, em certa medida, depende da for¢a de
suas instituicoes, e entre elas, a defesa da concorréncia.
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Organizadores:

Elvino de Carvalho Mendonga. Doutor em economia pela
UNB, mestre em economia pela UFF e graduado em
administracio de empresas pela PUC-RIO. Foi conselheiro do
CADE, assessor técnico na SEAE e Diretor na SGM-MME. Sécio
fundador da WebAdvocacy e editor da WebAdvocacy.

Marcos André Mattos de Lima. Mestre em economia pela UFRS
e graduado em economia pela UFR]. Foi assessor técnico da
SEAE. E sécio fundador da M&A Consultoria Econdmica, Socio
fundador da WebAdvocacy e professor da WebAdvocacy.

Rachel Pinheiro de Andrade Mendonga. Doutoranda em
direito pelo IDP, mestre em direito publico pela UNB, pos-
graduada em direito econémico e regulatorio pela PUC-RIO, pos-
graduada pela EMER], advogada, sécia fundadora do Mendonga
Advocacia e sécia fundadora da WebAdvocacy.
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Autores:

Adriana da Costa Fernandes. Advogada com atuagao em 3
eixos: Direito Puablico; Infraestrutura e Tecnologia (em especial
Telecom, TI, Digital, Energia Elétrica e Ferrovias) e Civel
Estratégico (foco em Consumidor e Contratos). Mestranda em
Direito Constitucional pela UNINTER PR sob a tutela da Profa.
Dra. Estefinia Barboza e com tese sobre PRAGMATISMO
CONSTISTUCIONAL HUMANISTA na Era Digital, unindo
Direito Constitucional, Digital, Filosofia e Ciéncia Politica.
Pesquisadora vinculada ao NEC CEUB DF sob a mentoria da
Profa. Dra. Christine Peter da Silva e ao IDP — Observatorio
Constitucional do Professor André Rufino do Vale. Aluna da
Escola de Magistratura do Distrito Federal — ESMA DF. Pos-
graduada (MBA) em Marketing pela FGV R]J, especializada em
Relagdes Governamentais e Institucionais (RELGOV) pela CNI /
Instituto Euvaldo Lodi (IEL), com Extensao em Energia Elétrica
pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) e detentora de diversas
titulacbes em instituices de renome Nacional e Internacional.
Consultora e Parecerista. Com experiéncia em empresas
renomadas, de portes expressivos e atuagdo em mercados
relevantes e agéncias governamentais. Atualmente com escritorio
proprio e atuagao voltada para Tribunais Superiores, Tribunal de
Contas da Uniao e CARF.

Beatriz Cravo. Mestra em Direito Economico Internacional pela
Paris 1 — Panthéon-Sorbonne, especialista em Direito Economico
pela Faculdade de Ditreito da Fundacio Getdlio Vargas/SP e
bacharel em Direito pela Pontificia Universidade Catolica de Sao
Paulo — PUC/SP. Ela também participa do IBRAC, do Comité de
Transporte e Energia da ABA e do Women in Antitrust (WIA).
Beatriz tem contribuido com artigos para diversas publicagoes,
incluindo a Pipeline (ABA). Também ¢ revisora da Revista de
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Defesa da Concorréncia do Conselho Administrativo de Defesa
Econdémica (Cade).

César Mattos. Doutor em economia. Ex-conselheiro do CADE e
Ex-secretario da SEAE. Consultor legislativo da Camara dos
Deputados.

Cleveland Prates. Mestre em Economia de Empresas pela
Funda¢ao Getulio Vargas de Sao Paulo (FGV-SP), bacharel em
Ciéncias Econémicas pela Universidade de Sio Paulo (USP). F
Soécio-Diretor da MicroAnalysis, tendo trabalhado na elaboragao
de pareceres e na coordena¢iao de projetos nas areas financeira, de
regulagiao e de defesa concorréncia nos mais diversos setores da
economia. Foi Conselheiro do CADE — Conselho Administrativo
de Defesa Economica, Secretario Adjunto de Acompanhamento
Econémico (SEAE) do Ministério da Fazenda e Coordenador-
Geral de Comércio e Servicos e de Investigagio de Cartéis da
mesma Secretaria. Prestou ainda consultoria para organismos
governamentais nacionais (IPEA) e internacionais (UNCTAD e
Banco Mundial). Fez parte do Conselho Federal do Fundo Gestor
dos Direitos Difusos do Ministério da Justica e do Conselho do
IBRE (Instituto Brasileiro de Economia) da Fundagdo Getulio
Vargas.

Cristiane Alkmin Junqueira Schmidt. Tem mestrado e
doutorado em economia pela EPGE/FGV. Foi conselheira do
CADE, Secretiria de Economia do Estado de Goias ¢ atualmente
¢ Presidente da MSGas, empresa de distribuicao de Gas Natural
do Estado de Mato Grosso do Sul.

Cristina Ribas Vargas. Doutora em economia do
desenvolvimento pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul,
mestre em Economia do Desenvolvimento pela PUC/RS e
Bacharel em Ciéncias Econdmicas pela Universidade Federal do
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Rio Grande do Sul. Atuou como professora substituta na UFRGS
e professora adjunta em instituicbes de ensino privado. E
economista da Administracio Publica Federal desde 2005, e
atualmente esta atuando na CGAA2 do Cade.

Dayane Garcia Lopes Criscuolo. Advogada sénior no escritorio
de Sao Paulo no setor de Direito Concorrencial.

Elvino de Carvalho Mendonga. Doutor em economia pela
UNB, mestre em economia pela UFF e graduado em
administracio de empresas pela PUC-RIO. Foi conselheiro do
CADE, assessor técnico na SEAE e Diretor na SGM-MME. Sécio
fundador da WebAdvocacy e editor da WebAdvocacy.

Eric Moura. LM in Global Business Law pela Columbia Law School.
Consultor na Omni Bridgeway.

Fabio Luiz Gomes. Doutor em Direito Tributario pela
Universidad de Salamanca (rev. UFMG). Advogado nos Tribunais
Supetiores da Vibra Energia S/A. Professor de Pds-graduacoes no
IBMEC DF, FGV Rio e IDP. Parecerista da RESMPU.

Katia Rocha. Técnica de Planejamento e Pesquisa do Instituto de
Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), autarquia vinculada ao
Ministério do Planejamento, Or¢amento e Gestao desde 1997.
Doutora em Engenhatia Industrial/Financas, Mestre ¢ Graduada
em Engenharia Industrial e Elétrica pela Universidade Catolica do
Rio de Janeiro (PUC-Rio). Professora no Departamento de
Engenharia Industrial (2002-2013). Autora e revisora em diversos
periédicos académicos — Energy Policy, Journal of Fixed Income,
Emerging Markets Review, Forest Policy and Economics, Pesquisa
e Planejamento Econémico, Revista Brasileira de Finangas, Revista
Brasileira de FEconomia, FEconomia Aplicada e Estudos
Economicos. Atua no Planejamento, Desenvolvimento e
Avaliagdo de Politicas publicas nas areas de Investimentos em
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Infraestrutura, Economia da Regula¢io, Financiamento da
Infraestrutura (Investidores Institucionais e Mercado de Capitais),
Financas Internacionais, Determinantes de Risco Soberano, IED e
Fluxos de Capital para Economias Emergentes.

Leandro Oliveira Leite. Servidor publico federal, analista do
Banco Central do Brasil (BCB), atualmente trabalhando no CADE
na area de condutas unilaterais, possui graduagdes em
Administragao, Seguranga Publica e Gestio do Agronegdcio e
especializagao em Contabilidade Publica. Tem experiéncia na parte
de supervisao do sistema financeiro e cooperativismo pelo BCB,
bem como, ja atuou com assessor técnico na Casa Civil.

Leticia Monteiro de Barros. Leticia possui um LL.M com foco
em direito da concorréncia pela New York University (NYU), foi
Research Assistant para a Professora Eleanor Fox (2013 —2014), e
¢ bacharel em Direito pelo UniCEUB — Centro Universitario de
Brasilia. Ela também participa do IBRAC, Comité de Condutas
Unilaterais e Atos de Concentracio ¢ do Women in Antitrust
(WIA).

Lucia Helena Salgado. Professora Titular da Faculdade de
Ciencias Econémicas, Programa de Pés Graduacio em Ciéncias
Economicas, Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UER]),
com poés-doutorado pela Université de Toulouse I, Capitole -
Toulouse School of Economics (TSE) 2012-2013 (apoio CAPES).
Doutora em FEconomia da Industria e da Tecnologia pela
Universidade Federal do Rio de Janeiro (1996). Professora visitante
Toulouse School of Economics, Master 2 ECL - Economics and
Competition Law, (fev. mar. 2014); foi pesquisadora visitante e
doutoranda em intercimbio na Universidade da California,
Berkeley (1994-1996); mestre em Ciéncia Politica pelo IUPER] e
bacharel em Economia pela UFRJ. Foi membro do grupo de

Revista Colunas da WebAdpocacy — V'ol. 1, n° 4 — 2025



139

trabalho que deu origem a lei brasileira de defesa da concorréncia
e conselheira do Conselho Administrativo de Defesa Econdmica
(CADE) por dois mandatos, de 1996 a 2000. Foi Coordenadora de
Estudos de Regulagao e Mercados da Diretoria de Estudos e
Politicas de Estado, Institui¢cbes ¢ Democracia do IPEA de 2008 a
2013. Atualmente, é Professora visitante do curso de Pos-
Graduaciao em Gestiao da Inovaciao do Laboratério de Gestao de
Tecnologia e Inovagao do Instituto de Geociéncias da Unicamp
desde 2006; ¢ membro da equipe de pesquisa do NECTAR/ITA
(Ntcleo de Economia dos Transportes, Antitruste e Regulagdao do
Instituto Tecnolégico da Aeronautica). Tem coordenado grupos
de pesquisa em escala nacional e internacional desde 1994 em
Organizacao Industrial, Regulagio Econémica, Mecanismos de
Governanga e Direito e Economia, atuando principalmente nos
seguintes temas: instrumentos regulatérios e desenho de
mecanismos, economia antitruste, propriedade intelectual e
concorréncia e nova economia institucional. Coordena o curso de
pos graduagio lato sensu em Direito e Economia da Regulacido e
da Concorréncia, oferecido pela UER]J.

Luiz Felipe Drummond. Luiz Felipe é Mestre em Direito
Economico pela Universidade Federal de Minas Gerais e bacharel
em Direito pela mesma instituicao. Ele também foi assistente
académico nas disciplinas de Direito da Concorréncia e Mercados
Digitais na UFMG (2018-2020) e participa do Grupo de Estudos
Regulagao, Antitruste e Politicas Publicas, na Faculdade de Direito
da Universidade Federal de Minas Gerais. Foi aluno internacional
da Université de Rennes I (Rennes, Franga) (2017).

Marco Aurélio Bittencourt. Professor do Instituto Federal de
Brasilia — IFB , na area de gestdo e negdcios. Doutorado em Economia

pela Unb. Email: 0171969@etfbsb.edu.br

Revista Colunas da WebAdpocacy — V'ol. 1, n° 4 — 2025


mailto:0171969@etfbsb.edu.br

140

Mauro Grinberg. Ex-Conselheiro do Cade, Procurador da
Fazenda Nacional aposentado, mestre, membro de IBRAC, IASP,
IBA, ABA e outras entidades, advogado em Direito Concorrencial,
socio de Grinberg Cordovil

Maxwell de Alencar Meneses. Cearense radicado em Brasilia ha
35 anos, ¢ Cientista da Computacao, MBA Especialista em Gestao
de Projetos, Especialista em Defesa da Concorréncia e Direito
Economico, atua no Cade na analise de Atos de Concentracio e
anteriormente no Projeto Cérebro, na area de Cartéis. Participou
e acompanhou por 30 anos a concorréncia no mercado de
inovagao e tecnologia no ambito do Governo Federal e em
organizagoes lideres de mercado, como Fundagao Instituto de
Administracao, Xerox do Brasil, Computer Associates, Bentley
Systems e Vivo.

Nathan de Oliveira Salani Athaide. Graduando em Direito pela
Faculdade de Direito de Ribeirdo Preto da Universidade de Sio
Paulo (FDRP/USP). Atualmente, é estagiirio no Conselho
Administrativo de Defesa Economica (Cade). Intercambista pela
44" edicdlo do Programa de Intercambio do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (PinCade). Pesquisador
bolsista PIBIC/CNPq na Escola de Diteito de Sao Paulo da
Fundagao Getdlio Vargas (FGV-SP). Possui experiéncias
académicas e profissionais nas areas de defesa da concorréncia,
regulagao e contratagdes publicas.

Nelson Siffert. Diretor ICT — Resel e Bolsista PNPD do IPEA.
E-mail: nfsfooo@gmail.com

Pedro S. C Zanotta. Advogado em Sao Paulo, com especialidade
em Direito Concorrencial, Regulatério e Minerario. Formado em
Direito pela Universidade de Sao Paulo — USP, em 1976. Foi titular
dos departamentos juridicos da Bayer e da Holcim. Foi Presidente
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da Comissao de Estudos da Concorréncia e Regulacio Economica
— CECORE, da OAB/SP, de 2005 a 2009. Foi Presidente do
Conselho e é Conselheiro do IBRAC. Autor de diversos artigos e
publicagdes em matéria concorrencial. Socio de BRZ Advogados.

Pedro Victhor Gomes Lacerda. Bacharel em Direito e mestre
em Direito Economico pela Universidade de Brasilia (UnB). Atuou
no Tribunal do CADE e atualmente ¢ advogado com foco em
direito concorrencial.
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