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Apresentacao

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

O volume IV de 2024 da Revista Colunas da WebAdvocacy
traz para o leitor dezoito 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
tém de melhor a oferecer: ideias, pensamentos e muito respeito
pelo debate.

Boa leituralll
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Generalized Cost-Effectiveness Analysis: um novo
olhar sobre o valor dos medicamentos
Apndrey Vilas Boas de Freitas

O avanco das tecnologias de saude tem proporcionado
beneficios inquestionaveis, mas também traz a tona desafios na
forma como mensuramos seu valor. O Generalized Cost-Effectiveness
Analysis (GCEA) surge como uma resposta a essas limitagoes,
oferecendo uma estrutura mais abrangente e alinhada as
complexidades do impacto social e econdomico dos medicamentos.

Uma das contribui¢cGes centrais do GCEA é reconhecer o
papel da reducdo de riscos nos tratamentos. Essa abordagem
considera nio apenas os resultados médios previstos, mas também
como a incerteza e a possibilidade de resultados excepcionais
influenciam as decisoes dos pacientes. O GCEA reconhece que as
decisGes dos pacientes niao se baseiam apenas nos beneficios
médios de um tratamento, mas também na incerteza e na
possibilidade de resultados excepcionais. Em cenarios de doengas
graves ou terminais, como canceres avangados ou condigoes raras
sem cura conhecida, muitos pacientes atribuem um valor unico a
esperanca de resultados significativamente positivos, mesmo
quando as estatisticas gerais nao diferem de outras opg¢oes
terapéuticas.

Por exemplo, considere dois tratamentos para uma
condi¢ao critica. O primeiro oferece um beneficio moderado
garantido para todos os pacientes, enquanto o segundo apresenta
uma chance pequena, mas concreta, de proporcionar uma
recuperagao quase completa ou um ganho significativo na
qualidade de vida. Embora o beneficio médio entre os dois
tratamentos seja equivalente, muitos pacientes preferem a segunda
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ope¢ao devido a possibilidade de atingir um "resultado de ponta", o
que reforca a importancia da esperanca e do impacto emocional
nas decisOes de saide.

Essa perspectiva é particularmente relevante para doencas
em que o prognostico inicial é severo. Pacientes enfrentando essas
condi¢bes frequentemente estao dispostos a assumir 1iScos
maiores ou buscar tratamentos que oferegam mesmo uma pequena
chance de uma melhoria substancial. O GCEA formaliza essa
preferéncia, incorporando na analise o valor que os pacientes
atribbuem a essas possibilidades, muitas vezes ignoradas por
abordagens mais tradicionais de custo-efetividade.

Ao capturar essas nuances, o GCEA nio apenas reconhece
a complexidade das decisdes individuais, mas também oferece uma
ferramenta mais sensivel e humanizada para avaliar o impacto real
de terapias inovadoras.

Outro aspecto fundamental do GCEA ¢ incorporar as
dinamicas de pre¢os ao longo do tempo, ou seja, sua capacidade de
incorporar as dinamicas de precos ao longo do tempo,
especialmente no que diz respeito a reducao de custos que ocorre
com a entrada de genéricos ou biossimilares no mercado. Essas
mudangas, que frequentemente sio negligenciadas em analises
tradicionais, tém um impacto significativo tanto para os sistemas
de saide quanto para os pacientes.

Quando um medicamento perde sua exclusividade, a
competi¢cao no mercado tende a levar a uma queda acentuada nos
precos. Genéricos, por exemplo, costumam oferecer redugdes de
custo de até 90% em relagio ao produto original, tornando
tratamentos anteriormente inacessivels economicamente mais
viaveis para uma parcela maior da populagdo. Em mercados
especificos, como o de terapias oncoldgicas orais, essas quedas
podem ocorrer dentro de poucos meses apds o vencimento da
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patente, transformando completamente o cenario financeiro para
governos, seguradoras e consumidores.

No caso dos biossimilares, embora as redugbes sejam
geralmente mais moderadas do que as observadas com genéricos
de moléculas pequenas, elas ainda representam uma economia
importante. Além disso, o impacto da introdugdo de biossimilares
varia dependendo de fatores como a adogao do mercado e a
regulamentagao local, destacando a necessidade de uma analise que
considere as particularidades de cada contexto.

O GCEA oferece uma visao de longo prazo que permite
prever e modelar essas dinamicas, integrando nao apenas os custos
iniciais dos tratamentos, mas também os beneficios economicos
cumulativos que emergem com o tempo. Essa abordagem ¢
particularmente relevante para sistemas de saude que enfrentam o
desafio de equilibrar a necessidade de incentivar a inovagao com a
garantia de sustentabilidade financeira.

Ao incorporar essas variaveis, o GCEA apresenta uma
analise mais justa e realista, refletindo niao apenas o impacto
imediato dos tratamentos, mas também os beneficios econdmicos
futuros que eles podem proporcionar. Hssa visao integrada é
essencial para guiar decisdes de alocagao de recursos e garantir que
terapias inovadoras sejam avaliadas em todo o seu potencial.

O modelo também se destaca ao incluir os beneficios para
terceiros, como cuidadores e familiares, um aspecto
frequentemente subestimado em analises tradicionais de custo-
efetividade. Medicamentos que melhoram a qualidade de vida dos
pacientes frequentemente reduzem o estresse fisico e emocional de
quem presta assisténcia, além de mitigar impactos financeiros
indiretos. Essas melhorias se traduzem em ganhos econémicos e
sociais que vao além do ambito estritamente clinico.
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Cuidadores, muitas vezes familiares proximos, enfrentam
desafios que vao desde jornadas de trabalho reduzidas ou
interrupgoes em suas carreiras até problemas de saude mental e
fisica decorrentes do papel de assisténcia. Quando um
medicamento eficaz reduz a gravidade da condi¢ao de um paciente
ou melhora sua autonomia, isso alivia diretamente a carga sobre os
cuidadores, permitindo que retomem suas rotinas e dediquem mais
tempo a outras atividades pessoais e profissionais.

Esses beneficios extrapolam o ambiente doméstico e
podem impactar positivamente a sociedade como um todo. Um
cuidador menos sobrecarregado é mais produtivo no trabalho, gera
menos custos com sua propria saude e contribui mais ativamente
para a economia. Além disso, a reducdo do impacto emocional e
psicolégico pode melhorar a dinamica familiar, criando um
ambiente mais estavel e saudavel para todos os envolvidos.

Ao incluir esses beneficios no escopo de analise, 0 GCEA
oferece uma perspectiva mais ampla e precisa sobre o verdadeiro
impacto dos tratamentos. Essa abordagem reconhece que os
ganhos proporcionados pelas inovagdes médicas nao se limitam ao
paciente, mas reverberam em seu circulo social e na economia.
Assim, ao captar esses efeitos indiretos, o GCEA apresenta uma
avaliagdo mals justa e representativa, essencial para decisoes de
saude publica que busquem maximizar o bem-estar coletivo.

Por fim, o GCEA introduz o conceito inovador do valor
do conhecimento, reconhecendo os beneficios proporcionados
por diagnodsticos mais precisos. Esse conceito vai além dos
impactos clinicos diretos, destacando como o simples ato de saber
— ou entender melhor uma condigao de saude — pode transformar
a vida de pacientes e suas familias. Mesmo quando nio alteram o
tratamento diretamente, diagnésticos ajudam pacientes e suas
familias a se prepararem melhor para o futuro, com impacto
positivo na qualidade de vida e na tomada de decisoes.
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Diagnosticos precisos muitas vezes permitem que 0s
pacientes planejem suas vidas com mais seguranga e clareza.
Mesmo quando nao alteram o curso do tratamento ou a evolugao
da doenca, esses diagnodsticos ajudam a tomar decisdes mais
informadas sobre aspectos como finangas, trabalho, estilo de vida
e cuidados futuros. Por exemplo, uma pessoa diagnosticada com
uma doenca cronica degenerativa pode reorganizar suas
prioridades, planejar melhor o uso de recursos financeiros e até
fortalecer lacos familiares, aproveitando os momentos de
qualidade com mais intengao.

Além disso, o valor do conhecimento nao ¢ apenas pratico,
mas também emocional. Para muitas familias, entender a condi¢io
de um ente querido reduz a ansiedade gerada pela incerteza,
permitindo que adaptem suas rotinas e expectativas de forma mais
realista. Para alguns pacientes, saber sua real condicio ¢ libertador,
proporcionando um senso de controle em um cenario que poderia
ser dominado pela duvida e pela inseguranga.

No entanto, o impacto do conhecimento nio ¢
universalmente positivo. Em casos de doengas incuraveis ou
terminais, como a esclerose lateral amiotréfica (ELA), o
diagnostico pode trazer uma carga emocional significativa. Apesar
disso, a capacidade de planejar o futuro com base em informagoes
sélidas continua sendo um beneficio essencial, e 0 GCEA busca
equilibrar essas nuances em sua analise.

Ao incorporar o valor do conhecimento em sua
metodologia, o GCEA amplia a compreensio dos beneficios
intangfveis que  diagndsticos  precisos  oferecem.  Esse
reconhecimento ¢ fundamental para criar um modelo de avaliacdo
que reflete de maneira mais completa as reais necessidades e
preferéncias dos pacientes e suas familias, promovendo decisoes
de saude mais alinhadas a0 bem-estar humano.
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O GCEA oferece uma abordagem abrangente e inclusiva
para avaliar o impacto das inovag¢oes em sadde, indo além das
métricas tradicionais para capturar os beneficios tangiveis e
intangfveis que essas tecnologias proporcionam. Ao adotar esse
modelo, tomadores de decisao podem equilibrar a sustentabilidade
econdmica dos sistemas de saude com o incentivo necessario para
avancos que tém o potencial de transformar vidas, promovendo
um futuro mais justo e inovador para todos.
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A importancia da discussio, regulamentagio e
mensuragiao dos impactos econémicos a partir da
PEC 6X1

Cristina Ribas 1V argas

“Fora a necessidade de um controle central para manter o ajuste entre a
propensdo a consumir e o estimulo para investir, nao hd mais razao do que
antes para socializar a vida econdmica”. |.V. Keynes.

Esta semana os noticiarios de economia deram destaque a
PEC que propde o fim da jornada de trabalho no regime de escala
0x1. A jornada 6x1 é 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 redugdo da jornada 6x1, mas também propoe
a implementagdo da jornada legal de quatro dias de trabalho na
semana como segue:

“Esta emenda a Constituicao surge a partir das demandas e
reivindicagoes  dos  trabalhadores, por meio de  mecanismos
participativos, como a petigio priblica online do Movimento “1ida
Além do Trabalho”, organizado pelo trabalhador Ricardo Azevedo,
em que quase 800 wil brasileiros e brasileiras cobram do Congresso
Nacional o fim da jornada 6x1 e adogao da jornada de trabalho de

4 dias na semana”
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Esse aspecto merece ser observado, na medida em que os
segmentos economicos mais afetados pela redugao da jornada em
escala 6x1 seriam o comércio varejista e alguns servigcos, 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 adog¢ao
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: "duragao do trabalbo normal nao superior a oito horas didgrias e
quarenta e quatro semanais, facultada a compensagao de hordrios e a redugao
da _jornada, mediante acordo on convengao 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 interrupcao,
utilizam usualmente escalas de horas tais como 12x36, 18x30, e
24x48, desde que previsto em acordo.

Importante destacar que a referida PEC propoe que a
reducio da jornada seja implementada sem redu¢ao 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
discussdo, e vale ressaltar que existem diferentes formas de
mensurar a produtividade do trabalho.

Como niao 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
economico classico que envolve a relacao entre salarios, precos e
lucros. Durante a revolu¢io 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 dispéem 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 colocagdo no mercado de
trabalho.

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

De certo que a redugdo 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 reducdo 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 pafs ndo seja
significativamente elevada nas tltimas décadas, o PIB por pessoa
ocupada cresceu consideravelmente entre 1991 e 2023 (dados do
World Bank), mostrando que ha margem para discussao sobre a
reducio da jornada de trabalho agregada. Considerando que essa
evolu¢io 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 reduciao
da jornada de trabalho.

GDP per person employed (constant 2021 PPP $)

ST ONL N\

/ - 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 sé a alocagdo da mio 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 participacao 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 dominagao e disputa entre

grupos de poder.

Ainda amanhe¢o 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 regula¢ao do Estado nos mais diversos segmentos
econdmicos, e principalmente no mercado de trabalho ¢
necessaria, ¢ entender como o ordenamento juridico atuando sobre
as relaces economicas pode, acima de tudo, salvaguardar a paz.
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Financiamento de litigios na Sao Paulo Arbitration
Week 2024: moldando o futuro da resolugdo de
disputas
Eric Moura

A medida que se aproxima a Sao Paulo Arbitration Week
(SPAW) 2024, programada para a semana de 14 de outubro,
percebe-se a comunidade internacional de arbitragem repleta de
expectativas. Este evento anual tornou-se um férum essencial para
explorar as dinamicas em evolu¢iao da arbitragem, especialmente
em setores cruciais para o crescimento econoémico global. Em
industrias como energia e infraestrutura, onde as disputas podem
ser de alto risco e complexas, o financiamento de litigios tem se
mostrado fundamental na superagdo de barreiras financeiras,
permitindo que as partes busquem e defendam suas causas de
maneira mais eficaz.

Os setores de energia e infraestrutura formam a espinha
dorsal do desenvolvimento global, envolvendo projetos de grande
escala e natureza intrincada. Seja na construcdo de gasodutos
transnacionais, no desenvolvimento de instalacbes de energia
renovavel ou na modernizagdo de redes de transporte, esses
empreendimentos exigem enormes investimentos de capital e
coordenacao entre multiplos marcos legais e regulatérios. Dada a
sua magnitude, ndo é surpreendente que disputas frequentemente
surjam. Essas disputas podem derivar de desacordos contratuais,
mudancas regulatérias, questdes ambientais ou fatores externos,
como tensoes geopoliticas e desastres naturais. Quando milhdes de
reais estao em jogo, 0s riscos sao extremamente elevados, tornando
imperativa a busca por uma resolucio justa.
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A arbitragem tem sido o método preferido para a resolugdao
dessas disputas devido a sua flexibilidade, confidencialidade e
capacidade de fornecer as partes especializacio por meio da
escolha dos arbitros. Para os setores de energia e infraestrutura, a
arbitragem permite uma abordagem sob medida para tratar
disputas que envolvem questdes altamente técnicas e complexas
do ponto de vista juridico. No entanto, essa flexibilidade tem um
custo. As despesas com honorarios advocaticios, custos de peritos
e a necessidade de gerir disputas transfronteiricas podem tornar a
arbitragem proibitivamente cara ou particularmente indesejavel,
especialmente para entidades menores ou provenientes de
mercados onde o acesso ao capital ¢ limitado.

Quando as  disputas  frequentemente  envolvem
conhecimentos técnicos altamente especializados, o financiamento
de litigios torna-se um facilitador essencial. Questdes complexas,
como tecnologias de energia renovavel, regulamentagoes
ambientais e contratos multipartes, exigem a participagio de
advogados e peritos de ponta. O financiamento de litigios garante
que as partes tenham os recursos para engajar esses especialistas,
melhorando assim a qualidade geral dos procedimentos arbitrais.

Em um mundo ideal, as restricbes financeiras jamais
deveriam impedir uma parte de acessar a justica. A arbitragem,
como método de resolugcao de disputas, é construida sobre
principios de equidade, igualdade e acessibilidade. O
financiamento de litigios alinha-se com esses principios ao tornar
a arbitragem mais acessivel a um espectro mais amplo de partes,
especialmente aquelas oriundas de contextos com menos recursos.
Ao reduzir as batreiras financeiras de entrada, o financiamento de
litigios reforca a integridade da arbitragem como um processo que
entrega resultados justos e equitativos.

E nesse contexto que o financiamento de litigios surge
como uma solu¢do revolucionaria. Ao fornecer recursos
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financeiros non-recourse’ necessario para a condugio da arbitragem,
financiadores de terceiros permitem que as partes busquem justica
sem arcar com todo o 6nus financeiro. Em troca de um percentual
acordado ou de um montante dos proveitos, o financiamento de
litigios geralmente cobre uma ampla gama de despesas, incluindo
honorarios advocaticios, custos de peritos e despesas operacionais
durante o processo. Esse apoio financeiro é especialmente crucial
em induastrias onde o fluxo de caixa precisa ser gerido
cuidadosamente para garantir a continuidade das operagoes
durante disputas prolongadas. O financiamento de litigios nivela,
assim, o campo de atuagao, permitindo que as partes se enfrentem
em pé de igualdade.

O financiamento de litigios também introduz uma camada
de escrutinio profissional que pode elevar a qualidade dos casos
arbitrados. Os financiadores conduzem uma rigorosa due diligence
antes de comprometer recursos, avaliando minuciosamente os
méritos do caso e a probabilidade de sucesso. Esse processo de
avaliacdo frequentemente ajuda as partes a refinar suas estratégias
juridicas e a focarem nos aspectos mais persuasivos de seus
argumentos. Como resultado, os casos apoiados por
financiamento de litigios podem se beneficiar de maior eficiéncia,
representacao de qualidade superior e resultados mais equitativos.

Uma aplicagio particularmente relevante do financiamento
de litigios nos setores de energia e infraestrutura ¢ a pratica de
monetizacao de sentencas arbitrais. A monetizaciao de sentencas
envolve a conversao de uma decisao arbitral pendente ou final em
capital imediato, por meio de sua venda ou uso como garantia para
financiamento. Ao monetizar uma sentenga, as partes podem

1" Non-recounrse" significa que a recuperacio do financiamento ocottre apenas a
partir dos rendimentos do litigio financiado, sem que o financiador possa exigir
o pagamento de outros bens ou ativos da parte financiada.
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acessar os fundos de que necessitam para reinvestir em projetos ou
compensar perdas financeiras sofridas durante a disputa. Para
empresas envolvidas em projetos de grande escala de infraestrutura
ou energia, 0 acesso oportuno ao capital pode ser a diferenca entre
manter-se operante ou enfrentar retrocessos significativos. A
capacidade de converter um resultado incerto em um retorno
financeiro garantido oferece um conforto financeira necessario,
assegurando que as operagOes empresariais continuem sem
interrupgoes.

Além disso, o financiamento de litigios e a monetiza¢ao de
sentengas beneficiam mais do que apenas as partes diretamente
envolvidas na disputa. Essas ferramentas financeiras contribuem
para a estabilidade e o crescimento dos setores de energia e
infraestrutura como um todo. Facilitando a resolu¢ao de disputas,
ajudam a manter o fluxo de investimentos e a prevenir atrasos
custosos na progressao de projetos de desenvolvimento essenciais.
Em economias emergentes, onde o desenvolvimento da
infraestrutura esta muitas vezes vinculado ao crescimento
econdmico nacional, a capacidade de resolver disputas de maneira
eficiente ¢ especialmente crucial. O financiamento de litigios
garante que restricdes financeiras nao impegam o acesso a justica,
permitindo que os projetos avancem e atendam a necessidades
soclais prementes.

Ao olharmos para a Sado Paulo Arbitration Week, tica claro
que o papel do financiamento de litigios na arbitragem esta pronto
para crescer. Seu impacto nos setores de energia e infraestrutura,
em particular, tem grande potencial de expansao. Ao remover
barreiras financeiras, o financiamento de litigios permite que as
partes defendam vigorosamente suas reivindicagoes, contribuindo
para a execugdo de contratos, a resolucao de disputas e a
continuidade de projetos importantes. As discussdes na SPAW
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2024, sem duvida, ajudario a moldar o futuro da arbitragem,
tornando-a mais acessivel, equitativa e eficaz.

Em conclusio, a medida que a arbitragem continua a
evoluir, o financiamento de litigios desempenhara um papel central
nesse processo. Ele fornece suporte essencial as partes em disputas
complexas e de alto risco, assegurando que restri¢cGes financeiras
nao impe¢am o acesso a justica. Ao oferecer solugdes inovadoras,
como a monetizacio de sentencas, o financiamento de litigios
auxilia as partes a gerenciarem riscos e a manter a estabilidade
financeira, mesmo diante de longas batalhas juridicas. A medida
que nos reunimos na Sao Paulo Arbitration Week, a comunidade
arbitral tem uma oportunidade empolgante de explorar esses
desenvolvimentos e de trabalhar em conjunto para refinar as
ferramentas e praticas que definirdo o futuro da arbitragem.
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Arbitragem de valores mobiliarios no Brasil e o
papel do financiamento de litigios
Eric Moura

A arbitragem no Brasil passou por um desenvolvimento
significativo nas ultimas décadas, consolidando-se como um
mecanismo de resolu¢io de disputas amplamente respeitado e
eficaz. Essa transformagdo comegou com a promulgacao da Lei n°
9.307/96, em 23 de setembro de 1996, conhecida como a Lei de
Arbitragem Brasileira. A legislagdo modernizou as praticas de
arbitragem no pais, alinhando-as aos padroes internacionais ao
enfatizar a executabilidade de convencoes e sentencas arbitrais,
além de simplificar os requisitos processuais'.

O Brasil refor¢ou ainda mais seu compromisso com a
arbitragem ao aderir 2 Convencao de Nova York em 7 de junho de
2002, obrigando-se a reconhecer e executar sentengas arbitrais
estrangeiras. Este tratado histérico tranquilizou os investidores
estrangeiros sobre o compromisso do Brasil com um sistema
confiavel de arbitragem, consolidando sua posi¢ao na comunidade
global de arbitragem®

Atualmente, o Brasil é considerado uma das jurisdi¢es de
arbitragem mais proeminentes do mundo, apoiado por um
Judiciario que constantemente reforca os principios da arbitragem.
Um estudo de 2023 realizado pelo Comité Brasileiro de Arbitragem
(“CBAr”) e pela Associagao Brasileira de Jurimetria (“ABJ”)
constatou que apenas 1,5% das sentencas arbitrais em Sao Paulo,

1 www.cms.law/en/int/expert-guides/cms-expert-guide-to-international-

arbitration/brazil
2 www.newyorkconvention.org/contracting-states
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o principal centro de arbitragem do pais, sio anuladas pelos
tribunais. Essa baixa taxa de anulagio destaca a postura pro-
arbitragem do Judiciario’.

Instituicoes como a Camara Internacional de Comércio -
Brasil (“ICC”), o Centro de Arbitragem e Mediagao da Camara de
Comércio Brasil-Canada (“CAM-CCBC”) e a Camara de
Arbitragem do Mercado (“CAM-B3”) desempenham papéis
cruciais no avango da arbitragem no Brasil. A CAM-B3, em
particular, é especializada em disputas relacionadas a valores
mobiliarios, devido a exigéncia da B3 para que empresas listadas
em segmentos premium, como o Novo Mercado, resolvam
conflitos exclusivamente por arbitrage Advogado e vice-presidente
da Camara Junior Brasil-Alemanha. Bacharel pela FDUSP e
especialista em Direito Alemao pela Ludwig-Maximilians-
Universitit de Munique (Alemanha). Alumni do Servico Alemao
de Intercambio Académico (DAAD) e do PET (Programa
Especial de Treinamento) do Ministério da Educagao do Brasil. Foi
professor convidado na I Escola Internacional de Verio em
Direito Internacional dos Investimentos da Georg-August-
Universitit (Alemanha). F pés-graduando em direito concorrencial
e regulatorio pela FGV-SP*. Esse mecanismo obrigatério de
arbitragem melhora a governanga e protege os direitos dos
investidores.

Além dessas institui¢oes, o Brasil abriga varias outras que
contribuem significativamente para o ecossistema de arbitragem,
incluindo a Camara de Concilia¢ao, Mediacao e Arbitragem de Sao
Paulo (“CIESP/FIESP”), o Centro Brasileiro de Mediagio e
Arbitragem (“CBMA”), o Centro de Arbitragem e Media¢ao da

3 www.dailvjus.com /world /2024 /08 /2023-arbitration-year-in-review-brazil

4 https:/ /www.camaradomercado.com.br/pt-br/faq.html
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Camara Americana de Comércio para o Brasil (“AMCHAM”) ¢ a
Ciamara de Mediacio e Arbitragem Empresarial (“CAMARB”).

Cada uma dessas institui¢oes desempenha um papel vital
no arcabouco de arbitragem do Brasil, oferecendo servigos
especializados, ~regras reconhecidas internacionalmente e
infraestrutura sofisticada. Juntas, fortalecem a capacidade do Brasil
de lidar com disputas complexas, aprimorando ainda mais sua
reputagdo como uma jurisdi¢do de arbitragem confiavel.

A combinagio da legislacio modernizada de arbitragem, da
adesao a Convencao de Nova York e do robusto arcabouco
institucional posicionou firmemente o Brasil como um lider global
em arbitragem. O respeito consistente do Judiciario pela
definitividade das sentengcas arbitrais reforca esse status, garantindo
que a arbitragem permaneca um método eficiente e confiavel de
resolugao de disputas.

Resoluc¢ao de Disputas de Valores Mobiliarios por Arbitragem no
Brasil

A CAM-B3, criada em 2001 pela B3 (antiga Bovespa), atua
como um férum crucial para a resolugao de disputas relacionadas
a valores mobilidrios e governanga corporativa no Brasil. Ela lida
principalmente com casos envolvendo empresas listadas em
segmentos premium de mercado, como o Novo Mercado, que
exige clausulas compromissérias nos seus estatutos. Essa
arbitragem obrigatéria assegura que disputas entre acionistas,
gestores ¢ empresas sejam resolvidas de forma eficiente e

5 www.globalarbitrationreview.com/insight/know-how/commercial-

arbitration/report/brazil
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confidencial por arbitros especializados em direito societario e de
valores mobilidrios’.

A importancia da CAM-B3 cresceu significativamente nos
ultimos anos, a medida que ela passou a lidar com um volume
crescente de casos envolvendo disputas complexas. Essas disputas
frequentemente giram em torno de direitos de acionistas, ma
gestdio e violaches de padroes de governanca corporativa,
refletindo a crescente demanda por responsabilidade nos mercados
de capitais do Brasil. O modelo especializado da CAM-B3 oferece
uma alternativa mais rapida e confidencial ao litigio comum,
reduzindo incertezas e garantindo que as solugdes sejam
elaboradas por especialistas familiarizados com as complexidades
do direito societario e de valores mobiliarios’.

Nos ultimos anos, a CAM-B3 teve um aumento em
disputas decorrentes de controvérsias corporativas de grande
visibilidade e reclamacbes de acionistas. Por exemplo, diversos
casos trataram de conflitos relacionados a violagcdes de deveres
fiduciarios, alegag¢oes de insuficiéncia de divulgagio e disputas
sobre acordos de acionistas. Esses casos destacam o papel da
CAM-B3 em reforcar os padroes de governanga corporativa e
proteger os direitos dos investidores.

Em 2018, a CAM-B3 deu um passo significativo ao tornar-
se uma das primeiras camaras arbitrais brasileiras a publicar um
compéndio de sentencas arbitrais. Hssa iniciativa aumentou a
transparéncia e forneceu insights valiosos sobre o raciocinio por
tras das decisbes arbitrais, fomentando a confianca entre os
participantes do mercado. Essa transparéncia é particularmente
importante em disputas de valores mobiliarios, onde a confian¢a

6 www.camaradomercado.com.br/en-US/sobre-a-camara.html

7 www.b3.com.br/en us
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dos investidores depende da previsibilidade e equidade dos
mecanismos de resolugdo de disputas®.

Combinando sua expertise, estrutura especializada e
crescente volume de casos, a CAM-B3 se consolida como um pilar
da arbitragem de valores mobiliarios no Brasil, desempenhando
um papel vital na garantia da responsabilidade, governanca
corporativa e prote¢ao dos investidores nos mercados de capitais

do pais.

O Papel do Financiamento de Litigios no Mercado de Arbitragem
de Valores Mobilidrios no Brasil

O financiamento de litigios tem se tornado uma ferramenta
transformadora no mercado de arbitragem de valores mobiliarios
no Brasil, ajudando a superar barreiras financeiras que muitas vezes
impedem acionistas minoritarios e pequenos investidores de
buscar suas reivindicagoes. Os procedimentos arbitrais em
instituicdes como a CAM-B3 sao essenciais para a resolucao de
disputas de governanga corporativa, mas seus altos custos,
incluindo honorarios advocaticios, despesas de arbitros e taxas
administrativas, frequentemente se apresentam como obsticulos’.
Provedores de financiamento de litigios, como a Omni Bridgeway,
oferecem solugdes ao cobrir esses custos, permitindo que os
demandantes busquem reivindicagoes legitimas sem riscos
financeiros. Este modelo ¢ particularmente valioso em disputas de
valores mobilidtios envolvendo violagbes de deveres fiduciarios,
ma gestao ou divulga¢des inadequadas. Os financiadores assumem
o onus financeiro em troca de uma parte da recuperagao eventual,

8 www.b3.com.br/pt _br/noticias/camara-de-arbitragem-do-mercado.htm
9 https://aria.law.columbia.edu/overview-of-securities-arbitration-in-brazil-

challenges-and-developments/
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nivelando o campo de jogo para investidores em disputas com
grandes corpora¢des'.

Ao preencher a lacuna financeira, o financiamento de
litigios melhora o acesso a arbitragem e reforca a responsabilidade
corporativa. Esse modelo de financiamento também esta alinhado
aos objetivos mais amplos do mercado de capitais brasileiro,
promovendo transparéncia e fomentando a confianca dos
investidores.

A medida que o financiamento de litigios se torna mais
prevalente, espera-se que ele impulsione uma maior participa¢ao
na arbitragem, fortalecendo o mercado de valores mobilidrios no
Brasil e posicionando o pais como lider global em recuperagoes
para investidores.

10

recoveries
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Brasil e o marco importante para a qualidade do ar
Erika Stefane de Oliveira Salustiano

Em um periodo de grande encontros e discussdes sobre
Mudangas Climaticas e diminui¢ao da emissao de poluentes que
afetam diretamente o efeito estufa, o Brasil alcan¢a um grande feito
com politicas publicas direcionadas para a qualidade ao ar, tema
convergente.

A preocupagiao com a poluigao atmosférica no Brasil se
iniciou com a visivel polui¢ao do ar, no periodo de crescimento
economico e industrial, principalmente nas grandes metrépoles,
evidenciando-se assim a necessidade de politicas publicas voltadas
ao tema. O ponto de partida se deu com a publicagao da Portaria
do entdo Ministério do Interior n® 231, de 27 de abril de 1976, que
visava estabelecer padrdes nacionais de qualidade do ar para
material particulado, didxido de enxofre, monoxido de carbono e
oxidantes fotoquimicos, sendo os Estados responsaveis por
estabelecer os padrdes.

A Constituicao Federal de 1988 atribuiu ao direito ao meio
ambiente saudavel o status de direito fundamental. Em seu art. 23,
inciso VI, determina ser competéncia comum da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municipios a responsabilidade
pela protecio do meio ambiente e combate a poluicio em qualquer
de suas formas. E em seu art. 24, VI, estabelece que compete a
Unido, aos Estados e ao Distrito Federal legislar concorrentemente
sobre o controle da poluigao.

A publicagio da Politica Nacional de Meio Ambiente
(PNMA), Lei n° 6.938, de 31 de agosto de 1981, que estabelece as
diretrizes e objetivos para a gestdo ambiental no pafs e define as
regras gerais para politicas ambientais, com o objetivo de proteger
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e preservar o meio ambiente, bem como promover o
desenvolvimento sustentavel, sustentou a preocupagao do tema.

A PNMA traz como principio o acompanhamento do
estado da qualidade ambiental (art. 2°, VIII) e como instrumento o
estabelecimento de padrées de qualidade ambiental (art. 9°, 1),
iniciativas que facilitam a gestao ambiental e por consequéncia, na
gestao da qualidade do ar.

Nesses termos, a2 PNMA também criou o Conselho
Nacional do Meio Ambiente - CONAMA, que tem a
responsabilidade de estabelecer normas, critérios e padroes
relativos ao controle e a manutencao da qualidade do meio
ambiente, iniciativas que contribuira e ampliaram a abordagem e a
preocupagao da qualidade do ar.

A preocupagao com a qualidade do ar torna-se necessaria a
medida que se identifica a correlacio das concentragoes de
poluentes atmosféricos com a saude humana, e nesse contexto, de
acordo com a Organizagio Mundial da Saude (OMS, 2021),

estima-se que 7 milhées de mortes prematuras estejam
relacionadas a exposi¢ao a polui¢ao do ar.

Ciente da situacao atual, o Ministério do Meio Ambiente e
Mudanga do Clima (MMA) vem realizando diferentes iniciativas
voltadas para alcancar um melhor monitoramento da qualidade do
ar no Brasil.

O ano de 2024 foi estabelecido como um marco
importante para o pafs, com a publicagao da Politica Nacional de
Qualidade do Ar (PNQAr), Lei n° 14.850, de 2 de maio de 2024,
que estabeleceu diretrizes, instrumentos e competéncias para a
gestao da qualidade do ar no Brasil.

Marco este comemorado com a realizagao, na data de 27

de junho de 2024, do Evento “Politica Nacional de Qualidade do
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Ar e Lancamento do Painel Vigiar: Poluicdo Atmosférica e Saude
Humana”, oportunidade em que o Ministério da Saude apresentou
mais uma ferramenta de identificagdo de municipios com maior
exposicao humana aos poluentes atmosféricos, para subsidiar a
formulacio de politicas publicas para fortalecer a vigilancia e
aten¢ao em saude do territério nacional, o painel VigiAr.

Na PNQAT sao definidos como instrumentos, o inventatio
de emissdes atmosféricas; os planos, os programas e 0s projetos
setoriais de gestdo da qualidade do ar e de controle da poluigao por
fontes de emissao. Cujas competéncias recaem sobre a Unido, de
orientar e consolidar, e os Orgﬁos Estaduais de Meio Ambiente
(OEMA), de elaborar, de forma condicionante para acesso a
recurso da Unido.

Art. 23. A elaboragao dos inventdirios, dos planos de qualidade do
ar, dos programas de controle e dos relatirios de avaliacao de
qualidade do ar, nos termos previstos nesta Lez, é condigao para os
Estados e o Distrito Federal terem acesso a recursos da Unido, ou
por ela  controlados,  destinados —as  politicas  piiblicas, a
empreendimentos e a servigos relacionados a qualidade do ar e ao
controle da poluicio do ar, ou para serem beneficiados por incentivos

o financiamentos de entidades federais de crédito on de fomento para
essa finalidade.

Essa lei também estabelece que o monitoramento da
qualidade do ar sera de responsabilidade dos 6rgaos e institui¢oes
que fazem parte do Sistema Nacional do Meio Ambiente
(Sisnama), com isso, todas as estacoes de monitoramento da
qualidade do ar do pafs compéem a Rede Nacional de
Monitoramento da Qualidade do Ar, cuja quantidade real é de 395
estagoes de monitoramento, distribuidas por diferentes municipios
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ao longo das 16 Estados que monitoram a qualidade do ar.
Numeros muito aquém perante a dimensao territorial do pais.

Outro marco importante para o tema, foi a publicagao da
Resolugio CONAMA n° 506/2024, que atualizou os padroes de
qualidade do ar e estabeleceu etapas com datas de transicdo,
visando proporcionar previsibilidade e possibilitar a melhoria

continua, conforme segue:

Data a ser definida

01/01/2025 01/01/2033 futuramente pelo Conama
01/01/2040 = 01/01/2048

01/01/2044

Petiodo PI-1 PI-2 PI-3 PI-4 PF

Poluente de
Amosferico | porencia | pg/m? | pg/md | pg/md | pg/m® | ug/m? | ppm

Material 24 horas 120 100 75 50 45 -
Particulado -

MPyo Anual! 40 35 30 20 15 -
Material 24 horas 60 50 37 25 15 -
Particulado -

MP, 5 Anual! 20 17 15 10 5 -
DlOdeO de 24 horas 125 50 30 40 40 -
Enxofre - 8Oz ™ Apq1i 40 30 20 20 20 -

Diéxido de | 1 hora? 260 240 220 200 200 -
Nitrogénio -
NO, Anual! 60 50 45 40 10 -

Ozobnio - O3 8 horas? 140 130 120 100 100 -

24 horas 120 100 75 50 45 -
Fumaca

Anual! 40 35 30 20 15 -
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Petiodo | PL1 | PL2 | PL3 | PL4 | PP
de
referéncia | pg/m3 | pg/m3 | pg/md | pg/m’ | ug/m3 | ppm

Poluente
atmosférico

Monoxido de - - -

Carbono - 8 horas3 - - 9
CO

Particulas 24 horas - - - - 240 -
Totais em

Suspensio — Anual® ) - . - 80 -
PTS

Chumbo - Pbs Anual! - - - - 0,5 -

I — média aritmética anual

2 _ média horaria

3 — maxima média mével obtida no dia

4 — média geométrica anual

5 — medido nas particulas totais em
suspensao

Fonte: Resolucio Conama n® 506/2024.

Tais politicas publicas foram uma grande conquista, de
fato, contudo, diante de um periodo cuja as discussoes climaticas
ganham forca, ha de se tronar relevante os poluentes nao afetos
diretamente ao efeito estufa mas diretamente ao impacto na saide
da populagao exposta a poluicio atmosférica, diferentemente da
exposicao a polui¢ao do solo e das aguas, afeta a todos de forma
igualitaria, ndo havendo fronteiras ou barreiras, tio pouco
respeitando as linhas de segregacao da desigualdade social.

Além disso, é importante a ampliagio da rede de
monitoramento da poluicdo atmosférica, seja em quantidade de
localidades com estagdes de monitoramento, sejam Nos
parametros a serem analisados, considerando-se que cada um dos

poluentes reage e afeta de forma negativa a saude humana.
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A PNQATr fortalece muitas das medidas previstas e
aplicadas pelo governo, além de contribuir para o
comprometimento das instituicdes e dos orgaos publicos na
elaboragao dos planos de gestiao de qualidade do ar.

Contudo, no Brasil, a polui¢ao do ar ainda ¢é tratada como
um problema ambiental, mesmo sendo de conhecimento os
impactos na saude publica e na economia. Se faz necessario
repensar a inser¢ao dos agentes da saude nas tomadas de decisao e
propostas de normativas e resolugoes, hoje em sua maioria, a cargo
institucional, exclusivamente, do MMA.
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Remédios concorrenciais na economia digital
Fernando de Magalhaes Furlan

Jurisdi¢Ges antitruste ao redor do mundo tém se debrucado
sobre os mercados digitais e os desafios trazidos pelas rupturas
tecnoldgicas e mercadolégicas.

As primeiras iniciativas legislativo-regulatérias adotadas,
como na Unido Europeia e no Reino Unido, privilegiam um
sistema hibrido, conjugando instrumentos tipicos do controle
antitruste prévio ou ex anfe, com ferramentas caracteristicas do
controle posterior ou ex post. A esse sistema hibrido chamamos de
“controle antitruste simultaneo”, em que as autoridades da
concorréncia mantém um ambito oficial de didlogo constante com
os grandes operadores da economia digital, a fim de que possam
acompanhar, esclarecer e, eventualmente, remediar preocupagoes
concorréncias nesses espagos cibernéticos.

Estudos sustentam, de maneira convergente, que existem
aspectos econodmicos especificos dos mercados digitais que
favorecem elevados niveis de concentracao. Entre eles:

@) economias de escala e de escopo relevantes, que,
potencialmente podem incentivar
comportamentos anticoncorrenciais em relagao
aos utilizadores empresariais a jusante ou a
montante;

(i1) subsidios cruzados, especialmente quanto a receitas
publicitarias que permitem oferecer servigos
gratuitos a usuarios de outros lados comerciais da
plataforma;
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coleta e utilizacdo de dados dos utilizadores, isto é,
as plataformas utilizam os dados como insumo
essencial, criando uma “economia dinamica de
escala”, uma vez que empresas com mais dados
melhoram os seus produtos a custos mais baixos
do que outras (menores). Isto pode caracterizar
potencial ~ barreira a entrada de novos
competidores;

(custos de mudanga (switching costs): algumas
plataformas podem gerar altos custos para os
usuarios mudarem de provedor de servigo, como
configurar um novo perfil, enviar novos conteidos
ou criar nova comunidade de seguidores;
externalidades de rede: a utilidade de uma
tecnologia ou servigo cresce 2 medida que aumenta
o seu numero de usuarios. Os efeitos de bloqueio
(lock-in) podem dificultar a substituicio de uma
plataforma dominante, mesmo que exista uma
alternativa superior disponivel;

competicio “o vencedor leva tudo” (“winner takes
all’) ou “o vencedor leva a maior parte” (“winner
takes most”): o primeiro a entrar num mercado pode
tornar-se forte tao rapidamente que deixa os
participantes posteriores em desvantagem;
estratégias de auto favorecimento (se/f-preferencing)
de produtos e servicos oferecidos pelo proprio
grupo econémico da plataforma, para excluir seus
rivais, tais como: mostrar classificagdes de pesquisa
online com seus resultados primeiro, distribui¢ao
“desigual” de lojas de aplicativos e imposi¢ao de
dificuldades a interoperabilidade, isto ¢, quando
uma plataforma dominante restringe a capacidade
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dos concorrentes de interoperar com a sua
plataforma ou acessar informagbes importantes,
como dados, APIs ou lojas de aplicativos (barreiras
a entrada);

(vii) as plataformas digitais também podem dar um
novo significado aos comportamentos abusivos
tradicionais, como praticas de exclusividade e
vendas casadas. Os exemplos incluem a pré-
instalacao de aplicativos da empresa em sistemas
operacionais moéveis, a imposi¢io de servigos
conjuntos de midia social e anuncios de comércio
eletronico.

Autoridades de defesa da concorréncia mundo afora,
inclusive no Brasil, tém defendido a ado¢ao do modelo de controle
prévio (ex ante) para os mercados digitais, além da adoc¢ao de
normas especificas e preventivas para atender as peculiaridades da
economia digital.

Exemplos de inciativas em jurisdi¢oes tradicionais nesse
sentido sao o Reino Unido (2023), a Alemanha (2021), a Australia
(2021), a Africa do Sul (2023), o Japio (2021) e o Canada (2023).
A ideia ¢é adotar um quadro regulamentar flexivel e adaptavel, um
modelo que se ajusta de forma dinamica e permite um
acompanhamento continuo, mantendo o controle e a autonomia
sobre a evolugao das normas aplicaveis aos mercados digitais.

Limitagdes de um controle posterior (ex posi)

O controle ex post da conduta, ainda que potencialmente,
anticoncorrencial nao é considerado adequado para os mercados
digitais, quando considerado sozinho. Tem se considerado mais
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adequado, nao somente a aplicagio de ambos, o controle prévio
(via atos de concentragao economica) e o controle posterior (via
investigacao de condutas); mas algo novo: um controle simultaineo
da operacao das grandes plataformas digitais.

Mesmo que a Lei de Defesa da Concorréncia brasileira seja
considerada moderna, especialmente quando contempla formas de
interven¢ao mais flexiveis, como medidas preventivas, que
inclusive tém sido utilizadas em casos envolvendo aplicativos
digitais (iFood' € Gympass’), ou a celebracio de acordos de cessacio
de conduta (TCC), niao ¢é suficiente e adequado enfrentar
investigacOes, que podem durar anos e exigir a estrita observancia
dos direitos processuais, num contexto contraditério, que pode
prolongar o processo de tomada de decisio para remediar a
conduta anticompetitiva.

O desenho de solu¢des comportamentais ou estruturais
eficazes ¢ um desafio, uma vez que as condi¢cbes de mercado
tendem a mudar substancialmente, além de envolver questoes
como acesso a dados, interoperabilidade e portabilidade, que sao
dificeis de controlar.

1 Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq processo exibit.ph

20c62g277GvPsZD AXxAO1tMiVcL.IFcFMR5Uu] 6+ LgPEJuTUu08mgbwxLt0]
zWxCor9ImNcMYPSUATVPIdxRfPBcaPonKpemY1591TZDV2z41cKkeMG3
z0nSccU-isTZDv-qj. Acesso em: 05/07/2024.

2 Processo Administrativo n° 08700.004136/2020-65. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq processo exibir.php
20c620277GvPsZD AxAO1tMiVcLIFcFMR5Uu]6rLgPEJuTUu08mo6wxI t0]
zZWxCotrIMNcMYPSUA{TVPIdxRfPBcSAING3BEuxBuDxuaTI21]tluCsnT'1r
Wo606w8bRweD-x. Acesso em: 05/09/2024.
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Nos casos Google Shopping®, Google AdWords* e Google
Seraping, por exemplo, houve longos debates sobre os padrdes de
prova e a presuncao de regimes de ilegalidade necessarios para
demonstrar os efeitos anticompetitivos das praticas analisadas. Isto
acabou por determinar o arquivamento do processo.

Os conceitos de “mercado relevante”, “posicio
dominante” e “fechamento de mercado” enfrentam desafios
adicionais em modelos de negdcios baseados em dados, onde os
efeitos anticoncorrenciais nao relacionados com o pre¢o permitem
a configuracdo de situagoes de exclusiao (por exemplo: exploragao
abusiva de dados, imposi¢ao de restricdes a interoperabilidade,
copia de conteudos em mercados de comparagao de pregos e
relagoes de favoritismo em mercados de pesquisa etc.).

A definicico de mercado relevante, focada na
substitutibilidade e na participacdo de mercado, nio considera a
concorréncia dentro do ecossistema, onde a competicdo por

3 Processo Administrativo n° 08012.010483/2011-94. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consult

a_externa.phprDZ2uWeaYicbuRZEFhBt-

n3BfPLIu9u7akQAh8mpBIYObOrd AAnkZ36Rru6H33gbFO51 fjuVWbh1uid6
m5S5Bx]8aFyW8xprinuylPdYbaX3VDhhG3SAtGWIL[PlgjsEDX. Acesso em:

05/09/2024.

4 Processo Administrativo n° 08700.005694/2013-19. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq processo exibit.ph
22pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWIL1]eB-
RtUgqOwvr6ZIwydI0OThRNSr2Q221ByVKByYDYwsal3 Jxjwy0jsF2VUKInL
LMn4AapgzHPEyXU3WqUFUJvQc-tbB. Acesso em: 05/09/2024.

5> Processo Administrativo n° 08700.009082/2013-03. Disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq processo exibir.php
22pXoYev29q86Rn-fAedZUaXIR3v7-c VxEWI.1]eB-
RtUgqOwvt6Z1wydIOThRNS12Q22I1ByVKByYDYwsal3 [xuPKafcwvOhoHG
vI'OhF6VN9vQ1Q84rME0Sb3aYKZzWyvP2. Acesso em: 05/09/2024.
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https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_Jxjwy0jsF2VUK9nLLMn4AapgzHPEyXU3WqUFUJvQc-tbB
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_Jxjwy0jsF2VUK9nLLMn4AapgzHPEyXU3WqUFUJvQc-tbB
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_Jxjwy0jsF2VUK9nLLMn4AapgzHPEyXU3WqUFUJvQc-tbB
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_Jxjwy0jsF2VUK9nLLMn4AapgzHPEyXU3WqUFUJvQc-tbB
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_JxuPKafcwvOhoHGvTOhF6VN9yQ1Q84rME0Sb3aYKzWyP2
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_JxuPKafcwvOhoHGvTOhF6VN9yQ1Q84rME0Sb3aYKzWyP2
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_JxuPKafcwvOhoHGvTOhF6VN9yQ1Q84rME0Sb3aYKzWyP2
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?2pXoYgv29q86Rn-fAe4ZUaXIR3v7-gVxEWL1JeB-RtUgqOwvr6Zlwydl0IhRNSr2Q22lByVKByYDYwsa13_JxuPKafcwvOhoHGvTOhF6VN9yQ1Q84rME0Sb3aYKzWyP2
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receitas emergentes de servicos complementares ¢ mais relevante
do que a rivalidade horizontal.

As estratégias utilizadas pelas plataformas digitais
dominantes manifestam-se de formas que tornam dificil classifica-
las como violagbes antitruste conhecidas, como “recusa de

contratar”, “vinculacao” ou “discriminac¢ao”.

Objetivos e fundamentos do controle prévio (ex ante)

O controle ex ante das plataformas e aplicativos digitais
deve abordar as disfung¢des nos ecossistemas digitais como falhas
funcionais e distributivas que afetam a geragdao e apropriacao de
valor, com peculiaridades em relacao as falhas tradicionais de
mercado’.

A ideia seria adotar um modelo de dialogo continuo, para
orientar e garantir o cumprimento dos padroes de concorréncia,
reduzindo a necessidade de interven¢des punitivas e permitindo
uma aplicacdo mais 4agil e adaptativa da lei, ajustando-se
rapidamente as inovagdes do mercado.

Da mesma forma, esse modelo promoveria uma cultura de
compliance, garantindo o pilar da prevenc¢ao voluntaria de condutas,
importante em qualquer jurisdi¢dao antitruste.

Assim, a intervencao antitruste “‘simultanea” promoveria a
concorréncia por meio da garantia pari passu da redugao de barreiras
a entrada, da contestabilidade dos mercados, da inovacao
(incremental, disruptiva ou radical) e o empreendedorismo (livre
iniciativa).

¢ Informacdo assimétrica, concentracdo de mercado, externalidades etc.
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A necessidade de um controle, nio somente prévio, mas
simultaneo, capaz de prevenir e impor imediatamente obrigacdes
de protecao da concorréncia aos operadores em mercados digitais,
alias, ja foi objeto de legislacao (bard law) ou regulamentacao (soff
law) em Jurisdigoes tradicionais.

A Unido Europeia aprovou no Parlamento Europeu o
Digital Markets Act — DMA, lei para tornar os mercados no setor
digital mais justos e contestaveis, estabelecendo um conjunto de
critérios objetivos claramente definidos para identificar potenciais
riscos a concorréncia.

No Reino Unido, o Parlamento também aprovou o Digital
Markets, Competition and Consumers Act - DMCC Act, ou Lei de
Mercados Digitais, Concorréncia e Consumidores, de 2024. Um
projeto de lei apresentado pelo governo, incialmente a Camara dos
Comuns. O objetivo é a regulamenta¢io da concorréncia em
mercados digitais, alterando a Lei da Concorréncia de 1998 e a Lei
Empresarial de 2002. A nova lei também traz disposi¢oes
relacionadas a protegao dos direitos do consumidor em mercados
digitais.

Na Alemanha, o novo artigo 19-A da Lei Alema da
Concorréncia, também com aprovacao legislativa, a chamada “Lex
GAFA” (iniciais de Google, Apple, Facebook e Amazon), do
inicio de 2021, aborda “empreendimentos de suma importincia para a
concorréncia em todos os mercados” e permite que o Bundeskartellamt,
como autoridade da concorréncia alema, impeca certos
comportamentos abusivos de detentores de grande poder de
mercado. No entanto, procedimentos para declarar a Apple, o
Facebook (Meta) e a Amazgon como “empreendimentos de suma
importancia” (undertakings of paramount significance) ainda estio em
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andamento ' . Embora, apds quase um ano de avaliagio, o
Bundeskartellamt tenha declarado o Google (Alphabel) como um
empreendimento de suma importancia®, medidas concretas ainda
nao foram tomadas.

O Senado dos Estados Unidos da América atualmente
discute um projeto de lei conhecido como Awmerican Innovation and
Choice Online Act (“AICO”)°. Tal proposicio legislativa proibe
certas grandes plataformas on-line de se envolverem em atos
especificos, incluindo dar preferéncia aos seus préprios produtos
na plataforma, limitar injustamente a disponibilidade de produtos
concorrentes de outra empresa ou discriminar na aplicagio ou
execucao dos termos de servico da plataforma entre usuarios em
situacao semelhante.

Além disso, segundo a proposta em analise no Senado
estadunidense, uma plataforma nao pode restringir ou impedir
materialmente a capacidade de um usuario comercial concorrente
acessar ou Interoperar com a mesma plataforma, sistema
operacional ou recursos de hardware ou software. O projeto de lei
também restringe a instalacio ou desinstalacio de software,

7 BAUERMEISTER, Tabea. Section 19a GWB as the German ‘Lex GAFA” —
lighthouse project or superfluons national solo run?  Wotking Paper Seties No. 23/22.
Jean Monnet Network on EU Law Enforcement Working Paper Series, p.2.
Disponivel em: chrome-
extension:/ /efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https:/ /jmn-eulen.nl/wp-
content/uploads/sites/575/2022/05/WP-Series-No.-23-22-Section-19a-
GWB-as-the-German-Lex-GAFA-Bauermeister.pdf. Acesso em: 06/09/2024.

8 Idem, p.2. Alphabet Inc. Google Germany GmbH (2021) B7-61/21 (BKattA).

° Disponivel em: https://www.congress.gov/bill/117th-congress/senate-

bill/2992/text. Acesso em: 18/09/2024.
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funcionalidade de pesquisa ou classificagao e retaliagdo por contato
com a policia em relagao a violagoes reais ou potenciais da lei.

O que parece incontestavel é a necessidade de adaptar e
melhorar as leis de concorréncia, as suas ferramentas e o desenho
institucional das autoridades para serem capazes de fazer frente a
dinamica e inovadora economia digital e desempenhar o papel de
prevenir e reprimir o abuso do poder econémico nesses mercados.

Conclusao

O “regulador” antitruste pode e deve adaptar o seu
ferramental pratico e teérico na medida em que novos desafios da
realidade dinamica dos mercados, especialmente os inovadores, se
apresentam.

No contexto brasileiro, mostramos brevemente que isso
vem sendo feito ao longo do tempo, com a adogao de solucoes
criativas, contudo realistas e fundamentadas, no direito e na
economia, capazes de fazer frente a necessidade de implantacao de
providéncias para prevenir e remediar condutas potencialmente
danosas.

Nao ha que se falar em “reorientagao do direito da
concorréncia” em razdo dos desafios postos pela Economia
Digital. No maximo, estamos diante de uma adaptagiao. Os
conceitos do direito da concorréncia também continuam
intocados, talvez merecendo um novo verniz, uma nova
tonalidade.
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Relagoes entre Brasil e Estados Unidos: uma
atengiao especial para o estado da Florida
Josefina Guedes e Denise Mazzaro Naranjo

Relagdes Comerciais — Presente e Futuro

A histéria das relagdes diplomaticas e consulares dos
Estados Unidos e do Brasil se iniciou desde a independéncia dos
Estados Unidos, em 1776. A partir de entdo, os dois paises vém
mantendo relagdes amistosas e duradouras, desde a época do Brasil
como colonia de Portugal. A histéria documenta que navios
mercantes norte-americanos ja atracavam nos portos brasileiros
como Recife, Salvador e Rio de Janeiro. Os primeiros consulados
norte-americanos surgiram na década de 1810 em Recife e no Rio
de Janeiro. Com a independéncia do Brasil em 1822, essa relagao
se aprofundou e vem se mantendo cada vez mais proxima.

Cabe lembrar que na Segunda Guerra Mundial o Brasil
enviou a For¢a Expedicionaria Brasileira (FEB) para auxiliar os
Aliados na Campanha da Itdlia liderada pelos Estados Unidos.
Com o término da guerra, o Brasil comegou a emergir como uma
poténcia regional e importante lider em assuntos internacionais na
América do Sul. Diante disso, os Estados Unidos e o Brasil tém
mantido boas relagdes, fortes e ativas, inclusive abrangendo uma
ampla agenda politica e econoémica, que tem resultado na geracao
de grandes investimentos estratégicos para os dois pafses até os

dias de hoje.

Os Estados Unidos sao o 22 maior parceiro comercial do
Brasil, sem considerar servicos e investimentos, ficando somente
atras da China, tendo registrado, em 2023, intercambio total com
o Brasil de US$ 74,8 bilhoes, destacando-se como o maior destino
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das  exportagdes  brasileiras  de  manufaturados e
semimanufaturados.

Tabela 1. 10 Principais destinos das exportacdes brasileiras - US$
FOB milhoes

Paises 2023 2022 2021 2020 2019
1 [ China 104.324,81 | 89.427,76 | 87.907,89 | 67.788,08 | 63.357,52
g | ESEbs 36.91546 | 37.437,81 | 3114521 | 21.471,03 | 29.715,90
Unidos
3 | Argentina | 1671221 | 15344,65 | 11.87846 | 8.48874 | 9.791,50
4 | Holanda | 1214838 | 1192791 | 931602 | 6.70500 | 7.159,16
5 | México 8571,68 | 7.05091 | 556049 | 3.82939 | 4.89847
6 | Chile 7.944778 | 9.09425 | 7.018,69 | 3.849,84 | 5.162,89
7 | Espanha | 7.858,77 | 9.747,54 | 543317 | 4.056,87 | 4.042,57
8 | Singapura | 745925 | 839620 | 582071 | 3.670,98 | 2.880,57
9 | Japio 6.62022 | 6.619,79 | 553950 | 4.127,28 | 5.431,77
10 | Canada 577228 | 539684 | 4.92233 | 4.229,94 | 3.381,61

Fonte: Comexstat/ MDIC

Em 2023, o Brasil foi a 9* maior economia do mundo e a
1* da América Latina, com um Produto Interno Bruto (PIB) de
US$ 2,1 trilhdes. B interessante observar que, considerando a
atracao de capital estrangeiro, o pais ¢ o 5° maior destino de
investimentos estrangeiros diretos no mundo, tendo atingido, em
2022, a marca histérica de US$ 86 bilhoes. De acordo com o Censo
Demografico 2022, a populac¢ao do Brasil chegou a 203 milhoes de
habitantes. Os Estados Unidos segue sendo a maior economia do
mundo, responsavel por 26,1% do Produto Interno Bruto global,
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tendo registrado em 2023 um PIB de US$ 27,4 trilhdes, 54,9%
superior ao da China.

De acordo com a UNCTAD, foi o pais que mais atraiu
investimentos estrangeiros diretos tendo, em 2022, chegado ao
montante de US$ 285 bilhdes, valor 50,7% superior aos
investimentos da China, segunda colocada. Em 2023, a populagao
total chegou a 335,1 milhdes de habitantes, o que posiciona o pais
como o terceiro no mundo em termos populacionais, garantindo
um mercado fantastico para o consumo diante do seu poder de
compra da populagao, fator que tem direcionado, apés o COVID-
19, uma politica de atracio para reindustrializacio de sua
economia, principalmente para setores estratégicos como
seguranca, saide, seguranca alimentar, energia entre outros.

A pauta exportadora norte-americana ¢é diversificada e
abrange uma variedade significativa setores econémicos, incluindo
hidrocarbonetos, medicamentos, veiculos, autopecas,
componentes eletronicos e equipamentos de telecomunicagdes.
Além disso, as exportagdes sao desconcentradas em termos de
valor exportado, sendo que nenhum dos dez principais grupos de
produtos exportados teve participacdo supetior a 10% do valor
total das exportacdes, em 2023, e o restante dos grupos de
produtos (“Outros”) compos 61,6% desse valor, garantido uma
diversidade gigantesca de produtos.
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Tabela 2. Principais grupos de produtos exportados pelos EUA

Valor Exportado em| Participagio
Grupo de Produtos 2023 %)
(US$ milhoes)
Operagbes especiais e commodities ndo 8,9
. . 180.677,3
classificadas de acordo com o tipo
Oleos brutos de petréleo ou de minerais 117.160,5 58
betuminosos, crus
Oleos combustiveis de petréleo ou de minerais 5,6
: . 112.833,3
betuminosos (exceto 6leos brutos)
Med1cament'os,e' produtos farmacéuticos, 725011 36
exceto veterinarios
Veiculos automéveis de passageiros 63.034,8 31
Vilvulas e tubos termidnicos, de citodo frio 2,6
. . . 51.903,7
ou foto-catodo, diodos, transistores
Eqmpamento‘s .de telecomunicagGes, incluindo 497428 25
pecas e acessorios
Partes e acessorios dos veiculos automotivos 47.880,8 2.4
Gas natural, liquefeito ou ndo 41.969,4 2,1
InsFrumeNntos c gparelhos de medicio, 37.830.4 1,9
verificagio, andlise e controle
Outros 1.243.625,5 61,6
Total 2.019.159,7 100,0

Fonte: Trade Map/ITC (Mapa Bilateral de Comércio e Investimentos - Brasil —
EUA)

Com relacio ao destino das vendas externas norte-
americanas, cerca de 1/3 do total exportado foi para Canadi
(17,5%) e México (16%), demonstrando o quao integradas estdao as
economias da América do Norte, fruto do acordo de livre
comércio entre esses 3 pafses. Analisando-se os principais destinos
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das exportagdes norte-americanas em 2023, constata-se que o
Brasil esta em 10° lugar, o que nos garante uma posi¢ao de
destaque, e de interesse comercial para os Estados Unidos, ainda
mais com as novas politicas de onshoring e nearshoring, em que o
Brasil pode usufruir papel preponderante nesse novo cenario,
atraindo investimentos principalmente nos setores estratégicos
norte-americanos, visto que possuimos uma diversificada energia
limpa disponivel que podera agregar valor imensuravel para as duas
economias.

Tabela 3. Destino das exportagdes norte-americanas em 2023

Pais Valor

1° Canada US$ 352,8 bilhoes (17,5%)
2° México US$ 323,2 bilhoes (16,0%)
3° China US$ 147,8 bilhées (7,3%)
4° Pafses Baixos US$ 82,2 bilhoes (4,1%)
5° Alemanha US$ 76,7 bilhoes (3,8%)
10° Brasil US$ 44,8 bilhoes (2,2%)

Fonte: Trade Map/ITC (Mapa Bilateral de Cométcio e Investimentos - Brasil
—EUA)

Em relagao as importagdes norte-americanas originarias do
Brasil, constata-se significativa diversificagdo, possuindo varios
setores economicos, podendo-se afirmar como muito rica e
equilibrada quando comparamos a pauta de importa¢ao do Brasil
em relacdo aos Estados Unidos, pois observa-se produtos de alto
valor agregado, o que resulta em altos salarios para os brasileiros,
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investimentos em pesquisa ¢ tecnologia, gerando riqueza para o
Brasil e ndo somente para os Estados Unidos.

Tabela 4. Principais grupos de produtos importados pelos EUA

Valor importado 2023
Grupo de Produtos
(US$ milhoes)

Veiculos automéveis de passageiros 210.288,3
Oleos brutos de petréleo ou de minerais betuminosos, crus 172.426,2
Equlpamentos de telecomunicagoes, incluindo pegas e 149.392,7
acessorios
Operagoes especiais e commodities nio classificadas de 125.058.9
acordo com o tipo
Medicamentos e produtos farmacéuticos, exceto veterinarios 107.786,0
Miquinas de processamento automatico de dados e suas

. . . L L 104.094,4
unidades, para registrar dados, leitores magnéticos ou ticos
Outros medicamentos, incluindo veterinatrios 89.784,9
Partes e acessérios dos veiculos automotivos 88.928,3
Maquinas e aparelhos elétricos 75.504,5
Oleos combustiveis de petréleo ou de minerais betuminosos

. 68.927,7

(exceto dleos brutos)
Outros 1.980.341,3
Total 3.172.533,1

Fonte: Trade Map/ITC (Mapa Bilateral de Cométcio e Investimentos - Brasil —
EUA)

Em 2023, o comercio bilateral Brasil — EUA apresentou
uma corrente de comércio de US$ 74,9 bilhdes e uma balanca
comercial deficitaria para o Brasil, em mais de US$ 1,0 bilhao, mas
com significativa recuperac¢ao, quando comparamos com o grande
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déficit do Brasil, em 2022, no montante de US$ 13,9 bilhdes. A
pauta exportadora brasileira para os Estados Unidos evidencia a
diversificacio de setores como: ferro, aco, hidrocarbonetos,
aeronaves, equipamentos de engenharia civil, material de
construcdo, alimentos e bebidas, tendo sido a industria da
transformagao responsavel, em 2023, por 80,9% das vendas
nacionais para o mercado norte-americano.

Tabela 5. Exportagao e Importacio Brasileiras para os Estados
Unidos (US$ FOB milhdes)

2023 2022 2021 2020 2019
Exportacio 3691546 | 3743781 | 31.14521 | 21.471,03 | 29.715,90
Importacio 3795800 | 51.304,35 | 39.38525 | 27.875,75 | 34.774,25

Corrente de

L. 74.874,36 88.742,17 70.530,46 | 49.346,78 | 64.490,15
Comércio

Balanca Comercial | -1.043,44 -13.866,54 | -8.240,04 | -6.404,72 | -5.058,36

Fonte: Comexstat/ MDIC

E importante destacar que, apesar de a China liderar o
ranking das exporta¢oes brasileiras, as vendas externas para o
mercado norte-americano tém consideravel maior impacto na
atividade economica brasileira, devido a alta participagao de bens
da inddstria de transformacio, principalmente os de maior
intensidade tecnoldgica. Em 2023, foram exportados pelo Brasil
aos Estados Unidos US$ 36,9 bilhoes de, principalmente, setores
da industria de transformagdo como siderurgia, metalurgia e
aeronaves.

As importagoes brasileiras de mercadorias de origem norte-
americana que, em 2023, foram de US§ 37,9 bilhGes, também se
mostraram bem diversificadas, com destaque para hidrocarbonetos
e petroquimicos.
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Como evidenciado no estudo “Brasil—FEstados Unidos:
Um Comércio Exterior de Destaque”, da Secex/MDIC e
Amcham, os Estados Unidos se tornaram o maior parceiro
comercial do Brasil no Século XX, sendo que, entre 2001 e 2023,
foram o principal destino das exportagdes brasileiras de produtos
com maior valor agregado e de alta tecnologia, representando, em
média, 47,7% do total exportado pelo Brasil nesse segmento.
Desde o final do Século XX até 2008, posicionaram-se como o
principal destino das exportagdes brasileiras. Destaca-se que,
somente a partir de 2009, a China passou a ser o principal destino
das exportagoes brasileiras devido, principalmente, ao aumento
sem precedentes nos precos de exportacao para a China de diversas
commodities.

Em vista dos aspectos observados, apesar de os Estados
Unidos terem deixado o posto de maior destino das exportagoes
brasileiras, a partir de 2009 estes seguem sendo o principal destino
das vendas externas de produtos industriais e de maior intensidade
tecnolégica. Em 2023, os bens de alta intensidade tecnologica
representaram 40,9% das exportagdes para os Estados Unidos,
posicionando esse pais como o principal destino dessas
exportagoes.

Tomando-se como base a classificacio de atividades
economicas ISIC “Induastria de Transformacio”, o Brasil
exportou, em 2023, US$ 29,9 bilhSes para os Estados Unidos e
US$ 18,5 bilhdes para a China. Por outro lado, considerando-se o
ISIC “Agropecuaria”, foram exportados US$ 44,3 bilhdes para a
China contra somente US$ 1,7 bilhdo para os Estados Unidos. E
notério que exportagdes de produtos com um maior valor
agregado geram mais empregos, maior renda e impacto em toda a
cadeia de valor.
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Tabela 6. Exportagoes Brasileiras para China e Estados Unidos em
US$ FOB milhao

Descricao Descricao
- 2023 - 2023
ISIC Secao ISIC Secao
L. _ Inddstria de -
Agropecuaria 44.388,15 Transformacio 29.865,74
. Astri Estados qstri
China Indust.rla 41.25377 : lndust_rla 514123
Extrativa Unidos Extrativa
Industria de ;o
Transformacio 18.517,38 Agropecuaria 1.685,70
Outros
165,51 Outros Produtos 222,79
Produtos

Fonte: Comexstat/ MDIC

Segundo o estudo da Secex e Amcham, entre os fatores que
explicam a exportacio de mercadorias de maior intensidade
industrial e tecnoldgica pelo Brasil aos Estados Unidos esta a
presenca histérica de muitas empresas norte-americanas,
evidenciando a parceria comercial e de investimentos ao longo dos
anos entre os dois paises. Tanto que os Estados Unidos é o maior
investidor direto na economia brasileira, representando 4 vezes o
valor total dos investimentos da China no Brasil, segundo dados
da SelectElorida apresentados no Investment Forum da CFBACC
realizado em 19/08/2024 em Orlando.

Segundo o mesmo estudo da Secex e Amcham, foram
identificados segmentos tecnolégicos para novas parcerias
comerciais com os Estados Unidos tais como combustivel de
aviacdo sustentavel, semicondutores, baterias e equipamentos
médicos. O ano de 2023 se destacou pelo numero recorde de
anuncios de investimentos de empresas norte-americanas no
Brasil, com um registro de 126 projetos, aumento de 50% em
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relacdo a 2022, sendo considerado o maior numero de anincios de
investimentos dos Estados Unidos no Brasil dos dltimos dez anos.

Destaca-se que, apesar de os investimentos norte-
americanos no Brasil sempre se darem em setores como financeiro,
petroleo e gas, os setores de servicos de T1 e manufaturas vém se
destacando nos ultimos anos. Conforme mostra o estudo “Mapa
Bilateral de Comércio e Investimentos Brasil-Estados Unidos
(Apex Brasil e Amcham)”, em 2023, houve uma mudanca
significativa para setores da economia como tecnologia e economia
verde. Dos mais de US$ 7 bilhdes em investimentos greenfield
anunciados, US$ 3 bilhdes foram destinados a data centers, US$ 610
milhGes destinados a minerais para transicao energética (como litio
e aluminio) e US$ 230 milhoes para energia edlica.

Esse Mapa destaca também significativo aumento nos
investimentos de empresas brasileiras nos Estados Unidos que, em
2023, chegaram ao montante de US$ 581 milhoes, refletindo
interesse de empresas brasileiras pelo mercado norte-americano
nos setores de alimentos, quimicos e produtos de metais.

A Apex Brasil e a Amcham identificaram 41 projetos
setoriais com os Estados Unidos, resultando em oportunidades
para exportadores brasileiros de cerca de US$ 930 bilhoes. Os
principais grupos com oportunidades de exportagoes do Brasil aos
Estados Unidos sao: maquinas e equipamentos de transporte,
obras de ferro e ago, materiais de construgao em geral e produtos
de madeira e moveis, calcados, café nio torrado e produtos
quimicos.

Salientando que a Florida ¢ o estado com a presenga de
investimentos significativos de empresas brasileiras, como Gerdau,
Embraer, Bauducco, Construcao Civil, Financeiros, Tecnologia,
Suzano e a Klabin, no setor de pasta de celulose e papel, Cutrale,
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um dos maiores produtores e exportadores de suco de laranja no
mundo, além de outros alimentos, e outros setores.

Tabela 7. Investimentos dos EUA no Brasil — Principais destinos
do estoque de investimento direto dos EUA em 2022

Posicao
Ranking Paises (US$ Participacio
Milhées)
1° Reino Unido | 1.077.519 16,40%
2° Holanda 944.604 14,40%
3° Luxemburgo 605.304 9,20%
4° Irlanda 574.323 8,70%
5° Canada 438.766 6,70%
6° E}c}?;od%m 4o | 430395 6,50%
7° Cingapura 309.441 4,70%
8° Suica 212.235 3,20%
9° Bermuda 206.389 3,10%
10° Alemanha 190.237 2,90%
11° Austrilia 173.653 2,60%
12° México 130.274 2,00%
13° China 126.104 1,90%
14° Franca 112.017 1,70%
15° Hong Kong 89.437 1,40%
16° Brasil 80.963 1,20%
17° Japio 77.489 1,20%
18° Bélgica 61.456 0,90%
19° Suécia 60.280 0,90%
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20° Tndia 51.553 0,80%
Towl @0 5 955 439 90,.40%
paises)
Total no 6.581.044 100,00%
Exterior

Estoque de investimento estrangeiro direto dos Estados Unidos no exterior foi US$
6,6 trilhoes, em 2022 (Bureau of Economic Analysis (BEA))

Fonte: Mapa Bilateral de Comércio e Investimentos Brasil — EUA; 2024; ApexBrasil

Ainda conforme o Mapa Bilateral de Comércio e
Investimentos, o Brasil foi o 7¢ principal destino de anuncios de
investimento greenfield estadunidense no mundo, com um valor
acumulado de investimentos de US§ 41,5 bilhoes entre 2013 e

2023.

Tabela 8. Setores com investimentos greenfield anunciados pelos
EUA no Brasil (2013-2023)

Setor N® Capex Participagdo Empregos Empresas
Projetos (USS milhaes) %) Estimados pres

S{‘;fggj;jn e 166 10.288 24.8% 13.387 88
Fabricagdo  de 27 7.055 17,0% 8.387 13
Veiculos
Armazenagem 40 4.204 10,3% 5.997 18
e Transporte
Maquinas e o

! 81 3.082 7 4% 14.732 45
Equipamentos
Setor Elétrico 8 2.822 6,8% 2511 5
glel;‘gfstos ¢ 30 2.386 5,7% 6.270 15
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g‘;‘r‘n‘i‘; 64 2,362 5.7% 8.387 29
Metalurgia 13 1.753 42% 2.328 10
Servicos 73 776 1,9% 2.406 60
Profissionais

Produtos 13 654 1.6% 1587 8
Plasticos

Outros 366 6.039 14.5% 26.423 187
Total 881 41510 100,0% 92.415 478

Fonte: Mapa Bilateral de Comércio e Investimentos Brasil — EUA; 2024
ApexBrasil

A Califérnia se posiciona como o principal estado
investidor, alocando aproximadamente US$ 13,4 bilhdes (33,6%
do total), em 171 projetos (23,5% do total), seguido do estado de
Nova York, com cerca de US§ 3,8 bilhGes. Outros estados
apresentam investimentos substanciais, como: Illinois, Michigan,
Virginia, Flérida, Texas e Pensilvania.

Tabela 8. Estados de origem dos anuncios de investimento greenfield
dos EUA no Brasil (2013-2023)

Estados Valores

1° Calif6rnia US$ 13,4 bilhoes
2° Nova York US$ 3,8 bilhdes
3° Illinois US$ 2,6 bilhoes
4° Michigan US$ 2,5 bilhdes
5° Virginia US$ 2,1 bilhoes
6° Florida US$ 2,1 bilhoes
7° Texas US$ 2 bilhoes
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8° Pensilvania US$ 2 bilhoes
9° Minessota US$ 1,2 bilhao
10° Georgia US$ 1,1 bilhao

Fonte: Mapa Bilateral de Comércio e Investimentos Brasil — EUA; 2024
ApexBrasil

O Comércio Brasil x Florida

A Florida é o 7¢ estado exportador dos Estados Unidos.
Sobre a relacio comercial do Brasil com esse estado, analisando-se
os dados estatisticos da Enterprise Florida, pode-se observar que a
balanca comercial entre o Brasil e a Florida vem mantendo altos
niveis, tendo o Brasil como maior parceiro comercial. No periodo
2020-2023, os valores totais de comércio entre Brasil e Flérida
foram de: US$ 49,4 bilhoes (2020), US$ 70,5 bilhoes (2021), US$
88,7 bilhdes (2022) e US$ 74,9 bilhoes (2023), representando o
estado norte-americano, em média, 15% dos valores totais de
comércio dos Estados Unidos.

O Brasil esta entre os 10 principais mercados de destinos
das exportacdes da Flérida para o mundo, sendo seguido por
Colombia, Chile, Republica Dominicana, Argentina e Costa Rica.

Com relagao as importagdes da Florida, a China se destaca
como maior fornecedor, seguida pelo Japao, Chile, México e Brasil.
Ou seja, o Brasil é o 5% maior fornecedor para esse estado. Chama
a atencao o México ser membro do acordo do NAFTA ha anos,
mas aparecer como o 4° lugar, visto que todas as tarifas de
importagdo e regulamentos que regem o comércio de bens e
servicos ja estarem completamente harmonizados, o que assegura
a eliminacao de barreiras nao-tarifarias e de outros instrumentos
equivalentes que seriam impeditivos para o comércio.
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Além dos dados positivos de comércio de bens e servigos,
o Brasil é o 8% no ranking quando o tema ¢ investimentos na
Flérida, segundo estudo do Consulado Geral de Miami. Além
disso, a boa receptividade para os brasileiros no estado, tem gerado
um grande surgimento de muitas pequenas e médias empresas.
Esse resultado tem garantido que 96% das exportagdes da Florida
sejam realizadas por pequenas e médias empresas, com 500 ou
menos empregados, cabendo observar que os brasileiros sio
grande parte desse percentual.

Com relagdo a criagdo de empregos no estado da Florida,
o Brasil esta entre os 13 paises que mais criam empregos, com cerca
de 4.700 posi¢cdes com seus investimentos diretos realizados. Além
disso, o Brasil se destaca nos servigos financeiros com a presenca
de bancos como o Bradesco, BB Américas e varios hedge funds,
family offices, etc. Ainda segundo estudo realizado pelo Consulado
Geral de Miami, o setor que se destaca é a construcio civil, seguida
por pedras ornamentais, pisos ceramicos, granitos, MDF, industria
de moveis, produtos de ago e metalurgia.

A forte presenca brasileira se destaca também no setor de
real estate. Segundo The National Association of Realtors Research Group,
com investimentos de cerca de US$ 2 bilhdes, sendo na maior parte
em iméveis de alto luxo no sul da Flérida, com 65% desses
investimentos em Miami, Fort Lauderdale, West Palm Beach e
20% em Orlando, Kissimmee e Sanford Area.

Outro setor forte é o turismo, pois é um setor que gera
muitos investimentos, renda e empregos. Até 2020, o Brasil
ocupava o 3 lugar no numero de pessoas que visitavam esse
estado, com um gasto médio por visitante maior que os demais
paises.

O estado da Florida e o Brasil tém uma parceria
mutuamente benéfica por muitas décadas, sendo esse estado norte-
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americano a principal porta de entrada para empresas brasileiras
interessadas no mercado norte-americano, enquanto o Brasil tem
sido consistentemente classificado como o principal parceiro
comercial da Florida em todo o mundo. O Brasil vem ocupando
uma posi¢do estratégica, tendo se consolidado como um
importante polo de negdcios para a América Latina, fortalecendo-
se como um parceiro comercial fundamental. Dados da SelectElorida
indicam que o Brasil é o maior parceiro comercial da Florida, tendo
sido registrado em 2022, um comércio bilateral total de US$ 22,6
bilhoes.

Conclusao

Os excelentes estudos desenvolvidos pela Amcham, Apex
Brasil, MRE, MDIC e SekctFlorida evidenciam a relevancia do
mercado norte-americano para, principalmente, a industria de
transformagao incrementar suas exportacoes de produtos de maior
valor agregado e tecnologia avancada, investir e receber
investimentos dos Estados Unidos. A ampliacio das relagdes
comerciais entre Brasil e Estados Unidos levara ao fortalecimento
da industria nacional, aumentando a insercao do Brasil no mercado
norte-americano, gerando mais empregos e remunera¢ao das
empresas, promovendo o crescimento economico sustentavel e
gerando beneficios mutuos para ambos os paises.
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O Nobel de economia de 2024 e as reformas
estruturais em dire¢cdo a melhores institui¢goes e
desenvolvimento
Katia Rocha

Nessa semana, o Prémio Nobel de economia de 2024 foi
concedido a Daron Acemoglu, Simon Johnson e James A.
Robinson, por seus trabalhos sobre como as institui¢des sao
formadas e como afetam o desenvolvimento econémico e social
dos paises. Entre os diversos trabalhos seminais, talvez o mais
conhecido seja o livro Por que as Nag¢oes Fracassam. As Origens
do Poder, da Prosperidade e da Pobreza de 2012.

Segundo os laureados, as instituicGes econdémicas de uma
sociedade dependem da natureza das suas instituicées politicas e
da distribuicao do poder politico na sociedade. A ideia norteadora
recai no argumento no qual o principal determinante das diferencas
das riquezas entre pafses sdo suas instituicdes economicas. As
institui¢oes, entendidas em aspecto amplo, seriam as causas no que
toca a disparidade e heterogeneidade no desenvolvimento
econdémico e social dos paises, determinando nio apenas o
potencial de desenvolvimento econémico da respectiva economia,
mas também a sua distribuicao de recursos na sociedade.

A investigagao recai, portanto, nos fatores que levam uma
sociedade a um equilibrio politico que apoia boas instituigdes
econdmicas (“inclusivas ao contrario de extrativistas” segundo os
autores) e que facilita as reformas economicas necessarias em
direcdo a prosperidade.

Institui¢coes x Riqueza
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Fonte: World Govenarce Indicators (2023)

Os estudos apontam evidéncias em dire¢ao a causalidade,
ou seja, uma associa¢do direta entre causa-efeito, entre as
caracteristicas institucionais dos paises e seu nivel de riqueza ou
renda per capita. Dessa forma, pode-se cotejar a hipétese de que
melhores instituicoes, como um todo, estao associadas a um maior
desenvolvimento e riqueza.

As Figuras nos ajudam a observar estruturas de correlagao
entre possiveis caracteristicas institucionais representadas pelos
indicadores de Governanca do Banco Mundial — qualidade
regulatoria, aparato legal, efetividade das politicas publicas,
controle de corrupgio, responsabilidade e gestdao — e a renda per
capita (riqueza) dessas economias, considerando uma amostra
aleatoria de 180 paises em diversos anos.
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O incentivo, portanto, recai em compreender e reformar as
forcas que mantém as mas institui¢des em funcionamento. Nesse
sentido, e em particular para Brasil, os estudos guardam boa
relacao com as reformas estruturais propostas por diversos #hink
tanks ha tempos para o pafs, e que se relacionam a questoes de
produtividade, investimentos em infraestrutura, educagao e outras.
Tais reformas teriam exatamente o potencial de estimular o
crescimento via aumento de produtividade, ao promover maior
eficiéncia alocativa de recursos.

A OCDE, por exemplo, sempre apresenta em sua
publicagdo OCDE — Economic Surveys Brazi/ uma segao dedicada a
estimar, através de modelos econométricos de crescimento de
longo prazo, o potencial impacto de médio e longo prazo na
atividade, decorrente de diversos conjuntos de reformas politicas e
institucionais. Na ultima publicagdo, um pacote de reformas, que
melhorasse a qualidade regulatéria e a concorréncia, reduzisse as
barreiras ao comércio exterior ¢ melhorasse as instituicoes e a
governanga, geraria um aumento real do PIB de 14.1% e um
incremento no crescimento médio anual de 1% ao ano, de forma
consistente no longo prazo.

Entre as propostas sugeridas temos a reforma tributaria de
consumo (IVA), aprovada recentemente e objeto atual de
regulamentacao. Ha também recomendag¢des em direcao a reforma
tributaria de renda, com maior progressividade, bem como a pauta
da abertura econémica, com reducao de barreiras tarifarias e nao
tarifarias (atingindo, em 5 anos, o nivel atual nas principais
economias da OCDE) e abertura gradual da conta de capital. Ha
reformas institucionais com melhorias nos indicadores de
Governanga, capturado pelos indices do Banco Mundial (controle
de corrupgido, aparato legal e judiciario, qualidade regulatoria,
governanga das empresas estatais, efetividade, reponsabilidade,
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controle e gestido) convergindo gradualmente ao valor médio da
OCDE em 2060.

Nesse aspecto, sempre oportuno ressaltar a palavra-chave
concorréncia e o entendimento no qual a propriedade publica nao
¢ uma questdo per se, desde que as regras de governanca das
empresas estatais envolvidas em atividades comerciais limitem a
interferéncia politica indevida, e, promovam a igualdade de
condic¢des entre empresas publicas e privadas.

O FMI, igualmente, recomenda nos seus relatérios anuais
para a Economia Brasileira (Bragi/ 2024: Article 1V Consultation)
sugestoes de politicas e reformas estruturais similares. Identifica
que melhoras em indicadores relacionados a qualidade regulatoria,
ambiente de negdcios, governanga e abertura economica foram os
principais drivers do fluxo de investimento externo direto para os
paises emergentes na ultima década. Identifica ainda que a
dimensao de Governanca ¢ o condicionante que define e
potencializa o impacto dos investimentos publicos (gastos
publicos) na economia, induzindo maiores dividendos de
crescimento por meio de uma maior participagao do setor privado
(efeito crowding in). Melhorias de Governanga aumentariam a
eficiéncia do investimento publico entre 30% e 40% nas
economias emergentes. Ou seja, crescem mais gastando menos,
contribuindo inclusive para a agenda de responsabilidade fiscal,
com menor pressao na curva de juros.

A agenda de reformas sugeridas dialoga bem com as
diretrizes e instrumentos legais da propria OCDE, aos quais, o
Brasil ja aderiu, praticamente, a metade, em sua jornada para
adesao. A continuidade desse processo, tem o potencial de
fortalecer as instituigdes economicas inclusivas, conforme propoe
os laureados do Nobel. Alinha-se, igualmente, aos diversos eixos
estratégicos do Estado Brasileito para o desenvolvimento
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economico e social. Sao recomendacdes de reformas em direcao a
uma agenda positiva que devemos considerar.
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Um novo paradigma para o mercado de crédito de
catbono
Kemil Rage Jarude

Contexto

Velho como o fogo, mercados surgem estimulados pela
existéncia e impulsionamento de uma determinada demanda. E
demandas sio oriundas de necessidades humanas, sejam elas
fisiolégicas ou determinadas por circunstancias morais. E facil
perceber que comer é necessidade basica do ser humano, mas o
que comer varia de acordo com o contexto em que o individuo se
insere. Mover-se também ¢é uma necessidade facilmente
perceptivel, mas como o individuo se transporta é que varia de
acordo com o contexto e com as possibilidades disponiveis.

Algo semelhante ¢ o que se vislumbra acerca do debate
ambiental. Preservar uma area de floresta pode ser importante por
um dado motivo para uma determinada etnia indigena, no contexto
da sua preservagao da forma como a prépria natureza a ctriou. Ja
para ingleses e franceses da era pré-industrial, preservar a natureza
poderia significar a constru¢io de um jardim. E sabemos como
jardins ingleses e franceses sao completamente distintos. O que ha
em comum neles ¢ a interferéncia humana.

Tudo isso para dizer que a necessidade de preservar o meio
ambiente se torna uma necessidade basica na medida em que a sua
destruicao leva a consequéncias que ameagam a NOSsa SeguUranga.
Se, por muitos séculos, destruir era sindénimo de progresso e
possibilidade de controle humano sobre ambiente em prol de suas
necessidades, as atuais mudancas climaticas tém levado a reflexao
de que a escala de intervengao humana sobre a natureza nos trouxe
a tal ponto que nos tornamos perigo para si proprios.
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Portanto, se, antes, a nossa inécua busca por controle da
natureza era sinonimo de destrui¢do, hoje, essa busca s6 se mostra
viavel por meio da preservagao. Assim, se antes comer carne todos
os dias respondia a uma necessidade por alimentagao; hoje, o
vegetarianismo e o veganismo tém se tornado uma alternativa para
que se congregue alimentacio e preservacio. Se, antes, usar
combustiveis fosseis atendia a uma demanda basica por transporte;
hoje, usar biocombustiveis surge como caminho para conciliar
transporte e preservacao do meio ambiente.

Ou seja, a0s poucos e conforme as catastrofes ambientais
passam nao sé a matar aquela pessoa de um local distante, mas
também um amigo, um familiar ou alguém mais proximo, as
condicionantes que colmatam as nossas necessidades sao
direcionadas centripetamente para alternativas que levem em conta
mecanismos de produgdo que preservem ou destruam o meio
ambiente em escala inferior aos modelos com os quais as geragoes
anteriores bem como atual foram acostumadas.

Preservacdo ambiental: uma industria nascente

A constru¢ao de uma resposta ao desafio das mudancas
climaticas, intensificadas pelo modelo econémico industrial e pos-
industrial, passa, ao meu modo de ver, pela propria industria e
pelos mecanismos de mercado da economia capitalista. Mas, nao
apenas isso, o desenvolvimento de uma solucao viavel e perene
precisa incluir a atua¢ao do Estado em sua equagio.

A demanda existente por novas formas de produgao
ambientalmente sustentaveis precisara criar incentivos para que a
demanda ainda preponderante por produtos do antigo modelo se
desloque para os produtos do novo modelo. Ademais, vé-se como
necessario a emergeéncia de novos entrantes que possam ampliar a
oferta nesse novo modelo de mercado.
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Ora, se discutimos o surgimento de produtos substitutos
que sejam capazes de absorver uma demanda a tal ponto que
tenhamos uma redugido da distancia entre receita marginal e custo
marginal, entdo ¢é preciso que se sinalize aos possiveis agentes de
mercado com possibilidade de se tornarem entrantes que o seu
risco sera pelo menos igual ou menor do que o risco de quem opera
nisso que estamos a chamar de antigo modelo de mercado.

Nesse cenario, nada de novo sob o sol. A figura do Estado,
agente de mercado cuja receita tende a ser a mais previsivel e
estavel, precisa se valer dessas caracteristicas para criar
diferenciagdes temporarias no sentido de reduzir o risco daqueles
agentes que almejem ofertar os produtos substitutos.

Dentro de um quadro tedrico, pode-se fazer uma
aproximagao desse debate as contribui¢des académicas de Mariana
Mazzucato, sobtretudo reunidas em sua obra “O Estado
Empreendedor”™. Nesse sentido, a autora acredita que o Estado
teria ndo apenas o papel de corrigir falhas de mercado, mas
também seria responsavel pela criacio de mercados.

Embora a autora acredite que o Estado devesse ter
participagdo mais significativa na participacao dos resultados
privados que contam com o patrocinio estatal, é preciso que se
tenha em mente que as externalidades positivas decorrentes da
viabilizagdo na criagio de produtos com caracteristicas
tecnologicas ou vantagens de preco que levam a uma mudanca no
modo de produgio, incluindo efeitos sustentaveis, ja seria bastante
significativo em vista do alto custo que as catastrofes climaticas
vém trazendo a economia mundial®.

I MAZZUCATO, Mariana. O estado empreendedor: desmascarando o mito do
setor publico x setor privado. Sio Paulo: Portfolio-Penguin, 2014.

2 Cf. BENNETT, Paige. Climate change is costing the world $16 million
per hour: study. Disponivel em:
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Nesse mesmo sentido, poder-se-ia retomar as ideias de
Michael Porter acerca dos ciclos de vida da industria quando
observa que os altos custos de entrada e os riscos associados
quando se trata de inddstrias nascentes requerem apoio
institucional bem como investimento significativo’.

Assim, seria possivel observar que mudangas necessarias
em nosso modelo industrial estio menos associadas a inovagoes
tipica de uma competi¢ao de mercado, como poderia ser ilustrada
pelo Iphone no mercado de celulares ou da Netflix no mercado
cinematografico, e mais proximas de uma indugdo exigida pelo
agravamento de um contexto de catastrofes e mudangas climaticas
severas ameagadoras da seguranca humana.

A criagao de um mercado de créditos de carbono

Dentro do contexto de mudancas climaticas, a emissao dos
denominados Gases de Efeito Estufa tem representado a causa
principal dos problemas ambientais que vivemos. Com isso, a
solucao poderia ser considerada simples: fazer com que a
quantidade excessiva de carbono na atmosfera retorne para o solo
por processos naturais.

O grande problema ¢ que todo nosso modo de vida
depende de processos industriais que emitem em quantidade muito
maior do que aquilo que a natureza ¢ capaz de reabsorver. Nio
bastasse isso, o desmatamento e a poluicao dos oceanos reduzem
ainda mais a taxa de reabsorcao.

https://www.weforum.org/stories /2023 /10/climate-loss-and-damage-cost-
16-million-per-hour/. Acesso em 12/11/2024.

3 Porter, M. E. (1980). Competitive Strategy: Techniques for Analyzing Industries and
Competitors. The Free Press.

Revista Colunas da WebAdypocacy — Vol IV, n° 3 — 2024


https://www.weforum.org/stories/2023/10/climate-loss-and-damage-cost-16-million-per-hour/
https://www.weforum.org/stories/2023/10/climate-loss-and-damage-cost-16-million-per-hour/

76

O Acordo de Paris, integrado ao nosso ordenamento pelo
Decreto n® 9.073/2017, deu avanco a implementacio do mercado
de crédito de carbono internacionalmente, ideia essa que era
aventada desde a década de 1960, tendo maior impulso a partir da
COP 3, com a criagdo do Protocolo de Kyoto por meio do
Mercado de Desenvolvimento Limpo. Em novembro de 2024, foi
finalmente aprovado no Congresso o Projeto de Lei que visa
estabelecer o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissoes de
Gases de Efeito Estufa (SBCE).

Nesse sentido, a criacio de um mercado de carbono busca
incentivar estados e empresas financiarem suas iniciativas de
reducdo de emissao e aumento de absor¢io por meio do
estabelecimento de limites de emissio. Dessa forma, quem se
viabiliza de forma a emitir menos CO2, pode vender esse
“excedente” aos pafses e empresas que emitiram para além desse
limite. Da mesma forma, quem pode criar condi¢es de reabsorcao
pode vender essa “compensa¢ao’” para quem emite além do limite.

Dessa forma, tem-se a formagao duas espécies de mercado
de crédito de carbono: mercado regulado e o mercado voluntario,
conforme explicado no paragrafo anterior. O mercado regulado
trata das metas de reducdo dentro do conceito de Contribuicao
Nacionalmente Determinada (Nationally Determined Contribution em
inglés), no qual as empresas tém metas de reducio e as diferengas
de reducao podem ser negociadas, ou seja, quem emitiu abaixo da
meta pode vender essa diferenga, em relagio a meta, para quem
emitiu acima da meta. J4 o mercado voluntario trata de agdes,
promovidas por diferentes agentes de mercado, para a reabsorc¢io
de carbono da atmosfera. Essa reducao pode ser negociada com
agentes que tenham emitido acima de suas metas de modo que
estas cumpram o seu objetivo de redugdo. Assim, os mercados
regulados e voluntario atuam em simbiose, para usar uma
qualificagdo da biologia.
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Da perspectiva concorrencial, o mercado relevante na sua
dimensao produto parece ter mais facilidade para ser classificado
como gas carbonico atmosférico, ou o seu equivalente, uma vez
que o mercado de carbono aborda outros gases, mas sempre
equivalentes a0 CO2. A discussdo que apresentaria maiores
debates poderia ocorrer em relagio ao mercado relevante na
dimensao geografica. Se por um lado, o Acordo de Paris foi
assinado por 195 paises, o que, em tese, permitiria a negociacao de
créditos de forma amplamente global, sabe-se também que, por
outro lado, cada pafs devera promover regulagdes internas que
viabilizem tais trocas de forma mais detalhada e fazendo com que
autoridades de concorréncia possam avaliar limitagdes quanto a
extensao geografica desse mercado relevante.

De toda forma, o artigo 6° do Acordo baliza 2 situagoes de
transacao envolvendo créditos de carbono. O item 6.2 viabiliza a
transacao diretamente entre paises, enquanto o item 6.4 permite a
troca entre paises e empresas por meio de um mecanismo
internacional.

O item 6.2 ¢ o chamado Internationally Transferrable Mitigation
Outeomes ITMOs) e é o mecanismo de acordo bilateral que permite
que paises troquem créditos de carbono. Os paises podem comprar
créditos de carbono na modalidade ITMOs de um outro pafs que
tenha reduzido emissoes para além da sua NDC, desde que o
acordo cumpra os requisitos estabelecidos no artigo 6.2. Cada pais
¢ responsavel pela elaboracio das suas proprias politicas e pela
execucao das suas proprias transagoes, permitindo flexibilidade ao
utilizar critérios proprios, requisitos de qualidade e salvaguardas.

Na COP 27, Gana foi o primeiro pafs a autorizar a
exportacio de créditos de carbono utilizando ITMO para a Suica®,

4 Cf. Republic of Ghana. Ghana’s framework on international carbon markets
and non-market approaches. Disponivel em: https://cmo.epa.gov.gh/wp-
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Em maio de 2024, Gana e Suécia estabeleceram um acordo
bilateral para o intercimbio de créditos de carbono via ITMO?®.
Nesse caso, a Suécia, por exemplo, esta viabilizando a instala¢ao de
painéis solares em telhados residenciais em Gana. A medida tem o
potencial de reduzir em 165 mil toneladas de CO2 até 2030°.

Ainda no ambito da COP 27, Suica e Vanuatu
estabeleceram um acordo I'TMO para a produgiao de energia
elétrica por meio de placas fotovoltaicas’.

Além disso, na COP 28, Cingapura e Papua Nova Guiné
estabeleceram um acordo para o desenvolvimento e troca de
créditos de carbono sob o mesmo mecanismo®. Isso tudo apenas

content/uploads/2022/12/Ghana-Carbon-Market-Framework-For-Public-

Release 15122022.pdf. Acesso em 28/11/2024.

5 Cf. Republic of Ghana and Kingdom of Sweden. Bilateral Agreement for
Engagement in Cooperative Approaches Involving Internationally Transferred
Mitigation Outcomes Disponivel em:
https://www.energimyndigheten.se/globalassets /webb-

en/cooperation/international-climate-cooperation/bilateral-framework-
agreement-article-6.2-between-sweden-and-ghana.pdf Acesso em 28/11/2024.

¢ Cf. Swedish Energy Agency. Sweden finances project in Ghana to accelerate
the energy transition. Disponivel em:
https://www.energimyndigheten.se/en/news/2023 /sweden-finances-project-

in-ghana-to-accelerate-the-energy-transition/ Acesso em 28/11/2024.

7 Republic of Vanuatu. Department of Energy. Vanuatu’s first carbon credit
market signed. Disponivel em: https://doe.gov.vu/index.php/news-

events/news/163-vanuatu-s-first-carbon-credit-market-signed =~ Acesso  em
28/11/2024

8 Cf. Ministry of Trade and Industry of Singapore. Singapore signs first
Implementation Agreement with Papua New Guinea to collaborate on carbon
credits under Article 6 of the Paris Agreement. Disponivel em:
https://www.mti.gov.sg/Newsroom /Press-Releases /2023 /12 /Singapore-

signs-first-Implementation-Agreement-with-Papua-New-Guinea. Acesso em
28/11/2024.
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para ilustrar, pois ha diversos outros acordos em desenvolvimento,
como o item 6.2 do Acordo de Paris ja é uma realidade em termos
de novos acordos bilaterais com foco na reducio das emissodes de
CO2 no planeta.

O item 6.4 do acordo cria um mecanismo global de crédito
de carbono e foi denominado Paris Agreement Crediting Mechanism
(PACM). O mecanismo ¢é conduzido por um 6rgao de supervisio,
que aprova metodologias, registra projetos e geréncia os créditos
emitidos. Esse 6rgao é composto por 2 membros de cada uma das
regides da ONU mais um representante de um pafs menos
desenvolvido bem como de um pais insular em desenvolvimento.
Nesse contexto, o crédito de carbono ganha a denominagao de
Article 6.4 Emission Reductions Units (A6.4ERs). A ideia é que paises
e empresas possam submeter projetos e metodologias de redu¢ao
de emissdao de CO2 ao 6rgao de supervisao e, caso aceitos, possam
terem contabilizadas tais reducdes para suas metas, além da
possibilidade de negocia¢ao de eventuais excedentes de captura de
CO2 transformados em créditos de carbono.

Durante a COP 29, dois documentos foram estabelecidos
e que permitirao um melhor desenvolvimento do PACM, (i) o
padrao sobre requisitos de metodologia, que cria requisitos para o
desenvolvimento e avaliagdo de projetos no ambito do Mecanismo
de Crédito do Acordo de Patris; e (if) o padrao sobre atividades que
envolvem remogdes, que cria requisitos para projetos que
removem gases de efeito estufa da atmosfera’.

Outro ponto que vale a pena incluir nesse panorama trata
acerca dos conceitos de Share of Proceeds (SOP) e do Overall Mitigation

9 Cf. United Nations Framework Convention on Climate Change. Key
Standards for UN Carbon Market Finalized Ahead of COP29. Disponivel em:
:/ /unfccc.int/news/key-standards-for-un-carbon-market-finalized-ahead-

of-cop29 Acesso em 29/11/2024.
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of Global Emissions (OMGE), que sao dois mecanismos importantes
incorporados no Artigo 6.4 do Acordo de Paris, cujo foco ¢é
promogao da justica climatica e das melhorias globais na mitigacao
das mudancas climaticas.

A SOP é uma contribui¢do gerada a partir das atividades e
créditos de carbono gerados no contexto da PACM com o intuito
de financiar a mitigagdo das mudangas climaticas. A SOP
estabelece que uma parte dos recursos provenientes dessas
atividades deve ser usada para despesas administrativas e
adaptagio.

A contribuiciao da SOP é mensurada em 5% do volume de
créditos de carbonos criados somado a um adicional de 3%, pago
de forma monetaria, pela geracdo de crédito submetida PACM.
Esse somatorio na forma de créditos de carbono e de recursos
financeiro sao revertidos para o Fundo de Adaptagao. O repasse
desse montante é de responsabilidade do pais que hospeda o
projeto de geracao de créditos.

O OMGE ¢é um mecanismo de desconto do montante de
créditos de carbono quando da sua emissio ou transferéncia,
devendo ser concedido para o 6rgao de supervisao como forma de
contribuir para uma redugao global de emissées de carbono para
além das compensagoes entre pafses e empresas.

Ambos o0 SOP e o OMGE estio ainda em debate acerca
do detalhamento da sua configuracao. Os dois mecanismos sao
obrigatérios no ambito do PACM, mas opcionais no contexto do
ITMOs. Esse fato levanta o debate de que os pafses poderiam
preferir mover suas agdes de geracao de créditos de carbono por
meio do ITMOs em detrimento do PACM, fazendo com que possa
haver um esfor¢o menor para em torno da redugao de emissoes de
gases de efeito estufa. Para os criticos, seria importante que os
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mecanismos SOP e OMGE se tornem obrigatérios nos acordos de
ITMOs firmados com base no item 6.2 do Acordo de Paris".

Tanto com relagao ao item 6.2 quanto ao item 6.4, ainda ha
questionamentos sobretudo acerca dos parametros de registro dos
créditos de carbono. Esse é um ponto central para que tais
mercados possam adquirir confianga das partes interessadas
(stakebolders). Alguns paises, como os Estados Unidos, tém se
colocado contra a proposta de um registro unico internacional de
modo que tenham restritas as possibilidades de estabelecerem
critérios proprios de registro. Ja pafses menos desenvolvidos sio a
favor de um registro internacional unificado, por conta do custo
que teriam caso tivessem que desenvolver processos proprios de
registro. Por fim, no ambito da COP 29, chegou-se ao acordo de
que o registro nao sera determinante para indicar a qualidade do
crédito gerado ou para endossar um emissor como forma de fazer
esse tema avancar com algum consenso.

Esse ¢ um ponto crucial para o desenvolvimento do
mercado de créditos de carbono, pois impactara no grau de
confianga necessario para que as partes interessadas sejam
incentivadas a realizarem trocas nesse mercado. Confianca, alids é
um eclemento central na determinacio da capacidade de
engajamento dos agentes face as instituicdes. Acemoglu,
recentemente laureado como um dos Prémio Nobel de Economia,
investigou como a confianca de cortes paquistanesas era
negativamente impactada por conta das “evidéncias de fraqueza,

10 Cf. Least Developed Countries Group on Climate Change. Submission to the
SBSTA Chair by the Kingdom of Bhutan on behalf of the Least Developed
Countries Group. Disponivel em:
https://www4.unfccc.int/sites/SubmissionsStaging/Documents /2021042114
16---
Financing%20for%?20adaptation%20Share%200f%20Proceeds%20(Article%02
06.2%20and%20Article%206.4).pdf Acesso em 29/11/2024.
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inefetividade e corrupgao” que acabavam por carrear a um
afastamento da busca da populagdo por institui¢des estatais'.
Assim, o debate em torno da regulamentagao do item 6.4 do
Acordo de Paris precisa caminhar na direcio de regras que
permitam transparéncia nas relagoes de troca, plenas de condigoes
de acesso aos agentes bem como minimize ao maximo as
possibilidades de comportamento amoral por parte desses
participantes.

Nesse contexto, na COP 29 houve avancgos. 13 paises
lideraram a iniciativa de publicarem seus Relatérios Bienais de
Transparéncia (BTR), cuja publicagao sera obrigatéria para todos
os paises signatirios do Acordo de Patis até o final de 2024'*. Esses
relatorios compde o chamado Ewbanced Transparency Framework
(ETF). Os paises desenvolvidos contém a obrigagao de publicar os
seus inventarios de gases de efeito estufa bem como se submeter a
Avaliacao e Revisao Internacional (International Assessment and
Review - IAR), composta por uma revisao técnica de cada BTR dos
paises desenvolvidos além de uma avaliagio multilateral quantos
aos objetivos desses pafses frente as suas metas. Ja os pafses em
desenvolvimento passam pela denominada Analise e Consultoria
Internacional (International Consultation and Analysis — 1CA), que
consiste em uma avaliagdo do BTR por um time de especialistas

T ACEMOGLU et al. Trust in State and Nonstate Actors: Evidence from
Dispute Resolution in Pakistan. Journal of Political Economy, 2020, vol. 128,
no. 8. Disponivel em:
https://economics.mit.edu/sites/default/files/publications/Trust%20in%20S
tate%20and%20Non-State%20A ctors%20-%20Evidence%20fro.pdf  Acesso
em 29/11/2024.

12 Cf. United Nations Framework Convention on Climate Change. First Biennial

Transparency Reports. Disponivel em: https://unfccc.int/first-biennial-
transparency-reports Acesso em 29/11/2024.
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além do compartilhamento de visdes pelo Orgio Subsidiario de
Implementagdo na forma de oficinas.

Outro ponto importante em relagio a transparéncia no
mercado de crédito de carbono é a atuacio da iniciativa
#Togetherd Transparency, que promove o diadlogo entre partes
interessadas tanto dos signatarios do acordo de pais quanto de
institui¢oes nao signatarias.

Caminhando para o fim, a permissio ao Orgio de
Supervisio para o estabelecimento de metodologias e critérios para
os projetos a serem apresentados sob o item 6.4 do Acordo de
Paris" permitird o avanco na formagio de oferta de créditos, de
modo que a demanda gerada pelos crescentes desastres climaticos
possa ser atendida. Além disso, é preciso citar o avang¢o quanto ao
desenvolvimento de parametros em termos de direitos humanos,
sobretudo quanto a prevencao de violagdes na implementagao de
projetos de geracdo de créditos de carbono. Foi possivel verificar
ainda o avango quanto a implementacio do item 6.8 do acordo,
por meio do qual se estabelece medidas nio mercadologicas em
que pafses podem designar projetos ou areas de atengao para o
recebimento de apoio de outros paises quanto a reducao de
emissoes ou remogao de gases de efeito estufa.

Importante observar que a criagao dessa nascente industria
do mercado de carbono passa necessariamente por uma atuagao
estatal, em que as dimensoes nacionais tomam protagonismo, nao
apenas no estabelecimento de regras que viabilizem as interagoes
de mercado, mas também na destinacio de seus or¢amentos
publicos para a gera¢ao do que se denomina créditos de carbono.
Essa ¢ uma transformagdo de paradigmas, onde a irrefreada

13 Cf. United Nations Framework Convention on Climate Change. 14th meeting
of the Article 6.4 Supervisory Body (SBM 014). Disponivel em:
https://unfccc.int/event/Supervisory-Body-14 Acesso em 29/11/2024.
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liberdade econdmica encontra o seu proprio limite na reagao da
natureza e se exige um comportamento cooperativo onde se
costuma imperar a competicio. Mesmo com tais transformagdes,
ainda ¢ possivel vislumbrar possibilidades de incentivo econémico
para um modelo produtivo dentro do que se convenciona chamar
de regras de mercado. Contudo, tais regras parecem se afastar em
certa medida da ideia de axiomas econémicos, aproximando-se da
ideia de uma ética juridica.
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IA no setor publico: BC e outros 6rgaos avangam
Leandro Oliveira eite

A adogao de ciéncia de dados e inteligéncia artificial (IA)
nas instituigoes publicas tem sido uma tendéncia crescente nos
ultimos anos, com o objetivo de promover maior eficiéncia,
transparéncia e seguranga nos servicos prestados a populagao. O
Banco Central do Brasil (BC) e outros 6rgaos governamentais
estao liderando esse movimento, desenvolvendo solu¢oes baseadas
em IA e big data para otimizar processos, fortalecer a regulagao e
melhorar o atendimento aos cidadaos. Neste artigo, discutiremos
detalhadamente as iniciativas de integragao de IA no Banco Central
do Brasil e em outros o6rgios, analisando seus impactos na
sociedade, no mercado financeiro e na concorréncia.

A criacao do Centro de Exceléncia de Ciéncia de Dados e
Inteligéncia Artificial (CdE IA) pelo Banco Central em agosto de
2024 marca um importante avango no uso de tecnologias
emergentes dentro da instituigao. O CdE IA tem carater consultivo
e propositivo, e funcionara como uma comunidade de praticas
composta por especialistas de diversas areas da instituicao. Seu
principal objetivo é propor diretrizes de governanga para o uso de
IA de maneira segura e ética, além de sugerir requisitos para o
desenvolvimento de produtos e servicos de IA generativa.

Essa iniciativa esta alinhada ao Plano Diretor de
Tecnologia da Informagao e Comunicagao (PDTIC) do BC, que
preve o uso de ciéncia de dados e IA para aprimorar a capacidade
analitica e preditiva da institui¢io. Entre os objetivos principais do
centro, destacam-se: () melhorar a eficiéncia e a produtividade dos
processos de negdcios do Banco Central; (ii) desenvolver e aplicar
IA de maneira segura e governada, garantindo que os algoritmos
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utilizados sejam transparentes e livres de vieses prejudiciais; e (iii)
capacitar servidores publicos em ciéncia de dados e IA,
promovendo uma cultura de inovagao dentro da institui¢ao.

O uso de IA no BC tem um potencial transformador,
especialmente na automagdo de processos de supervisio e
regulagao. Por exemplo, com o uso de machine learning e analise
preditiva, o BC pode detectar padrées de comportamento que
indiquem atividades irregulares no sistema financeiro, como
fraudes ou praticas de lavagem de dinheiro. Isso aumentaria
significativamente a capacidade de fiscalizagao e mitigaria riscos ao
sistema financeiro nacional.

A integracao de IA no BC tem implica¢Oes diretas para o
mercado financeiro. A IA permite uma analise mais precisa e
detalhada de grandes volumes de dados, o que pode resultar em
um processo regulatério mais eficiente e eficaz. Além disso, o uso
de TA na deteccio de fraudes e no monitoramento do
comportamento das institui¢oes financeiras pode reduzir os riscos
sistémicos, promovendo um ambiente financeiro mais seguro e
confiavel.

Por outro lado, as empresas que adotarem tecnologias de
IA de forma rapida e eficaz terdo uma vantagem competitiva
significativa no mercado. Bancos e institui¢oes financeiras que
implementarem solu¢des de IA para automatizar processos,
melhorar a analise de crédito e personalizar servigos para clientes
poderio atender de forma mais eficiente as demandas do mercado.
No entanto, aquelas que nao se adaptarem a essas novas exigéncias
tecnologicas poderao enfrentar dificuldades em um ambiente cada
vez mais competitivo.

Além disso, a adogao de IA pode facilitar a inclusdao
financeira no Brasil. Ferramentas baseadas em 1A, como os chatbots
inteligentes e plataformas de atendimento ao cliente, podem ajudar
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a tornar os servigos financeiros mais acessiveis para a populagao
de baixa renda, especialmente nas regides mais remotas do pafs. O
BC, por meio de programas como o Open Finance e o Pix, tem
buscado aumentar o acesso a servicos financeiros, e a IA pode
potencializar ainda mais esses esforgos.

Além do BC, outros o6rgios governamentais no Brasil
também tém adotado a ciéncia de dados e a IA em seus processos.
Esses esforcos visam aumentar a eficiéncia dos servigos publicos,
melhorar a tomada de decisoes e fortalecer o combate a fraudes e
irregularidades.

A Receita Federal do Brasil (RFB) utiliza IA e ciéncia de
dados em seus sistemas de fiscalizacdo para identificar fraudes
fiscais e sonegagao de impostos. O uso de algoritmos de machine
learning permite que a RFB analise grandes volumes de informagoes
e identifique padroes anomalos nas declaragoes fiscais, agilizando
auditorias e aumentando a arrecadacao tributaria.

O Conselho Administrativo de Defesa Economica (Cade)
também utiliza IA no combate a cartéis. O seu sistema de TA,
denominado Pryjeto Cérebro, permite que o Cade identifique padroes
suspeitos em grandes volumes de dados de licitagdes publicas e de
mercados especificos, facilitando a detec¢do de praticas
anticoncorrenciais. O wuso de IA no Cade aumentou
significativamente a eficiéncia na identificacao de comportamentos
que sugerem a formacao de cartéis, auxiliando na investigacao de
condutas anticompetitivas e reforcando a atuagdo da autarquia na
promogao de um ambiente de concorréncia leal no Brasil.

A CGU adotou IA para combater a corrupg¢ao e fraudes
em contratos publicos. Algoritmos avangados analisam contratos,
processos licitatorios e outras transagoes financeiras, identificando
potenciais irregularidades e permitindo agdes preventivas. O uso
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de TA também facilita o cruzamento de dados entre diferentes
6rgaos publicos, promovendo maior transparéncia.

O TCU utiliza IA para auditorias automaticas em grandes
bases de dados. A tecnologia permite ao tribunal identificar
possiveis desvios de recursos publicos, monitorar a execu¢ao de
politicas publicas e recomendar melhorias. Um exemplo ¢ o uso de
ciéncia de dados para acompanhar a execu¢ao de obras publicas,
garantindo que os recursos sejam utilizados de forma adequada.

O STJ esta utilizando IA em um projeto chamado Victor,
que automatiza a analise de processos judiciais. O sistema de IA é
capaz de identificar padrdes e organizar processos, facilitando a
triagem e a tomada de decisoes. Isso tem potencial para acelerar o
tramite processual e reduzir o acimulo de processos no tribunal.

Embora a integracio de IA nos 6rgios governamentais
traga inumeras vantagens, hd também desafios a serem
enfrentados. Um dos principais desafios ¢ garantir que o uso de IA
seja ético e transparente. As decisoes automatizadas por IA devem
ser compreensiveis para que haja confianga publica. Além disso, é
importante que os algoritmos utilizados sejam auditaveis e que nao
perpetuem vieses discriminatérios.

Outro desafio é o desenvolvimento de capacidades técnicas
dentro dos 6rgios publicos. Embora o BC e outras institui¢oes
tenham investido em capacitagao de seus servidores, a escassez de
profissionais especializados em IA e ciéncia de dados ainda é uma
realidade que pode dificultar a expansio dessas tecnologias no
setor publico.

Por outro lado, as oportunidades sao vastas. O uso de IA
pode aumentar a eficiéncia dos servicos publicos, reduzir custos e
melhorar o atendimento a populagio. A capacidade de prever
problemas e tomar decisdes mais bem informadas tem o potencial
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de transformar a forma como o governo administra recursos e
regula setores como o financeiro.

A criacao do Centro de Exceléncia de Ciéncia de Dados e
IA do BC é um marco no avango do uso de tecnologia no setor
publico brasileiro. Com a implementagao dessas tecnologias, o BC
niao apenas moderniza seus processos internos, mas também
prepara o pais para enfrentar os desafios globais da era digital,
promovendo um sistema financeiro mais inclusivo, seguro e
competitivo.

As iniciativas de IA adotadas por outros o6rgiaos do
governo, como o Cade, a Receita Federal, a CGU e o TCU,
mostram que o setor publico esta avancando em dire¢io a uma
administracdo mais eficiente e transparente. A integracao de IA e
ciéncia de dados no governo tem o potencial de transformar a
gestao publica no Brasil, trazendo beneficios diretos a sociedade e
ao mercado.
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Open Finance e Open Data: transformando o
mercado financeiro e a concorréncia digital
Leandro Oliveira Leite

O Open Finance' representa um dos pilares mais inovadores
da transformacdo digital no sistema financeiro brasileiro,
alavancando a conectividade e a transparéncia em relagio aos
dados financeiros dos consumidores. Esse ecossistema, que
atualmente conta com 54 milhdes de consentimentos ativos
envolvendo 35 milhdes de clientes, tem redefinido a maneira como
dados financeiros sio compartilhados, analisados e utilizados para

1O Open Finance, ou sistema financeiro aberto, é a possibilidade de clientes de
produtos e servicos financeiros permititem o compartilhamento de suas
informacGes entre diferentes instituicoes autorizadas pelo Banco Central e a
movimentacdo de suas contas bancarias a partir de diferentes plataformas e ndo
apenas pelo aplicativo ou site do banco, de forma segura, agil e conveniente. O
Open Finance é a ampliacdo do Open Banking. O projeto mudou de nome para
mostrar a sua maior abrangéncia, que inclui ndo somente informagGes sobre
produtos e servigos financeiros mais tradicionais (como contas e operacoes de
crédito), mas também dados de produtos e servicos relacionados a
investimentos, e, futuramente, os referentes a cambio, credenciamento, seguros
e previdéncia. Isso significa que, em breve, uma pessoa podera, por exemplo,
usar as informacdes financeiras que possui em um banco para contratar seguros
ou planos de previdéncia com melhores condicbes em outras institui¢des
participantes, bem como ter acesso a melhores taxas na contratagao de produtos
cambiais. Com o Open Finance, outras inovagdes ainda serdo possiveis num
futuro préximo. BC e Superintendéncia de Seguros Privados (Susep), autarquia
que regula e supervisiona o mercado de seguros e previdéncia, estao trabalhando
para permitir a interoperabilidade entre os ecossistemas de Open Finance ¢ Open
Insurance (Sistema de Seguros Aberto). Com isso, as pessoas também poderdo
portar seus dados que estdo em institui¢oes autorizadas pelo Banco Central para
corretoras e sociedades seguradoras supervisionadas pela Susep, ampliando
ainda mais os beneficios.
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oferecer solugoes personalizadas, seguras e eficientes. Contudo,
sua relevancia vai além da simples troca de informagoes: ele se
conecta com um contexto mais amplo, de Open Data’ e politicas de
governanc¢a de dados, conforme apontado no 30° Seminario do
IBRAC sobre "Open data: o papel de politicas publicas de dados
abertos e de Data Trusts para a defesa da concorréncia em mercados
digitais".

O Open Finance é baseado na premissa de que as
informagoes financeiras pertencem ao cliente, cabendo a ele
decidir quando, como e com quem compartilhar esses dados. Essa
liberdade gera um ambiente em que diversas institui¢oes podem,
mediante o consentimento dos usuarios, acessar dados que
anteriormente permaneciam isolados. Essa integra¢do tem
impulsionado uma série de inovagdes e produtos financeiros, tais
como: (i) iniciagao de transagoes de pagamento, permitindo maior
agilidade e competitividade no mercado de pagamentos; (ii)
operagdes de crédito com avaliagio de risco aprimorada,
proporcionando limites de crédito mais ajustados e taxas de juros
competitivas; (i) ferramentas de gerenciamento financeiro
avancado, como agregadores de contas, que permitem ao cliente
ter uma visao integrada de seus gastos, dividas e investimentos; (ii)
recomendagdes personalizadas de investimentos, possibilitando ao
usuario melhor rentabilidade e menor risco; e (iv) simplificagao na
abertura de contas, com processos mais ageis que reduzem a
burocracia e aumentam a acessibilidade.

As iniciativas de Open Data, como discutidas no 30°
Seminario do IBRAC, possuem papel fundamental na promogao
de mercados digitais mais concorrenciais e abertos. O conceito de

2 Open Data: Dados abertos sio dados que podem ser livtemente usados,
reutilizados e redistribuidos por qualquer pessoa - sujeitos, no maximo, a
exigéncia de atribui¢do da fonte e compartilhamento pelas mesmas regras.
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Open Data envolve o compartilhamento amplo e seguro de
informacdes, o que se alinha diretamente com os objetivos do Oper
Finance de aumentar a competitividade e a inovagao no setor
financeiro. Ao possibilitar que diferentes players, desde grandes
instituicoes até fintechs, tenham acesso a informagoes de maneira
igualitaria, cria-se um ecossistema no qual a concorréncia saudavel
pode prosperar, estimulando novos servicos e condi¢oes mais
vantajosas para os consumidores.

Uma questao importante levantada durante o seminario foi
o papel dos data trusts’, sendo responsaveis por gerenciar e regular
o uso de dados compartilhados. No contexto do Opern Finance, esses
Data Trusts poderiam garantir maior seguranga, transparéncia e
ética no uso dos dados, promovendo uma governanga robusta e
eficiente que assegure que os interesses dos consumidores estejam
protegidos. Tal modelo fortaleceria a confianga no sistema e
impulsionaria ainda mais o engajamento de clientes no
compartilhamento de suas informagdes, favorecendo o
crescimento do mercado financeiro.

A crescente integracao de Open Finance, Open Data e Data
Trusts tem implicagdes profundas para a sociedade e para o
mercado financeiro. Empresas que adotarem praticas alinhadas a
essa transformacao digital terdo acesso a um cenario competitivo
robusto, com melhores condigbes para inovar e atender as
necessidades dos consumidores. Além disso, a capacidade de
personalizacao dos servigos financeiros deve aumentar, resultando

3 Data Trusts: Data Trust ¢ um sistema ¢ entidade legal que gerencia dados de
terceiros, permitindo que individuos e grupos escolham como seus dados sdo
usados. Data Trusts sio uma forma de abordar os desafios da economia de
dados. Eles podem permitir que organiza¢des colaborem de forma mais rapida,
menos cata e menos atriscada.
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em mais inclusdo financeira e solug¢des ajustadas aos diferentes
perfis de consumidores.

Contudo, ha desafios regulatérios e operacionais que
precisam ser superados, como a harmoniza¢ao das regras
internacionais para o uso de dados, a governanga dos sistemas de
pagamento e a mitigagdlo dos riscos associados ao
compartilhamento de informagoes sensiveis. O papel do Banco
Central do Brasil e de outras instituicoes, como o Cade, sera
fundamental para estabelecer um ambiente regulatério que
equilibre inovagao, seguranga e prote¢ao dos direitos dos usuarios.

A experiéncia brasileita com Open Finance tem atraido a
atencao global, posicionando o Brasil como referéncia em termos
de inovagao financeira. Em termos de benchmarking internacional,
iniciativas similares em paises como o Reino Unido e Australia
demonstram como a integracao de Open Data pode transformar
nao apenas o setor financeiro, mas também servicos de utilidade
publica e outros mercados digitais. A convergéncia com novas
tecnologias, como a inteligéncia artificial (IA) e a tokenizagao,
amplia ainda mais o potencial do Open Finance para proporcionar
servicos ageis, inclusivos e voltados para o futuro.

O Banco Central do Brasil tem liderado com inovagoes
como o Pix e a implementagao do Drex, a moeda digital brasileira.
A integracao dessas solu¢des com o Open Finance reforga a posigao
do Brasil como lider em transformacao digital no setor financeiro.
Com o apoio de tecnologias emergentes e uma base regulatoria
robusta, o pafs esta preparado para enfrentar os desafios da
economia digital ¢ moldar um futuro financeiro mais inclusivo e
sustentavel.

Com base nesse cenario, o Open Finance, apoiado por
iniciativas de Open Data e Data Trusts, ¢ mais do que uma simples
modernizac¢ao do sistema financeiro; ele representa uma mudanga
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de paradigma na forma como dados sio gerenciados,
compartilhados e utilizados para beneficiar a sociedade. Ao
promover maior concorréncia, transparéncia e inovagao, essas
iniciativas tém o potencial de transformar profundamente o
mercado financeiro brasileiro, com beneficios diretos para
consumidores e empresas.
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Recuperagio judicial e faléncia
Liuis Henrigue B. Braido

O processo de faléncia empresarial foi profundamente
reformulado pela Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, que
substituiu o Decreto-Lei n® 7.661, de 21 de junho de 1945. Essa
legislagao regula a recuperagao judicial, a extrajudicial e a faléncia
do empresario e da sociedade empresaria, excluindo as empresas
publicas, as sociedades de economia mista, as institui¢oes
financeiras, as cooperativas de crédito, os consorcios, as entidades
de previdéncia complementar, as operadoras de planos de
assisténcia a saide, as companhias seguradoras e as sociedades de
capitalizagdo. O texto recebeu alguns aprimoramentos por meio da
Lei n° 14.112, de 24 de dezembro de 2020. Atualmente, discute-se
no Senado o Projeto de Lei n® 3/2024, ja aprovado na Camara de
Deputados, o qual amplia o poder de agao de credores em caso de
faléncia. Neste artigo, descreverei os principais aspectos da
legislagao vigente, com énfase na questio de alinhamento de
incentivos; discutirei alguns dos impactos econémicos derivados
da mudanca da Lei em 2005; e comentarei a proposta legislativa
em discussao no Senado.

Inicialmente, convém esclarecer que a recuperagao judicial
visa superar a crise do devedor e permitir a manutencao da
producao, do emprego e dos interesses dos credores, de modo a
preservar a empresa e sua atividade economica (art. 47, Lei n°
11.101/2005). A faléncia, pot sua vez, promove o afastamento do
devedor de suas atividades e busca liquidar a empresa inviavel de
modo a realocar eficientemente seus recursos na economia (art. 75,
Lei n° 11.101/2005, modificado pela Lei n® 14.112/2020).

O processo de recuperagao judicial se inicia por pedido do
devedor, acompanhado de um plano de recuperacio a ser analisado
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pelo juizo local, sendo facultado aos credores propor plano
alternativo. O deferimento do processo de recuperacio judicial ou
a decretacao da faléncia suspendem as execug¢oes ajuizadas contra
o devedor e proibem a apreensao de seus bens, relativamente as
obrigagdes sujeitas a recuperacao judicial.

O devedor pode também negociar com seus credores um
plano de recuperagiao extrajudicial, a ser homologado pelo juizo
local. Tal plano nao pode contemplar o pagamento antecipado de
dividas nem o tratamento desfavoravel aos credores nao
participantes. Os créditos tributarios nao estao sujeitos ao processo
extrajudicial. A inclusdo de créditos trabalhistas e por acidentes de
trabalho requer negociagao coletiva com sindicatos. A sentenca de
homologacio desse plano constitui titulo executivo judicial.

Os arts. 83 ¢ 84 da Lei n° 11.101/2005 promovem uma
classificacao de créditos para orientar o pagamento dos valores
devidos em caso de faléncia. Por ordem de prioridade, tem-se: (i)
os créditos extraconcursais previstos no art. 84; (ii) os créditos
trabalhistas, limitados a 150 salarios minimos, e aqueles
decorrentes de acidentes de trabalhos; (iii) os créditos gravados com
direito real, até o limite do valor do bem gravado; (iv) os créditos
tributarios; (v) os créditos quirografarios e demais créditos,
incluindo os saldos remanescentes dos créditos trabalhistas e
gravados com direito real; (vi) as multas contratuais e penas
pecuniarias; (vii) os créditos subordinados e aqueles contraidos
com soécios e administradores sem vinculo empregaticio; e (viii) os
juros vencidos ap6s a decretagao da faléncia.

Dessa forma, os créditos gravados com direito real
possuem consideravel grau de prioridade, estando a frente dos
créditos tributarios, até o limite do bem gravado, e atras dos
créditos extraconcursais, trabalhistas (com limite de valor) e
decorrentes de acidente de trabalho. A ordem de recebimentos em
caso de faléncia determina os incentivos dos credores na fase de
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recuperacao judicial. A depender da situacao economico-financeira
do devedor, da composi¢ao de seus débitos e do valor dos ativos
passiveis de liquidacdo, os credores terdo maior ou menor interesse
em recuperar a empresa, com eventual divergéncia entre eles.

O passo seguinte de um processo de recuperagao judicial
ou de faléncia é a verificagdo de créditos, realizada pelo
administrador judicial, um profissional especializado e idoneo
nomeado pelo juizo responsavel. Esse trabalho devera ser
supervisionado pelo Comité de Credores constituido por um
representante indicado por cada uma das seguintes classes de
credores: (i) trabalhistas; (if) com direitos reais de garantia ou
privilégios especiais; (iif) quirografarios e com privilégios gerais; (iv)
microempresas e empresas de pequeno porte.

Esse Comité se reine em Assembleia de Credores,
convocada pelo juizo responsavel e presidida pelo administrador
judicial, cujas decisdes devem ser ratificadas por representantes de
mais da metade do valor dos créditos presentes.

Deve-se registrar que a composicio do Comité de
Credores nao reflete exatamente as categorias de classificacao dos
créditos em caso de faléncia. Ressalte-se, em particular, a nao
inclusio de representante da classe de créditos tributarios e a
inclusio de representante de microempresas e empresas de
pequeno porte, independentemente da classificagdo de seus
créditos.

Impactos Econémicos

Ao instituir o processo de recuperacio judicial com o
objetivo de manter a producdo, o emprego e os interesses dos
credores, a legislagao brasileira busca sopesar os interesses de
diferentes partes interessadas (stakeholders). A preservacao de
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empresas eficientes e a manutencao de suas atividades economicas
sa0 certamente benéficas aos consumidotres, aos trabalhadores e
aos socios e acionistas. Adicionalmente, esse objetivo pode ser
também do interesse dos credores, especialmente dos detentores
de créditos com menor prioridade na faléncia, uma vez que parte
relevante do valor de uma firma se deve a sua estrutura
organizacional e a investimentos afundados, sem valor comercial
significativo em caso de desfazimento da empresa. Em caso de
falencia, o maximo que os credores podem recuperar é o valor de
alienacao dos ativos do devedor, geralmente muito inferior ao
valor de mercado da empresa recuperada.

A literatura economica sobre inadimpléncia demonstra ser
socialmente desejavel haver balanceamento das garantias aos
credores e aos devedores. Garantias aos credores estimulam a
concessao de crédito e, assim, afetam positivamente a expansao da
producao. Entretanto, na impossibilidade de se segurar contra
todos os possiveis eventos adversos, a previsio de puni¢oes
excessivas a0 devedor levaria os investidores a reduzir sua
exposicao a empreendimentos arriscados, diminuindo a demanda
por crédito e o crescimento econéomico.

Nesse sentido, convém destacar que, nos processos de
recuperacao judicial e de faléncia, os sécios e os acionistas podem
perder todo o valor investido e s6 fazem jus a algum direito sobre
a empresa apos os demais créditos terem sido honrados. Nas
sociedades limitadas e nas sociedades anénimas, os sécios e 0s
acionistas gozam de responsabilidade limitada e, portanto, nao
comprometem seus bens pessoais, exceto em caso de
desconsideragao da personalidade juridica por abuso, caracterizado
por desvio de finalidade ou confusdo patrimonial, conforme
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previsto no art. 50 do Cédigo Civil'. Esse foi o equilibrio
encontrado na ampla maioria das economias capitalistas para
sopesar garantias a credores e devedores.

Do ponto de vista financeiro, a boa estruturacio dos
processos de recuperacao judicial e de faléncia, com etapas bem
definidas e atengao aos interesses dos credores, tende a ampliar os
incentivos a oferta de crédito corporativo, com consequente
expansao do volume emprestado e reducao dos spreads. De fato, no
petiodo que seguiu a aprovacio da Lei n® 11.101/2005, verificou-
se uma consideravel expansio de crédito corporativo de longo
prazo e redugdao de spreads. Entretanto, outros aprimoramentos
legais contemporaneos podem ter tido relevancia nessa expansio
do crédito de longo prazo, a exemplo das modificagbes nas regras
para créditos imobiliarios e agropecuarios promovidas,
respectivamente, pelas Leis n° 10.931/2004 e 11.076/2004.
Adicionalmente, esse perfodo também contou com significativos
estimulos publicos ao crédito de longo prazo, incluindo crédito
subsidiado por meio do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdémico e Social (BNDES), tornando dificil atribuir os efeitos
documentados apenas as novas legislacoes.

Projeto de Lei

Em janeiro deste ano, o governo federal enviou ao
Congresso Nacional uma proposta de projeto de lei, elaborado
pelo Ministério da Fazenda, com alteragoes no instituto da faléncia
empresarial. A proposta tramitou na Camara de Deputados como
Projeto de Lei n® 3/2024 e, atualmente, encontra-se em discussdo
no Senado.

! Esse entendimento sobre a responsabilidade limitada tem sido flexibilizado,
especialmente em processos trabalhistas, previdencidrios e ambientais.
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A exposicao de motivos apresentada pelo Ministério da
Fazenda discorre sobre a necessidade de se imprimir maior
celeridade e eficiéncia ao processo de faléncia. A mesma
justificativa aparece no parecer da deputada federal relatora do
projeto. Em breve sintese, o texto aprovado na Camara de
Deputados modifica as regras de remuneragio do administrador
judicial, estabelecendo teto global de dez mil salarios-minimos para
a totalidade das remuneracdes na recuperagao judicial ou na
falencia, além de limites percentuais maximos por faixas de valores
devidos aos credores na recuperagao judicial ou efetivamente
pagos a eles na faléncia.

Adicionalmente, na faléncia, o projeto de lei confere a
Assembleia de Credores a prerrogativa de, a qualquer tempo,
substituir o administrador judicial por um gestor fiduciario, a fim
de otimizar a alienagao dos ativos, ou de simplesmente retira-lo,
deixando a indicacdo de substituto ao juizo responsavel.

O texto também proibe o administrador judicial na fase de
recuperagao de atuar como administrador judicial ou gestor
fiduciario na fase de faléncia; impede que este atue em mais de um
processo na mesma jurisdicdo, com valor superior a cem mil
salarios-minimos, em até dois anos do término de seu mandato; e
veda sua atuagdo simultanea em mais de quatro recuperacoes
judiciais e quatro faléncias.

Essas mudancas, a meu ver, aprimoram a legislacio
brasileira, conferindo mais seguranca aos credores, especialmente
nos casos de faléncia. Deve-se esperar, entretanto, forte reacao
corporativa a elas, especialmente em relagido as restricdes de
atuacdo e de remuneragdo dos administradores judiciais e a
prerrogativa da Assembleia de Credores de substitui-lo, na faléncia,
por um gestor fiduciario.
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No contexto da discussdo de possiveis aprimoramentos a
legislagago de  faléncia, convém apontar para aspectos
concorrenciais associados a alienacao de ativos. Em seu art. 75, a
lei preconiza a “liquidacgao célere de empresas inviaveis, com vistas
a realocacao eficiente de recursos na economia”. Essa preocupa¢ao
com a eficiéncia alocativa de recursos se coaduna com os ditames
constitucionais de liberdade de iniciativa, livte concorréncia e
repressio ao abuso do poder econémico. Isso ¢ importante
porque, em mercados concentrados, o maior concorrente tende a
ser aquele com maior valoragio para os bens alienados, pois a
incorporagao ajudara a consolidar seu poder dominante.
Entretanto, essa troca nem sempre ¢ a melhor realocacao dos
recursos na economia, posto que o exercicio de poder dominante
costuma gerar ineficiéncia alocativa e reduzir o bem-estar social.

Naturalmente, a alienagao de ativos, quando significativa,
precisara passar pelo controle de concentra¢des exercido pelo
Conselho Administrativo de Defesa Economica. Porém,
considerando a importancia da celeridade do processo, seria
interessante incorporar preocupagdes concorrenciais nas diretrizes
gerais para a alienagao de ativos.

Essa ¢é uma preocupagdo abstrata, mas que possui
correspondéncia concreta. Deve-se recordar, por exemplo, que
duas das trés principais companhias aéreas com atuagao em voos
domésticos se encontram em recuperacao judicial. Nao me parece
ser do interesse da sociedade brasileira que, caso necessario, elas
venham a alienar seus ativos para a empresa lider de mercado sem
antes considerar e priorizar compradores alternativos, tais como
companbhias regionais ou entrantes no mercado brasileiro.
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As agéncias reguladoras independentes, de novo!
Marcelo Guaranys e César Mattos

O Problema da Independéncia, de Novo

Recentemente, autoridades do Poder Executivo
apresentaram fortes criticas as agéncias reguladoras. Para essas
autoridades, o fato de as diretorias atuais das agéncias terem sido
indicadas pelo governo passado, inclusive no Banco Central, seria
um indicador de que a independéncia dessas diretorias seria
inapropriada. Foi defendido até mesmo que os mandatos nas
ageéncias deveriam coincidir com os do presidente da republica.
Medidas estariam sendo estudadas.

Editorial do Estadao de 23/10/2024 refutou de forma
veemente ¢ acertada estas criticas, apontando que a principal
motivacao para elas seria “znterferir politicamente nas agéncias para que
estas atuem conforme os interesses do governo”. Lembra que o primeiro
governo do atual presidente ja em seu primeiro ano (2003) chegou
a instituir Grupo de Trabalho para avaliar os mesmos queixumes:
quem roubou o meu queijo e como retorna-lo?

A época, a primeira grande surpresa do governo foi o
reajuste da tarifa de assinatura nas telecomunicagbes de 2003. A
Anatel havia autorizado um reajuste conforme a regra de price cap
definida no contrato de concessao dada pelo reajuste do IGP-DI
menos o fator X pré-definido desde a privatizagao da Telebras em
1998. A constatagao de que o governo de plantio nao tinha
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qualquer papel na definicio dos reajustes de precos do setor
simplesmente chocou o novo governo'.

O Poder Executivo, portanto, enviou o Projeto de Lei n°
3.307/2004 que tinha como linha geral reduzir a independéncia das
agéncias em relacio ao Poder Executivo™

Uma década e meia mais tarde ocorre a promulgacio da
chamada Lei das agéncias reguladoras, Lei 13.848/19, resultado de
um Projeto de Lei do Senador Eunicio Oliveira (PL 52/13) de
2013°, relatado pela entio Senadora Simone Tebet no Senado,
amplamente debatido nas duas casas do Congresso, tendo contado
com o apoio dos Governos Temer e Bolsonaro. Entendemos que
o resultado final dessa Lei de 2019 estd em linha com os principios
da boa regulagio®.

I Ver Mattos,C.C..A.: Telecomunicacées: Reajuste e Contrato. Conjuntura
Economica — FGV/R] - Novembro de 2003, Vol. 57 n° 11.

2 Ver Mattos, C.C.A. e Mueller, B.: Regulando o Regulador: A Proposta do
Governo e a Anatel. Revista de economia contemporanea. v.10 n.3 Rio de
Janeito set./dez. 20006.

https:/ /www.scielo.bt/scielo.php?sctipt=sci_arttext&pid=S1415-
98482006000300003&Ing=pt&tlng=pt

3 https:/ /www25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/ 111048

*Ver, dentre outros, o OECD: RECOMMENDATION OF THE COUNCIL
ON REGULATORY POLICY AND GOVERNANCE, 2012 em
https://www.oecd.org/gov/regulatory-policy/49990817.pdf e OECD
WORKING PARTY ON REGULATORY MANAGEMENT AND
REFORM DESIGNING INDEPENDENT AND ACCOUNTABLE
REGULATORY AUTHORITIES FOR HIGH QUALITY REGULATION
Proceedings of an Expert Meeting in London, United Kingdom, 10-11 January

2005. http://www.oecd.org/regreform/regulatory-policy/35028836.pdf.
OFECD: The Governance of Regulators Creating a Culture of Independence
Practical Guidance Against Undue Influence.

http://www.oecd.org/gov/regulatory-policy/Culture-of-Independence-Eng-
web.pdf, Best Practice Principles for Regulatory Policy “The Governance of
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A Lei 13.848/19 tem como principio garantir a autonomia
das agéncias reguladoras, mas, a0 mesmo tempo, aumentar os
requisitos e vedagoes para a escolha dos dirigentes, e exigir maior
transparéncia e accountability das decisdes. A autonomia,
especialmente decisoria e financeira, esta garantida no art. 3° e,
garante no art. 42, que procede a varias alteragoes da Lei n® 9.986,
de 18 de julho de 2000. Em particular, eliminou a hipdtese de
reconducao dos diretores, evitando que estes fossem ficando mais
“flexiveis” para com as demandas do Poder Executivo a medida
que fosse chegando mais proximo do final de seu primeiro
mandato. A vedagio 2 recondu¢io’ junto a desvinculacio da
agéncia em relagio ao respectivo Ministério para solicitar
or¢amento, concurso e viagens, dentre outros, constantes dos
paragrafos do art. 3° criaram também poderosas blindagens a
favor da independéncia dos diretores.

Conforme ainda o novo art. 5° da Lei 9.986/2020, todos
dirigentes serao indicados pelo presidente da republica e
sabatinados pelo Senado, havendo exigéncia de “reputacio ilibada e
de notdrio conbecimento no campo de sua especialidade”, o que, em tese, ja
deveria ser suficiente para garantir quadros técnicos’. No entanto,

Regulators”. 2014. https:/ /www.oecd-ilibrary.otg/governance/ the-
governance-of-regulators_9789264209015-en.

5 “Art. 6° O mandato dos membros do Conselho Diretor ou da Diretoria
Colegiada das agéncias reguladoras sera de 5 (cinco) anos, vedada a recondugio,
ressalvada a hipétese do § 7° do art. 5°.

6 “Art. 5° O Presidente, Diretor-Presidente ou Diretor-Geral (CD 1) e os
demais membros do Conselho Diretor ou da Diretoria Colegiada (CD 1I) serdo
brasileiros, indicados pelo Presidente da Republica e por ele nomeados, apds
aprovacio pelo Senado Federal, nos termos da alinea “f” do inciso III do art. 52
da Constituicio Federal, entre cidaddos de reputacdo ilibada e de notdrio
conhecimento no campo de sua especialidade, devendo ser atendidos 1 (um) dos
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com a percepcao de que nem sempre o Presidente cumpria e nem
sempre o Senado cobrava, optou-se por introduzir requerimentos
mais objetivos nos incisos I e IT do art. 5° da Lei 9.986/2000

O novo art. 8° da Lei 9.986/00, por sua vez, tornou nio
indicaveis para a diretoria das agéncias, dentre outros, Ministros de
Estado, dirigentes de partido politico, titulares de mandato no
Poder Legislativo de qualquer ente da federacio e cargo em
sindicatos, o que visa a estabelecer uma separacao mais acentuada
da diregao das agéncias com a politica.

Alguns destes requerimentos foram voltados para impedir
Ministros de Estado, dirigentes de partido politico, titulares de
mandato no Poder Legislativo de qualquer ente da federagao e
cargo em sindicatos para a Diretoria, estabelecendo uma separacao
mais acentuada da direcio das agéncias em relagdo a politica’.

requisitos das alineas “a”, “b” e “c” do inciso I e, cumulativamente, o inciso 1I:
(continua na préxima nota de rodapé)

7 Art. 8°-A. E vedada a indicacio para o Conselho Diretor ou a Diretoria
Colegiada:

I - de Ministro de Estado, Secretario de Estado, Secretario Municipal, dirigente
estatutario de partido politico e titular de mandato no Poder Legislativo de
qualquer ente da federagdo, ainda que licenciados dos cargos;

II - de pessoa que tenha atuado, nos ultimos 36 (trinta e seis) meses, como
participante de estrutura decisoria de partido politico ou em trabalho vinculado
a organizacio, estruturagdo e realizagdo de campanha eleitoral;

III - de pessoa que exer¢a cargo em organizagdo sindical;

IV - de pessoa que tenha participagdo, direta ou indireta, em empresa ou
entidade que atue no setor sujeito a regulacio exercida pela agéncia reguladora
em que atuaria, ou que tenha matéria ou ato submetido a aprecia¢do dessa
agéncia reguladora;
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Os novos requisitos e vedagoes adotados na nova Lei das
Agéncias foram baseados naqueles que haviam sido aprovados
pouco tempo antes na Lei das Empresas Estatais (Lei n° 13.303,
de 30 de junho de 2016), justamente com a inten¢ao de melhorar a
governanca dessas organizagdes.

O objetivo deste artigo é repisar porque a independéncia é
importante para as agéncias reguladoras e, ndo por outra razao,
constitui modelo utilizado em varios outros paises.

Independéncia do Governo

Vejamos inicialmente o caso dos setores de infraestrutura,
que contam com agéncias como Aneel para energia elétrica ou
Antaq para portos. Em varias partes do mundo, incluindo o Brasil,
houve uma histéria comum de empresas estatais que foram
privatizadas. No entanto, em varios desses setores as empresas
privatizadas, se nao eram monopdlios, tinham elevado poder de
mercado. Como estatais, em tese, o governo “segurava’ o0s
reajustes. Como empresas privadas, a regulaciao dos reajustes seria
a forma de o governo evitar o exercicio daquele poder de mercado.

De outro lado, uma capacidade ilimitada de o governo
regular reajustes de tarifas comprometeria um dos principais

V - de pessoa que se enquadre nas hipoteses de inelegibilidade previstas no
inciso I do caput do art. 1° da Lei Complementar n°® 64, de 18 de maio de 1990;

VI - (VETADO);

VII - de membro de conselho ou de diretoria de associagio, regional ou nacional,
representativa de interesses patronais ou trabalhistas ligados as atividades
reguladas pela respectiva agéncia.

Paragrafo unico. A vedagio prevista no inciso I do caput estende-se também aos
parentes consanguineos ou afins até o terceiro grau das pessoas nele
mencionadas.”
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objetivos da privatizagao: a retomada do investimento eficiente em
infraestrutura, elemento urgente em um contexto de escassez de
recursos publicos. Quem investiria contando que o governo nao
faria 0 mesmo que fez com suas proprias estatais, represando os
reajustes com objetivos eleitoreiros?

De fato, os investidores privados para serem atraidos
contam com todas as promessas de bom tratamento e todos os
cuidados do governo. Afinal, o governo precisa de uma “danga do
acasalamento” convincente para viabilizar os investimentos
requeridos.

No entanto, apdés os Iinvestimentos realizados, os
incentivos de curto prazo dos governos, especialmente os
eleitorais, vao se tornando mais relevantes. Governos sio muito
sensiveis a eleitores e estes, na hora do voto, sdo sensiveis as suas
condi¢des de vida naquele momento, o que ¢ influenciado pelas
tarifas dos varios servicos de infraestrutura.

E os investidores sabem disso. As juras de amor eterno do
governo no momento do aporte dos investimentos ex-anfe estao
longe de ser suficientes para conter essa “atracao fatal” ex-post da
contencio artificial e oportunista/eleitoral de precos chave da
economia. Inclusive, considerando que a cada quatro anos “muda
o amante” e as promessas terdo que ser cumpridas por outro(s)
governo (s) que pode ser bem menos apaixonado que o primeiro.

Dai que as ditas “juras de amor” devem ser substituidas por
regras mais seguras, contratos que tenham garantia de enforcement
pelo Judiciario e, principalmente, por agéncias reguladoras
independentes!

A ideia desse arcabougo que vai além do cheap talk
momentaneo dos governos nada mais é que prover um

Revista Colunas da WebAdyocacy — V'ol. IV, n° 3 — 2024



108

“compromisso crivel” ex-ante dos governos de que suas promessas
ndo serdo em vao e que o investimento nio sera expropriado®.

E este compromisso crivel deve ser tanto para evitar
prejuizos como lucros extraordinarios ex-post. Como destacado
pela OCDE (2016)° “um regulador independente pode resistir a pressoes
tanto para reduzir como para aumentar precos as expensas da recuperagao dos
custos, manutengdo de longo prazo e qualidade do servico no setor regulado”.

Mas, o que tém os investimentos em infraestrutura de tao
especial para requererem este cuidado todo? Estes investimentos
sao de longo prazo, passando por varios governos, e afundados,
quer dizer, demoram a ter retorno e nao podem ser desmobilizados
de onde e como estao sendo empregados. Por exemplo, fara
sentido o investidor de redes de transmissdao de energia elétrica ou
de um terminal portuario, desmontar toda a infraestrutura
construida, em func¢do de comportamento oportunista do Estado
reduzindo tarifas além do combinado, e levar para outro lugar?
Com certeza, nao fara qualquer sentido.

O propésito principal da independéncia € isolar ao maximo
possivel a regulagao da tentagao dos comportamentos oportunistas
dos governos em rela¢do aos setores regulados. Spiller ¢ Tommasi

8 Ver Tiryaki, G.F: A independéncia das agéncias reguladoras e o investimento
privado no setor de energia de paises em desenvolvimento. Economia Aplicada. 16(4).
Dezembro 2012) que mostrou que a independéncia formal em agéncias de 87 paises
em desenvolvimento estimulou o investimento privado no setor de energia elétrica.

9 OCDE: Being an Independent Regulator. The Governance of Regulators,
OECD Publishing, Patis. http://dx.doi.org/10.1787 /9789264255401 -en
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(2008) ' enfatizam as possibilidades de expropriacio de
investimentos na regulagio dos setores de infraestrutura: “O
problema maior da regulagio dos servios de infraestrutura, sejam piiblicos on
privados..... € como o oportunismo governamental, entendido como os incentivos
qute os politicos tém para expropriar —uma veg que os investipentos jd foram
realizados- as “quase-rendas” —seja sob propriedade privada on priblica, de
forma a  adguirir apoio  politico....o consumo massivo (o conjunto  de
consumidores se aproxima muito do conjunto de eleitores), as economias de
escala e investimentos em custos afundados proveen ao governo a oportunidade
para se comportar oportunisticamente vis a vis a firma investidora.”.

Decker (2015) " coloca este problema especifico dos
investimentos em infraestrutura em termos da questao mais geral
da “inconsisténcia temporal das politicas publicas”: “O
estabelecimento de um regulador independente ¢ visto como um compromisso do
governo em restringir - a interferéncia  futura nos servicos  priblicos,
particularmente em  termos da  futura expropriacio de direitos  de
propriedade”...sendo “uma variante do problema mais geral de inconsisténcia
temporal da politica piiblica”. E o papel das agéncias reguladoras seria
nada mais nada menos que “oferecer um amortecedor (buffer) contra tal
inconsisténcia temporal e também contra a flutuagao nas preferéncias dos
governos presente e futuros”.

Essa relagio entre falta de compromisso crivel,
inconsisténcia temporal e incerteza politica foi explicitamente
realcada pela OCDE (2016). Em particular, destaca que “um

10 The Institutional Foundations of Public Policy in Argentina: A Transactions
Cost Approach. Pablo T. Spiller and Matiano Tommasi. New York and
Cambridge: Cambridge University Press. In - Policymaking in Latin America:
How Politics Shapes Policies. Edited by Ernesto Stein and Mariano Tommasi.
Washington, DC: IDB and David Rockefeller Center for Latin American
Studies, Harvard University, 2008.

" Modern Economic Regulation: An Introduction to Theory and Practice.
Cambridge University Press, 2015.
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mandato do regulador de longo prazo (além do ciclo eleitoral, por excemplo) pode
ajudar a resolver os problemas de inconsisténcia temporal e flutuacoes ligadas
aos ciclos politicos e de negdcios”.

As agéncias reguladoras independentes, portanto, seriam
uma forma de “amarrar as maos do governo” em sua capacidade de
expropriagdo dos investimentos, o que, ao reduzir incertezas,
aumentaria a seguranca dos investidores, incrementando sua
propensao a investir. Em sintese, o diretor da agéncia nao pode ser
demitido pelo Presidente da Republica de forma discricionaria,
mas apenas nas formas previstas no art. 9° da Lei 9.986/00", o que
constitui uma das formas de fazer esta “amarragao”.

Este ponto ¢é frontalmente oposto as criticas apontadas no
inicio deste artigo de que os mandatos das diretorias das agéncias
deveriam coincidir com os do presidente da republica.

Cabe lembrar, neste aspecto, que a Lei 13.848/19
estabeleceu expressamente um numero de quatro diretores ¢ um
presidente com mandatos ndo coincidentes (novo art. 4° da Lei
9.986/00) de cincos anos (novo art. 6° da Lei 9.986/00),
plenamente em linha com o prescrito pela OCDE e frontalmente
contrario a proposta apresentada pelas autoridades.

Mas nao sio apenas tarifas o alvo potencial de
comportamentos oportunistas dos governos. Qualquer item dos
contratos regulatérios que implique ganhos para uma agenda
populista do governo, mas que implique reducio de receitas ¢/ou

12Art. 9° O membro do Conselho Diretor ou da Diretoria Colegiada somente
perdera o mandato:

I - em caso de rentncia;

IT - em caso de condenacio judicial transitada em julgado ou de condenagdo em
processo administrativo disciplinar;

III - por infringéncia de quaisquer das vedag¢des previstas no art. 8°-B desta Lei.
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aumento de custos dos investidores também pode constituir
expropriagdo regulatéria. Por exemplo, investimentos nao
previstos originalmente ou de qualidade do servigo completamente
divorciada da realidade também podem constituir agoes
oportunistas. B a independéncia dos reguladores é fundamental
para conté-las.

Independéncia de Ofertantes e Demandantes

A independéncia, no entanto, nio é apenas em relacio ao
governo, mas também dos dois lados principais do setor regulado,
quem oferta e quem demanda o bem ou servico. Conforme a
OCDE (20106) “¢ dgualmente importante que os reguladores nao se tornem
presas de influéncia indevidas da indiistria regulada on serem capturadas por
interesses estreitos que poderiam ser expressados pelas associagoes de
consumidores”.

Em relacido a diminui¢ao da possibilidade de captura pelo
setor, o art. 8° da Lei 9.986/2020 definiu vedagao a “pessoa que
tenha participagao, direta ou indireta, em empresa ou entidade que
atue no setor sujeito a regulacdo exercida pela agéncia reguladora
em que atuaria, ou que tenha matéria ou ato submetido 2
apreciagdo dessa agéncia reguladora” e a “membro de conselho ou
de diretoria de associagao, regional ou nacional, representativa de
interesses patronais ou trabalhistas ligados as atividades reguladas
pela respectiva agéncia”. Assim, evita-se que individuos com
interesses diretamente regulados pela agéncia venham a compor o
seu colegiado.
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Limites da Independéncia

Obviamente que nido se pode garantir indica¢oes de
Diretores que sejam tao afastados assim da légica de curto prazo
da politica ou mesmo simplesmente incompetentes.

Nesse contexto, a independéncia formal pode estar bem
aquém do desejado. Correa, Pereira, Mueller ¢ Melo (2006) '
mostraram que, em 13 agéncias no Brasil houve interferéncia no
processo decisorio das agéncias e que “atributos formais nem sempre se
transferiam para uma governanca efetiva”. Batista (2011)% por exemplo,
mostra que com dados da primeira década do século podia-se
constatar que “as preferéncias do presidente de fato impactam no grau de
interferéncia nas agéncias reguladoras”. Vieira, Gomes e Filho (2019)’
encontram no Brasil “maior resisténcia as mudangas nos setores de energia:
menor independéncia formal das agéncias reguladoras e presenca mais ativa das
antoridades politicas no campo normativo desses setores”. Sampaio (2021)
argumenta que as culturas normativa e politica pré-existentes no
Brasil comprometem a independéncia das agéncias reguladoras®.

Com wvistas a reduzir interferéncias indevidas pelo
Executivo e pelo Senado no processo de indica¢ao dos dirigentes

I Correa, P.;Pereira, C; Mueller,B. e Melo, M. : Regulatory Governance in
Infrastructure Industries Assessment and Measurement of Brazilian Regulators.
IDB and The World Bank. 2006.

2 Batista, M.: Mensurando a independéncia das agéncias regulatorias brasileiras.
Planejamento e Politicas Publicas, n® 36 Jan/Jun 2011.

3 Vieira, J,N.; Gomes. R.C. e Filho, E.R.G.: “Avaliacio da independéncia das
agéncias reguladoras dos setores de energia elétrica, telecomunicagoes e petroleo
no Brasil”. Revista de Setvi¢o Publico Brasilia 70 (4). Out/Dez 2019.

4 Sampaio, P.S.: A Independéncia Real das Agéncias Reguladoras no Brasil”.

International Journal of Science and Society, 2021.
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da Ageéncia, foi aprovado no texto final do Congresso da Lei n°
13.848/19 uma comissao de selecio que seria indicada pelo
Presidente da Republica e definiria uma lista triplice dentre a qual
um nome seria indicado para o Senado. A intengao desse artigo era
minimizar o grau de pessoalidade que a indicagdo de dirigente tem
apresentado na interagdo entre Executivo e Senado, mas,
infelizmente, acabou vetado pelo Presidente’.

> MENSAGEM N° 266, DE 25 DE JUNHO DE 2019:
“(.)
§§ 1° a0 4° ¢ § 6° do art. 5% da Lei n® 9.986, de 18 de julho de 2000, alterados

pelo art. 42 do projeto de lei

“§ 1° A escolha, pelo Presidente da Republica, de Conselheiros, Diretores,
Presidentes, Diretores-Presidentes e Diretores-Gerais de agéncias reguladoras, a
serem submetidos a aprovagdo do Senado Federal, sera precedida de processo
publico de pré-selecio de lista triplice a ser formulada em até 120 (cento e vinte)
dias antes da vacancia do cargo decorrente de término de mandato, ou em até
60 (sessenta) dias depois da vacdncia do cargo nos demais casos, pot comissao
de selecdo, cuja composicdo e procedimento serdo estabelecidos em
regulamento.

§ 2° O processo de pré-selecdo sera amplamente divulgado em todas as suas
fases e sera baseado em analise de curriculo do candidato interessado que
atender a chamamento publico e em entrevista com o candidato pré-
selecionado.

§ 3° O Presidente da Republica fara a indicagdo prevista no caput em até 60
(sessenta) dias apds o recebimento da lista triplice referida no § 1°.

§ 4° Caso a comisséo de sele¢io ndo formule a lista triplice nos prazos previstos
no § 1°, o Presidente da Republica poderd indicar, em até 60 (sessenta) dias,
pessoa que cumpra os requisitos indicados no caput.”

“§ 6° Caso o Senado Federal rejeite o nome indicado, o Presidente da Republica
fara nova indicacdo em até 60 (sessenta) dias, independentemente da formulacdo
da lista triplice prevista no § 1°.”
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De qualquer forma, como destaca a OCDE (2016), “a
independéncia nao significa que os reguladores serdo “andnimos...silenciosos e
totalmente acima do sistema’”, sendo “inevitdavel e desejavel que os reguladores
interajam com 05 ministros que em iiltima andlise sao os responsdveis por
desenvolver as politicas para o setor regulado, e com o parlamento, que vai
aprovar as politicas e frequentemente avaliar sua implementagio”. Prossegue
afirmando que “a independéncia nao significa que os reguladores
trabalbardao em um vdcno, sem checagens apropriadas em seu trabalho on
desconectados das decisoes do Poder Excecutivo’™. Nem a Lei 13.848/19 e
nem a experiéncia recente parecem indicar hipotese de
insulamento excessivo das agéncias reguladoras brasileiras do resto
do Estado.

A OCDE (2016) aponta ser possivel, entretanto, que
existam areas cinzentas nos papéis dos ministérios e agéencias
reguladoras. Dai que “deixar claro e transparente as fronteiras de atuagio
sobre quem faz 0 qué e para quais instituicoes as agéncias devem prestar
contas” é algo importante. Nao parece também haver um tipo de
problema como este de divisio de competéncias com as agéncias
reguladoras brasileiras.

De fato, o problema apontado pelos ctiticos pode ser o de
quem estar la ser ou ndo proximo ao governo. Se for isso, parece
ser um indicador muito relevante de que, na realidade, as agéncias
brasileiras estaio cumprindo seu papel, pelo menos no que diz
respeito a distancia minima desejavel do Poder Executivo.

¢ Conforme destacado de forma irénica pela OCDE (2016) “os reguladores NAO
sio (on NAO deveriam ser) “Homens de Preto”, que nio devem “aparecer de forma alguma.
Sua imagem ¢ inteiramente trabalbada para nio deixar nenbuma memdria duradoura em
qualguer um que os encontre. [...] Anonimato ¢ o sen nome. O siléncio sua lingna nativa.
Vocé nao é mais parte do sistema. 1V 0cé estd acima do sistema. Além dele” Do filme “The
Men in Black” (United States, 1997).
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O que sugere que a blindagem promovida pela Lei
13.848/19 esta funcionando a pleno vapor e que nenhuma
alteragao legislativa nas regras de independéncia das agéncias ¢é
requerida nesse sentido.

Revista Colunas da WebAdypocacy — Vol IV, n° 3 — 2024



116

Mercado Nervoso: vocé acredita? Sim, eu acredito!
Marco Aurélio Bittenconrt

Acredito no mercado. A expressao "mercado nervoso",
frequentemente utilizada em momentos de incerteza econémica,
carrega consigo uma conota¢ao negativa que pode distorcer sua
realidade. Essa visao ignora a esséncia do termo e sua intrinseca
relacao com a conjuntura politica e economica do pais. O mercado
nao ¢ uma entidade abstrata ou um conjunto de individuos
movidos apenas por interesses egoistas; ele é um reflexo das
condi¢bes e desafios que uma nagiao enfrenta, especialmente
quando um plano previamente acordado se vé ameagado, seja por
fatores internos ou externos.

O arcabougco politico e juridico, aliado as politicas fiscais e
monetarias, desempenha um papel crucial na configuracao de um
mercado inclusivo ou extrativista. No contexto brasileiro, a
estrutura legal e as politicas econdémicas, ao invés de promoverem
inclusio e desenvolvimento sustentavel, perpetuam um modelo
extrativista. Isso se reflete nas decisdes politicas e na distribuicao
orcamentaria, onde regulamentagoes muitas vezes favorecem a
exploragdo de recursos em detrimento do bem-estar social e da
justica econoémica. Essa dinamica desencadeia instabilidade social,
mas exerce pouco impacto direto sobre o mercado na sua
totalidade.

A busca por um caminho unificado e consensual ¢é
fundamental para a estabilizagao do mercado. Disputas e incertezas
em relagdo aos rumos a serem tomados geram o "mercado
nervoso", caracterizado pela volatilidade e pela imprevisibilidade.
Esse nervosismo ¢é, muitas vezes, aleatério, dificultando a
identificagdio de responsaveis especificos. A intensidade da
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instabilidade esta diretamente ligada a resiliéncia do modelo
vigente. Se o modelo ¢ resiliente, o ruido no mercado ¢ reduzido.
No entanto, quando a resiliéncia é baixa e grupos opositores
possuem igual forca, as disputas tendem a se prolongar,
intensificando o nervosismo. A falta de diretrizes claras inibe
investimentos, impede o crescimento e perpetua a instabilidade.

A especulagio surge, entdo, nesse cenario de indefinicao.
Ela também emerge quando agentes economicos tentam afastar-se
das balizas consensuais que sustentam o mercado, buscando
objetivos inapropriados ou irrealistas. E como se, em um momento
inadequado, tentassem alcan¢ar metas que ultrapassam os acordos
estabelecidos. Essa busca por vantagens especulativas ocorre
porque os demais participantes do mercado reconhecem que tais
pleitos estao fora das diretrizes previamente acordadas. Aqueles
agentes fundamentais nos acordos politicos que agem de forma
desarmonica estao cientes de que nao enfrentardo as consequéncias
diretas de suas agoes e almejam algum tipo de retorno politico.

Nesse momento, cabe aos agentes privados, diluidos pelo
mercado, atuarem especulativamente, como na venda a um prego
fora do mercado aos agentes que embarcaram na retorica politica.
Essa compra de délares em um momento de "rebeldia" pode,
portanto, ter suas razoes. Contudo, o lucro individual nao é o
verdadeiro vildo da situagao, pois este sempre se manifestara em
algum grau seja qual for o contexto.

Recentemente, o pronunciamento do Ministro da
Economia, Fernando Haddad, no final de novembro de 2024,
ilustrou a complexa inter-relagao entre politica e economia. Ele
sugeriu a existéncia de duas facetas do governo: uma que adota os
acordos estabelecidos e outra que flerta com bravatas em busca de
retorno politico. Esse discurso foi interpretado como uma abertura
nas manobras politicas do governo, criando um terreno propicio
para estratégias de ganho financeiro rapido, o que, por sua vez,
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amplificou as incertezas e alimentou a especulagao. Espera-se que
a prudéncia prevaleca no mercado, mantendo os acordos
estabelecidos enquanto se aguarda praticas especulativas. Assim, o
nervosismo do mercado tendera a se dissipar, sendo que a
desvalorizagio do dodlar seguira dependendo, como sempre
dependeu, da dinamica basica de oferta e procura por divisas.

Em conclusao, a expressio "mercado nervoso" descreve
momentos de incerteza e volatilidade que refletem as dificuldades
enfrentadas pela economia em busca de estabilidade. Podemos
identificar trés cenarios que caracterizam esse "nervosismo:

a) Busca por um novo modelo: O embate entre forgas
antagonicas — aquelas que desejam mudanca e aquelas que
buscam manter o status quo — se equilibra em poder e
influéncia. O nervosismo intensifica-se quanto mais
prolongadas forem as disputas, gerando incertezas sobre o
futuro.

b) Resiliéncia de grupos dominantes: Mesmo diante da
oposi¢ao, grupos dominantes conseguem manter o
controle e resistir a pressio por mudancas. Nesse caso, o
nervosismo tende a ser passageiro e menos intenso, uma
vez que a estabilidade — embora injusta — se mantém.

c) Consagracio de um modelo em desequilibrio: Um
modelo econoémico e politico consagrado enfrenta um
contexto de desequilibrio significativo. Sua consolidacdo
depende de regras legais; quando estao em discussao final,
a pratica de "jabutis" desperta preocupacio, ctiando um
breve periodo de turbuléncia. Neste cenario, o nervosismo
¢ residual e de curta duragdo, marcando uma transi¢ao para
um mercado mais tranquilo. No entanto, essa "calmaria"
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pode significar a consolidagio de um modelo que
aprofunda a desigualdade e perpetua a pobreza.

Analisar o "mercado nervoso" e suas origens ¢ crucial para
compreender as dinamicas econdmicas e politicas do Brasil. Essa
reflexdo nos permite perceber que, muitas vezes, o problema nao
reside apenas nos "jabutis", mas nos préprios acordos que, por sua
natureza, distanciam-se de solugdes efetivas para os graves
problemas que aprisionam a sociedade na desigualdade e na
pobreza. Assim, ao compreendermos as raizes do nervosismo do
mercado, podemos trabalhar em dire¢ao a um futuro mais estavel
e justo, onde o desenvolvimento econdémico seja realmente
inclusivo e sustentavel.

Dessa forma, a crenca no mercado é também a crenca em
sua capacidade de se transformar e se adaptar, por meio do
entendimento e da acio consciente de todos os envolvidos na sua
dinamica.
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Liberdade (apenas uma forga) de expressio:
também uma questiao concorrencial
Maxcwell de Alencar Meneses

Falar sobre liberdade de expressio é sempre dificil, dada a
profundidade do assunto. Portanto, nada melhor do que partir do
que foi expresso por julgadores de cortes constitucionais ao redor
do mundo a respeito do tema, porque, afinal de contas, é a
pluralidade — efeito da mencionada liberdade — que sustenta a
busca pela verdade. Para isso, utilizou-se, de modo fortuito, uma
excelente pesquisa de jurisprudéncia internacional, obtida no site
do STF (STF, 2021).

A referida pesquisa é parafraseada a seguir, estabelecendo
um fio condutor para a reflexdo aqui ensejada, que, como de
costume, nao reflete a opiniao de nenhuma entidade em especial,
nem mesmo do autor, sendo apenas um livre exercicio de
raciocinio critico.

De inicio, na Africa do Sul, a Corte Constitucional afirmou
em 2007 que a liberdade de expressao é central para a democracia,
que a Constitui¢ao garante aos individuos a capacidade de ouvir,
formar e expressar opinides livremente, sendo essa liberdade
crucial para a busca da verdade. Em 2013, a Corte complementou
que o valor de permitir vozes dissidentes é fundamental em uma
democracia constitucional, alertando que medidas restritivas nao
devem ser usadas para silenciar essas vozes.

Na Alemanha, em 1996, o Tribunal Constitucional
precisou lidar com os limites dessa liberdade ao avaliar como uma
pessoa poderia criticar uma organizag¢ao de assisténcia ao suicidio.
Na América, a Corte Interamericana de Direitos Humanos, em
2009, destacou que os Estados devem evitar interferéncias nos
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direitos daqueles que participam do discurso publico,
especialmente em contextos de polarizagdo social, afirmando que
a liberdade de expressao inclui o direito de buscar, receber e
transmitir informacdes livremente.

Todavia, na Franca, em 2018, o Conselho Constitucional
estabeleceu limites a liberdade de expressao para garantir elei¢oes
justas, justificando restricdes sob o argumento de combater a
manipulacao da informagao.

Em Israel, a Suprema Corte decidiu, em 2003, que a ofensa
ou rudeza de uma manifesta¢ao nao pode ser motivo para impedir
sua protecao. A Corte foi clara ao afirmar que a verdade da
expressao nao ¢ relevante e que permitir restricoes com base nisso
daria ao governo o poder de definir o que é verdade ou falso. Essa
visao ressalta a defesa radical da liberdade de expressao, mesmo
que inclua a disseminacao de expressoes falsas.

Por fim, na Turquia, em 1994, o Tribunal Constitucional
afirmou que partidos politicos nio podem promover atividades
que ameacem a democracia e a paz social, como incitar rebelides
ou fomentar diferencas étnicas. Aqui, vemos mais uma vez a
liberdade de expressao sendo subordinada a prote¢ao do Estado e
da unidade nacional. Da mesma forma, o Tribunal Europeu de
Direitos Humanos, em 1994, justificou a apreensao de um filme
blasfemo como uma interferéncia legitima na liberdade de
expressao, desde que prevista em lei e visando proteger os direitos
dos cidadaos de nio serem insultados.

E possivel agora perceber melhor a dura e pouco desejavel
realidade pratica do jogo de palavras contido no titulo deste artigo,
que, rescrito da seguinte forma, demonstra o contetdo
encapsulado, de fato implicito sob uma espécie de sanfona: ora
estendida, liberdade »apenas uma forca« de expressao; ora
contraida, liberdade »« de expressio, a depender do caso. Sendo
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assim, pode-se afirmar, pela légica, que algo nao pode ser
verdadeiro e falso a0 mesmo tempo. Portanto, de fato, ndo ha
liberdade de expressio; esse termo ¢é apenas uma forca de
expressao, outra Aype, uma hipérbole, a exemplo da descrita no
ultimo artigo, a respeito da inteligéncia artificial, como quando se
diz que o azeite esta pelos olhos da cara, por mais verdadeira que
pareca tal afirmagao para quem vai aos mercados.

Nota-se, fazendo uma primeira associagdo com ideias de
concorréncia, que os Estados, aqui e acola, ndo resistem a tenta¢ao
de criar regulagdes sobre o discurso e, assim, mal ou bem, criam
barreiras de entrada para segmentos que concorrem entre si, a
partir do mercado relevante das ideias, que sao o insumo basico
para outros mercados, como o editorial, jornalistico, educacional e
seus desdobramentos em uma longa cadeia de valor. Desse modo,
constituem-se os consensos fabricados, um tipo de monopélio de
conclusoes.

No dia a dia, ou melhor dizendo, de modo empirico, essa
realidade ¢ vivida ha tempos. A experiéncia deste autor, que viveu
sob varios regimes, remonta a época em que a simples men¢ao dos
nomes de antigos presidentes-generais na escola criava um clima
tenso. O leitor pode, por si s6, tragar paralelos com nomes atuais
que provoquem sensag¢ao semelhante.

Na Hscola Anglicana John F. Kennedy, em Belém-PA,
havia um cemitério dentro da prépria instituicdo, pois os
missionarios anglicanos nao podiam ser enterrados em outro lugar.
Regras sdo aprendidas desde a infancia, como nao perguntar a
idade das professoras, evitar falar de religido, politica e futebol. Os
lugares de fala estao constantemente sendo estreitados; somente
quem compartilha exatamente da condi¢do analisada pode se
pronunciar a respeito.
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Portanto, por mais simplorios que sejam esses exemplos,
eles deslindam a realidade fatica de que ninguém ¢é realmente livre
para dizer o que pensa. O filtro é normalmente aplicado conforme
o poder econémico ou politico vigente. Nos anos 80 e 90, assistia-
se a um programa infantil todas as noites de domingo, o famoso
'Os Trapalhoes'. As falas e o humor utilizados nesse programa sio
hoje veiculados apds avisos legais que praticamente imploram
desculpas pelas falas ali contidas. Ao mesmo tempo, em eventos
de ambito internacional, como nas recentes Olimpiadas de Paris,
deboches considerados por alguns desrespeitosos a fé cristd sao
propagados livremente, enquanto conteudos ditos culturais, de
cunho erotizante, sao expostos cada vez mais cedo para criangas,
como parte, inclusive, de agdes governamentais.

E a concorréncia, o que tem com isso? Tudo, porque a
concorréncia estd em toda parte. Basta lembrar do conceito de
controle de concentracbes como um modo de evitar nocivas
concentragoes de poder econdémico, que seriam capazes de
conferir aos seus possuidores o condao de influenciar, ao seu bel-
prazer, a economia, a politica e, por que nao, os costumes, COMo
Soros, Musk, Bezos, Gates, Batistas, Odebrechts ou, nos
primérdios da criagio do Direito Concorrencial no Brasil,
Chateaubriand versus Agamenon.

Em fechamento, como um possivel resultado da reflexdo
apresentada neste artigo, que percorreu de modo sucinto decisdes
de cortes supremas ao redor do mundo e passou pela experieéncia
pessoal do autor, ¢ fundamental entender e ter plena consciéncia
da real e pratica possibilidade de se expressar, tanto na sociedade
de hoje quanto na de ontem. O que pode ou nio ser dito esta, em
grande parte, atrelado aos poderes dominantes, mais do que a ideia
abstrata de liberdade. Nesse cenario, o papel do CADE se torna
crucial, pois seu trabalho constante de evitar ou mitigar a formacao
de grupos econémicos capazes de ditar como devemos viver e nos
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expressar esta diretamente ligado a preservagdo de uma
concorréncia saudavel. Sem esse equilibrio, corremos o risco de
viver sob a influéncia de poucos, que controlam tanto o mercado
quanto o discurso. Assim, a concorréncia se revela nao apenas
como uma questio econémica, mas como um mecanismo essencial
para a manutenc¢ao da liberdade de expressao em sua forma mais
auténtica.
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A CLT nio esta mais em vigor no Brasil.
Pedro Zanotta e Dayane Garcia Lopes Criscuolo

A nossa principal lei trabalhista vigora ha mais de 80 anos.
Surgida durante a ditadura do Estado Novo, no governo Vargas,
trata-se de um conjunto de normas totalmente divorciado na
realidade vigente no Pais e no mundo, em pleno Século 21.

Sem duvida, a importante reforma, feita em 2017, que
alterou significativamente muitas das normas da CLT', nio foi
suficiente para a modernizagdo completa deste diploma, que é
necessaria em tempos nos quais o cenario e as relagdes em muito
se diferenciam daqueles existentes a época de sua promulgacio.
Assim, uma nova legislacio se impde, e enquanto nao acontece,
vamos convivendo com uma colcha de retalhos, a qual se somam
as mudangas que sio feitas pela jurisprudéncia.

Luiz Antonio Abagge e Outros, em recente artigo
publicado no Valor Econdémico?, destaca que “.. a Justica do
Trabalho tem vivido, nos siltimos tempos, nma verdadeira crise institucional,
ja que, de um lado, o seu tradicional objeto, a relagio de trabalho subordinada,
ensejadora do vinculo empregaticio, a cada dia tem perdido forca na sociedade
moderna e, de outro, a sua competéncia para processar e _julgar relagies de
trabalho em sentido amplo tem sido questionada pela cipula do udicidrio
brasileiro, o Supremo Tribunal Federal (STF).”

' Consolidacio das Leis do Trabalho. Decreto-Lei n® 5.452 de 1° de maio de
1943.

2 Abagge, Luiz A., et al. Novas relagoes estio no escopo da Justica do Trabalho. Publicado
15.10.2024. Disponivel em: https://valot.globo.com/legislacao/coluna/novas-
relacoes-estao-no-escopo-da-justica-do-trabalho.ghtml. Acesso em 17.10.2024.
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Isso se deve, sem duvida, ao fato de a CLT ainda estar em
vigor no Brasil, fazendo com que a Justi¢a do Trabalho tenha que
se submeter a ela, fique engessada e nao se atualize as novas visdes
que devem moderar as relagoes de trabalho no Brasil.

A CLT, nio s6 como norma juridica, mas também como
norma técnica, reflete principalmente o cenario da época em que
foi editada, nao sendo admissivel que, atualmente, se torne um
complicador, impondo custos e procedimentos injustificaveis as
empresas. Neste cenario, ¢ possivel a afirma¢do de que foi ela
derrogada, por absoluto conflito com a realidade.

No que diz respeito a administracio das relagdes do
trabalho, sua obsolescéncia ¢ ainda mais flagrante. Traz ecla
inimeros dispositivos que transferem ao Hstado uma série de
responsabilidades e atos. Ora, a pratica diaria, reforcada por
acordos e convengdes coletivas, pela acdo de sindicatos, por
inumeras decisdes judiciais, leva a inafastavel certeza de que
patroes e empregados devem resolver, sem intermediarios, as suas
relagoes de trabalho, baseados na confianga e na responsabilidade.

Mantidas as normas atuais da CLT, que ainda estao
vigentes, as relacoes trabalhistas andam para tras. Nao pode ser ela
um obsticulo a adogdo de praticas modernas, racionais e
transparentes, com foco num sistema livre e negocial, e ndo mais
em um sistema estatutario. Repetimos que a reforma de 2017 ja foi
um grande avanco, mas ha mais ainda a ser feito.

Impde-se criar uma legislagio trabalhista completa e
moderna, que reflita as necessidades da sociedade atual. Lei, sem
consonancia com a realidade, tanto juridica como social, nao ¢ mais
lei. A CLT nao acompanhou as alteragoes ocorridas nas relagoes
entre capital e trabalho no Brasil.

Note-se que, ja em 1988, o saudoso Ministro Almir
Pazzianotto, que foi Ministro do Trabalho e Ministro do Tribunal
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(13

Superior do Trabalho — TST, dizia que “.. @ nossa velha e querida
CLT, concebida no crepiisculo da década de 30 ¢ aprovada em 1943, parou
no tempo”.

Vamos aproveitar o momento de mudangas pelo qual passa
o Pafs, para revogar e modernizar essa legislagdo retrograda e
policialesca, que serve tio somente para gerar conflitos e
atravancar a justica. A empresa moderna nao ¢ mais o campo de
batalha onde se desenrola uma guerra entre duas classes, mas o
territorio produtivo onde se deve multiplicar a confianga e o
respeito mutuos.

Na pratica, a CLT nao esta mais em vigor. Urge, entao,
revoga-la.
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