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Apresentagio

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

O volume I, n® 5 de 2026 da Revista Colunas da WebAdvocacy traz para o leitor 22
(vinte e dois) artigos de opiniao.

Os temas abordados estio conectados com matérias do direito e da economia e
representam a opiniao e a espontancidade dos seus autores que, em parceria com outros
autores ou nao, tornam o debate em torno das questdes concorrenciais e regulatorias
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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Dissolugio parcial de sociedade limitada: o que acontece quando o
vinculo societario se rompe, mas a empresa continua?

André Santa Cruz,

saida de um sécio nao precisa significar o fim da sociedade, e na maioria das vezes

deveria ser um evento sem percalcos. Mas, na pratica, poucos contratos sociais estao

preparados para lidar com essa situacao. Entre morte, retirada, exclusio ou até
divércio, o que deveria ser um ajuste técnico simples muitas vezes se transforma em um
litigio complexo e caro.

No cotidiano empresarial, ¢ comum associar a expressao “dissolugao” ao
encerramento das atividades de uma sociedade. No entanto, o que mais acontece na pratica
¢ aquilo que se convencionou chamar de “dissolu¢ao parcial”, que pode ocorrer por variados
motivos, e muitas vezes ¢ a origem de relevantes litigios.

A chamada dissolucao parcial ocorre quando um ou mais s6cios deixam a sociedade,
mas ela continua existindo e exercendo a atividade empresarial, com os s6cios remanescentes.

Esse fenémeno, embora recorrente, costuma ser tratado de forma reativa, quando o
conflito ja esta instalado. E ¢ justamente nesse ponto que surgem os maiores riscos juridicos
e patrimoniais, tanto para os socios quanto para a sociedade.

A dissolugdo parcial ndo é apenas um evento societirio, mas um momento
geralmente critico de reorganizagao de direitos, obrigacGes e, principalmente, de expectativas
econdmicas.

A pergunta, portanto, nao ¢ se esse momento vai Ocorrer, mas se a estrutura societaria
esta preparada para enfrenta-lo quando isso acontecer.

Quando a dissolugao parcial acontece

A legislacao brasileira admite diversas hipéteses de dissolucdo parcial em sociedades
limitadas.

A mais evidente ¢ a retirada voluntaria do sécio, prevista no artigo 1.029 do Cédigo

Civil (segundo a jurisprudéncia do STJ, esse dispositivo legal ¢ aplicavel a sociedade limitada
mesmo que ela seja regida supletivamente pela Lei das S/A)".

I RECURSO ESPECIAL. DIREITO EMPRESARIAL. DIREITO SOCIETARIO. SOCIEDADE
LIMITADA. APLICACAO SUPLETIVA DAS NORMAS RELATIVAS A SOCIEDADES ANONIMAS.
ART. 1.053 DO CC. POSSIBILIDADE DE RETIRADA VOLUNTARIA IMOTIVADA. APLICACAO
DO ART. 1.029 DO CC. LIBERDADE DE NAO PERMANECER ASSOCIADO GARANTIDA
CONSTITUCIONALMENTE. ART. 5°, XX, DA CF. OMISSAO RELATIVA A RETIRADA
IMOTIVADA NA LEI N. 6.404/76. OMISSAO INCOMPATIVEL. COM A NATUREZA DAS
SOCIEDADES LIMITADAS. APLICACAO DO ART. 1.089 DO CC.

1. Entendimento firmado por este Superior Tribunal no sentido de ser a regra do art. 1.029 do CC aplicavel as
sociedades limitadas, possibilitando a retirada imotivada do sécio e mostrando-se descipicendo, para tanto, o
ajuizamento de ac¢do de dissolugdo parcial.

2. Direito de retirada imotivada que, por decorrer da liberdade constitucional de ndo permanecer associado,
garantida pelo inciso XX do art. 5° da CF, deve ser observado ainda que a sociedade limitada tenha regéncia
supletiva da Lei n. 6.404/76 (Lei das Sociedades An6nimas).
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Outra hipétese relevante é a morte do socio. Nesse caso, salvo disposi¢ao contratual
em sentido diverso, ocorre a liquidacao da(s) quota(s) do falecido, com apuracao e pagamento
de haveres aos sucessores (o artigo 1.028 do Cédigo Civil ainda prevé a possibilidade de os
socios remanescentes optarem pela dissolugao total da sociedade ou pela substituicao do
socios falecido por outrem, neste caso em comum acordo com 0s sucessores).

Também merece destaque a exclusio de sécio, que pode ocorrer tanto de forma
extrajudicial — quando prevista no contrato e respeitados os requisitos legais (artigo 1.085 do
Coédigo Civil) — quanto por via judicial (artigo 1.030 do Cédigo Civil), especialmente em
situagoes de falta grave que configure justa causa para a expulsao.

Além disso, ha situagdes menos intuitivas, mas igualmente relevantes, como o

divércio do sécio, que pode impactar diretamente a composi¢ao societaria, a depender do
regime de bens do casamento e da postura do conjuge.

Em todos esses cenarios, ha um ponto em comum: a necessidade de reorganizar a
estrutura societaria sem interromper a atividade empresarial.

Exclusio de s6cio: um dos pontos mais sensiveis
Entre as hipoteses de dissolugao parcial, a exclusao de scio merece atengao especial.

A possibilidade de exclusio extrajudicial, prevista para sociedades limitadas, é
frequentemente vista como uma solugio eficiente para conflitos societarios. No entanto, sua
utilizacdo exige rigor no cumprimento dos requisitos legais e contratuais.

A auséncia de justa causa devidamente comprovada ou a inobservancia do
procedimento adequado pode levar a invalidagao do ato, com repercussoes relevantes para a
sociedade e para os sécios envolvidos.

Ja na exclusao judicial, o processo tende a ser mais demorado e litigioso, o que pode
agravar ainda mais o conflito societario.

Em ambos os casos, o que estd em jogo nao € apenas a permanéncia ou a saida de
um sécio, mas a propria estabilidade da empresa.

O verdadeiro problema: a apuragdo de haveres

Se ha um elemento que concentra a maior parte dos conflitos em casos de dissolu¢ao
parcial de sociedade, esse elemento ¢é a apuragao dos haveres: trata-se do procedimento de
calculo do valor devido ao sécio que esta deixando a sociedade — ou aos seus sucessores.

3. A auséncia de previsio na Lei n. 6.404/76 acetca da tetirada imotivada ndo implica sua proibicio nas
sociedades limitadas regidas supletivamente pelas normas relativas as sociedades anonimas, especialmente
quando o art. 1.089 do CC determina a aplica¢ido supletiva do préprio Cédigo Civil nas hipéteses de omissao
daquele diploma.

4. Caso concteto em que, ainda que o contrato social tenha optado pela regéncia supletiva da Lei n. 6.404/76,
h4 direito potestativo de retirada imotivada do sécio na sociedade limitada em questio.

5. Tendo sido devidamente exercido tal direito, conforme reconhecido na origem, ndo mais se mostra possivel
a convocacio de reunido com a finalidade de deliberar sobre exclusio do sécio que ja se retirou.

6. RECURSO ESPECIAL PROVIDO.

(REsp n. 1.839.078/SP, relator Ministro Paulo de Tarso Sanseverino, Terceira Turma, julgado em 9/3/2021,
DJe de 26/3/2021.)
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Na pratica, porém, esse calculo esta longe de ser simples.

A legislacdo estabelece que a apuracdo deve refletir a situacdo patrimonial da
sociedade na data da resolucio do vinculo, mas ndo define, de forma exaustiva e detalhada,
com isso deve ser feito, gerando inumeras discussoes praticas.

Isso abre espaco para divergéncias relevantes: balango patrimonial versus fluxo de
caixa descontado, valor contabil versus valor economico, inclusio ou nio de ativos
intangiveis, entre outras questoes sensiveis.

O resultado é conhecido por quem advoga nessa area: discussdes técnicas que
rapidamente se transformam em disputas judiciais longas e custosas. E, enquanto o litigio se
prolonga, a empresa opera sob incerteza.

Pagamento de haveres: o impacto no caixa da empresa

Superada — ou a0 menos definida — a apuragao de haveres, surge um novo desafio: o
pagamento desses haveres.

Dependendo do valor apurado, a saida de um sécio pode gerar um impacto
significativo no fluxo de caixa da sociedade, especialmente em empresas que ndo possuem
alta liquidez.

A legislagdo permite que o pagamento seja realizado de forma parcelada, mas, na
auséncia de previsao contratual clara, esse tema também se torna objeto de disputa: o artigo
1.031, § 2° do Cédigo Civil determina que o pagamento seja feito em dinheiro, no prazo de90
dias a partir da liquidagao da quota.

E nesse momento que muitas empresas enfrentam um dilema relevante: como
cumprir a obrigacio de pagar os haveres sem comprometer a continuidade da atividade
empresarial, e esse ponto revela uma dimensao frequentemente negligenciada da dissolugao
parcial: ela ndo é apenas um problema juridico, mas sobretudo um problema financeiro®.

O papel do contrato social: prevengao ou problema

Diante de todos esses riscos, o contrato social assume um papel central, porque é
nele que devem estar previstas, de forma clara e técnica, as regras aplicaveis as hipoteses de
dissolug¢ao parcial da sociedade, incluindo critérios de apuragdao de haveres, prazos e formas
de pagamento, bem como regtas adicionais para retirada’ e exclusio de sécios*[4].

Na pratica, porém, muitos contratos sociais sao elaborados com base em modelos
padronizados, sem qualquer adaptagao a realidade especifica da empresa, e o resultado é um
instrumento que, em vez de prevenir conflitos, contribui para amplia-los.

2 Ha ainda um problema mais grave, causado pelo Codigo de Processo Civil, que, ao disciplinar o procedimento
especial da ac¢do de dissolugdo parcial (artigos 599 a 609), trouxe para o ordenamento juridico regras (o caput
do artigo 601 e o § 1° do artigo 604) que tém sido mal interpretadas por juizos e tribunais brasileiros, para
reconhecer — indevidamente — a responsabilidade dos sécios remanescentes pelo pagamento dos haveres.

3 Sobre o exercicio do diteito de retirada, por exemplo, um bom contrato social deve esclarecer como e a quem
a notificacdo deve ser enderecada, ja que a lei ¢ ambigua quanto a isso (o Cédigo Civil diz que a notificagdo
deve ser dirigida aos socios — artigo 1.029 —, enquanto o CPC fala em notificacdo da sociedade — artigo 605,
inciso II).

4 Sobre exclusio de socios, por exemplo, um bom contrato social deve ndo apenas prever a possibilidade de
exclusio extrajudicial (artigo 1.085 do Cédigo Civil), mas exemplificar condutas que os sécios consideram falta
grave, o que reduz a possibilidade de intervencio judicial em casos de expulsio.
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A dissolugao parcial expde, de forma bastante clara, a diferenca entre um contrato
social meramente formal e um contrato social estrategicamente estruturado.

Uma agenda inevitavel para o direito empresarial

A dissolugao parcial de sociedade limitada nao é um evento excepcional. E uma etapa
natural do ciclo de vida das empresas: sdcios entram e saem, relacdes pessoais mudam e
interesses econoémicos se transformam.

Ignorar essa dinamica é um dos erros mais comuns — € mais custosos — na
estruturagao de negocios.

Por isso, compreender as diferentes hipoteses de dissolugdao parcial, seus efeitos e
seus riscos nao é apenas uma questdo técnica, mas uma exigéncia pratica para qualquer
estrutura societiria minimamente sofisticada.

Conclusio

A dissolugao parcial ndo encerra a empresa, mas pode comprometer sua estabilidade
se nio for adequadamente disciplinada no contrato social ¢/ou em um acordo de sécios.

As diversas causas de dissolugao parcial de uma sociedade (morte, retirada, exclusao,
divércio), ndo sdo eventos isolados, mas partes de um mesmo problema: a necessidade de
reorganizar a sociedade sem destruir valor.

E o ponto mais importante é que esses eventos nao devem ser enfrentados apenas
quando ocorrem. Eles precisam ser antecipados, porque, no final, a solidez de uma estrutura
societaria nao se mede apenas pela sua capacidade de operar em cenarios de normalidade,
mas sobretudo pela sua capacidade de resistir a momentos de ruptura.

E a pergunta que permanece ¢ inevitavel: o seu contrato social resolve conflitos ou
cria e potencializa litigios?
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Regulacao de precos e defesa da concorréncia no mercado
farmacéutico: a Resolugio CMED n° 03/2025 sob a 6tica do antitruste

Apndrey Vilas Boas de Freitas

ntrodugio: por que a CMED importa para o antitruste

A substitui¢do da Resolu¢io CMED n° 02/2004 pela Resoluc¢io CMED n° 03/2025

representa uma mudanca relevante nao apenas no campo da regulagao econémica de

precos, mas também na arquitetura concorrencial do mercado farmaceéutico brasileiro.
Embora editada no ambito da Camara de Regulacio do Mercado de Medicamentos, a nova
norma produz efeitos diretos sobre variaveis tradicionalmente analisadas pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econdémica, como barreiras a entrada, contestabilidade,
diferenciacao de produtos, inovagao dinamica e exercicio de poder de mercado.

Este artigo sustenta que a Resolu¢io CMED n° 03/2025 deve ser compreendida
como um instrumento de regulagao estrutural complementar a politica antitruste, capaz de
influenciar condutas e estruturas de mercado de forma prospectiva. A analise propde uma
leitura integrada entre regulacao de precos e defesa da concorréncia, destacando riscos,
oportunidades e desafios institucionais.

1. O modelo anterior e seus efeitos concorrenciais

A Resolucio CMED n° 02/2004 foi concebida em um contexto de elevada
preocupagiao com o exercicio unilateral de poder de mercado em segmentos farmacéuticos
protegidos por patentes e caracterizados por barreiras estruturais a entrada, notadamente de
natureza juridica, regulatéria e informacional. Tratava-se de mercados com baixa
contestabilidade, nos quais a concorréncia potencial era limitada por custos irrecuperaveis
elevados (sunk costs), longos prazos de desenvolvimento e registro, e assimetrias de
informacao entre empresas, prescritores, consumidores e o proprio Estado.

Nesse ambiente, a disciplina concorrencial tradicional mostrava-se insuficiente para
conter a extra¢do de rendas monopolisticas. A regulacio de precos foi, entao, desenhada
como um mecanismo de intervenc¢ao ex ante, assumindo o papel de regulagao substitutiva da
concorréncia, no sentido classico da literatura antitruste: em mercados nos quais a rivalidade
efetiva e potencial é estruturalmente limitada, o controle administrativo de pre¢os atua como
instrumento direto de prote¢ao do bem-estar do consumidor.

O modelo adotado privilegiava mecanismos administrativos de contengao preventiva
de pregos maximos, internalizando, de forma regulatéria, preocupagoes tipicas da politica
concorrencial, como a limita¢ao do poder de mercado e a prevengao de pregos excessivos.
Sob essa logica, o preco regulado funcionava como um teto concorrencial artificial,
reduzindo o espago para condutas exploratérias em mercados concentrados e pouco
contestaveis.

Do ponto de vista antitruste, contudo, os efeitos desse arranjo foram ambivalentes.
Embora eficaz na mitigacao do exercicio abusivo de poder de mercado, o modelo produziu
impactos relevantes sobre a eficiéncia dinamica, conceito central na analise concorrencial de
mercados intensivos em inovag¢ao. Ao tratar de forma relativamente homogénea produtos
com distintos niveis de valor terapéutico, seguranca ou conveniéncia, a regulagiao tendeu a
achatar diferengas econdmicas relevantes, enfraquecendo a rivalidade dinamica e os
incentivos a inovacao incremental eficiente.
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Além disso, a rigidez categorial e a limitada sofisticagado analitica da norma
dificultavam a distin¢do entre inovag¢ao incremental pro-competitiva e estratégias defensivas
potencialmente excludentes. Na auséncia de critérios claros para avaliar ganhos de eficiéncia,
praticas como lancamentos sucessivos de apresentagdes ou extensoes de linha podiam tanto
ser desestimuladas indevidamente quanto, paradoxalmente, utilizadas como instrumentos de
elevacao de custos dos rivais (raising rivals’ costs), ao explorar assimetrias regulatorias e
informacionais.

Esse desenho institucional mostrou-se adequado em um estagio inicial de
organiza¢ao do mercado farmacéutico brasileiro, no qual o principal desafio concorrencial
era conter abusos evidentes de poder de mercado em ambientes de baixa contestabilidade.
Com a evolugio tecnologica, a crescente complexidade dos produtos e a diversificagao das
estratégias empresariais, entretanto, suas limitagbes tornaram-se progressivamente mais
evidentes. A regulagao passou a enfrentar dificuldades para lidar com mercados nos quais a
concorréncia se manifesta menos por prego e mais por qualidade, diferenciacido, inovagao e
eficiéncia dinamica, exigindo uma reconfiguragao do papel da regulacao economica em maior
sintonia com os fundamentos contemporaneos da politica antitruste.

2. A Resolugio CMED n° 03/2025 como reorganizagido concorrencial do mercado

A Resolugao CMED n° 03/2025 promove uma inflexao institucional relevante ao
deslocar o eixo da regulagio econoémica de um modelo predominantemente centrado em
controle rigido e uniforme de precos para uma abordagem mais baseada em valor, evidéncia
e proporcionalidade regulatoria. Sob a 6tica do antitruste, esse movimento representa uma
reaproximagao substantiva entre regulagio economica e logica concorrencial, ao reconhecer
que, em mercados farmacéuticos complexos, a competi¢ao se estrutura nao apenas em torno
do preco, mas também de multiplas dimensoes nao-prego.

Esse deslocamento permite enquadrar a nova norma em uma moldura analitica de
concorréncia por mérito, segundo a qual vantagens competitivas legitimas decorrem de
eficiéncias reais, inovag¢ao, qualidade superior e melhor desempenho do produto, e nao de
estratégias artificiais de exclusdo. Ao incorporar explicitamente critérios de valor terapéutico,
seguranca, conveniéncia, adesao e eficiéncia sistémica, a Resolugio CMED n° 03/2025 passa
a diferenciar resultados concorrenciais oriundos de mérito econémico daqueles decorrentes
de exploracdo de assimetrias regulatérias ou informacionais.

A nova norma reconhece que a rivalidade entre medicamentos ocorre por meio de
competicao por qualidade (guality competition), diferenciacdo vertical e horizontal e inovagao
incremental cumulativa, elementos centrais da concorréncia por mérito em setores intensivos
em conhecimento. Ao exigir evidéncia técnica e clinica para o reconhecimento desse valor, a
regulacio atua como um mecanismo institucional de validacio de mérito concorrencial,
reduzindo assimetrias de informacao e disciplinando estratégias empresariais a luz de ganhos
verificaveis de eficiéncia.

Esse arranjo fortalece a eficiéncia dinamica, na medida em que preserva incentivos a
inovagdo incremental legitima — melhorias graduais de formulagdao, administragao,
seguran¢a ou adesio — sem conferir prote¢ao regulatéria automatica a diferenciacdes
meramente formais. Ao fazé-lo,a CMED contribui para evitar que praticas de evergreening sem
ganhos reais de eficiéncia sejam confundidas com inovagao por mérito, alinhando a regulagao
de precos a logica antitruste de distingao entre condutas competitivas e excludentes.

Sob essa moldura, a regulacao de pregos deixa de operar como simples instrumento
de contengio ex ante e passa a desempenhar fungio estruturalmente pré-competitiva, ao criar
incentivos assimétricos proporcionais ao valor demonstrado. A politica regulatéria passa,
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assim, a refor¢ar a concorréncia por mérito, premiando empresas que competem por meio
de inovacdo, qualidade e eficiéncia, a0 mesmo tempo em que limita a possibilidade de
extracdo de rendas baseadas exclusivamente em poder de mercado ou em barreiras artificiais.

Ao alinhar a regulacio econdmica a uma légica de concorréncia por mérito, a
Resolugio CMED n° 03/2025 reforca a complementaridade institucional entre CMED e
politica antitruste, oferecendo um arcabougo regulatério que contribui para a organizagiao
concorrencial do mercado farmacéutico, em sintonia com os objetivos de eficiéncia, inovagao
e bem-estar do consumidor.

3. Inovagdo incremental: eficiéncia, diferenciagao e riscos excludentes
3.1 Inovagio incremental como estratégia concorrencial legitima

Ao tipificar de forma detalhada as modalidades de inovagao incremental, a Resolugao
CMED n° 03/2025 promove uma inflexio relevante ao legitimar estratégias de diferenciacio
vertical e horizontal fundadas em mérito, desde que sustentadas por evidéncia técnica, clinica
ou farmacoeconomica verificavel. Essa opcao regulatéria reduz o risco de que produtos
economicamente distintos sejam tratados de forma homogénea, situacio que, em modelos
rigidos de controle de precos, tende a distorcer incentivos a inovagao e a neutralizar a
rivalidade dinamica.

Sob a oética concorrencial, a diferenciagao baseada em valor demonstrado permite
distinguir vantagens competitivas decorrentes de eficiéncia real daquelas obtidas por meio de
estratégias artificiais de exclusio. Em particular, a exigéncia de demonstracao de ganhos
efetivos de beneficio terapéutico, seguranc¢a, conveniéncia ou adesao funciona como um
filtro institucional contra praticas de exclusdo estratégica, ao limitar a possibilidade de que
inovagbes meramente formais sejam utilizadas como instrumentos de prolongamento
indevido de poder de mercado.

Essa distingao ¢é central para a analise antitruste de condutas associadas a evergreening.
Na auséncia de critérios claros de mérito, lancamentos sucessivos de apresentagoes,
associagdes ou variacoes de forma farmacéutica podem operar como mecanismos indiretos
de elevagao dos custos dos rivais (raising rivals’ costs), ao explorar assimetrias regulatorias,
confundir prescritores e compradores publicos ou induzir a segmentacao artificial do
mercado relevante. Ao condicionar o reconhecimento regulatério a evidéncia de ganhos reais
de eficiéncia, a Resolugio CMED n° 03/2025 reduz o espago para esse tipo de estratégia
excludente.

Nesse sentido, a nova norma contribui para alinhar a regulacdo de pregos a logica da
concorréncia por mérito, ao discriminar positivamente inovagoes incrementais eficientes e,
simultaneamente, desincentivar condutas que buscam restringir a rivalidade por meio de
barreiras artificiais, em vez de competicao por qualidade, inovac¢ao ou eficiéncia. A regulacao
passa, assim, a atuar como elemento complementar a politica antitruste, mitigando riscos de
exclusio estratégica sem comprometer incentivos legitimos a inovagao.

Ao reforgar essa separac¢ao analitica entre mérito concorrencial e exclusao estratégica,
a Resolugaio CMED n° 03/2025 oferece um arcabouco mais consistente para a coordena¢io
entre regulacio economica e defesa da concorréncia, contribuindo para a organizacio de
mercados farmacéuticos mais contestaveis, inovadores e orientados ao bem-estar social.

3.2 O papel da CMED como filtro pré-competitivo
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Ao exigir a demonstracao de beneficio clinico, farmacoeconomico ou de adesao
terapéutica, a CMED passa a exercer fun¢ao analoga a um filtro institucional de eficiéncia,
conceito central tanto na analise concorrencial quanto na avaliagio de condutas
potencialmente excludentes. Esse filtro opera ao condicionar o reconhecimento regulatério
— e, consequentemente, a possibilidade de diferenciacio econdomica — a comprovagao de
ganhos reais e verificaveis de eficiéncia, alinhando a regulagao de pregos a légica da
concorréncia por mérito.

Sob a otica antitruste, esse mecanismo reduz significativamente o risco de que
diferenciacdes meramente formais ou estratégicas sejam utilizadas como barreiras artificiais
a entrada ou a expansio de concorrentes. Ao impedir que extensoes de linha, novas
apresentacoes ou modificagbes marginais sejam automaticamente reconhecidas como
economicamente distintas, a regulagdo limita o espago para estratégias de exclusio
estratégica, inclusive aquelas baseadas na elevacio indireta dos custos dos rivais (raising rivals’
costs), seja por meio da complexificagio do ambiente regulatorio, seja pela inducao de
segmentagdes artificiais do mercado relevante.

Nesse sentido, a regulagiao de pregos deixa de ser concorrencialmente neutra e passa
a atuar como um instrumento disciplinador de estratégias de mercado, ao diferenciar
condutas competitivas baseadas em eficiéncia e inovagao legitima daquelas orientadas a
preservagao ou ampliacdo de poder de mercado sem contrapartida social. A CMED passa,
assim, a influenciar nao apenas o nivel de precos, mas também o tipo de competi¢ao que se
estabelece no mercado farmacéutico, favorecendo a rivalidade baseada em mérito e
reduzindo incentivos a estratégias defensivas de exclusio.

Ao desempenhar esse papel, a Resolu¢ago CMED n° 03/2025 reforca a
complementaridade entre regulacio econdmica e politica antitruste, funcionando como um
mecanismo ex ante de qualificagdo da concorréncia que contribui para mercados mais
contestavels, eficientes e alinhados ao bem-estar do consumidot.

4. Documento Informativo de Pregos (DIP) e assimetrias concorrenciais

O fortalecimento do Documento Informativo de Precos (DIP) como instrumento
central da analise regulatéria produz implicagoes diretas e relevantes para a politica antitruste,
especialmente quando analisado a luz do conceito de contestabilidade de mercados. Ao elevar
o padrao informacional exigido para o reconhecimento regulatério e a formagao do preco, a
CMED atua na redugao de assimetria de informacio, elemento-chave para que a entrada
potencial exerca efeito disciplinador sobre o comportamento das firmas incumbentes.

Em mercados mais informados e transparentes, a possibilidade de entrada — ainda
que apenas potencial — tende a limitar o exercicio de poder de mercado, aproximando o
resultado observado daquele que prevaleceria em um ambiente competitivo. Ao melhorar a
comparabilidade entre alternativas terapéuticas e aumentar a previsibilidade do processo
decisério, o DIP contribui para reduzir incertezas regulatérias e informacionais, elementos
que afetam diretamente a avaliagdo de risco por potenciais entrantes. Sob essa perspectiva, o
fortalecimento do DIP pode ampliar a contestabilidade do mercado, mesmo em segmentos
estruturalmente concentrados.

Por outro lado, a crescente sofisticacdo técnica do DIP pode elevar custos fixos e
custos irrecuperaveis (sunk costs) associados a producio de evidéncia clinica e
farmacoecondmica, impactando negativamente a decisao de entrada ou expansao, sobretudo
para empresas de menor porte. Do ponto de vista antitruste, esse efeito pode reduzir a
contestabilidade ao transformar requisitos regulatérios em barreiras a entrada de natureza
econdmica, enfraquecendo o papel disciplinador da concorréncia potencial.
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Nesse contexto, a introduc¢ao de modalidades simplificadas de DIP e a incorporagao
explicita do principio da proporcionalidade regulatoria tornam-se elementos centrais para
preservar a contestabilidade dos mercados regulados. Ao calibrar as exigéncias conforme o
grau de inovagio, o impacto concorrencial e o risco regulatério do produto, a CMED mitiga
o risco de efeitos excludentes indiretos, nos quais a regulacao, ainda que neutra em inteng¢ao,
reduz indevidamente a pressao competitiva exercida por entrantes potenciais.

Ao equilibrar elevacio do padrio informacional com proporcionalidade e
flexibilidade procedimental, a Resolugio CMED n° 03/2025 contribui para a constru¢ao de
mercados farmacéuticos mais contestaveis, nos quais a disciplina competitiva decorre nao
apenas da rivalidade efetiva, mas também da credibilidade da ameaga de entrada, em
alinhamento com os fundamentos contemporaneos da politica antitruste.

5. Previsibilidade regulatéria, contestabilidade e poder de mercado

A Resolugigo CMED n° 03/2025 promove avan¢o institucional relevante ao
estruturar com maior clareza os critérios de enquadramento regulatorio, os prazos decisorios
e as instancias recursais, reduzindo zonas de indeterminacdo que, em mercados regulados,
frequentemente funcionam como barreiras implicitas a entrada e a expansao. A clareza
procedimental e a transparéncia deciséria passam, assim, a desempenhar papel econémico
relevante, ao afetar diretamente o calculo de risco regulatério realizado pelos agentes
econdmicos.

Sob a ética antitruste, a previsibilidade regulatéria reduz nao apenas incertezas
juridicas, mas também custos irrecuperaveis (s#nk costs) de natureza regulatdria, associados a
atrasos, reenvios, disputas procedimentais e decisoes discricionarias pouco previsiveis. Ao
diminuir a incerteza quanto ao tempo, ao custo e ao resultado do processo regulatorio, a
nova norma contribui para tornar a entrada e a expansao mais viaveis, fortalecendo a
contestabilidade dos mercados, inclusive em segmentos estruturalmente concentrados.

Em mercados mais contestaveis, a disciplina competitiva decorre nio apenas da
rivalidade efetiva, mas também da credibilidade da ameaca de entrada, conforme destacado
pela teoria antitruste. Mesmo na presenca de estruturas concentradas, a possibilidade realista
de entrada ou expansio de rivais tende a limitar o exercicio de poder de mercado, reduzindo
incentivos a praticas exploratorias ou excludentes. A previsibilidade regulatéria, nesse
contexto, atua como elemento central para a efetividade dessa disciplina concorrencial.

Ao reforgar a contestabilidade por meio de regras claras e procedimentos estaveis, a
Resolugao CMED n° 03/2025 contribui para mitigar o risco de exercicio abusivo de poder
de mercado em mercados farmacéuticos regulados, funcionando como instrumento
complementar a politica antitruste. A regulacdo deixa de ser apenas um mecanismo de
controle ex ante de precos e passa a integrar a arquitetura institucional que condiciona
estrutura, conduta e desempenho do mercado, em alinhamento com os objetivos de
eficiéncia, inovacao e bem-estar do consumidor.

7. Compras publicas, CAP e coordenagdao com a politica concorrencial

A consolidagao do Coeficiente de Adequacao de Precos (CAP) e sua articulagao
explicita com as compras publicas reforcam o papel da CMED como instrumento de
coordenagao entre regulagdo econdmica e politica de defesa da concorréncia, especialmente
em mercados nos quais o Estado exerce poder significativo como demandante. Sob a 6tica
da teoria economica, trata-se de contextos nos quais o Estado pode assumir posicao de
comprador dominante ou mesmo de monopsonio, influenciando niao apenas o nivel de
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precos, mas também a estrutura de incentivos a entrada, a permanéncia e a rivalidade entre
fornecedores.

Na literatura antitruste, o poder de compra do Estado apresenta natureza
ambivalente. Por um lado, pode gerar ganhos de eficiéncia estatica, ao pressionar pre¢os e
ampliar o acesso. Por outro, quando exercido de forma descoordenada ou excessivamente
assimétrica, pode produzir efeitos concorrenciais adversos, como reducao de incentivos a
entrada, eliminacio de fornecedores marginais, concentracio excessiva da oferta e
desestimulo a0 investimento em inovacdo. Em mercados farmacéuticos fortemente
dependentes da demanda publica, esses riscos sdo particularmente relevantes.

Nesse contexto, o CAP atua como um mecanismo de disciplina concorrencial
bilateral, ao limitar tanto a extragao oportunista de rendas por fornecedores com poder de
mercado quanto o exercicio potencialmente distorcivo do poder de compra estatal. Ao
reduzir a possibilidade de discrimina¢ao de pregos abusiva entre setor publico e privado, o
CAP mitiga estratégias que poderiam levar a segmentacao artificial de mercados, ao cross-
subsidization opaco ou a exclusio indireta de concorrentes menos capazes de absorver
varia¢Oes abruptas de prego.

Além disso, a articulagdo do CAP com as compras publicas contribui para enfrentar
riscos concorrenciais tipicos de licitagbes e aquisiches governamentais, amplamente
reconhecidos pela pratica antitruste, tais como:

e acomodagao estratégica e reducdo de rivalidade em mercados recorrentes de
fornecimento publico;

e fechamento de mercado por meio de contratos excessivamente concentrados ou
recorrentes;

e barreiras a entrada decorrentes de exigéncias financeiras ou de escala incompativeis
com a estrutura do mercado;

e coordenacao tacita ou explicita entre fornecedores, favorecida pela previsibilidade da
demanda publica;

e cstratégias de precos seletivos ou predatérios em licitagdes, seguidas de
recomposi¢dao de margens em segmentos menos regulados.

Ao disciplinar o nivel de pregos admissivel nas aquisi¢des publicas, o CAP contribui
para preservar um grau minimo de rivalidade concorrencial sustentavel, evitando tanto a
compressdao excessiva de margens — que poderia levar a saida de agentes eficientes —
quanto a captura de contratos publicos por fornecedores com maior poder econdomico ou
capacidade de absorver perdas temporarias.

Essa dimensao ¢ particularmente sensivel em um setor no qual o Estado atua
simultaneamente como regulador, comprador e formulador de politicas publicas,
acumulando fungdes que podem gerar incentivos contraditorios se nao adequadamente
coordenadas. Ao integrar o CAP a légica regulatéria da CMED, a Resolu¢ao n® 03/2025
contribui para alinhar objetivos de acesso, sustentabilidade fiscal e manuten¢ao de mercados
concorrenciais no médio e longo prazo, reduzindo riscos de falhas concorrenciais associadas
tanto ao poder de mercado dos ofertantes quanto ao poder de compra do Estado.

Sob essa perspectiva, o CAP deixa de ser apenas um instrumento de conten¢ao de
precos e passa a operar como elemento de governanga concorrencial das compras publicas,
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reforcando a complementaridade entre regulagio econdmica e politica antitruste em
mercados farmacéuticos regulados.

7. Implicagdes institucionais para o CADE

A Resolugio CMED n° 03/2025 amplia de forma significativa a necessidade de
dialogo interinstitucional estruturado entre a CMED e o Conselho Administrativo de Defesa
Economica. Ao adotar uma légica de precificacio baseada em wvalor, evidéncia e
proporcionalidade, as decisdes regulatorias passam a produzir efeitos que extrapolam o
controle administrativo de pre¢os e incidem diretamente sobre variaveis centrais da analise
antitruste, como definicao de mercado relevante, avaliagio de poder de mercado e exame de
condutas unilaterais e estratégias de diferenciagao.

Do ponto de vista concorrencial, critérios regulatérios de precifica¢ao influenciam a
forma como produtos sao percebidos como substitutos préximos ou diferenciados, afetando
a delimitacao de mercados relevantes sob as dimensdes de produto e, em alguns casos, de
canal (mercado institucional versus mercado privado). Ao reconhecer ou rejeitar
diferenciagbes com base em mérito demonstrado, a CMED interfere, ainda que
indiretamente, na estrutura de incentivos a segmenta¢ao de mercado e na avaliagdo da
intensidade da rivalidade entre medicamentos concorrentes.

Além disso, decisdes de precificagao regulada podem alterar a capacidade de exercicio
de poder de mercado, ao influenciar margens, estratégias de posicionamento e viabilidade
econdmica de determinadas linhas de produto. Sob essa perspectiva, a regulacao econdémica
passa a atuar como fator relevante na analise de condutas unilaterais, inclusive na avaliagao
de praticas de diferenciagao, exclusio estratégica, elevagao de custos dos rivais ou exploragao
de poder de mercado residual em segmentos menos contestaveis.

Para o CADE, a nova norma oferece subsidios analiticos relevantes, como dados
padronizados, critérios explicitos de valoragiao, racionalidades técnicas e evidéncias
produzidas no ambito do DIP, que podem enriquecer analises concorrenciais e reduzir
assimetrias informacionais tipicas do setor farmacéutico. Ao mesmo tempo, impde nNovos
desafios institucionais, exigindo aten¢ao sistematica aos efeitos concorrenciais indiretos da
regulacao economica, isto €, a forma como regras e decisoes regulatorias moldam incentivos,
estruturas de mercado e estratégias empresariais.

Nesse contexto, a coordenagao entre CMED e CADE torna-se elemento central para
evitar tanto lacunas regulatorias quanto sobreposicOes disfuncionais entre regulacio de
precos e defesa da concorréncia. A efetividade do novo modelo dependera, em grande
medida, da capacidade das instituicdes de dialogar de forma continua, compartilhando
informagoes, racionalidades e preocupacbes concorrenciais, de modo que a regulagdo
econdmica funcione como complemento — e nao substituto ou obstaculo — da politica
antitruste.

A luz de experiéncias internacionais consolidadas de coordenagao entre reguladores
setoriais e autoridades de defesa da concorréncia — como aquelas observadas na Unido
Europeia, nos Estados Unidos e no ambito da Organizacio para a Cooperagio e
Desenvolvimento Economico — recomenda-se o fortalecimento de mecanismos formais e
estaveis de cooperacio entre CMED e CADE. Esses modelos apontam para a eficacia de
instrumentos como: (i) acordos institucionais de cooperagao que estabelecam fluxos
regulares de troca de informagdes técnicas e dados economicos, preservados os regimes de
confidencialidade; (if) a previsao de pareceres concorrenciais nao vinculantes da autoridade
antitruste em processos regulatérios com impacto potencial sobre estrutura de mercado,
diferenciagao de produtos ou compras publicas, a exemplo do didlogo existente entre a
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Comissao Europeia e autoridades regulatorias nacionais; (iii) a elaboracao de guidelines ou
orientagOes conjuntas sobre a interface entre regulagdo econdmica e concorréncia, pratica
recomendada pela OCDE para reduzir riscos de inconsisténcia regulatoria; e (iv) a realizagdo
de avaliagOes ex post de impacto concorrencial da regulacio, inspiradas em experiéncias do
Reino Unido e da Uniao Europeia, com vistas a ajustes dinamicos do arcabou¢o normativo.
A adocao desses instrumentos contribuiria para institucionalizar um didlogo continuo e
tecnicamente qualificado, refor¢ando a complementaridade entre regulacio de precos e
politica antitruste e alinhando o Brasil as melhores praticas internacionais de governanca
concorrencial em mercados regulados.

Consideragoes finais

A Resolugaio CMED n° 03/2025 representa um salto qualitativo na arquitetura da
regulacio econdémica do mercado farmacéutico brasileiro, ao alinhar a politica de pregos a
uma concep¢ao mais sofisticada de concorréncia, fundada nos principios da eficiéncia
dinamica, da concorréncia por mérito e da proporcionalidade regulatéria. Ao substituir um
modelo excessivamente rigido e defensivo, centrado quase exclusivamente na contengao ex
ante de precos, a nova norma reconhece explicitamente a complexidade concorrencial do
setor farmaceéutico e a multiplicidade de dimensdes relevantes da competicao.

Nesse novo paradigma, a regulacio de pregos deixa de operar como um simples
mecanismo de limitacdo administrativa do poder de mercado e passa a desempenhar fungao
mais ampla de organiza¢do concorrencial do mercado, influenciando incentivos a inovagao
incremental, a diferenciacao legitima, a entrada potencial e a rivalidade efetiva entre agentes
econdémicos. A incorporagio de critérios de wvalor terapcutico, evidéncia clinica e
farmacoeconémica, bem como a estruturagio de procedimentos mais previsiveis e
proporcionais, permite que a regulagao discrimine positivamente estratégias baseadas em
mérito, a0 mesmo tempo em que limita praticas defensivas ou excludentes nao sustentadas
por ganhos reais de eficiéncia.

Sob a ética antitruste, a Resolu¢io CMED n° 03/2025 contribui para fortalecer a
contestabilidade dos mercados farmacéuticos, inclusive em segmentos estruturalmente
concentrados ou fortemente dependentes da demanda publica. Ao reduzir assimetrias de
informacao, qualificar decisdes de compra publica e privada e disciplinar estratégias de
diferenciagao, a norma reforca mecanismos de disciplina competitiva que nao dependem
exclusivamente da rivalidade efetiva, mas também da credibilidade da ameaca de entrada e
expansao de concorrentes eficientes.

Ao mesmo tempo, o novo modelo evidencia que regula¢do econoémica e politica de
defesa da concorréncia niao sao esferas estanques, mas dimensoes complementares de uma
mesma arquitetura institucional. Decisoes regulatérias de precificacio passam a produzir
efeitos relevantes sobre definicao de mercados relevantes, avaliacio de poder de mercado,
analise de condutas unilaterais e funcionamento das compras publicas. Isso impoe a
necessidade de uma atuagio coordenada e tecnicamente integrada entre CMED e autoridades
antitruste, sob pena de que ganhos regulatérios sejam neutralizados por efeitos
concorrenciais indiretos nao antecipados.

Os desafios do novo arranjo, portanto, nao sao triviais. A sofistica¢gao do modelo
regulatério aumenta a exigéncia técnica, pode elevar custos fixos e requer atengao
permanente aos riscos de barreiras regulatérias excessivas, exclusao indireta de concorrentes
eficientes e impactos assimétricos sobre empresas de menor porte. Esses riscos, contudo,
nao decorrem do reconhecimento do valor ou da inovagao incremental em si, mas de uma
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eventual aplicagdao descalibrada da norma, dissociada de uma leitura concorrencial sensivel a
estrutura e a dinamica dos mercados.

Nesse sentido, o verdadeiro teste da Resolugio CMED n° 03/2025 nio reside em
sua formulagio normativa, mas na capacidade institucional de implementa-la de forma
consistente, transparente e coordenada, preservando proporcionalidade regulatoria,
sensibilidade concorrencial e aprendizado institucional continuo. Quando bem aplicada, a
nova regulacio tem potencial para funcionar como complemento virtuoso da politica
antitruste, contribuindo para mercados farmacéuticos mais inovadores, contestaveis e
orientados ao interesse publico. Quando mal calibrada, pode, ao contrario, reproduzir
distor¢oes que a propria reforma buscou superar.

Em ultima analise, a Resolucgido CMED n°® 03/2025 oferece uma oportunidade
relevante para o Brasil avancar em diregdo a um modelo de governanga regulatéria mais
moderno, no qual regulacio econdémica, defesa da concorréncia e politica de saude atuem de
forma coordenada. O aproveitamento pleno dessa oportunidade dependera menos de novos
textos normativos e mais da capacidade das instituicbes de dialogar, aprender e ajustar suas
praticas a luz dos efeitos concretos observados no mercado.
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A protecdo de dados pessoais como eixo matricial na atuagdao do STF

Adriana da Costa Fernandes

Com o advento da lei Geral de Protecio de Dados Pessoais (LGPD), a Lei
13.709/2018, e com a recente transformacio da Autoridade Nacional de Protecio de Dados
(ANPD) em Agéncia Reguladora, a tematica da protecio de dados se tornou tema de
irrenunciavel observancia em diversas esferas de atuacdo e ocupando, cada vez mais, posicao
de destaque nos julgados do Supremo Tribunal Federal (STF).

A LGPD, alinhada ao GDPR Europeu, representa o ponto de convergéncia nacional
entre o meta principio da dignidade da pessoa humana (art. 1°, III, CFB/1988) ¢ diversos
outros principios essenciais previstos no ordenamento juridico patrio. Assumindo, assim, a
protecao de dados, posi¢ao matricial aos diversos ramos do direito e denotando uma fungao
estruturante e irradiadora, em trés dimensdes interconectadas.

Em primeiro plano, o previsto na LGPD passou a servir, até mesmo, como
parametro de controle de constitucionalidade para leis e atos de regulacaio de dados no
tocante: (i) ao acesso, (ii) ao uso ou (iif) ao compartilhamento, submetendo-os a um objetivo
escrutinio de finalidade, necessidade e proporcionalidade, alinhados aos principios da LGPD
(art. 6°). Adicionalmente, comegou a atuar como critério hermenéutico e balizador em casos
de colisao de direitos, como entre privacidade vs. seguranca publica ou liberdade de
expressao, exigindo a adogao de restricdes excepcionais e minimamente invasivas.

Em livro lan¢ado em janeiro deste ano e entitulado “Do Digital ao Direito:
entendendo a LGPD e a nova era da privacidade”, Adriana Winkler (capitulo 1) e eu (capitulo
3) aprofundamos essa conceituagio relevante e o paralelo normativo, abordando
fundamentos constitucionais e jurisprudenciais especificos do STF.

No Capitulo 3, refor¢o o conceito de que a dignidade da pessoa humana, que desde
a Revolucao Francesa vem norteando diversas constituicoes mundiais e sustentando a
protecao legal, tem hodiernamente funcionado como esteio desse novo direito protetivo de
dados, enquanto dimensio essencial dos direitos da personalidade. Neste capitulo,
aprofundo, ainda, os principios da LGPD e trago um paralelo com os principios
constitucionais.

Nessa linha, partindo do conceito classico de privacidade como nio intervengao (a
saber, direito individual de ser deixado em paz, sem interferéncias externas indevidas na vida
privada) avanga-se para o controle ativo de informagdes pessoais. Culminado na
essencialidade da autodeterminacio informativa positivada pela LGPD (art. 2°, II — garantia
ao titular do controle sobre seus dados pessoais, permitindo decisao sobre coleta, uso,
compartilhamento e eliminac¢io), ja fortemente adotada pela doutrina e pela jurisprudéncia
como limitadora do poder informacional estatal e privado. A prote¢io de dados pessoais,
desta forma, configura-se nao como mera obrigacao legal, mas como poderosa ferramenta
de apoio aos atores institucionais, propiciando a defesa de direitos e garantias individuais e
coletivos.

A jurisprudéncia do STF chancelou a centralidade da prote¢io de dados pessoais
como direito fundamental auténomo, mesmo antes da promulgacio da Emenda
Constitucional 115/2022, que incluiu o inciso LXXIX, no art. 50. da Carta Magna e alterou
os arts. 21 e 22, estabelecendo a competéncia privativa da Unido para legislar sobre a matéria.
No capitulo 1 do livro, Adriana Winkler relembra a consolidagao do marco histérico quando,
em 2020, no escopo da ADI 6.389/DF STF (Relatoria Ministra Rosa Weber), foi declarada
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a inconstitucionalidade de dispositivos da MP 954/2020, a qual obrigava o compartilhamento
de dados de usuarios de telecomunicacbes ao IBGE. A decisio afirmou a estatura
constitucional da protecio de dados pessoais no Pais, entendida como desdobramento,
fundamentalmente, dos direitos de privacidade, intimidade e liberdade de expressao, assim
como, estabelecendo a preméncia de bases legais, da finalidade legitima e da estrita
proporcionalidade de atuagao.

Essa  identificada  matricialidade ~ é  operacionalizada  pela ~ LGPD,
infraconstitucionalmente, por meio dos direitos do titular, previstos no art. 18 —
representando, o acesso, a “porta de entrada” para a cidadania digital — e de principios de
transparéncia e accountability. Quanto a isto, Adriana Winkler asseverou que o acesso nao
representa um direito absoluto, devendo seu exercicio ser conciliado com interesses
igualmente legitimos, a fim de evitar colisbes ou o comprometimento de valores
constitucionais.

Em relevantes controvérsias constitucionais sobre fluxos informacionais, como em
vigilancia e regulagao de big techs, o STF tem submetido os temas a esse escrutinio essencial,
fomentando, ao certo, um eixo transversal de liberdade, igualdade e democracia digital.

Em matéria concorrencial, a Corte Suprema tem reforcado, em seus julgados, a
premente observancia 2 ordem econdmica (art. 170, CFB/1988), posicionando a LGPD
como pilar de um mercado digital equilibrado e do cidadao-centrado. Em paralelo, em 2021,
o CADE e a ANPD firmaram um Acordo de Cooperagao Técnica (ACT) visando alinhar a
defesa da concorréncia com prote¢ao de dados pessoais, promovendo o dialogo institucional
e a atuagdo conjunta colaborativa. Assim, na utilizacao da LGPD, de forma concomitante e
em casos de abuso de posi¢ao dominante, via utilizagao de dados, resta refletida a sinergia da
matriz aqui abordada. Plataformas que usam informagoes pessoals para garantir ou sustentar
monopdlios — por meio de algoritmos predatérios (extracio de valor de forma abusiva,
como em fradingde alta frequéncia (HFT) ou recomendacbes viciantes) e lock-
ins (aprisionamento, como dependéncia via efeitos de rede, altos custos de troca ou dados
proprietarios, dificultando a migra¢ao do usuario) — incorrem em sangdes duplas: impostas
pela ANPD, por violagao a privacidade e pelo CADE, por distor¢io de mercado. Essa
interse¢ao restringe o poder econdmico ancorado em violagcbes a autodeterminagiao
informativa e o fomento a concorréncia desleal, estabelecendo limites saudaveis para a
inovacio.

Aos leitores deste portal, segue o link de acesso ao livro.
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Reflexdes sobre um mundo autocratico, em tempos de tecnofeudalismo
e de sociedade do cansago

Adriana da Costa Fernandes

ubem Alves foi feliz quando, em seu livro “Ostra Feliz Nao Faz Pérola”, asseverou
que “sao os que sofrem que produzem a beleza para parar de sofrer.”

O mundo atual vivencia um novo ponto de virada. Os homens sao
confrontados a refletir sobre valores, crencas e condutas diante de crassos processos
provenientes de um contexto autocratico crescente que pode vir a modificar por completo
o cenario geopolitico.

No sensacional livro “Autocracia S.A.”; Anne Applebaum aborda a busca de algumas
liderangas nacionais pela estabilizagio de uma nova ordem mundial, com objetivos
compartilhados, escorados por tecnologias e taticas, visando, em especifico, a perpetuagao
do poder, em detrimento das conhecidas ideias liberais e dos direitos humanos. Trata-se da
reconfigura¢ao de alguns dos piores cenarios historicos de extremismos. De sua readaptacio
aos tempos presentes e da coordenacgao de esfor¢os pela manutencao de regimes autoritarios.

Outros dois livros jogam luz sobre temas enfrentados e debatidos, mas ainda nao
essencialmente introjetados quando se trata de condutas e agoes. O disruptivo
“Tecnofeudalismo — O Que Matou o Capitalismo” do Economista e Ex-Ministro das
Finangas da Grécia, Yanis Varoufakis e o esclarecedor “A Sociedade do Cansa¢o” de Byung-
Chul Han.

Com abordagens diferentes, ambos tratam de nuances desse cenario conturbado e
instavel pés-pandémico. Da consolida¢ao do poder digital global e seus impactos nas relagdes
de produgio, na subjetividade do ser e no direito, reforcando a necessidade de construcao
de um novo olhar. Alerta-se sobre a ineficiéncia da centralidade do Estado nacional diante
dos desafios dessa nova ordem autocratica, destacando o monopdlio de dados, a
autoexploracio individual e a erosao de direitos fundamentais em escala transnacional.

Em “Tecnofeudalismo”, Varoufakis infere que o capitalismo foi superado, em sua
concepgao original Marxista, pelo regime atual no qual mercados e lucros deixam de
configurar pilares centrais econémicos, sendo substituidos por plataformas digitais enquanto
“feudos na nuvem”. Nao se considera mais as Big Techs apenas como empresas inseridas
em mercados competitivos. Tornam-se, exponencialmente, “senhores de infraestruturas
digitais”. Controladores do acesso a informagdo, a perfis e influenciadores (preditiva e
diretamente) das agcoes dos consumidores e das relagGes sociais. Auferem renda através da
intermediac¢do e do monopélio da aten¢ao. O homem se transforma em refém de sua prépria
criacdo. Os efeitos do invento comegam a repercutir sobre a psiqué dos inventores, agora
dependentes de regras impostas por algoritmos e de termos de uso unilaterais.

Em “A Sociedade do Cansa¢o”, Byung-Chul Han descreve o rito de passagem da
sociedade disciplinar e repressora do século XX, baseada em proibi¢des e coer¢ao (conforme
descrito por Michel Foucault), para a chamada sociedade de desempenho. O sujeito passa a
se reconhecer como auto empreendedor, a conviver com a concep¢ao de essencial
produtividade e com uma ilimitada positividade. Encontra-se exausto em uma época onde
trabalha mais e ganha menos, quando poderia viver o inverso. Diante destes efeitos colaterais
do discurso motivacional de tempos digitais, as instituicdes e organizagoes mudaram sistemas
de punicao, hierarquias e a mecanica concorrencial. Pautam-se no impulsionamento de
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positividades eficientes e da superacio constante de limitagbes. Como prémio, o
reconhecimento social.

O autor aponta, ainda, a instalacio da “violéncia neural” como nova forma de
organizagao coercitiva onde o individuo vigia a si mesmo cada vez mais intensamente.
Instalou-se a onda do “eu consigo” e do “yes, we can”, gerando o aumento significativo de
doengas como depressao, transtornos de personalidade, hiperatividade e burmout. Enfrenta-
se coletivamente o chamado “infarto da alma” (colapso psiquico resultado da excessiva
exigéncia de desempenho e produtividade). Via de consequéncia, a tendéncia é de afastar-se
o que for considerado estranho, ainda que sem hostilidade ou efetivo perigo, mas, tao
somente, por ser considerado “peso” em sendo diferente. O efeito é, portanto, antagdnico
ao defendido constitucionalismo pluralista enquanto relevante conceito democratico.

Vale lembrar novamente Rubem Alves quando indica que nio se deve mostrar o
poema a um nio poeta, afinal, desejam apenas a confirmagao de velhas ideias, amando as
repeti¢cdes e odiando o que perturba a sua paz.

E latente que mudangas profundas de paradigmas estao emergindo fortemente.
Alguns pafses tém surpreendido pela adogao de posicionamentos autocentrados, até mesmo
antidemocraticos, ¢ arriscados aos olhos do mundo. O poder das plataformas digitais atua
de dentro para fora do individuo, que acaba por se auto explorar em nome da defendida
liberdade e de suposta necessaria autorrealizacdo através da otimizagao continua. Enquanto
isso, cidadaos desavisados mantém-se inertes e submersos em joguinhos sem proposito que
subliminarmente atuam em suas esferas psiquicas fortalecendo discursos. E nitido o
incentivo a métricas e autoavaliagoes articuladas com dispositivos digitais de controle, como
as redes sociais, aplicativos de produtividade. Sao cada vez mais comuns ambientes de
trabalho gamificados (lastreados em pontuagao, niveis, desafios, missdes e rankings, em prol
de recompensas simbolicas ou materiais). A pessoa converte-se em mero “sujeito de
desempenho”. O cansaco deixa de ser um fenémeno psicolégico e vira consequéncia
estrutural do poder econémico e informacional.

Nesse quadro, o Constitucionalismo Global, sob vertente Humanista Digital,
representa mais do que apenas um mecanismo de defesa contra arbitrariedades, igualmente,
um importante esfor¢o tedrico e normativo na defesa dos direitos humanos e de essenciais
principios constitucionais, como dignidade, liberdade, igualdade e limitagdo de poder. A
teoria representa a manutencido de efetivas garantias, propondo o desenvolvimento de
aprimorados preceitos, principios e processos convergentes, aptos a serem replicados em
cartas constitucionais, legislagdo interna, politicas de plataformas e decisoes jurisdicionais,
ainda que respeitando-se as especificidades locais. Defende-se, assim, a atualizacdo
democratica e a maior definicao de direitos e limites, segundo a compreensao de um ambiente
planetario pautado em sobrevivéncia e a premente convivéncia comum.

O decorrer do tempo digital tende a indicar ao homem contemporaneo o quio
urgentemente ha voltar a si mesmo, inclusive, resgatando necessarios espagos de pausa,
reflexdo e preservando seu direito a desconexdo, ao 6cio e a prote¢ao contra vigilancia
ubiqua.
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O Cdédigo de Defesa do Contribuinte e o redesenho dos incentivos no
sistema tributario brasileiro

Bianca Mollicone e César Mattos

novo Coédigo de Defesa do Contribuinte, instituido pela Lei Complementar n°

225/2026, representa uma mudanca relevante no desenho dos incentivos do

sistema tributario brasileiro e na forma como o Estado enxerga o contribuinte. Ao
tratar a reducdo da litigiosidade, a cooperagdo institucional e a diferenciacio de
comportamentos como objetivos centrais da administragao tributaria, a lei desloca o foco da
repressao generalizada para um modelo que combina conformidade voluntaria,
previsibilidade e repressao direcionada a inadimpléncia estratégica, com impactos diretos
sobre eficiéncia econdmica, concorréncia e custo de capital.

A experiéncia internacional mostra que sistemas tributarios excessivamente baseados
na desconfianga e na coer¢ao tendem a produzir nao apenas conflitos juridicos, mas também
efeitos econdémicos indesejados, perda de legitimidade institucional e aumento da
litigiosidade, licdo que ganhou contornos emblematicos em um episédio ocorrido na Suécia
nos anos 1970.

Em uma sexta-feira sombria de janeiro de 1976, dois inspetores fiscais
acompanhados por policiais interromperam um ensaio no Teatro Nacional Sueco para
prender o diretor Ingmar Bergman. Diante de atores e técnicos, o cineasta foi levado para
interrogatorio sob acusagao de evasao fiscal. Sua casa foi revistada, documentos apreendidos.
Bergman entrou em depressao, foi internado em uma clinica psiquiatrica e, mesmo depois
de as acusagOes serem arquivadas, deixou a Suécia prometendo nunca mais voltar. O
problema, como ele proprio disse, ndo foram os impostos, mas o tratamento recebido do
fisco: um espeticulo burocratico de for¢a, humilha¢io e desconfianga'.

O episddio provocou um choque institucional. A autoridade fiscal sueca passou a se
perguntar se tratar todo contribuinte como trapaceiro era, de fato, a melhor forma de garantir
arrecadagao. A partir dali, iniciou-se uma longa mudanc¢a de paradigma: menos coer¢iao
indiscriminada, mais cooperagao, previsibilidade e respeito. Compliance nio como medo,
mas como relagio.

Quase cinquenta anos depois, o Brasil comega a enfrentar dilema semelhante, ainda
que em escala muito maior. O contencioso tributario brasileiro ultrapassa R$ 5 trilhoes,
encarece o crédito, afasta investimentos e distorce a concorréncia. Estudos empiricos
mostram que o pais produz, como proporc¢ao do PIB, dezenas de vezes mais litigios do que
economias avangadas, € que esse ambiente de incerteza eleva o custo de capital das empresas,
ja que o tisco fiscal é precificado pelos credores®.

E nesse contexto que surge o novo Cddigo de Defesa do Contribuinte, instituido
pela Lei Complementar n® 225. Facilitar o cumprimento das obrigagoes, orientar antes de
punir e adequar meios e fins para evitar excessos deixam de ser boas inten¢oes e passam a
ser comandos legais. Talvez a mudanga mais profunda seja simbolica: o Codigo afasta a
presuncao generalizada de ma-fé. Nao parte mais da ideia de que todo contribuinte ¢, por

U LARSEN, Lotta Bjorklund. Shaping taxpayers: values in action at the Swedish Tax Agency. New York: Berghahn,
2017, p. 1-2.

2 Martineza, A. L; Moraes, A. e Neto, A.S.: Tax litigation and capital costs: evidence from Brazil. Revista de
Contabilidade e Organizacdes (2025), v.19.
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defini¢ao, um potencial infrator. Ao contrario, reconhece que a maioria busca cumprir suas
obrigacdes, ainda que enfrente um sistema complexo e custoso. Programas de conformidade,
canais de dialogo e mecanismos de autorregularizagio sao desenhados para prevenir
conflitos, nao para produzi-los.

Mas o Cdédigo nao ¢ ingénuo. Ao mesmo tempo em que protege o contribuinte
cooperativo, cria a figura do devedor contumaz, aquele que transforma a sonega¢ao em
modelo de negdcios. No setor de combustiveis, por exemplo, empresas entram no mercado
por curtos perfodos, praticam precos artificialmente baixos porque niao recolhem tributos,
ganham mercado rapidamente e depois desaparecem, deixando prejuizos aos concorrentes
regulares e ao proprio consumidor.

Aqui, a questdo deixa de ser apenas arrecadatoria e passa a ser concorrencial. A
sonegacgao estratégica gera uma competitividade espuria: ndo vence quem ¢é mais eficiente,
mas quem burla o sistema. O processo concorrencial deixa de selecionar produtividade,
inovacao e qualidade e passa a premiar o infrator. O resultado ¢ menos bem-estar social, mais
informalidade e, frequentemente, produtos e servi¢os de pior qualidade.

O novo Codigo tenta corrigir essa distor¢ao ao separar, com critérios rigorosos, o
contribuinte em dificuldade do devedor contumaz. Para este dltimo, prevé sangoes duras e
focalizadas, como restricGes a beneficios fiscais, licitacbes e recuperacao judicial. Para o
primeiro, oferece cooperagao, previsibilidade e redugao de conflitos.

A ligdo do caso Bergman permanece atual: quando o Estado trata o contribuinte
como inimigo, perde legitimidade e eficiéncia. Sistemas tributarios modernos dependem
menos de espetaculos de forca e mais de confianga institucional. O novo Cdédigo de Defesa
do Contribuinte nao resolve todos os problemas, mas sinaliza que o Brasil comega, ainda que
tardiamente, a aprender essa licao.
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“E a Etica, estupido!”

Cleveland Prates Teixeira e Lucia Helena Salgado

e quisermos investigar o porqué de as democracias liberais terem funcionado por tanto

tempo, devemos comecar por observar a complexa engenharia institucional modelada

no séc. XVIII, pelo Bardo de Montesquieu, no Espirito das Leis e por Madison e
Hamilton, nos Papéis Federalistas. O problema a enfrentar era central no pensamento
politico naquela era de profunda transformacao: como compatibilizar os interesses privados
e o interesse publico? A experiéncia, dizia Montesquieu, era prodiga em evidéncias de que as
pessoas nao sio confiaveis. No Estado de Natureza sio “fracas, medrosas, movidas por
paixoes e flexiveis em carater”; essas mesmas pessoas, uma vez que detenham poder,
tenderdo a abusar dele. No livro XI, cap. 4 do Espirito das Leis, Montesquieu define o
problema e apresenta o cerne da solu¢ao: “A experiéncia mostra que todo homem que tem
poder é levado a abusar dele, ele vai até encontrar limites. Para que nao se possa abusar do
poder, é preciso que o poder freie o poder.” (tradugio livre). A separagao de funcdes estatais
em diferentes poderes, de sorte que um poder pudesse contrabalangar e limitar os outros, é
a formula apresentada por Montesquieu para salvaguardar a sociedade da tirania.

A férmula foi inspirada no experimento inglés, consolidado pela Revolugio Gloriosa
e teorizado por John Locke, ainda no século XVII. Os Federalistas, conquistada a
independéncia das treze colonias britanicas na América, ja informados pelo pensamento
liberal classico e conhecedores da formula¢ao de Montesquieu, percebiam que nao poderiam
contar com a conduta virtuosa dos cidadaos —a submissao de paixoes e interesses particulares
a coisa publica (res publica) — para organizar uma Republica moderna, em larga escala. Virtudes
republicanas seriam desejaveis, mas jamais suficientes. A ideia de Montesquieu era de fato
engenhosa: contrapondo poderes, instituiam-se controles muituos.

O debate pragmatico entre os autores Federalistas, notadamente Madison e Hamilton
(somados a Ferguson e Adams) redundou no desenho institucional que ainda hoje é
reconhecido como fundamento do Estado de Direito, da garantia das liberdades individuais,
do equilibrio e conten¢do dos Poderes: eleicoes periddicas de representantes da soberania
popular, publicidade das decisoes, prestagdo de contas do dinheiro publico, instancias
revisoras de decisoes judiciais, organismos de controle, codigos de conduta dos agentes
publicos, dentre outros mecanismos institucionais que visam resguardar a coisa publica.

Dois mecanismos especial merecem atencao: o primeiro é o instituto da decisio
colegiada em tribunais. A genialidade do instituto — complementado pela decisao
fundamentada e publicizada — esta em diluir a influéncia de interesses particulares. Cortes
judiciais, de contas, conselhos de agéncias reguladoras, tribunais administrativos, compostos
por diferentes atores, servem como salvaguarda do interesse publico a pressao de interesses
econdmicos e politicos sobre decisoes. A decisao colegiada tem o condao de corrigir o viés
do interesse proprio, que se deixado sem limites, tendera a se impor, como ha trés séculos o
pensamento politico nos ensina.

O outro mecanismo especial ¢ o instituto da suspeicio e do impedimento, que
permite resguardar a isencdo do decisor, afastando conflitos de interesses potenciais ou
efetivos que poderiam contaminar o juizo do detentor do poder de decidir e, mais ainda,
quebrar a confianga da sociedade na instituicao judicial ou administrativa. Note-se que o
impedimento trata de uma proibi¢do objetiva, enquanto a suspei¢ao envolve uma presungao
subjetiva; esta pode ser alegada pelo proprio decisor em circunstancias outras que nao
previstas no marco legal, de modo a resguardar a confianga depositada pela sociedade na
isencao da decisao.
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De fato, seria ideal poder contar com detentores de poder movidos por virtudes
republicanas, com a altivez do espirito publico, indiferentes a benesses pessoais a vantagens
privadas. Mas os detentores de poder sao humanos e — como pontuou Montesquieu, “se 0s
homens fossem anjos, o governo nao seria necessario”, todos se empenhariam na dire¢ao do
Bem Comum. Céticos com relagao as condutas dos individuos e temerosos do surgimento
de demagogos (na linguagem da época), corruptos e tiranos, os Federalistas inventaram um
desenho cheio de amarras e controles mutuos — freios e contrapesos. A autoridade das
institui¢des que compoe o Estado de Direito depende da confianga da sociedade nos
mecanismos de controle, capazes de garantir a prevaléncia do interesse publico sobre
pressoes e demandas privadas.

O momento no Brasil é grave porque esse pilar de confianga corre o risco de ruir.
Fundamentos como a decisao colegiada, fundamentada e publica na Corte Suprema, tem
sido substituido por decisdes monocraticas, que ferem de morte o instituto desenhado para
conter opinides internas que desviem da conduta esperada de um agente publico, diluindo-
as no principio da maioria.

Juizes sao servidores publicos. Cuidam da administracao da Justi¢a. Sua conduta é
orientada pelos principios da moralidade, impessoalidade, publicidade e outros, todos
previstos na CF-88. Nio ¢ necessaria norma legal nem mesmo cédigo de ética. A obrigacdao
de decoro, de postura escorreita, de imparcialidade estrita ja sao condigdes necessarias para
o exercicio de qualquer func¢ao publica — sendo, desde os Federalistas, previstas as sang¢oes
em caso de descumprimento.

A conduta ética é pressuposto do exercicio da autoridade sobre a sociedade,
detentora original da soberania. E o que se exige agora. Parafraseando um antigo assessor
presidencial em campanha — E a ética, estapidol
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Regulagao deficiente na Satide Suplementar e Evasio do CADE
Fernando de Magalhaes Furlan

mercado de saide suplementar no Brasil tem sido marcado por regulacdo falha,
abuso de poder econémico, instabilidade e inseguranga juridica.

E, infelizmente, o Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE), nao
tem colaborado com a atenuagdo desses efeitos perniciosos a economia e a sociedade
brasileiras.

Isto porque a Superintendéncia-Geral da autarquia vem considerando que questdes
sobre composicao dos custos dos planos de saude, peso dos honorarios médicos sobre tais
custos e sobre a forma de contratacio dos profissionais, “apesar de serem de suma relevancia e

merecam ser debatidas e aprofundadas por drgaos de governo, fogem ao escopo do CADE”".

Isto é, “questdes de cunho regulatério”, na visio da SG/CADE, nio seriam
competéncia da autarquia antitruste. Ainda que que isso envolva temas econémicos cruciais
para o deslinde de questdes concorrenciais. Nao se pode aceitar tal atitude escusa, tipica de
Poncio Pilatos, se camuflando atras de lacunas juridico-regulatorias.

Pois o artigo 9°, paragrafo §3°, da Lei 12.529/11 ensina que: “/a/s antoridades federais,
os diretores de autarquia, fundagao, empresa priblica e sociedade de economia mista federais e agéncias
reguladoras sao obrigados a prestar, sob pena de responsabilidade, toda a assisténcia e colaboragio que lhes
Jor solicitada pelo CADE, inclusive elaborando pareceres técnicos sobre as matérias de sna competéncia”.

Resta, assim, clara a supervisio do CADE, em relacdo a questdes concorrenciais,
mesmo em setores regulados.

Nio é outro o entendimento da Lei n® 13.848/2019 (Lei Geral das Agéncias
Reguladoras), que em seu art. 19, inciso I, paragrafo anico, item 111, dispde que “/o/ plano de
gestao anual deverd: I — especificar, no minimo, as metas de desempenho administrativo e operacional e as
metas de fiscalizagao a serem atingidas durante sua vigéncia, as quais deverdo ser compativeis com o plano
estratégico; Pardgrafo sinico. As metas de desempenhbo administrativo e operacional referidas no inciso I do
caput incluirao, obrigatoriamente, as agoes relacionadas a: 111 — promocao da cooperagao com os drgaos de

defesa_da_concorréncia e com os drgdos de defesa do consumidor e de defesa do meio ambiente, quando
couber”. (Grifos)

Além disso, a Lei Geral das Agéncias Reguladoras destina um capitulo inteiro
(Capitulo III) a interagao entre as agéncias reguladoras e as autoridades de defesa da
concorréencia.

Assim prevé o seu artigo 25:

“Art. 25. Com vistas a promogio da concorréncia e a eficdcia na implementagao da
legislagao de defesa da concorréncia nos mercados regulados, as agéncias reguladoras e os
drgaos (sic) de defesa da concorréncia devem atuar em estreita cooperagdo, privilegiando a
troca de experiéncias’.

! Anexo — Nota Técnica 10/2025/CGAA11/SGA1/SG/CADE, pégina 17, paragrafo 56.
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O capurvdo artigo 26 deixa clara a fungao auxiliar das agéncias reguladoras em relagao
ao CADE, quanto a questdes concorrenciais nos setores regulados:

“Art. 26. No exercicio de suas atribuicies, incumbe as agéncias reguladoras monitorar e
acompanhar as praticas de mercado dos agentes dos setores regulados, de forma a anxiliar
05 drgdos de defesa da concorréncia na observincia do cumprimento da legislagio de defesa
da concorréncia, nos termos da Lei n°12.529, de 30 de novembro de 2011 (Lei de Defesa
da Concorréncia)”’. (Grifos)

Ja o §1° do artigo 26 revela a responsabilidade do CADE na aplicacao da legislagao

concorrencial nos setores regulados:

“§ 1° Os drodos de defesa da concorréncia sao responsdveis pela aplicacdo da legislacao de
defesa_da_concorréncia nos_setores regulados, incumbindo-lhes a andlise de atos de
concentragao, bem como a instauragio e a instrugao de processos administrativos para
apuragdo de infragies contra a ordem economica’ . (Grifos)

Lembremos que o CADE nio cuida de matérias exclusivamente juridicas, mas
também de complexas questoes econdémicas e, principalmente, da interrelagio entre essas
duas areas do conhecimento. A propria Lei de Defesa da Concorréncia exige “notério saber
juridico ou econdémico” dos seus dirigentes: superintendentes, conselheiros e presidente (arts.
6°, 12 ¢ 13, da Lei 12.529/11). Além disso, o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia
(SBDC) ¢ formado pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE e pela
Secretaria de Acompanhamento Econémico do Ministério da Fazenda (art. 3°), mostrando
o cunho destacadamente econémico de sua atuacao.

A autarquia antitruste vem interpretando e decidindo casos envolvendo associa¢oes
médicas e operadoras de planos de saude (OPS), a partir do pressuposto de que a relagdo
entre os profissionais médicos e as OPS, especialmente quando sociedades médicas estio
envolvidas, se ddo entre profissionais liberais que possuem poder de mercado e planos de
saude que nido tém poder de mercado equivalente, levando ao aumento de custos destes
ultimos e, consequentemente, dano aos consumidores de servi¢os de saude suplementar.

Assim, de acordo com os precedentes do CADE, associagdes e cooperativas de
especialidades médicas, mesmo que individualmente consideradas, podem possuir poder de
mercado, se concentrarem parte significativa dos médicos que ofertam seus servicos em um
dado mercado relevante, exercendo tal poder em relagdo aos tomadores de servigos, em geral,
operadoras de planos de satude e, por vezes o poder publico (autogestio).

Ainda sdo raros estudos técnico-cientificos especificos sobre as condi¢oes de
concorréncia no mercado de planos de saide suplementar no Brasil, em especial, sobre as
relagoes entre os mercados de servicos médicos e os eventuais problemas regulatérios e
concorrenciais na relagao e na dinamica desses dois mercados, imprescindiveis a garantia da
saude no pais.

Sem parametros técnico-cientificos, a a¢ado dos profissionais médicos nao pode ser
considerada sem uma discussdo prévia do contexto dos problemas regulatorios e
concorrenciais na area da saide suplementar. Questoes envolvendo regulagio e concorréncia
tém, compulsoriamente, uma dimensao economica e uma dimensao de politica publica. O
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respeito e garantia ao interesse publico e a0 bem-estar do consumidor sao especialmente
relevantes quando o mercado analisado ¢ o da satude.

As reiteradas dificuldades concorrenciais no mercado de saide suplementar no Brasil
resultam, em grande medida, de problemas regulatérios do sistema. O atual desequilibrio e
profunda desorganizacao do mercado de saude suplementar se devem a problemas do marco
regulatorio, inclusive a “iusuficiéncia da agiao das antoridades na regulagao da saside suplementar, o que
faz com que esse setor seja caracterizado por conflitos distributivos ao longo da sua cadeia produtiva e
insatisfacio da sociedade’|2)].

Tais inconsisténcias regulatorias tém tido efeito danoso ao longo de toda a cadeia
produtiva de um setor em que as relagdes de mercado nio sio convencionais, em razao das
evidentes peculiaridades dos servigos de saude.

Decisbes que impdem sangoes aos profissionais da area da saude, sem considerar os
mecanismos estruturais e operacionais que regem o funcionamento do mercado, as
interagdes na cadeia produtiva, os niveis de concentracao ao longo dessa cadeia e os fatores
que contribuem para a elevagao dos precos no setor, nio favorecem a promog¢ao do bem-
estar do consumidor, nem atendem ao interesse puiblico’.

No parigrafo 27 de seu parecer, o MPF/CADE lembra, ainda, que a prépria
Procuradoria Federal Especializada junto ao CADE (ProCADE), exarou, em 18.9.2025, o
Parecer Juridico n® 00005/2025 (SEI 1625087), neste mesmo Processo Administrativo n°
08700.000472/2015-71, em que sugeriu ao Tribunal Administrativo do CADE “como medida
de enforcement da politica antitruste, que:

O quadro se agrava ainda mais quando se constata que ha divergéncia entre os
proprios 6rgaos técnicos do CADE quanto a competéncia da autarquia de defesa da
concorréncia para exercer as suas funcdes de advocacia da concorréncia perante a Agéncia
Nacional de Satde Suplementar (ANS), as OPS, os profissionais médicos, clinicas e todos os
demais agentes econoémicos envolvidos no setor de saude suplementar. Enquanto a
SG/CADE entende que nio deve se imiscuir em questoes regulatérias e econdémicas do
setor, a procuradoria federal especializada junto ao CADE tem concluido em sentido
diametralmente oposto™.

A importantissima fun¢ao de advocacia da concorréncia, incluida no terceiro
pilar/fundamento da atuacio das autoridades da concorréncia (preven¢ao-repressio-
promog¢ao) nio cabe somente a Secretaria de Reformas Economicas, do Ministério da
Fazenda, mas também ao CADE. Vejamos o que diz a propria Lei 12.529/11 a respeito:

“Art. 1° Esta Lei estrutura o Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia — SBDC e
dispoe sobre a prevengao e a repressdo as infragies contra a ordem econdmica (...)”.

Tao importante quanto reprimir infragoes a ordem econémica é prevenir que essas
infragoes acontegam. E ndo ha melhor forma de se desincumbir da tarefa de prevenir, do
que por meio da informagao e orienta¢ao as autoridades da saude suplementar e aos agentes
econdmicos envolvidos, com o uso de técnicas e mecanismos de promog¢ao e advocacia da
concorréncia.

2 PRADO, L. C. Delorme. Voto no Processo Administrativo 08012.003664/2001-92.
33 Idem

4 Conclusoes do Patecer Juridico n® 00005/2025, no Processo Administrativo n® 08700.000472/2015-71.
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Qual caminho o Brasil optou: o corporativismo institucional ou a institucionalizagido
do corporativismo?

José Américo Azevedo

A pergunta do titulo, mais do que um trocadilho retérico, carrega uma provocagao
para os momentos inusitados que temos passado ao longo dos ultimos e confusos anos.

A estrutura desenhada pelos Poderes, especialmente e principalmente em relagao aos
interesses daqueles que detém representatividade, acendeu nao somente uma luz amarela de
atenc¢ao, mas despertou luzes caleidoscopicas, sirenes de alerta e avisos de toda espécie,
apontando que a almejada ordem institucional esta correndo um grave risco de ruptura.

Para procurar ndo ser somente uma voz ecolalica das reclamacgoes cidadas,
procuramos trazer exemplos totalmente palpaveis desse comportamento que vemos
disseminado pelo pais, em todas as esferas, impulsionado por autoridades da mais ilibada
conduta, e que, pelos motivos que sio traduzidos na indaga¢iao do titulo deste modesto
artigo, carregam a duvida seminal a respeito do comportamento dessas pessoas da mais alta
estirpe.

Dando nome aos bois, para nao pairar na abstragao, sem o intuito de, como dizia um
ex-presidente da Republica, fulanizar a discussao, mas para trazer para a concretude das
indagagdes do artigo, comecemos com o caso mais midiatico dos momentos atuais, mas nao
0 unico: o Banco Master.

Importante destacar que todas as informacdes trazidas neste artigo siao de
conhecimento publico, devidamente remexida e revirada por toda a imprensa, portanto, nao
trazendo qualquer novidade que possa atordoar os leitores e nem, por ébvio, auxiliar em
qualquer investiga¢ao. Somente reflexoes!

A utilizagio do foro privilegiado se pautou em uma premissa inexistente. Um
contrato firmado entre um deputado federal baiano e o banqueiro em questio — nunca
concretizado, por razdes negociais e sem qualquer conotagao espuria — algou todo o suspeito
processo de aquisi¢ao e fraudes do Banco Master a Suprema Corte, procurando blindar e
obliterar qualquer irregularidade nas operacdes da instituicio financeira'. O que se viu, no
entanto, ¢ a existéncia de relacdes inoportunas entre integrantes do Poder Judiciario com os
dirigentes do banco.

Nao obstante o pequeno impacto ao sistema economico— o Banco Master representa
cerca de meio por cento do ativo do Sistema Financeiro Nacional —, o valor nominal chega
a cifras bilionarias e camutfla relacoes indecorosas entre o Ministro Dias Toffoli, do STF, e
os controladores do banco. Nao por acaso, Dias Toffoli recusou a deixar a relatoria do caso,
contra tudo e contra todos, até que ficou demonstrada sua participa¢do societaria em uma
empresa que possui um resort no interior de Sao Paulo, que possui rela¢gdes com o Banco
Master?, além da confirmacio de viagem ao Peru, para um jogo de futebol, acompanhado do
advogado do banqueiro. Para voltar a questionar a relagao corporativa das institui¢des, o STF
emitiu uma nota unanime, apoiando Toffoli em “sua decisao” de saida da relatoria do caso,
afirmando que os Ministros “expressam, neste ato, apoio pessoal ao Exmo. Min. Dias
Toffoli, respeitando a dignidade de Sua Exceléncia, bem como a inexisténcia de suspei¢ao

1 https:/ /www.claadvogados.com.bt/post/entenda-a-atua%C3%A7%C3%A30-do-stf-¢-a-
paralisa%C3%A7%C3%A30-do-caso-banco-master

2 https://www.jota.info/stf/do-supremo/ toffoli-admite-que-e-dono-da-empresa-que-vendeu-participacao-
no-resort-tayaya
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ou de impedimento. Anote-se que Sua Exceléncia atendeu a todos os pedidos formulados
pela PF e PGR™.

Fecham-se as cortinas! Segundo ato!

O Legislativo, definido como representante direto do povo — Camara — e das
Unidades da Federag¢ao — Senado —, nao se imuniza da sede de poder que avassala o pais. E,
para nao fugir do tema do artigo, apesar da ansia que se apodera, temos o fato de o Executivo
proporcionar benesses inconstitucionais ao chefe de uma das Casas do Legislativo, a fim de
obter outras vantagens nio explicitas. Cita o site Aeroin.net™

A Forga Aérea Brasileira (FAB) determinou sigilo de cinco anos sobre os custos
operacionais do voo que transportou o presidente da Camara dos Deputados, Hugo Motta,
para o réveillon em Angra dos Reis, no litoral sul do Rio de Janeiro.

A restri¢ao foi aplicada ap6s solicitagdo feita por meio da Lei de Acesso a Informagao
pela coluna do jornalista Lauro Jardim. Segundo a Aeronautica, as informagoes relativas aos
gastos do voo foram classificadas como “reservadas”, o que limita o acesso publico aos dados
pelo perfodo estabelecido.

Estamos em um pais onde o paradigma do sistema de freios e contrapesos deve — ou
deveria — fazer com que a autotutela e a tutela cruzada entre os Poderes, imperasse. Porém,
0 que vemos sdo arroubos interpretativos que acabam por desvirtuar a nossa Lei primordial
que é a Constituicao da Republica. Na Alemanha pos-guerra, “os mecanismos de checks and
balances (pesos e contrapesos) foram fortalecidos para impedir a concentragao de poder e a erosio dos direitos
fundamentais””.

Nao cheguemos a tanto, mas aprendamos! A radicalizacdo tem que ser banida, seja
de que lado for.

Fecha-se o pano! Terceiro ato!
Lei das Licitagdes: Lei n® 14.133/2021.
Relator: Senador Antonio Anastasia

Art. 59. Serdo desclassificadas as propostas que:

(..)

§ 4° No caso de obras e servicos de engenharia, serio consideradas
inexequiveis as propostas cujos valores forem inferiores a 75% (setenta e
cinco por cento) do valor or¢ado pela Administragao.

3 https:/ /www.infomoney.com.bt/ politica/ministros-do-stf-divulgaram-carta-sobre-saida-de-toffoli-do-caso-
master-leia-integra/

4 https:/ /aeroin.net/fab-coloca-sigilo-sobre-gastos-com-jatinho-que-levou-presidente-da-camara-do-
notdeste-pata-o-reveillon-no-rio/

5

https:/ /www.google.com/search?q=Grundgesetz+check+and+balances+nazismo&sca_esv=3cc870bd7e5dc
38d&1lz=1C1OKWM_pt-BRBR942BR942&biw=1280&bih=603&sxstf=ANbL-n6L.X_JjG-
tOWQdXonlaPmoWVkX5cw%3A1771796910362&ei=rnmbacPhFcKy50UP-
dq62Q4&ved=0ahUKEwjD8NLrie6SAxVCGbkGHXmtLusQ4dUDCBE&uact=5&oq=Grundgesetz+chec
k+and+balances+nazismo&gs_lp=Egxnd3Mtd2I6LXNIlcnAiJkdydW5kZ2VzZXR6IGNoZWNrIGFuZCBiY
WxhbmNleyBuYXppc21vMgUQIRigAUjt] FDWBIL_FnABeAGQAQCYAcYBoAG2C60BAzAuOLgBA8gB
APgBAZgCBG6ACIAnCAgoQABiwAxjWBBhHweIEECEYFZgDAIgGAZAGCJIHBTEuNC4yoAemErTH
BTAuNC4yuAeBCcIHBzAuMy4zLjHIByK ACA A&sclient=gws-wiz-serp
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(grifos nossos)

O posicionamento do Ministro Jhonatan de Jesus, trouxe, ao arrepio de lei, que:

Com efeito, naquela oportunidade restara assente o entendimento de que o
critério definido no art. 59, § 4°, da Lei 14.133/2021 conduz a uma presuncgio
relativa de inexequibilidade de precos, devendo a Administragao, nos termos
do art. 59, § 2°, da referida lei, dar ao licitante a oportunidade de demonstrar
a exequibilidade de sua proposta.

(grifos nossos)

Cabe ressaltar que o relator da referida Lei, enquanto Senador da Republica, agora
como Ministro do Tribunal de Contas de Unido, Antonio Anastasia, se queda inerte ao
argumento de ser um voto vencido pela maioria.

Vamos aos fatos. Ao final de 2024, foram identificadas pelo Tribunal de Contas da
Unido (T'CU), quase 12 mil obras publicas paralisadas, que necessitariam cerca de 20 bilhées
de reais para as suas conclusdes’. Grande parte, talvez a maior, se deve ao preco aviltado
forcado por processos licitatorios questionaveis, que fazem com que empresas sem
capacidade técnico-operacional acabem por vencer o certame, sem quaisquer condigoes de
entregar o resultado pretendido. Tudo em nome da “maior economia” para o Estado.
Estamos diante do principio basilar de que “o menor preco nunca é o melhor preco”.

Mas para os politicos de plantao, avidos por declaragdes sensacionalistas, “o Estado
contratou por menos”. E a entrega? Nao houve. Pagou-se por nadal

Fecham-se as cortinas! Quarto ato!

Na mesma linha de raciocinio do ato anterior, versemo-nos, novamente, no artigo da
Lei 14.133/2021 — Lei das Licitagdes — sucessora da famosa 8.666/93, que, ctistalinamente,
define:

Art. 59. Serdo desclassificadas as propostas que:

(..)

§ 4°No caso de obras e servicos de engenharia, serdo consideradas
inexequiveis as propostas cujos valores forem inferiores a 75% (setenta e
cinco por cento) do valor or¢ado pela Administragao.

Seria necessaria uma interpreta¢do extremamente extensiva para um artigo tao
cristalino. No entanto, o Tribunal de Contas da Unido, legislando, novamente ao desacato
da lei, traz, dentre outros acérdios, o excerto:

De acordo com o 6rgao, em que pese o art. 59 do citado normativo considerar
inexequiveis as propostas inferiores a 75% do valor or¢ado pela Administracdo, é sabido que
a suposta inexequibilidade ¢ presumida mediante fatores intrinsecos e extrinsecos e que,
nessa esteira, entendeu que a licitante vencedora demonstrou a exequibilidade de sua

6 https://gl.globo.com/economia/noticia/2024/12/04/tcu-identifica-119-mil-obras-publicas-patalisadas-
numero-corresponde-a-metade-dos-contratos-vigentes.ghtml
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proposta ao juntar os varios documentos exigidos no instrumento convocatorio para essa
mesma finalidade’.

E de causar estarrecimento que o proprio relator da lei que define, expressamente, o
critério de inexequibilidade, depois de alcado ao posto de Ministro do Tribunal de Contas da
Unido, mude, cabalmente, seu entendimento, a ponto de afirmar em seu voto que ¢ sabido
que “a suposta inexequibilidade ¢ presumida mediante fatores intrinsecos e extrinsecos”.

Ora, os parametros de interpretagio da lei possuem limites! O que esta
categoricamente assentado nao merece disjungdes que externalizem anseios hipotéticos.

O que se pretendeu com a nova redagao legislativa foi aclarar o artigo 47 da antiga
lei, que definia, de maneira confusa, o critério de inexigibilidade das propostas apresentadas.
Fez-se clara a determinagdo legal para tal questao. No entanto, o 6rgao maximo de controle
— fala-se do TCU — inovou ao interpretar, heterodoxamente, o conceito legal intencionado
pelo Poder Legislativo, alargando, de maneira marginal, o conceito pragmatico do texto da
lei.

Assim, fica a sociedade e, especialmente, o setor produtivo, refém dos arroubos do
poder constituido, gerando, ndo somente inseguranga juridica, mas inseguranca institucional,
muito mais grave em um contexto de estabilidade para o pais.

Fecham-se os panos! Ultimo ato! Por enquanto, neste despretensioso artigo.

Nao bastando os problemas reais e sérios pelos quais o pais atravessa, fomos
surpreendidos pela mira do Ministério Publico Federal de Minas Gerais se preocupando com
o léxico tupiniquim.

O Ministério Publico Federal (MPF) acionou a Justica contra a TV Globo pela forma
como a emissora pronunciou a palavra “recorde” em seus programas. A informacao foi
noticiada pelo site F5 e confirmada pela Jovem Pan®.[8]

Evidentemente a utiliza¢ao de linguas estrangeiras no processo formal brasileiro, faz-
se desnecessaria, na grande maioria das situagdes. No entanto, o dispéndio de energia do
Ministério Publico Federal ao processar uma rede de televisio em relagdo a pronuncia de
“récorde” ou “recérde” (sem acento grafico em qualquer dos casos), em uma transmissao
televisiva, parece-nos exagerada. Vamos aos problemas reais, ¢ nao sao poucos!

Por fim, caminhando para o encerramento da reflexao, causa espécie, na maioria dos
casos apontados, a auséncia de uma mao forte do Ministério Publico Federal, que tem, como
obrigacao primeva, ser o fiscal da correta aplicagao da Constitui¢ao e do ordenamento legal.
Embora estejamos diante de um dos melhores quadros do MPF nos ultimos anos, nao se
pode admitir a complacéncia em nome de uma pacificacao institucional. Ha que se agir!

Fecham-se, novamente os panos! E, por agora, nio se abrem outros. E nao por falta
de assunto, pois eles saltitam! Somente por falta de espago e de paciéncia dos leitores. E,
talvez, falta de esperanga. Que nao a percamos!

Voltemos, adiante, com novas e pitorescas discussoes!!!

7 ACORDAO 2461/2025 — PLENARIO. Relator: ANTONIO ANASTASIA; Processo: 006.183/2025-5.

8 https:/ /jovempan.com.br/entretenimento/mpf-processa-tv-globo-pot-pronuncia-incorreta-da-palavra-
recorde.html.
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O Acordo de Comércio e Investimentos Reciprocos entre Estados

Unidos e Argentina: natureza juridica, alcance e impactos para o

Mercosul e o Brasil

Josefina Guedes

ntrodugio

Em fevereiro de 2026, Estados Unidos e Argentina celebraram um instrumento
bilateral denominado Acordo de Comiéreio e Investimentos Reciprocos (ARTI), marcando um
movimento relevante na arquitetura contemporanea do comércio internacional.

Diferentemente dos acordos de livte comércio tradicionais, este instrtumento caracteriza-se
como um acordo de escopo limitado — frequentemente classificado como early harvest
agrément ou mini deal — com liberalizacdo seletiva e forte componente regulatério e de
investimentos.

Embora seu alcance tarifario seja restrito, seus efeitos estruturais sao

potencialmente amplos, especialmente para o Mercosul e, em particular, para o Brasil.

1. Natureza juridica e estrutura do acordo

O ARTT nao constitui um acordo de livre comércio pleno, mas sim um instrumento

hibrido que combina:

Liberalizacao tarifaria parcial

Acesso preferencial via quotas tarifarias (TRQs)
Facilitagao de comércio

Convergéncia regulatoria

Protecdo a investimentos

Regras avancadas em comércio digital e propriedade intelectual

Sua arquitetura normativa inclui:
Sec¢oes sobre acesso a mercado, barreiras nao tarifarias e comércio digital
Anexos com cronogramas tarifarios e regras setoriais

Disposi¢oes sobre solugao de controvérsias e seguranga nacional

Trata-se, portanto, de um modelo alinhado a pratica recente dos Estados Unidos,

que privilegia acordos executivos modulares, com implementagao progressiva e elevada
densidade regulatoria.

2. Escopo material: setores e produtos contemplados

O acordo abrange um conjunto limitado, porém estratégico, de setores:
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2.1 Agronegocio
e Ampliacdo de quotas para carne bovina argentina no mercado norte-americano

e Acesso preferencial para produtos agroindustriais (incluindo alimentos
processados)

e Abertura do mercado argentino para carnes, lacteos e produtos agricolas dos EUA

2.2 Industria
e Redugao tarifaria para maquinas, equipamentos e produtos quimicos
e Inclusao de bens industriais e remanufaturados

e Facilitagao de importagdes de insumos produtivos

2.3 Setor automotivo
e Previsao de tratamento preferencial para veiculos e autopegas

e Potencial impacto sobre cadeias produtivas regionais

2.4 Saide e tecnologia
e Acesso ampliado para dispositivos médicos e produtos farmacéuticos

e Regras mais rigorosas de propriedade intelectual

2.5 Economia digital
e Livre fluxo de dados
e Proibicdo de exigéncia de transferéncia de cédigo-fonte

e Auséncia de tarifas sobre comércio digital

2.6 Energia e minerais criticos
e Incentivo a investimentos em litio, gas e energias renovaveis

e Insercdo da Argentina em cadeias estratégicas de suprimento

3. Impactos para o Mercosul

O acordo suscita questionamentos relevantes quanto a coesao e ao futuro do
Mercosul como unido aduaneira.

3.1 Erosdo da Tarifa Externa Comum (TEC)

Ao conceder preferéncias tarifarias bilaterais aos Estados Unidos, a Argentina
tensiona o principio da Tarifa Externa Comum, um dos pilares do bloco.

3.2 Precedente para flexibilizagao
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O ARTT reforca a tendéncia de flexibilizacao do Mercosul, ao demonstrar que:
e Estados-membros podem buscar acordos bilaterais seletivos
e A negociagdao conjunta pode ser relativizada

e Modelos inspirados na ALADI (listas especificas) ganham espago

3.3 Risco de fragmentagio
A adogao de acordos paralelos pode levar a:
o Assimetrias regulatorias entre os membros
e Desarticulacdo de politicas comerciais comuns

e Reducio da previsibilidade juridica intra-bloco

4. Impactos para o Brasil

Os efeitos para o Brasil sdo particularmente sensiveis, tanto do ponto de vista
comercial quanto estratégico.

4.1 Desvio de comércio

Ha risco concreto de substituicao de exportagdes brasileiras por produtos norte-
americanos no mercado argentino, especialmente em:

e Maiquinas e equipamentos
e Produtos quimicos

e Setor automotivo

Historicamente, o Brasil é o principal fornecedor industrial da Argentina — posi¢ao
que pode ser gradualmente erosionada, ou seja, enfraquecida gradualmente.

4.2 Pressao competitiva no setor automotivo

O setor automotivo, altamente integrado no Mercosul, pode sofrer impactos
significativos:

e Entrada de veiculos e autopecas norte-americanos com condi¢des preferenciais
e Reducio da competitividade da industria brasileira

o Possivel reconfiguragio das cadeias produtivas regionais

4.3 Competigdo no agronegocio

Embora o Brasil nao seja diretamente afetado pelo acesso da carne argentina aos
EUA, ha efeitos indiretos:

e Reposicionamento da Argentina no mercado global

e Aumento da concorréncia em mercados terceiros
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e Fortalecimento da imagem sanitaria e comercial argentina

4.4 Desafios regulatdrios e tecnolégicos
O acordo introduz padrdes avancados em:
o Comércio digital
e Propriedade intelectual

e Fluxo de dados

Isso amplia a defasagem entre o arcabougo normativo do Mercosul e os padroes
contemporaneos dos acordos internacionais.

4.5 Implicagdes geopoliticas
O ARTT sinaliza uma mudanga no posicionamento estratégico da Argentina:
e Aproximagao com os Estados Unidos
e Insercdo em cadeias de valor ligadas a minerais criticos (como o litio)

e Redugao relativa da centralidade do eixo regional sul-americano

Para o Brasil, isso implica a necessidade de reavaliar sua estratégia de inser¢ao
internacional.

Consideragdes finais

O Acordo de Comércio e Investimentos Reciprocos entre Estados Unidos e
Argentina transcende seu escopo tarifario limitado. Trata-se de um instrumento com
elevada densidade estratégica, que:

e Redefine padroes de integragao economica
e Introduz novos referenciais regulatorios

e Pressiona a arquitetura institucional do Mercosul

Em sintese, ndo se trata apenas de um acordo comercial, mas de um movimento de
reposicionamento geopolitico e econdémico da Argentina.

Para o Brasil, os desafios sao claros: preservar sua competitividade no mercado
regional, modernizar sua agenda de negocia¢oes comerciais e liderar — ou a0 menos
acompanhar — o processo de adaptagcao do Mercosul as novas dinamicas do comércio
internacional.
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Salvaguardas bilaterais nos acordos comerciais do Brasil: a relevancia
estratégica do Decreto n° 12.866/2026 para a politica de defesa
comercial

Josefina Guedes

intensificacdo da integracdo econdémica internacional e a expansio de acordos

comerciais preferenciais tém ampliado as oportunidades de acesso a mercados, mas

também expdem as economias nacionais a riscos de desorganizagdo setorial
decorrentes de aumentos abruptos de importagoes. Nesse contexto, instrumentos de defesa
comercial assumem papel central na preservacao do equilibrio competitivo e na prote¢ao
legitima da industria doméstica.

Foi precisamente com esse objetivo que o governo brasileiro editou o Decreto n°
12.866, de 4 de marco de 2026, que regulamenta os procedimentos de investigagao e
aplicacao de medidas de salvaguardas bilaterais previstas em acordos de livre Comércio,
bilaterais ou em instrumentos que contemplem preferéncias tarifarias. A norma representa
importante avango institucional na consolida¢ao do arcabougo brasileiro de defesa comercial,
alinhando-o as disciplinas internacionais e as novas demandas da politica comercial
contemporanea.

Natureza das salvaguardas bilaterais

As salvaguardas bilaterais constituem instrumentos de carater excepcional destinados
a mitigar efeitos adversos decorrentes de aumentos significativos de importagoes
provenientes de parceiros comerciais beneficiados por preferéncias tarifarias.
Diferentemente das salvaguardas multilaterais previstas no sistema da Organizacao Mundial
do Comércio, essas medidas estao diretamente vinculadas aos compromissos assumidos em
acordos comerciais especificos.

O Decreto n° 12.866/2026 estabelece que tais medidas poderao ser aplicadas quando
as importagoes de determinado produto, beneficiadas por condigdes preferenciais,
aumentarem em volume ou em condi¢Oes tais que causem ou ameacem causar prejuizo grave
a induastria doméstica. Esse aumento pode ser caracterizado em termos absolutos ou
relativos, considerando a produgao nacional ou o consumo doméstico, conforme previsto
no acordo comercial pertinente.

Estrutura institucional e competéncias

O decreto estabelece uma arquitetura institucional clara para a condugio dos
procedimentos administrativos de salvaguarda bilateral. Compete a Camara de Comércio
Exterior (Camex), com base em recomendagoes técnicas da autoridade investigadora,
deliberar sobre a aplicacio de medidas provisérias ou definitivas, sua eventual prorrogacao e
a adogao de compensagdes quando aplicaveis.

A condugao das investigagdes cabe a Secretaria de Comércio Exterior (SECEX), por
intermédio do Departamento de Defesa Comercial (DECOM), que atua como autoridade
investigadora responsavel pela analise técnica dos elementos de fato e de direito. Esse arranjo
institucional reproduz a légica ja consolidada no sistema brasileiro de defesa comercial,
garantindo rigor técnico, transparéncia processual e fundamentagao juridica das decisoes.
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Requisitos materiais para aplicagdo das medidas

A aplicagio de salvaguardas bilaterais exige a comprovac¢ao cumulativa de trés
elementos fundamentais: o aumento das importa¢oes do produto investigado, a existéncia
de prejuizo grave ou ameaca de prejuizo grave a industria doméstica e o nexo causal entre o
aumento das importagdes ¢ o dano identificado.

A investigacao deve considerar fatores objetivos e quantificaveis relacionados a
situagdo econdmica da industria doméstica, como produgao, vendas, participagao de
mercado, emprego, produtividade e rentabilidade. O decreto estabelece, ainda, que o periodo
de coleta de dados normalmente corresponde aos trinta e seis meses anteriores a
apresentacao da petigao, permitindo analise consistente das tendéncias do mercado.

Modalidades de medidas aplicaveis

Uma vez comprovadas as condigoes para a aplicacio da salvaguarda, o governo
brasileiro podera adotar diferentes instrumentos corretivos, conforme previsto no acordo
comercial aplicavel. Entre as modalidades destacam-se a suspensao do cronograma de
reducdo tarifaria previsto no acordo, a reduciao das preferéncias tarifarias concedidas ao
produto afetado, o estabelecimento de cotas tarifarias ou restricGes quantitativas e outras
medidas previstas no instrumento internacional pertinente.

Tais medidas devem ser aplicadas na extensao estritamente necessaria para prevenir
ou reparar o prejuizo grave, preservando o cardter temporario e proporcional do
instrumento.

Transparéncia e consultas internacionais

O decreto também refor¢a a dimensao diplomatica das salvaguardas bilaterais ao
estabelecer a obrigacio de notificagao do parceiro comercial envolvido e a realizacdo de
consultas quando necessario. O objetivo dessas consultas é permitir a troca de informagoes,
esclarecer os fatos sob analise e buscar solu¢bes mutuamente satisfatorias.

Essa pratica esta em consonancia com os principios de transparéncia e cooperagao
que regem o sistema internacional de comércio, contribuindo para reduzir potenciais tensdes
comerciais e fortalecer a previsibilidade das relagdes economicas internacionais.

Implicagdes estratégicas para a politica comercial brasileira

A regulamenta¢iao das salvaguardas bilaterais assume particular relevancia no atual
contexto de expansao da agenda de acordos comerciais do Brasil e do Mercosul. A medida
que novos tratados de livre comércio entram em vigor, torna-se essencial dispor de
instrumentos que permitam administrar eventuais impactos setoriais adversos decorrentes
da abertura comercial.

Nesse sentido, o Dectreto n°® 12.866/2026 contribui para equilibrar a liberalizacao do
comércio com a prote¢ao legitima da capacidade produtiva nacional, refor¢cando a
credibilidade do Brasil como parceiro comercial comprometido tanto com a abertura
econdmica quanto com a estabilidade de seu ambiente produtivo.

Além disso, ao estabelecer procedimentos claros, previsiveis e juridicamente
fundamentados, o decreto fortalece a seguranca juridica para empresas, investidores e
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autoridades governamentais, consolidando um ambiente institucional mais robusto para a
gestao de disputas comerciais.

Consideragoes finais

A adogio do Decreto n° 12.866/2026 representa um passo significativo na
moderniza¢ao do regime brasileiro de defesa comercial. Ao regulamentar de forma detalhada
as salvaguardas bilaterais previstas em acordos comerciais preferenciais, o pais reforga sua
capacidade de responder de maneira técnica, proporcional e transparente a eventuais
desequilibrios provocados pela dinamica do comércio internacional.

Mais do que um instrumento defensivo, as salvaguardas bilaterais constituem
mecanismo de governanga comercial essencial para assegurar que os beneficios da integracao
econdmica sejam distribuidos de forma equilibrada entre os diversos setores da economia.
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A nova agenda de politica comercial dos Estados Unidos e seus
impactos estratégicos para o Brasil e o Mercosul

Josefina Guedes

ntrodugao

A publicagdo da Agenda de Politica Comercial dos Estados Unidos para 20206,

acompanhada do Relatério Anual sobre o Programa de Acordos Comerciais,

representa um marco importante na redefinicao da estratégia economica internacional
norte-americana. O documento sinaliza a consolidagdio de uma abordagem que
combina politica comercial, seguranga economica e politica industrial, refletindo uma
transformacao estrutural na forma como os Estados Unidos concebem sua insercio no
sistema de comércio internacional.

Longe de se limitar a tradicional promogao da liberalizacio comercial, a politica
comercial norte-americana passa a desempenhar um papel central na reconstrugao da base
industrial doméstica, na redu¢ao de vulnerabilidades estratégicas nas cadeias globais de valor
e na promog¢ao de relagdes comerciais consideradas mais equilibradas e reciprocas.

Neste contexto, a agenda comercial dos Estados Unidos adquire relevancia particular
para pafses emergentes e economias exportadoras de commodities e produtos industriais
intermediarios, como Brasil e demais membros do Mercosul.

A reorientagao estrutural da politica comercial americana

O relatério do governo dos Estados Unidos apresenta um diagndstico critico sobre
a evolucao do sistema comercial internacional nas ultimas décadas. Segundo o documento, a
crescente abertura do mercado americano, combinada com praticas comerciais consideradas
distorcivas por parte de alguns parceiros comerciais, teria contribuido para um processo de
desindustrializacio relativa da economia norte-americana.

Entre os fatores apontados pelo relatério destacam-se:

Déficits comerciais persistentes;
Transferéncia de capacidade produtiva para o exterior;
Aumento da dependéncia de cadeias globais concentradas em poucos paises; e

Praticas industriais consideradas desleais.

O documento observa que, nas ultimas décadas, os Estados Unidos teriam perdido
milhGes de empregos industriais e dezenas de milhares de unidades produtivas, o que
refor¢ou a percepcao de que a politica comercial deveria ser utilizada como instrumento de
politica economica estratégica.

Nesse sentido, a nova orientagao da politica comercial norte-americana articula trés
objetivos principais:

Reindustrializagao e fortalecimento da base produtiva doméstica;
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Reducio de dependéncias estratégicas em cadeias criticas;
Reequilibrio das relagdes comerciais internacionais; e

Setores estratégicos prioritarios.

A agenda comercial americana identifica um conjunto de setores considerados
essenciais para a seguranga econémica e tecnolégica do pafs.

Entre os principais destacam-se:

Acgo e metais estratégicos;
Semicondutores;

Energia e minerais criticos;
Industria farmacéutica;
Tecnologias avancadas; e

Cadeias produtivas de defesa.

Esses setores tendem a receber tratamento prioritario em politicas de comércio
exterior, incluindo:

Medidas de defesa comercial;
Incentivos industriais;
Politicas de reshoring e nearshoring; e

Acordos estratégicos de fornecimento.

A politica comercial passa, assim, a operar como instrumento complementar da
politica industrial, reforcando uma tendéncia observada em diversas economias avangadas.

A redugio da dependéncia da china

Um dos resultados destacados no relatério é a redugao da dependéncia comercial em
relacao a China.

Segundo dados apresentados pelo governo norte-americano, o déficit comercial
bilateral com a China registrou queda significativa em 2025, refletindo um processo mais
amplo de diversificagiao geografica das cadeias de fornecimento e de relocalizagao produtiva.

Essa estratégia tem sido operacionalizada por meio de diferentes instrumentos, entre
0s quais:

Medidas tarifarias e investigacOes comerciais;

Incentivos ao reshoring industrial;

Acordos estratégicos com paises considerados parceiros confiaveis; e
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Estimulo a cadeias produtivas regionais.

Esse movimento tende a redefinir o mapa das cadeias globais de valor, com
potenciais impactos para economias emergentes.

Instrumentos de politica comercial e defesa comercial

A agenda comercial dos Estados Unidos reafirma o uso ativo de instrumentos de
defesa comercial e de enforcement das regras comerciais.

Entre os mecanismos mais relevantes destacam-se:

Investigages antidumping e de subsidios;

Medidas de salvaguarda;

Investigacbes sob a Section 301;

Acgdes relativas a trabalho forgado e praticas ilicitas em cadeias produtivas; e

Investigagcdes comerciais conduzidas pela USITC.

O uso desses instrumentos reflete uma estratégia que privilegia a prote¢ao de setores
considerados estratégicos, a0 mesmo tempo em que busca pressionar parceiros comerciais
por maior reciprocidade e transparéncia regulatoria.

Implicagbes para o Brasil

A nova orientagao da politica comercial americana apresenta implicagoes relevantes
para o Brasil, tanto em termos de oportunidades quanto de riscos.

Entre as oportunidades potenciais destacam-se:

1. Integragdo em cadeias de nearshoring

A reconfiguraciao das cadeias produtivas globais abre espago para maior integragao
de economias consideradas politicamente confiaveis ou economicamente complementares.

O Brasil possui vantagens relevantes em setores como:

Energia;
Minerais criticos;
Agronegdcio; e

Biocombustiveis

Esses setores podem tornar-se estratégicos em uma légica de seguranca de
abastecimento e diversificacao de fornecedores.
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2. Cooperagido em transi¢ao energética

A crescente demanda por minerais estratégicos e energia de baixo carbono pode
ampliar o espago para parcerias entre Brasil e Estados Unidos em areas como:

Hidrogénio de baixo carbono;
Biocombustiveis avancados; e

Mineragao estratégica.

3. Potencial expansdo do comércio agricola

O agronegbcio brasileiro continua sendo altamente competitivo em diversos
mercados globais, podendo beneficiar-se de ajustes nas cadeias de abastecimento
internacionais.

Riscos para a industria brasileira

Ao mesmo tempo, a nova estratégia americana também apresenta riscos relevantes
para setores industriais brasileiros.

Entre os principais destacam-se:

Intensificacao do uso de defesa comercial; e

A ampliagio de investigagoes antidumping e de subsidios pode atingir setores
industriais exportadores.

Pressoes por reciprocidade tarifaria

O relatério menciona diferengas significativas entre tarifas médias aplicadas pelos
Estados Unidos e por diversos parceiros comerciais, incluindo economias emergentes.

Esse argumento pode ser utilizado para justificar:

Negociagoes tarifarias;
Medidas unilaterais;
Acordos bilaterais seletivos; e

Reforco da competi¢ao industrial global.

A reindustrializacdo americana, combinada com politicas industriais em outras
economias avanc¢adas, tende a intensificar a competi¢do internacional em setores
manufatureiros.

Implicagdes para o Mercosul

Revista Colunas da WebAdvocacy — V'ol. I, n° 5 — 2026



47

Para o Mercosul, a nova agenda comercial americana apresenta desafios estratégicos
adicionais.

O bloco enfrenta atualmente trés questdes centrais:

Baixa integracao nas cadeias globais de valor;
Estrutura tarifaria relativamente elevada; e

Limitada rede de acordos comerciais com grandes economias.

Nesse contexto, a reconfiguracao das cadeias globais pode gerar tanto riscos quanto
oportunidades.

A capacidade do Mercosul de se beneficiar desse processo dependera, em grande
medida, de fatores como:

Modernizagao de politicas comerciais;
Ampliacao de acordos de comércio e investimento; e

Melhoria da competitividade industrial e logistica.

Consideracoes Finais

A Agenda de Politica Comercial dos Estados Unidos para 2026 evidencia uma
transformacao significativa na governanga do comércio internacional.

A politica comercial norte-americana passa a operar cada vez mais como instrumento
de politica industrial, seguranca economica e estratégia geopolitica, refletindo uma mudanga
mais ampla no paradigma da globalizagao.

Para o Brasil e o Mercosul, esse novo contexto exige uma abordagem estratégica que
combine:

Diversificacio de mercados;
Inser¢ao qualificada em cadeias globais de valor;
Fortalecimento da competitividade industrial; e

Modernizagao da politica comercial.

A forma como a regido respondera a essa nova dinamica sera determinante para sua
posi¢ao no sistema econdémico internacional nas proximas décadas.
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Decisdo (UE) 2026/183, agricultura, siderurgia e a reconfiguragio
tarifaria europeia na OMC

Josefina Guedes

ntrodugao

A ado¢io da Decisio (UE) 2026/183 pelo Conselho da Uniio Europeia marca o

infcio da aplicagdo provisoria do Acordo Comercial UE-MERCOSUL. O

instrumento viabiliza a liberalizagdo progressiva de bens e servigos entre os blocos,

incorporando cronogramas tarifarios, regras de origem, disciplinas sanitarias e
mecanismos de defesa comercial.

Contudo, paralelamente a agenda de liberalizacao preferencial, a Unido Europeia
promove, no ambito da Organizacgao Mundial do Comércio (OMC), um movimento
juridicamente distinto e de grande relevancia sistémica: a revisio e possivel
suspensao/modificacdo de consolida¢oes tarifarias relativas a mais de 300 codigos da sua
Lista de Concessoes, com potencial elevagio tarifaria que pode atingir o patamar de 50% em
determinadas posicoes.

A coexisténcia desses dois vetores — abertura preferencial seletiva e elevagao
potencial de tarifas consolidadas multilateralmente — revela uma estratégia comercial
sofisticada, porém complexa, cujos impactos merecem exame técnico aprofundado.

1. Consolidagao Tarifaria na OMC: Fundamentos Juridicos

No sistema multilateral, cada membro da OMC mantém uma Lista de Concessoes
Tarifarias, na qual estabelece o teto maximo (tarifa consolidada ou bound rate) que pode aplicar
a determinado produto.

A modificagdo dessas consolidagdes ¢ juridicamente possivel, mas sujeita ao
procedimento previsto no Artigo XXVIII do GATT 1994, que exige:

Notificacao formal;
Negociagao com membros afetados; e

Eventual compensacdo comercial.

A iniciativa europeia de revisar mais de 300 linhas tarifarias insere-se nesse contexto
juridico, e pode resultar, caso concluida sem compensagdes equivalentes, na eleva¢ao das
tarifas consolidadas até patamares significativamente superiores aos atualmente aplicados —

mencionando-se, em alguns casos, percentuais proximos a 50%.
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2. Aparentes Tensdes: Liberalizagido Preferencial vs. Elevagao Multilateral
A primeira vista, pode parecer paradoxal que a Unido Europeia:
amplie preferéncias tarifarias no ambito de um acordo bilateral com o MERCOSUL;
e simultaneamente busque ampliar seu espago tarifario consolidado na OMC.
Todavia, do ponto de vista juridico, nao ha incompatibilidade estrutural.

A elevagao da tarifa consolidada multilateralmente amplia o “policy space” europeu
erante todos os membros da OMC, enquanto o acordo preferencial cria excecoes
p >, enq p ¢
especificas e reciprocas para os parceiros do MERCOSUL.

Em termos estratégicos, isso significa que:
a UE pode reforgar protecao geral frente a exportadores globais;

mas manter acesso preferencial controlado para parceiros estratégicos.

3. Impactos sobre o Setor Siderurgico (Capitulos 7304—7308)

Os produtos classificados nos capitulos:

7304 — tubos sem costura;

7305 — tubos de grande diametro;
7306 — tubos soldados;

7307 — acessorios para tubos;
7308 — estruturas metalicas; e

Integram cadeias industriais criticas para infraestrutura, energia, petrdleo e gas e

construcao civil.

3.1. Contexto Estrutural

O setor siderurgico enfrenta:

Sobrecapacidade global persistente;
Praticas recorrentes de dumping;
Volatilidade de pregos; e

Intensa concorréncia internacional.
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A eventual elevacio das tarifas consolidadas europeias na OMC poderia:

Aumentar o grau de protegao geral contra terceiros paises;
Reforgar o poder negociador europeu; e

Alterar fluxos globais de comércio.

Para exportadores do MERCOSUL, o efeito dependera da arquitetura final das
preferéncias concedidas no ambito do Acordo Provisério. Caso as preferéncias sejam
mantidas, o diferencial tarifirio pode tornar-se até mais vantajoso comparativamente a
competidores de fora do acordo.

Por outro lado, se determinadas posi¢coes nao forem plenamente liberalizadas, a
elevagao do teto consolidado pode restringir acesso futuro.

4. Agricultura: Prote¢ao Estrutural e Politica Comercial
Na agricultura, a revisao de consolida¢oes também possui dimensao sensivel.

A Uniao Europeia ja opera sob:

Quotas tarifarias;
Mecanismos de salvaguarda; e

Disciplina sanitaria rigorosa.

A ampliagio do teto tarifario consolidado pode funcionar como instrumento
adicional de estabilizacao de mercado, sobretudo em produtos considerados sensiveis sob o
Acordo UE-MERCOSUL.

Assim, o acordo preferencial e a revisao multilateral nao se anulam; ao contrario,
integram uma politica comercial calibrada para preservar margens regulatorias.

5. Equilibrio entre Liberalizagio e Soberania Reguladora

O cenario que emerge ¢ o de um modelo hibrido:

Liberalizacdo preferencial controlada com parceiros estratégicos;

Preservagao ou ampliacdo do espago tarifario multilateral;
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Manutencao de instrumentos de defesa comercial; e

Monitorizagdao permanente de setores sensiveis.

No caso da siderurgia e da agricultura, essa arquitetura evidencia que a abertura
comercial contemporinea nio se confunde com desregulacio irrestrita, mas sim com gestio

estratégica de riscos.

6. Consideragdes Geoecondémicas

A combinacio entre:

Aplicagao provisoéria do Acordo UE-MERCOSUL;
Revisao de consolidacbes na OMC;
Manutengao de salvaguardas; e

Insere-se em um contexto global de reconfiguracio de cadeias de valor, tensdes
geopoliticas e busca por autonomia estratégica.

A Uniao Europeia parece adotar postura de:

Diversificacao de parceiros;
Fortalecimento de cadeias resilientes; e

Reforco de instrumentos de protecao industrial.

Conclusao

A Decisao (UE) 2026/183 deve ser analisada nio isoladamente, mas como parte de
uma estratégia comercial mais ampla que inclui movimentos no ambito da OMC.

Para os setores:

Agricola, pela sua sensibilidade social e politica;

Siderurgico (capitulos 7304—7308), pela sua centralidade industrial e exposicao a
concorréncia global; e

O momento atual exige acompanhamento técnico permanente.
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A eventual elevacao das tarifas consolidadas para patamar de até 50% podera
alcancar, em uma primeira leitura a seis digitos do Sistema Harmonizado (SH), 109 cédigos
do Capitulo 72 (ferro e aco) e 89 codigos do Capitulo 73 (obras de ferro ou aco).

Todavia, quando se considera o desdobramento tarifirio a oito digitos na
Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM), o universo potencialmente afetado supera 300
coédigos tarifarios, ampliando de forma significativa o espectro de incidéncia da medida.
Entretanto, nao significa necessariamente fechamento de mercado para parceiros

preferenciais, mas amplia o poder regulatério europeu no cenario multilateral.

Para o MERCOSUL — e particularmente para o Brasil — o desafio sera:

Garantir manutengao efetiva das preferéncias negociadas;
Monitorar a interagao entre compromissos preferenciais e multilaterais; e

Estruturar estratégias competitivas diante de um ambiente regulatério mais
sofisticado e dinamico.
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Mercosul em 2026: uma agenda comercial voltada a consolidagdo e a
projecao internacional

Josefina Guedes

ano de 2020 se inicia com uma agenda negociadora particularmente relevante para

0 Mercosul. A recente divulgacao da ata da reuniao do Grupo de Relacionamento

Externo (GRELEX)), realizada em Assuncdo sob a Presidéncia Pro Tempore do
Paraguai, revela um bloco empenhado nio apenas em ampliar sua rede de acordos
comerciais, mas, sobretudo, em transformar negociagdoes concluidas em resultados
economicos concretos.

O GRELEX, 6rgao responsavel pela coordenacdo da politica comercial externa do
Mercosul, definiu prioridades que refletem um momento de transicao: menos foco exclusivo
na abertura de novas frentes e maior aten¢do a implementag¢do, a governanca € 2
operacionaliza¢ao dos compromissos assumidos.

Da assinatura a implementagio

O principal destaque da agenda ¢ a assinatura do Acordo Mercosul-Unido Europeia,
ocorrida em janeiro de 2026. Mais do que um marco diplomatico, o acordo inaugura uma
fase decisiva, centrada nos processos de ratificacio e na preparagiao para sua entrada em
vigor. Trata-se de um acordo de natureza estratégica, que ultrapassa o comércio de bens e
incorpora disciplinas regulatorias, ambientais e institucionais que exigirdo elevado grau de
coordenagao interna entre os paises do bloco.

Na mesma linha, o Acordo Mercosul-EFTA avanca para sua fase final de traducao
e ajustes técnicos, reforcando a aproximagdo do bloco com economias desenvolvidas,
caracterizadas por alto padrio regulatério e previsibilidade institucional.

Um ponto de especial relevancia é a discussao sobre a administragao das quotas de
importagao previstas nesses acordos. A atribuicao dessa tarefa a Comissao de Comércio do
Mercosul, com posterior decisao politica pelo Grupo Mercado Comum, sinaliza a
preocupagdao em assegurar transparéncia, eficiéncia e equilibrio entre os Estados Partes na
gestao dos beneficios negociados.

Avangos na Asia e no Oriente Médio

A entrada em vigor do acordo com Singapura para Paraguai e Uruguai consolida a
presenca do Mercosul no Sudeste Asiatico, regiao central para cadeias globais de valor,
logistica e economia digital. Ao mesmo tempo, as negociacdes com os Emirados Arabes
Unidos ganham ritmo, com o objetivo declarado de conclusiao ainda no primeiro semestre
de 2020, refletindo o crescente peso economico e financeiro do Golfo.

Com o Canada, as negocia¢oes de um acordo de livre comércio avangam de forma
estruturada, com calendario definido e coordenagao brasileira, indicando ambi¢ao por um
acordo abrangente com uma economia complementar a do Mercosul.

Pragmatismo com grandes economias emergentes
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A agenda também contempla acordos de alcance parcial com India, Vietni e
Indonésia. A opg¢ao por instrumentos mais flexiveis revela pragmatismo diante da
complexidade dessas economias, permitindo avangos graduais, reducdo de assimetrias e
construcao de confianga mutua, sem os custos politicos de negociagdes excessivamente
amplas.

Integragio regional e modernizagiao normativa

No plano regional, o Mercosul busca aprofundar e modernizar seus acordos com
paises da América Latina. As negociacdes com Colombia, Peru e Equador priorizam temas
como regras de origem, solucio de controvérsias, transposi¢cao de nomenclaturas e
digitalizacdo de certificados de origem — elementos fundamentais para reduzir custos,
aumentar a previsibilidade e estimular a integragao produtiva regional.

Novas frentes estratégicas

Por fim, a agenda de 2026 aponta para movimentos estratégicos de médio e longo
prazo. O interesse em avangar em dialogos com o Reino Unido, no contexto pés-Brexit, e a
institucionalizacao do Marco de Associagao Estratégica com o Japao demonstram a intengao
do Mercosul de diversificar parceiros e ampliar sua relevancia geopolitica. A sinalizacido de
maior flexibilidade da Coreia do Sul em temas agricolas e sanitarios também abre espago para
destravar uma negociac¢ao historicamente sensfvel.

Um Mercosul mais pragmatico e estratégico

A agenda negociadora de 2026 revela um Mercosul mais consciente de seus desafios
e oportunidades em um cenario internacional marcado por fragmentagdo geopolitica e
enfraquecimento do multilateralismo. Ao combinar consolidagao de acordos, diversificaciao
de parcerias e aprofundamento regional, o bloco busca fortalecer sua inser¢ao internacional
de forma pragmatica e estratégica.

O éxito dessa agenda dependera, contudo, da capacidade de coordenacao interna, da
previsibilidade regulatéria e do engajamento efetivo do setor privado, elemento-chave para
transformar acordos comerciais em crescimento, investimento e competitividade.
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Acordo EUA-Argentina redesenha o tabuleiro comercial do Mercosul e

pressiona setores estratégicos do Brasil

Josefina Guedes

recente Acordo sobre Comércio e Investimentos entre os Estados Unidos e a

Argentina, concluido em fevereiro de 2026, vai muito além de uma iniciativa

bilateral voltada a facilitacao comercial. Trata-se de um acordo profundo, com forte
conteudo regulatério e geopolitico, cujos efeitos se irradiam por toda a regiao. Para o Brasil,
os impactos sao relevantes, atingindo setores industriais estratégicos e colocando em xeque
pilares centrais do Mercosul.

No setor de aco e tubos de aco, os riscos sao imediatos. O acordo concede aos
produtos norte-americanos um ambiente regulatério mais favoravel no mercado argentino,
com redugdo de barreiras técnicas, reconhecimento de normas e maior previsibilidade
juridica. Isso tende a provocar desvio de comércio, reduzindo a participa¢ao de fornecedores
brasileiros em um mercado historicamente integrado as cadeias industriais do Brasil. O
problema se agrava quando se considera que o acesso brasileiro a0 mercado dos Estados
Unidos permanece limitado por tarifas elevadas, investigagdes de defesa comercial e medidas
associadas a agenda de seguranca economica.

Mas o impacto nao se restringe a siderurgia. O agronegdcio brasileiro também pode
ser afetado. O acordo estabelece compromissos rigorosos em medidas sanitarias e
fitossanitarias, alinhados aos padroes norte-americanos, criando vantagens regulatorias para
exportadores dos EUA. Mesmo setores em que o Brasil é altamente competitivo podem
enfrentar maior concorréncia no mercado argentino, com perda de espaco relativo e menor
previsibilidade regulatéria no comércio intrarregional.

Outro eixo sensivel é o de energia, mineragdo e minerais criticos. O acordo prioriza
a atragdo de investimentos norte-americanos para projetos de petroleo, gas, infraestrutura
energética e exploracio mineral, com apoio explicito de instrumentos financeiros dos
Estados Unidos. Esse movimento pode deslocar investimentos que tradicionalmente
envolveriam empresas brasileiras, enfraquecer iniciativas de integragao energética regional e
fragmentar uma estratégia sul-americana coordenada para minerais essenciais a transi¢ao
energética.

Na area de servicos, tecnologia e economia digital, o acordo consolida disciplinas
avangadas que favorecem grandes empresas norte-americanas, incluindo a proibi¢io de
impostos digitais discriminatérios e de exigéncias de transferéncia for¢ada de tecnologia.
Embora essas regras facam parte da nova geracao de acordos comerciais, sua adog¢ao bilateral,
fora do Mercosul, cria assimetrias regulatorias e pressiona o Brasil a aderir a compromissos
semelhantes sem o devido debate regional.

Esses impactos setoriais se somam a uma questdo ainda mais estrutural: a
compatibilidade do acordo com o Mercosul. Ao conceder preferéncias tarifarias e assumir
compromissos regulatorios profundos de forma bilateral, a Argentina tensiona a Tarifa
Externa Comum e enfraquece o principio da negociagiao conjunta, fundamentos do bloco
desde o Tratado de Assungao. Na pratica, abre-se um precedente que contribui para a
fragmentagdo da politica comercial comum e reduz o poder de barganha coletivo do
Mercosul.

Ha ainda um componente geopolitico explicito. O acordo incorpora clausulas
relacionadas a seguranga economica, controles de exportacao e investimentos estratégicos,
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alinhando a Argentina de forma direta a agenda internacional dos Estados Unidos. Esse
alinhamento, nao negociado no ambito do Mercosul, pode gerar externalidades negativas
para o Brasil, especialmente em cadeias produtivas integradas e em sua estratégia de inser¢ao
internacional.

O Acordo EUA—Argentina, portanto, nao deve ser interpretado como um episddio
isolado. Ele sinaliza uma mudanga estrutural no equilibrio econémico e politico do Cone Sul,
com efeitos diretos sobre a inddstria brasileira, o agronegbcio, os servicos e a propria
governanca do Mercosul. Para o Brasil, o desafio sera duplo: proteger seus setores
estratégicos e, a0 mesmo tempo, reavaliar o futuro do Mercosul, definindo com clareza até
que ponto a flexibilizacdo bilateral é compativel com um projeto de integragao que ainda se
pretende comum.
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Salvaguardas globais e bilaterais no Acordo Mercosul-Unidao Europeia:
arquitetura juridica, alcance e implicagdes praticas

Josefina Guedes

ntrodugio

O Acordo Mercosul-Uniao Europeia (UE) estabelece um arcabougo abrangente para

a liberalizagao do comércio bilateral, a0 mesmo tempo em que preserva instrumentos

classicos de defesa comercial. Entre esses instrumentos, as salvaguardas — tanto
globais quanto bilaterais — ocupam papel central na gestao de assimetrias, na prote¢ao de
setores sensiveis e na garantia de uma transicao ordenada para um ambiente de maior
concorréncia internacional.

Longe de representarem exce¢Oes marginais, as salvaguardas devem ser
compreendidas como elementos estruturantes da arquitetura do acordo. Elas refletem uma
logica de prudéncia regulatéria, preservacao do policy space dos Estados e reafirmagao da
centralidade das normas multilaterais da Organizagao Mundial do Comércio (OMC), em
especial em contextos de choques importadores significativos ou inesperados.

Salvaguardas Bilaterais no Acordo Mercosul-UE
Natureza e finalidade

As salvaguardas bilaterais previstas no acordo aplicam-se, de modo geral, aos
produtos nao agricolas e tém como objetivo mitigar prejuizos graves ou ameaga de prejuizo
grave a induastria doméstica decorrentes da liberalizagao tarifaria negociada entre as partes.
Trata-se de um mecanismo tipico de acordos preferenciais modernos, voltado a gestao dos
impactos especificos do préprio acordo, e nao de aumentos globais de importagdes.

Titularidade e escopo de aplicagido

O acordo confere flexibilidade institucional as partes. As salvaguardas bilaterais
podem ser aplicadas pelo Mercosul como bloco ou individualmente por seus Estados Partes,
assim como pela Unido Europeia em relagio ao Mercosul como um todo ou a um ou mais
paises especificos. Ha, contudo, uma assimetria relevante: o Paraguai encontra-se, como
regra, isento da aplica¢ao dessas medidas pela UE, salvo comprovacio de que o dano foi
causado por importagdes originarias daquele pafs.

Tipos de medidas autorizadas

As medidas de salvaguarda bilateral podem assumir, essencialmente, duas formas:

e Suspensio temporaria do cronograma de redugao tarifaria; ou

e Redugao da margem de preferéncia tarifaria concedida.

Em ambos os casos, o acordo estabelece limites objetivos, evitando que a medida
resulte em prote¢ao excessiva ou desproporcional.
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Duragio e reintrodugiao das medidas

A duragio inicial maxima das salvaguardas bilaterais ¢ de dois anos, admitida uma
unica prorrogacao por periodo equivalente. Uma vez encerrada a medida, nova aplicagao
somente podera ocorrer apos transcorrido perfodo correspondente a metade do tempo de
vigéncia da salvaguarda anterior, o que reforga seu carater excepcional e transitorio.

Medidas provisoérias

Em situagoes de urgéncia, o acordo autoriza a ado¢ao de medidas provisorias por até
200 dias. Caso a investigagao subsequente nao confirme a existéncia de prejuizo ou ameaga
de prejuizo, os valores eventualmente arrecadados a titulo de tarifa adicional ou garantia
deverido ser integralmente devolvidos. Novamente, o Paraguai é protegido contra esse tipo
de medida, salvo demonstragao especifica de causalidade.

Periodo de disponibilidade

As salvaguardas bilaterais ndo sio permanentes. Sua aplicagao esta limitada a um
periodo transitério de 12 ou 18 anos, conforme o cronograma de desgravagao tarifaria
aplicavel a cada produto. Esse desenho reforca a 16gica de adaptacao progressiva da industria
doméstica a concorréncia europeia.

Regime especial para o setor automotivo

O acordo contém ainda um anexo especifico sobre veiculos, que estabelece um
mecanismo de salvaguardas mais flexivel para esse setor sensivel. Nesse caso, a duragao da
medida pode chegar a trés anos, e as medidas provisorias podem ser aplicadas por até 270
dias, refletindo a relevancia economica e politica da indudstria automotiva para ambas as
partes.

Salvaguardas Globais e a Centralidade da OMC

Além das salvaguardas bilaterais, o acordo preserva integralmente o direito das partes
de recorrer as salvaguardas globais previstas no ambito da OMC. O capitulo de Defesa
Comercial reafirma as obrigacoes multilaterais relativas a medidas antidumping, medidas
compensatorias e salvaguardas globais, sem criar disciplinas adicionais ou restrigoes
indevidas.

Essas salvaguardas globais podem ser utilizadas diante de aumentos significativos e
inesperados das importagoes, independentemente de sua origem preferencial, desde que
observados os requisitos substantivos e procedimentais estabelecidos no Acordo sobre
Salvaguardas da OMC.

E relevante destacar que, como ocorte em diversos acordos comerciais, 0 mecanismo
de soluciao de controvérsias do Acordo Mercosul-UE nio se aplica ao capitulo de defesa
comercial. Essa exclusdo preserva a autonomia dos regimes multilaterais e evita sobreposi¢ao
de foros em matérias altamente técnicas.

O Caso das Salvaguardas sobre Produtos de Ago
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Atualmente, a Unidao Europeia mantém salvaguardas sobre produtos de aco,
incluindo a aplicagao de uma tarifa adicional de 25%. A ratificagdo do Acordo Mercosul-UE
nao implica a suspensdao automatica dessas medidas. Todavia, o acordo cria instrumentos
juridicos relevantes para lidar com seus efeitos.

Mecanismo de reequilibrio

O acordo prevé um mecanismo de reequilibrio que pode ser acionado quando uma
medida unilateral de uma das partes anula ou compromete substancialmente os beneficios
comerciais concedidos. Nesse contexto, o Mercosul podera solicitar consultas formais e, se
necessario, recorrer a arbitragem para avaliar o impacto das salvaguardas sobre o equilibrio
do acordo.

Revisio e clausula evolutiva

O texto também contempla revisdes periédicas do acordo, que podem incluir a
analise de medidas comerciais em vigor. Embora ndo assegure a eliminagao das salvaguardas
sobre o ago, essa clausula abre espago institucional para ajustes negociados e eventual
recalibracao de compromissos.

Mecanismo de Soluciao de Controvérsias: Funcionamento Pratico

Uma vez ratificado o acordo por todos os Estados Partes, o Mercosul podera utilizar
seu mecanismo de solucdo de controvérsias para tratar de medidas que afetem os beneficios
negociados, inclusive salvaguardas setoriais.

O procedimento segue etapas bem definidas:

1. Solicitagao de consultas — etapa inicial obrigatéria, com prazo usual de até 30 dias,
voltada a busca de soluc¢do consensual.

2. Mediagao (opcional) — realizada por mediador neutro, mediante concordancia das
partes.

3. Estabelecimento de painel arbitral — composto por especialistas independentes, com
mandato para avaliar a conformidade da medida com o acordo.

4. Decisdao e recomendagées — o laudo ¢é vinculante e pode recomendar a alteragio da
medida ou a adogao de compensagoes.

5. Medidas de retaliagio — em caso de descumprimento, admite-se a suspensio
temporaria de concessdes comerciais.

Esse desenho busca assegurar previsibilidade, transparéncia e efetividade, sem
esvaziar a margem de manobra regulatéria das partes.

Consideracoes Finais

As salvaguardas globais e bilaterais no Acordo Mercosul-Uniao Europeia nao devem
ser vistas como obstaculos a liberalizagdo, mas como instrumentos de governanca do
processo de integracao. Elas conferem resiliéncia ao acordo, permitem a gestao de choques
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econdémicos e preservam o equilibrio entre abertura comercial e protecao legitima da
industria doméstica.

Sob a otica brasileira e do Mercosul, esses mecanismos representam salvaguardas
institucionais essenciais, especialmente para setores sensiveis como o ago, quimicos, € o
automotivo. Sua utilizagdo estratégica, técnica e juridicamente fundamentada sera
determinante para assegurar que os ganhos do acordo nao sejam neutralizados por
assimetrias estruturais ou por medidas unilaterais persistentes.
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Defesa comercial no acordo Mercosul-Unido Europeia: antidumping,
subsidios e salvaguardas em perspectiva sistémica

Josefina Guedes

ntrodugao

A politica de defesa comercial contemporanea deve ser compreendida ndo como um

conjunto fragmentado de instrumentos reativos, mas como uma arquitetura sistémica

de regulagio do comércio internacional, estruturada em torno de principios
multilaterais, margens legitimas de autonomia regulatéria e mecanismos técnicos de corre¢ao
de distor¢oes de mercado. Antidumping, medidas compensatorias e salvaguardas configuram
instrumentos complementares, acionados conforme a natureza da distor¢ao identificada.

A centralidade da Organiza¢ao Mundial do Comércio (OMC) permanece elemento
estruturante desse arranjo, delimitando o policy space legitimo dos Estados. O Acordo
Mercosul-Unido Europeia insere-se nesse contexto, adotando postura prudencial e
conservadora em matéria de defesa comercial, especialmente quando comparado a outros
acordos do Mercosul, como aqueles firmados com a EFTA e com Singapura.

Antidumping e Subsidios no Acordo Mercosul-UE

O Acordo Mercosul-Unidao Europeia reafirma integralmente os direitos e obrigacoes
previstos nos Acordos Antidumping e de Subsidios da OMC. Nio ha inovagao material que
restrinja o uso desses instrumentos, tampouco criagiao de obrigagoes WTO-plus. A previsao
do principio do Jesser duty reflete pratica ja consolidada na Uniao Europeia e compativel com
o marco multilateral.

Para o Brasil, a preservagdao dessa flexibilidade ¢ essencial diante da exposigao de
setores industriais a praticas desleais de comércio, especialmente em cadeias globais
intensivas em bens intermediatios.

Salvaguardas Globais e Bilaterais

No que se refere as salvaguardas, o acordo mantém clara distingao entre medidas
globais — exclusivamente regidas pelo Acordo de Salvaguardas da OMC — e salvaguardas
bilaterais, estas ultimas aplicaveis de forma transitéria e com limites estritos. Tal desenho
normativo reforca a previsibilidade sem eliminar a capacidade de resposta a surtos de
importagao.

A comparagao com os acordos Mercosul-EFTA e Mercosul-Singapura evidencia
que o Mercosul-UE opta por menor densidade técnica, privilegiando a preservagao do
espago regulatorio.

Quadro Comparativo — Defesa Comercial

Mercosul—

Elemento Mercosul-UE Mercosul-EFTA .
Singapura
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. . Reafirmagao integral Regras OMC com Regras OMC com
Antidumping e ; .
Subsidios das regras da OMC; maior detalhamento énfase em
lesser duty procedimental cooperagao
Previstas com . . .
Salvaguardas ) S Previstas, com maior Previstas de forma
. . periodo transitério e . . o
Bilaterais .. . densidade técnica simplificada
limites estritos
Salvaguardas Exclusivamente Exclusivamente Exclusivamente
Globais OMC OMC OMC
~ . Exclusio com
Solucio de Defesa comercial . .
Lo . Exclusio parcial consultas
Controvérsias excluida do DSC
reforcadas
Grau de Conservador , . :
. / Moderado Técnico-funcional
Aprofundamento  prudencial
Conclusio

A analise evidencia que o Acordo Mercosul-Unido Europeia nio estabelece um
regime WTO-plus em defesa comercial. Suas disposi¢des reafirmam o arcabougo
multilateral, preservando a autonomia regulatéria dos Estados.

Acordos preferenciais nao substituem a OMC, mas operam como instrumentos
complementares. Para o Brasil, a efetividade da defesa comercial dependera da coordenagio
entre governo, industria e academia, especialmente diante dos riscos enfrentados por setores
como a¢o, quimicos, automotivo e bens intermediarios.
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A Tomada de Subsidios n° 23/2025 da ANEEL e a experiéncia
internacional na revisdo do Sistema de Compensagao da MMGD

Katia Rocha

Aneel lancou recentemente a Tomada de Subsidios n® 23/2025, cujo objeto é a

avaliacio de experiéncias internacionais na valora¢ao dos custos e beneficios da

micro e minigeragao distribuida (MMGD) e das alternativas regulatorias para a
implementacao do art. 17 da Lei n® 14.300/2022. O referido dispositivo estabelece que,
encerrado o periodo de transi¢io, as unidades de MMGD participantes do Sistema de
Compensacao de Energia Elétrica (SCEE) passardao a se submeter a regras tarifarias
definitivas, a serem definidas pela ANEEL.

O SCEE foi concebido originalmente como um instrumento de estimulo a difusao
tecnoldgica da geracao distribuida. Nesse modelo, a energia elétrica injetada na rede pelo
consumidor-gerador é compensada integralmente com a energia posteriormente consumida
da rede, em base volumétrica (kWh por kWh).

Na pratica, esse mecanismo de compensagao integral (net metering) faz com que cada
quilowatt-hora gerado localmente seja creditado pelo mesmo valor da tarifa final paga pelo
consumidor. Assim, o crédito recebido incorpora, além do componente de geragao, parcelas
relativas ao uso das redes de distribuicio e transmissao (TUSD/TUST) e encatgos setotiais,
muitos dos quais financiam politicas publicas por meio da Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE).

Esse desenho tarifario resulta em subsidio cruzado porque os custos fixos e comuns
da rede, que permanecem necessarios para garantir confiabilidade, atendimento e seguranca
do sistema, nao sao eliminados pela geraciao distribuida, mas deixam de ser pagos
proporcionalmente pelos consumidores que aderem a MMGD. Como esses custos precisam
ser recuperados para assegurar o equilibrio econémico-financeiro das distribuidoras, eles
acabam sendo realocados para a base remanescente de consumidores, que inclui residéncias,
comércios, pequenas industrias e consumidores de baixa renda sem capacidade de investir
em sistemas préprios de geragao.

Trata-se, portanto, de um dos processos regulatorios mais relevantes e complexos da
atual agenda setorial, nao apenas pelo impacto econdémico envolvido, mas sobretudo pelo
desafio institucional de reconciliar incentivos a gera¢do distribuida com os principios
estruturantes da regulagdo tarifaria: eficiéncia economica, modicidade tarifaria, isonomia e
adequada sinalizagao de custos.

Apenas em 2025, esses custos atingiram cerca de R$ 16 bilhoes, podendo ultrapassar
R$ 120 bilhoes até 2030, conforme estimativas do Subsidiometro da Aneel e anilises da
Controladoria-Geral da Uniao. Para efeito de comparagao, o custo da tarifa social de energia
elétrica no mesmo ano foi da ordem de R$ 6,6 bilhoes, evidenciando a magnitude e o carater
regressivo do subsidio implicito associado a0 modelo de compensagao integral. Além do
impacto financeiro direto, o net metering gera distor¢oes nos sinais locacionais e temporais de
precos, afetando decisdes de investimento e padrdes de consumo, comprometendo, por fim,
a modicidade tarifaria.

E nesse contexto que os recentes relatérios da Agéncia de Cooperacio dos
Reguladores da Energia (ACER), dedicado a tarifas de rede, flexibilidade, resposta da

demanda e mercado varejista, oferecem um referencial particularmente util ao debate
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brasileiro, ao analisar como sistemas maduros, igualmente pressionados pela expansio da
geragao distribuida, enfrentaram os limites economicos e distributivos do net metering.

Um ponto central desses relatérios é a defesa inequivoca da causalidade de
custos como principio estruturante da regulagao tarifaria. A experiéncia europeia demonstra
que regimes de compensagao volumétrica, ao permitirem a compensacao indistinta de kWh
injetados e consumidos, independentemente do horario ou da localizacao, neutralizam sinais
essenciais de preco. Ao nio distinguir energia de rede (tarifas volumétricas) nem refletir
custos temporais e locacionais, esses modelos enfraquecem a eficiéncia alocativa, induzem
decisbes de investimento ineficientes e transferem custos para consumidores sem geracio
propria de forma regressiva.

Esse entendimento esta ancorado nas melhores praticas internacionais ao estabelecer
que as tarifas de rede devem ser transparentes, custo-refletivas e livres de subsidios cruzados
injustificados, assegurando que todos os usuarios contribuam de forma proporcional pelos
custos da infraestrutura que utilizam. E essa diretriz que sustenta, na pratica, a progressiva
substituicao do net metering por modelos de compensacao financeira (wet billing) na Unido
Europeia.

Os relatérios da ACER deixam claro que a separagao explicita entre energia e uso da
rede (unbundling) é condicdo necessaria para preservar incentivos a MMGD sem
comprometer a sustentabilidade economica do sistema. A energia injetada deve ser
remunerada conforme seu valor economico, frequentemente precos horarios de mercado,
enquanto o consumo da rede deve arcar com os custos correspondentes a infraestrutura
utilizada. Esse realinhamento nao elimina incentivos, mas torna explicitos custos que hoje
permanecem ocultos na tarifa.

Outro ponto central é a superestimacao dos beneficios médios da MMGD. Redugio
de perdas, postergacdo de investimentos e alivio de congestionamentos sao efeitos locais e
temporais, que nao se materializam de forma uniforme. Isen¢oes tarifarias amplas tendem a
inflar esses beneficios e a subestimar custos sistémicos, ampliando subsidios implicitos. A
experiéncia internacional aponta para tarifas mais granulares e custo-refletivas como
alternativa para corrigir essas distor¢oes.

Essa discussao dialoga diretamente com o debate brasileiro sobre modernizagao
tarifaria e tarifas horarias, como o tratado na Consulta Publica n® 046/2025. A experiéncia
europeia mostra que estruturas tarifarias bem desenhadas sao instrumentos mais eficazes, e
menos regressivos, de valorizagao da MMGD do que regimes de compensagao volumétrica.
Parte relevante da valoracdo dos beneficios pode e deve ocorrer via tarifa, reduzindo
discricionariedade regulatéria e aumentando previsibilidade para agentes e consumidores.

Os relatérios da ACER também evidenciam a interacao entre MMGD, flexibilidade
e custos crescentes de rede. Em sistemas com alta penetracio de solar distribuida, a
coexisténcia entre sobreoferta diurna e picos de demanda no inicio da noite exige
investimentos adicionais em poténcia firme, armazenamento e refor¢os de rede. Regimes de
net metering, a0 incentivarem a maximizag¢ao da gerag¢ao sem considerar o momento sistémico,
tendem a agravar essa assimetria e elevar o custo total do sistema.

Do ponto de vista distributivo, o alerta ¢ ainda mais relevante. Subsidios cruzados
embutidos na tarifa corroem a confianca dos consumidores e criam tensoes sociais dificeis
de sustentar politicamente. Em paises como o Brasil, marcados por elevada desigualdade de
renda e forte participagao da baixa tensio no consumo total (cerca de 60%), a manuten¢ao
de subsidios cruzados e regressivos compromete a legitimidade da transicio energética.
Incentivos a MMGD precisam ser compatibilizados com mecanismos de protecio social
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focalizados, e nao financiados de forma difusa por consumidores que nao tém condi¢oes de
aderir a tecnologia.

Mais do que um debate tarifario ou tecnolégico, a discussio sobre MMGD ¢, em
ultima instancia, um tema de governanga regulatéria. Subsidios implicitos, incorporados de
forma opaca a estrutura tarifaria, fragilizam a transparéncia, dificultam o controle social e
reduzem a capacidade do regulador de avaliar a efetividade das politicas publicas. Quando
incentivos sao diluidos na tarifa, perde-se clareza sobre quem financia a transi¢ao, com quais
objetivos e por quanto tempo.

A experiéncia internacional aponta no sentido oposto: separar tarifa de politica
publica, tornar explicitos custos e beneficios, definir critérios objetivos de focalizagio e
estabelecer mecanismos periédicos de avaliagio e revisido. Essa abordagem fortalece a
previsibilidade regulatéria, reduz litigiosidade e aumenta a confianga dos consumidores,
elementos centrais para a sustentabilidade institucional do setor elétrico e competitividade
do pais.

Nesse sentido, a Tomada de Subsidios n® 23/2025 representa uma oportunidade
estratégica para a Aneel aprimorar nao apenas a regulagio da MMGD, mas o préprio modelo
de governanga tarifaria do setor elétrico brasileiro.

Ao alinhar incentivos a causalidade de custos, limitar subsidios cruzados regressivos
e reforgar a transparéncia decisoria, o regulador contribui para um ambiente mais eficiente,
socialmente legitimo e coerente com as melhores praticas internacionais. Mais do que arbitrar
disputas distributivas no curto prazo, trata-se de fortalecer as bases institucionais de uma
transicao energética justa, previsivel e sustentavel no longo prazo.
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Cautela monetaria, expectativas desancoradas e os desafios do préximo
ciclo

L eandro Oliveira 1 eite

decisio do Comité de Politica Monetaria (Copom) de manter a taxa Selic em 15,00%

20 ano, na sua 276" reunido’, reforca a postura de prudéncia do Banco Central diante

de um cenario ainda marcado por incertezas relevantes, tanto no ambiente
internacional quanto na dinamica doméstica de inflacio.

A manutencao do patamar restritivo de juros indica que o processo de convergéncia
inflacionaria segue em curso, mas exige atencao constante, sobretudo em um contexto de
expectativas ainda acima das metas estabelecidas pelo regime de metas de inflagao.

No plano externo, o Banco Central destacou que o ambiente global continua instavel,
influenciado pela condugao da politica econémica nos Estados Unidos e por seus reflexos
sobre as condi¢oes financeiras internacionais.

Para economias emergentes como o Brasil, esse cenario impde desafios adicionais,
especialmente diante de tensdes geopoliticas e de possiveis movimentos abruptos de fluxos
de capitais, cAmbio e precos de commodities®.

No ambito doméstico, os indicadores recentes apontam’ uma trajetéria de
moderagao do crescimento economico, embora o mercado de trabalho ainda apresente sinais
de resiliéncia.

Ao mesmo tempo, apesar de algum arrefecimento observado na inflacao cheia e em
medidas subjacentes, os niveis permanecem acima do objetivo central perseguido pela
autoridade monetaria. Esse quadro reforga a necessidade de manter a politica monetaria em
territorio contracionista por tempo suficiente para garantir a reancoragem das expectativas.

As projecoes captadas pela pesquisa Focus* continuam sugerindo inflagio acima da
meta nos proximos anos, o que representa um dos principais desafios para a credibilidade do
processo desinflacionario.

Expectativas persistentemente elevadas tendem a dificultar o trabalho do Banco
Central, pois influenciam decisoes de precos, salarios e contratos, prolongando a inércia
inflacionaria.

O Copom também reconheceu’ que o balanco de riscos segue mais complexo do que
o usual. Entre os fatores que podem pressionar a inflacdo para cima, destacam-se a
possibilidade de desancoragem prolongada das expectativas, uma inflacio de servigos mais
resistente do que a prevista e combinagoes adversas entre politica fiscal e choques externos
que possam resultar em depreciagao cambial persistente.

I Banco Central do Brasil. Comunicado da 276° Reunido do Copom. Brasilia, 2026. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br.

2 BIS — Bank for International Settlements. Annual Economic Report 2025: Global Financial Conditions.
Basileia, 2025.

3 Banco Central do Brasil. Relatdrio de Inflacao. Brasilia: BCB, edigGes recentes.
4 Banco Central do Brasil. Pesquisa Focus — Expectativas de Mercado. Brasilia, 2026.
5> Banco Central do Brasil. Az do Copom — Avaliagio de riscos inflaciondrios. Brasilia, 2026.
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Por outro lado, o Comité também considera riscos de baixa, como uma desaceleracio
doméstica mais intensa, uma perda de dinamismo global mais pronunciada ou mesmo recuos
relevantes nos precos internacionais de commodities®.

Esse conjunto de incertezas explica a énfase recorrente do Banco Central em uma
estratégia guiada por dados, calibrada reunido a reunido, sem compromissos automaticos
com trajetorias rigidas de juros.

Outro aspecto importante mencionado na comunicagao é o acompanhamento atento
dos impactos do ambiente geopolitico e da politica fiscal doméstica sobre os ativos
financeiros e sobre a transmissao da politica monetaria’.

Em economias com elevada sensibilidade a choques externos, a interagao entre juros,
cambio, risco soberano e expectativas torna-se central para a eficacia da politica monetaria.

Ao manter a Selic em 15%, o Banco Central sinalizou que o nivel atual de restri¢ao
ainda ¢ considerado compativel com a convergéncia da inflagdo ao redor da meta no
horizonte relevante.

Ao mesmo tempo, reafirma que a politica monetaria também tem papel de suavizar
flutuagoes excessivas da atividade e contribuir para um ambiente macroeconémico mais
estavel, condigao essencial para o crescimento sustentavel.

O Copom também deixou aberta a possibilidade de que, caso o cenario esperado se
confirme, possa iniciar um processo gradual de flexibilizagdo monetaria ja na proxima
reuniao.

No entanto, essa transicio dependera do grau de confianca na trajetéria de
convergencia da inflagao, da evolug¢ao das expectativas e da consolidacio dos canais de
transmissao da politica monetaria.

O momento atual, portanto, é caracterizado por um equilibrio delicado, em que a
inflagdo apresenta sinais de desaceleragdao, mas ainda exige vigilancia, pois o crescimento
perde forga, mas o mercado de trabalho permanece firme e as expectativas continuam
pressionadas, exigindo uma postura de cautela.

Em sintese, o proximo ciclo da politica monetaria brasileira dependera, em grande
medida, da consisténcia entre politica fiscal, estabilidade externa e credibilidade institucional
do regime de metas.

¢ FMI — Fundo Monetario Internacional. World Economic Outlook Update. Washington, 2025.
7" OCDE. Monetary Policy Transmission in Emerging Markets. Paris, 2024.
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Revisando Rangel e os estruturalistas: um classico que envelheceu mal

Marco Aurélio Bittenconrt

urante décadas, A Inflagio Brasileira, de Ignacio Rangel, foi tratado como uma

referéncia importante na interpretagao estruturalista da economia brasileira. A obra

pretendia explicar o fenémeno inflacionario a partir das caracteristicas estruturais
da economia nacional — especialmente sua organizagao produtiva, a estrutura agraria e o
comportamento da demanda. No entanto, uma leitura critica revela que muitos dos
argumentos apresentados sofrem de problemas logicos e metodologicos significativos. Mais
do que uma contribui¢ao duradoura para a teoria economica, o livro acabou se tornando um
exemplo de como intui¢oes historicas podem ser comprometidas por analises conceituais
frageis.

Um dos problemas centrais esta na tentativa de explicar a inflacio por fatores
estruturais independentes da moeda. Rangel frequentemente sugere que a elevacao de precos
pode induzir a emissao monetaria. Contudo, essa formulagao inverte a légica basica do
fenémeno inflacionario: aumentos persistentes do nivel geral de pregos exigem validacdo
monetaria. Pressoes setoriais podem alterar pregos relativos, mas nao geram inflacio
generalizada sem expansio de liquidez. A analise acaba confundindo identidade contabil
observada ex post com mecanismos causais efetivos.

Esse problema metodolégico aparece também quando o autor argumenta que a
inflagdo poderia coexistir com insuficiéncia de demanda global. A observacdo de que alguns
setores enfrentam excesso de demanda enquanto outros operam com capacidade ociosa nao
constitui explicagao causal da inflacdo; trata-se apenas de uma configuragao possivel da
economia apos o processo inflacionario. Ao transformar essa descricio em explicagio, o
autor desloca a analise do terreno dos mecanismos econdomicos para o da mera observacao
estrutural.

Outro ponto fragil surge no capitulo dedicado a estrutura agraria e a chamada
propensio a consumir. Rangel sugere que a organizacio agraria brasileira reduziria a
propensio média a consumir da sociedade, limitando o mercado interno. Contudo, a
propensio a consumir é um parametro comportamental; o verdadeiro problema do campo
brasileiro sempre foi a baixa renda gerada por um sistema produtivo de baixissima
produtividade por hectare. O latifindio extensivo, frequentemente associado a pecuaria de
baixa intensidade e a subutilizagao da terra, produziu uma estrutura rural com pouca geragao
de renda e pouca densidade produtiva. O problema fundamental, portanto, nao era uma
suposta propensao a consumir insuficiente, mas sim a restri¢ao estrutural de renda.

Esse diagnostico conduz a uma questao institucional mais profunda: o acesso a terra.
Desde o século XIX era conhecido o problema da concentracao fundiaria e da dificuldade
de acesso a propriedade rural. Ja no Império discutia-se uma solugdo relativamente clara:
aquisi¢ao de terras pelo Estado e sua posterior distribui¢ao a familias sem terra. Esse tipo de
politica, adotado em diversos paises que posteriormente industrializaram com sucesso,
ampliou a base de pequenos proprietarios, elevou a produtividade agricola e expandiu o
mercado interno. No Brasil, entretanto, a auséncia de politicas publicas nessa direcdo
manteve o problema agrario praticamente intacto.

Paradoxalmente, parte da tradi¢do estruturalista acabou marginalizando esse ponto
institucional. Ao privilegiar a industrializacio como motor do desenvolvimento, muitos
autores deslocaram o foco do problema agrario para questoes de demanda e estrutura
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produtiva. O resultado foi uma analise que reconhecia o atraso do campo, mas raramente
colocava a reforma institucional da propriedade da terra no centro da explicagdo economica.

A propria analise macroeconémica de Rangel sofre de simplificacdes semelhantes.
No capitulo que trata da preferéncia pela liquidez e do déficit or¢amentario, por exemplo, o
argumento parece menos uma teoria geral da inflagdo e mais uma descricao do arranjo
institucional brasileiro anterior as reformas financeiras da década de 1960. Naquele periodo,
o Banco do Brasil acumulava func¢bes de banco comercial e autoridade monetaria, e o
financiamento de déficits fiscais ocorria frequentemente por expansio de crédito publico, na
auséncia de um mercado estruturado de divida publica. O fendémeno descrito, portanto,
decorre mais de caracteristicas institucionais especificas do sistema financeiro da época do
que de um mecanismo macroeconoémico geral. Vale lembrar que a edigao original ¢ de 1963.

Situagao semelhante ocorre no capitulo sobre a chamada taxa de imobilizagao do
sistema. O autor tenta relacionar investimentos em capital fixo e restricdes de liquidez com
pressoes inflacionarias, mas acaba misturando conceitos que pertencem a niveis analiticos
distintos: estrutura de capital e liquidez monetaria. A relacio causal proposta permanece
pouco clara, e o conceito introduzido nao acrescenta poder explicativo relevante a anélise do
fenomeno inflacionario.

No conjunto, a obra revela um padrio recorrente: observagdes historicas
frequentemente corretas sio combinadas com formulagdes conceituais frageis ou mal
especificadas. O resultado é uma teoria que pretende explicar a inflagdo brasileira a partir de
fatores estruturais amplos, mas que acaba deixando em segundo plano os mecanismos
monetarios e institucionais efetivamente responsaveis pela dinamica inflacionaria.

Isso nao significa que o livro seja irrelevante. Como documento intelectual de uma
época, ele ajuda a compreender o ambiente teérico em que se formou grande parte do
pensamento econdémico desenvolvimentista no Brasil. Entretanto, sua utilidade
contemporanea parece residir menos na validade de suas teses e mais no valor pedagogico
de seus equivocos analiticos.

A luz de uma leitura critica, nio ha razdo para manter A Inflacio Brasileira como
referéncia fundamental para o estudo da economia brasileira. O livro permanece interessante
sobretudo como registro histérico de um momento do debate econémico — e como
exemplo de como intuigdes estruturais, quando nao sustentadas por rigor logico e
metodolégico, podem produzir interpretagdes sedutoras, mas analiticamente frageis.
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Desenvolvimento humano, capacidades e o uso inadequado dos
indicadores internacionais

Marco Anrélio Bittencourt
ntrodugao

O debate contemporaneo sobre desenvolvimento economico assenta hoje numa

distingao conceitual clara entre crescimento e desenvolvimento, distingdo que marca

uma ruptura definitiva com a tradicao que identificava progresso econdémico
exclusivamente com a expansao do produto ou da renda. Essa distingio tornou-se
incontornavel a partir da constatagdo empirica de que economias podem apresentar
crescimento elevado e sustentado sem, contudo, reduzir de forma significativa a pobreza, a
desigualdade ou a exclusao social. O crescimento, entendido como aumento do produto
agregado, mostra-se assim insuficiente para capturar o que se entende por progresso social,
progresso humano ou melhoria efetiva das condi¢oes de vida. Essa separagdo analitica entre
crescimento e desenvolvimento desloca o eixo da analise economica do desempenho
produtivo para os resultados sociais do processo econdémico. O desenvolvimento passa,
portanto, a ser concebido como uma categoria analitica prépria, dotada de conteido
normativo e nao redutivel a dinamica do mercado.

Essa redefinicio do desenvolvimento encontra sua formulacdo mais influente na
abordagem das capacidades, segundo a qual o desenvolvimento deve ser avaliado pela
expansao das liberdades reais de que os individuos dispdem ao longo de suas vidas. Nessa
perspectiva, ndo basta que a economia cresga, é necessario que os individuos sejam capazes
de viver uma vida longa e saudavel, adquirir conhecimento e alcangar autonomia econémica
por meio do trabalho e da renda. O desenvolvimento passa a ser compreendido como a
ampliagao dessas capacidades basicas, que se manifestam em diferentes fases do ciclo de vida
e condicionam as oportunidades reais de escolha dos individuos. Trata-se de uma mudanca
teérica profunda, pois desloca o foco da analise dos meios econdémicos, como renda,
investimento e produc¢do, para os fins humanos que esses meios deveriam servir. O
desenvolvimento deixa, assim, de ser um resultado automatico do crescimento e passa a
exigir politicas deliberadas voltadas a expansao das capacidades humanas.

O IDH e seus limites de uso

O Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) surge como instrumento destinado a
operacionalizar essa abordagem, ao sintetizar em um udnico indicador trés dimensdes
fundamentais das capacidades humanas associadas as diferentes fases da vida. Essas
dimensoes correspondem, respectivamente, a garantia de saude desde a nascenga, a formacao
educacional durante a infancia e adolescéncia e a capacidade de inser¢ao produtiva e geragao
de renda na fase adulta. O IDH traduz, portanto, uma leitura do desenvolvimento como
processo cumulativo ao longo do ciclo de vida, no qual falhas iniciais comprometem
oportunidades futuras. Ao privilegiar essas dimensoes, o indice busca identificar condi¢oes
minimas universais de cidadania, e nao medir prosperidade material ou riqueza agregada. O
IDH deve ser entendido, assim, como um indicador de capacidades basicas e ndo como um
simples ranking de desempenho econémico e social entre pafses.

Apesar dessa base conceitual solida, o uso pratico do IDH por organizagoes
internacionais voltadas ao combate a pobreza tem frequentemente se afastado de seus
fundamentos normativos originais. Em diversas experiéncias, os indicadores associados ao
desenvolvimento humano passaram a orientar politicas publicas reparadoras focalizadas,
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condicionais e fragmentadas, concebidas como medidas assistenciais dirigidas a grupos
especificos. Essa pratica transforma direitos universais em beneficios seletivos e temporarios,
esvaziando o conteddo normativo da abordagem das capacidades. Tal desvio nao decorre de
uma falha intrinseca do indice, mas do modo como ele é instrumentalizado no desenho e na
avaliacdo das politicas publicas. O resultado ¢ a utilizagao de um indicador concebido para a
universalizagdo das capacidades como justificativa para politicas que administram a pobreza
em vez de elimina-la.

Universalismo, financiamento e eficiéncia econémica

Politicas publicas reparadoras associadas as trés dimensdes do desenvolvimento
humano devem ser concebidas como universais, permanentes e estruturantes, ainda que sua
implementacao inicial ocorra de forma gradativa nos contextos em que ha auséncia total ou
parcial das provisoes publicas. A gradualidade refere-se a capacidade administrativa e fiscal
do Estado, e ndo a natureza do direito assegurado, que deve ser universal desde o inicio. A
implementacao rapida e progressiva dessas politicas é condicdo necessaria para evitar a
cristalizagdo de sistemas assistenciais permanentes e politicamente capturaveis. A
universalizacao das capacidades basicas nao é apenas um objetivo social, mas também um
mecanismo de estabilizacao institucional e de formagao de expectativas coletivas. O objetivo
central dessas politicas nio é gerir a escassez, mas eliminar déficits estruturais de capacidades
em um horizonte temporal curto.

Mesmo quando a universalizacio das capacidades basicas ¢ alcancada, permanece o
desafio de assegurar uma trajetéria economica sustentavel e eficiente no longo prazo. A
expansao do gasto publico social, se financiada por instrumentos e politicas inadequadas,
pode gerar distor¢des relevantes nos mercados de trabalho, no investimento e na alocagao
de recursos. Impostos incidentes sobre a folha de pagamento, por exemplo, tendem a
incentivar informalidade, desemprego ou a adocao de tecnologias poupadoras de mao de
obra. O sucesso social, portanto, nao elimina os problemas de eficiéncia econémica, mas os
torna mais visiveis e politicamente relevantes. A questao central desloca-se, assim, do quanto
gastar para 0 modo como financiar as politicas universais.

Esse problema conduz a duas diretrizes centrais de politica econémica compativeis
com o desenvolvimento humano universal. A primeira consiste na preservagado maxima
possivel de um ambiente competitivo nos setores em que a concorréncia é viavel, como
forma de disciplinar precos, estimular inovagao e promover inclusio produtiva. A segunda
refere-se a estatizagdao, ou ao controle publico funcionalmente equivalente, das atividades
caracterizadas por elevado poder de mercado, nas quais a concorréncia é estruturalmente
inviavel. Essa distingdo entre setores concorrenciais e setores com forte poder de mercado
nao ¢ ideologica, mas decorre diretamente da teoria economica da organizagao industrial. O
Estado passa a atuar como garantidor da concorréncia onde ela é possivel e como
proprietario ou regulador direto onde ela nao é.

A combinagao entre concorréncia generalizada e controle publico do poder de
mercado permite compatibilizar a trajetéria social 6tima com uma trajetéria econémica
igualmente 6tima. Ao eliminar rendas monopolistas e reduzir a necessidade de impostos
distorcivos sobre o trabalho e a producdo, esse arranjo institucional cria condi¢bes para
financiar politicas universais de forma sustentavel. O desenvolvimento humano deixa, assim,
de ser percebido como custo ou obstaculo ao crescimento econdomico. Ao contrario, a
universalizagdo das capacidades passa a constituir o proprio fundamento da eficiéncia
econdmica de longo prazo. O desenvolvimento humano e o desempenho econdémico deixam
de ser objetivos em tensao e passam a integrar uma mesma estratégia institucional.
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Evidéncia internacional comparada

O argumento desenvolvido ao longo do artigo encontra respaldo empirico
consistente em um conjunto amplo e diverso de paifses que, apesar de trajetorias historicas
distintas, adotaram arranjos institucionais convergentes na promog¢ao do desenvolvimento
humano. Esses paises implementaram politicas publicas reparadoras de forma universal,
estruturaram sistemas econdmicos fortemente competitivos e submeteram setores de
elevado poder de mercado a controle publico direto ou equivalente. O padrio observado nao
¢ regional nem cultural, mas funcional e institucional. Trata-se de evidéncia relevante, porque
demonstra que a compatibilizagao entre capacidades universais e eficiéncia econémica nio ¢
uma construciao tedrica abstrata, mas uma realidade observavel em diferentes contextos
nacionais.

O Reino Unido constitui referéncia histérica fundamental nesse processo, ao
estabelecer precocemente a separagao entre provisao universal de capacidades sociais e
funcionamento competitivo da economia. A criagdo de um sistema nacional de satude
universal, a expansao da educagao publica e a estatizagao de setores como energia, transporte
e agua foram acompanhadas pela preservacio de mercados competitivos na industria e nos
servicos. Embora reformas posteriores tenham alterado a forma institucional desses servicos,
o principio da universalidade permaneceu, demonstrando que a universalizagio das
capacidades nio exige a supressao do mercado, mas sua organizagao funcional.

Os paises nordicos, Suécia, Noruega, Dinamarca e Finlandia, oferecem o exemplo
mais acabado de politicas reparadoras universais combinadas com elevada eficiéncia
economica. Nesses paises, saude, educagiao, protecio social e previdéncia foram estruturadas
como direitos universais, financiados por bases fiscais amplas e estaveis. Ao mesmo tempo,
a concorréncia foi preservada como regra nos setores produtivos, com forte repressao a
formacdo de rendas monopolistas. Esses paises sao frequentemente classificados como
Estados grandes, mas sua caracteristica central é a auséncia de captura rentista.

Na Furopa continental, Alemanha e Franca seguiram trajetérias institucionais
distintas, mas convergentes quanto aos principios fundamentais aqui discutidos. Ambos
estruturaram sistemas universais de saide, educagao e protegao social, 20 mesmo tempo em
que mantiveram forte regulagio ou controle publico sobre setores estratégicos e de
infraestrutura. A concorréncia foi preservada na industria e nos servigos, com coordenagao
institucional relevante, rejeitando tanto o laissez-faire quanto o estatismo generalizado. O
desenvolvimento humano foi tratado como infraestrutura econdémica, ndo como politica
assistencial.

Entre os pafses anglo-saxoes fora da Europa, Canada, Australia e Nova Zelandia
adotaram modelos de universalismo social combinados com economias abertas e altamente
competitivas. A provisao universal de saide e educacao coexistiu com mercados de trabalho
relativamente flexiveis e forte politica de concorréncia. Esses paises limitaram a tributagao
distorciva sobre o trabalho e reprimiram o poder de mercado em setores-chave, reforcando
a robustez internacional do padrio identificado.

No Leste Asiatico, Japao e Coreia do Sul demonstram que a universalizacdo das
capacidades pode preceder ou acompanhar estratégias de crescimento acelerado. A rapida
expansao da educagiao universal e da saude publica criou bases sélidas para inser¢ao
produtiva competitiva. O Estado exerceu controle direto ou indireto sobre setores
estratégicos, especialmente infraestrutura, energia e crédito, tolerando o poder de mercado
privado apenas de forma transitoria e funcional.

Casos como Singapura e Hong Kong mostram variagoes institucionais do mesmo
principio. Nesses contextos, o Estado manteve controle estratégico sobre terra, habitacio e
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infraestrutura, a0 mesmo tempo em que promoveu intensa concorréncia nos setores
produtivos. A provisao de capacidades basicas foi amplamente universalizada, ainda que por
mecanismos institucionais especificos. O elemento central ndo é o grau de intervengdo
estatal, mas o controle do poder de mercado.

A China representa um caso singular em escala, mas convergente em logica
institucional. O Estado manteve controle direto sobre setores de elevado poder de mercado,
como energia, finangas e transporte, enquanto promoveu intensa concorréncia em
manufaturas e exportagdes. A expansao rapida de capacidades basicas, sobretudo educagao
e saude, acompanhou o processo de crescimento, confirmando a separac¢ao funcional entre
concorréncia e monopolio.

Os Estados Unidos, por sua vez, revelam uma particularidade institucional relevante
para a analise do desenvolvimento humano. O pais construiu historicamente um sistema de
capacidades majoritariamente implicito, baseado menos em politicas publicas universais
explicitas e mais na combinagao entre mercado de trabalho dinamico, educagao publica
descentralizada e mecanismos privados de provisao social. Esse arranjo mostrou-se funcional
enquanto a economia manteve elevada capacidade de absor¢ao produtiva e a integracio
social ocorreu predominantemente por meio do emprego e da mobilidade economica.
Contudo, transformagdes recentes tornaram mais visivel a necessidade de politicas de
capacidades diretas, especialmente em saude, educacio e integragdo social, cuja
universalizacdo implicaria custos fiscais claros e permanentes, introduzindo incertezas
quanto a sustentabilidade do sistema implicito vigente.

Conclusio

Conclui-se que, em conjunto, os paises analisados demonstram que o
desenvolvimento humano sustentavel nao resulta de escolhas ideolégicas especificas, mas de
um arranjo institucional preciso e recorrente. A universalizacao das capacidades ao longo do
ciclo de vida, a preservagdo da concorréncia como regra geral nos setores produtivos e o
controle publico do poder de mercado aparecem sistematicamente como elementos centrais
dessas experiéncias bem-sucedidas. A repeticdo desse padrio em contextos historicos,
culturais e politicos distintos confere robustez empirica a tese desenvolvida no artigo,
indicando que o desenvolvimento deixa de ser uma construgao retérica quando se ancora em
institui¢oes coerentes com seus objetivos normativos. O mau uso do IDH ocorre justamente
quando esses principios sao ignorados, seja pela adogao de politicas publicas focalizadas e
fragmentadas, seja pela tolerancia a estruturas econdmicas rentistas que comprometem a
eficiéncia e a coesao social. O desenvolvimento humano, entendido como expansao efetiva
das capacidades, passa assim a ser institucionalmente verificavel, desde que politicas
universais sejam financiadas por arranjos econémicos que preservem incentivos, limitem a
apropriacao privada de rendas e garantam sustentabilidade fiscal de longo prazo.
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O Brasil explicado demais, mas compreendido de menos

Marco Aurélio Bittencourt

Ha um tragco comum nos textos e nas cabecas que pretendem “entender” o Brasil:
explicam com rigor o funcionamento das instituicbes, mas compreendem pouco o
mecanismo real da dominagao que recorrentemente, por obrigaciao de sua construcao, freia
oportunidades libertadoras. A ciéncia politica nacional produziu vasta literatura sobre
presidencialismo de coalizao, fragmentagao partidaria, governabilidade, negociagao politica e
mediagao institucional. O problema nunca esteve na descri¢do, geralmente detalhada,
tecnicamente correta e empiricamente rica. Mas no ponto onde quase todos esses textos
param: nao identificam que a dominagao politico-econémica se sustenta porque as normas
democraticas, embora formalmente existentes, nao sio efetivamente cumpridas ou sao
minadas por dispositivos infraconstitucionais cuidadosamente desenhados. Essa omissdao
nao ¢é acidental; decorre de uma escolha analitica. A dominagdo passa a ser tratada como
efeito colateral inevitavel da complexidade democratica, diluida em expressoes como “custos
da governabilidade”, “realismo politico” ou “imperfei¢des institucionais”. Com isso, o
problema ¢ deslocado do plano normativo para um plano gerencial de matiz precariamente
tecnocratica. A politica deixa de ser o espaco de limitagdo do poder e passa a ser vista como
mera acomodagao de interesses. A inversao ¢é decisiva: em vez de perguntar por que as
normas nao sao cumpridas, pergunta-se como governar apesar disso. A imprensa e o
parlamento operam como instrumentos centrais dessa domina¢ao: uma pelo controle das
cabegas eleitoras e o outro pelo controle formal da democracia.

A fragmentagdo partidaria é um exemplo didatico desse mecanismo dual. Ela é
descrita exaustivamente por meio do numero de partidos, dos incentivos eleitorais e das
dificuldades de coordenagao, mas raramente se afirma que se trata de uma fragmentagao legal
e arbitraria, produzida por escolhas institucionais especificas. O caso mais evidente é o
Senado, cuja composi¢iao ignora o critério populacional e impoe igualdade formal entre
unidades desiguais, criando um sistema de veto regional estruturalmente dissociado da
soberania popular. Essa engenharia politica abre janelas permanentes a captura do Estado,
pois dilui responsabilidades e amplia o poder de barganha de elites regionais sob o manto
federativo. Essa distor¢ao nao é neutra. O Norte e o Nordeste podem, e o fazem de forma
recorrente, controlar o comando do Senado, constituindo um elemento de veto altamente
previsivel e funcional as elites nacionais. Nao ¢ irrelevante que a alternativa unicameral, talvez
a mais racional para um reencontro democratico baseado na equivaléncia do voto, tenha sido
abafada por um plebiscito rigidamente controlado. Experiéncias historicas de centralizagao
normativa bem-sucedida, como no regime monarquico constitucional, demonstram que a
figura institucional proba ¢é condi¢ao funcional para conter sistemas contaminados por
multiplos centros de dominagao; condi¢ao que permanece atual e necessaria diante da
urgéncia institucional contemporanea.

O mesmo ocorre com a negociacao politica, frequentemente celebrada como virtude
democratica. Negociar, em si, ndo é o problema. Pelo contrario, em geral a tinica solugao. O
problema surge quando a negociagao substitui a regra consagrada, quando direitos
fundamentais viram moeda de troca e quando politicas publicas deixam de ser obrigacoes
normativas para se tornarem produtos de barganha reles. Nesse cenario, a politica ja nao
decide dentro da lei: decide sobre o alcance da prépria lei. F nesse ponto de inflexio
constitucional que a democracia comega a ser esvaziada sem precisar ser formalmente
rompida.

Nao por acaso, o descumprimento das normas costuma ser tratado como falha
operacional. Fala-se em dificuldades de implementacio, limitagoes administrativas e gargalos
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institucionais. Pouco se admite que, em muitos casos, o descumprimento ¢ estratégico.
Normas fiscais, regras or¢amentarias, principios constitucionais e dispositivos de controle
existem, mas sdo seletivamente aplicados. Essa seletividade constitui a principal janela da
dominagio: permite que o poder economico atue dentro da legalidade formal, mas fora da
legalidade material. Revela-se, assim, a perversidade central do sistema: a lei vale para todos
quando nao atinge prejudicialmente os poderosos e nao vale para eles, os poderosos, quando
sao eles os transgressores. Perigosamente critico é o caso quando juizes se tornam
abertamente algozes da injustica.

A anidlise comparativa torna essa limitacao ainda mais evidente. Paises que
conseguiram reduzir drasticamente a captura do Estado nio o fizeram por criatividade
politica ou arranjos institucionais exéticos, mas por algo muito mais simples, porém,
politicamente, muito mais dificil: fecharam as principais janelas da dominacio e da
impunidade seletiva. Isso exige regras claras, aplicacio uniforme da lei, financiamento
politico rigidamente controlado, transparéncia real e intolerancia institucional a exce¢ao
permanente. As distor¢oes persistem, mas sob limites que efetivamente as contém. A
Finlandia é exemplar nesse sentido. Nao por politicas publicas isoladas, mas por um ambiente
normativo em que regras nao sao sugestoes. O orcamento ¢ rastreavel, a igualdade perante a
lei é efetiva e a informalidade nao ¢é tolerada como método de governo. Conflitos e interesses
continuam a existir, mas nao capturam o Estado de forma recorrente e desestruturadora do
ambiente democratico. Onde a norma ¢ cumprida, o poderoso também se curva a lei e a
segmentac¢ao social torna-se quase imperceptivel ao tecido social. Evidente que o regime
parlamentar unicameral estd na raiz da sustentacao dessa mudanca exitosa.

A diferenga fundamental, portanto, nao é cultural nem moral, mas normativa. Onde
as normas sao efetivas, a politica disputa escolhas dentro de limites claros; onde sao flexiveis,
disputa-se o proprio alcance da regra. No Brasil, essa segunda logica prevalece. Talvez por
isso tantos textos expliquem tanto e avancem tao pouco: tratam a politica como problema
de administrar complexidade, quando o problema central é impedir que a complexidade sirva
de 4alibi para a dominagao. Sem fechar as janelas institucionais da captura do Estado, nao ha
reforma, pacto ou negociag¢ao virtuosa que se sustente.

O Brasil nao carece de diagndsticos sofisticados; carece de uma pergunta simples,
quase sempre evitada: por que regras democraticas existem, mas nao valem para todos? A ela
se soma outra, ainda mais incomoda: por que direitos constitucionais nunca sio cumpridos
de forma definitiva? A persisténcia da pobreza, em afronta direta a dignidade humana, ¢ a
prova inconteste de que o descaso com o povo brasileiro nao ¢ falha do sistema, mas parte
do seu funcionamento. A mudanga reparadora certamente exigira empenho e persisténcia

popular.
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A cadeia de custddia da prova no processo administrativo sancionador
do CADE

Manro Grinberg

Este artigo, isento de pretensdes doutrinarias, tem por objetivo demonstrar que a
necessidade — tendo como pressuposta sua importancia — da demonstragao da cadeia de
custédia nas provas produzidas no processo administrativo sancionador do Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (Cade).

A andlise da cadeia de custédia ndo pode prescindir da constata¢ao de sua efetiva
aplicagao no processo penal. Com efeito, o Cédigo de Processo Penal (CPP), em seu artigo
158-B, descreveu a cadeia de custédia da prova como o “rastreamento do vestigio”
probatorio e estabelece as suas etapas:

“I — reconhecimento: ato de distinguir um elemento como de potencial
interesse para a produ¢ao da prova pericial;

II — isolamento: ato de evitar que se altere o estado das coisas, devendo isolar
e preservar o ambiente imediato, mediato e relacionado aos vestigios e local
do crime;

IIT — fixagao: descri¢ao detalhada do vestigio conforme se encontra no local
do crime ou no corpo de delito, e a sua posigao na area de exames, podendo
ser ilustrada por fotografias, filmagens ou croqui, sendo indispensavel a sua
descricio no laudo pericial produzido pelo perito responsavel pelo
atendimento;

IV — coleta: ato de recolher o vestigio que sera submetido a analise pericial,
respeitando suas caracteristicas e natureza;

V — acondicionamento: procedimento por meio do qual cada vestigio
encontrado é embalado de forma individualizada, de acordo com suas
caracterfsticas fisicas, quimicas e bioldgicas, para posterior analise, com
anotagao de data, hora e nome de quem realizou a coleta e o
acondicionamento;

VI — transporte: ato de transferir o vestigio de um local para o outro,
utilizando as condigdes adequadas (embalagens, veiculos, temperatura, entre
outras), de modo a garantir a manuten¢ao de suas caracteristicas originais,
bem como o controle de sua posse;

VII — recebimento: ato formal de transferéncia da posse do vestigio, que deve
ser documentado com, no minimo, informagoes referentes ao nimero de
procedimento e unidade de policia judiciaria relacionada, local de origem,
nome de quem transportou o vestigio, codigo de rastreamento, natureza do
exame, tipo do vestigio, protocolo, assinatura e identificagio de quem o
recebeu;

VIII — processamento: exame pericial em si, manipulagdo do vestigio de
acordo com a metodologia adequada as suas caracteristicas biolégicas, fisicas
e quimicas, a fim de se obter o resultado desejado, que devera ser formalizado
em laudo produzido por perito;
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IX — armazenamento: procedimento referente a guarda, em condi¢des
adequadas, do material a ser processado, guardado para realizacio de
contrapericia, descartado ou transportado, com vinculagio ao nimero do
laudo correspondente;

X — descarte: procedimento referente a liberacao do vestigio, respeitando a
legislagao vigente e, quando pertinente, mediante autorizacao judicial”.

Antes, no art. 158-A, o CPP ja definira: “Considera-se cadeia de custddia o conjunto
de todos os procedimentos utilizados para manter ¢ documentar a histéria cronolégica do
vestigio coletado em locais ou em vitimas de crimes, para rastrear sua posse € manuseio a
partir de seu reconhecimento até o descarte”. E o par. 3° define que “vestigio ¢ todo objeto
ou material bruto, visivel ou latente, constatado ou recolhido, que se relaciona a infragao
penal”.

Vale lembrar que esses dispositivos foram incluidos no CPP pela Lei 13.964/2019.
Isso mostra que ainda nao houve tempo para a produgio de jurisprudéncia consistente.

Assim, nido é qualquer elemento que serve como prova nem qualquer elemento que
pode ser objeto de pericia. Isto estd claro no processo penal. Resta-nos examinar a sua
possivel aplicagdo no processo administrativo sancionador do Cade.

E nem se diga que o processo do Cade carece de caracteristicas que levem a
necessidade do uso da pericia. Bem ao contrario, até para analisar o mercado relevante de,
por exemplo, determinados produtos quimicos, amostras podem ter que ser analisadas,
passando por todo o procedimento acima descrito. Também as provas digitais, com suas
multiplas possibilidades de alteragoes, devem passar pela cadeia de custédia. Esta é, sim,
aplicavel ao processo do Cade.

xplica Rafael Serra Oliveira que “o registro da cadeia de custdodia tem a finalidade
Explica Rafael Serra Oli que “o registro da cadeia d todia t finalidad
de autenticar (ou garantir a “wesmidade”) o elemento e a fonte de prova apresentados no
processo, especialmente quando nao forem produzidos e coletados na presenca e com a

21

intervencgao das partes”".

O mesmo autor aponta o reconhecimento da cadeia de custddia da prova no direito
norte-ameticano, constando da Regra 901 do art. IX do “Federal Rules of Evidence”? Aqui
poderia ser dito que ndo se pode aplicar lei estrangeira; mas o argumento resta sem sentido
quando se constata a aplicagao disseminada, pelo Cade, da chamada “regra per se”, criagao
jurisprudencial norte-americana que nao consta do direito brasileiro.

Ha aqui um principio, que ¢ o de selecionar a prova, aperfeicoando-a, de modo a nao
haver condenagdo como resultado de prova que possa ter sido manipulada ou de alguma
forma alterada. E, como principio, deve a cadeia de custédia ser respeitada e seguida no
processo do Cade. Com efeito, expde Odete Medauar que “no direito administrativo, os
principios revestem-se de grande importancia. Por ser um direito de elaboragio recente e nao

codificado, os principios auxiliam a compreensio e consolidacio de seus institutos™”.

De fato, Alexandre Cordeiro bem pondera: “O direito administrativo sancionador (
...) possui 0 mesmo nucleo conceitual do direito penal. Parte da doutrina defende a unidade

! Cadeia de Custddia no Processo Penal”, RT, SP, 2025, pg. 92/93
% Obra citada, pg. 93/94
% “Direito Administrativo Moderno”, RT, SP, 2015, pg. 148
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do poder punitivo do Estado, do qual decorrem tanto o direito penal quanto o poder
sancionador administrativo. Trata-se da Teoria Unitaria Ado Poder Punitivo Estatal (...)”,
sendo que o autor ressalta que “essa teoria nao ignora a existéncia de caracteristicas distintas
entre os ilicitos penais e administrativos, especialmente em face do bem juridico tutelado e

das consequéncias que cada ramo pode gerar”*.

Estamos aqui diante do processo materialmente penal, como destaca Marilia Barros
Xavier: “Chamamos de processos materialmente penais ou processos Sancionadores em sentido
amplo as formas processuais nas quais se realize o zus puiniend;, tendo em vista o Direito
Administrativo Sancionador”” Entdo, como consequéncia, tem-se que, aplicando-se a regra
da cadeia de custddia para o Direito Penal, ¢ facil concluir que o mesmo deve ocorrer com
o Direito Materialmente Penal.

Nio por acaso, a Portaria 82/2014, da Secretaria Nacional de Seguranca Publica do
Ministério da Justica trata da obrigatoriedade da observancia da cadeia de custédia no seu
ambito.

Mais importante ainda para o escopo deste artigo é o Guia de Leniéncia Antitruste
do Cade que, no inicio do item 27.b, contém o seguinte: “F importante que os proponentes
do acordo de leniéncia tomem cuidados técnicos durante a coleta das evidéncias.
Usualmente, o proponente deve registrar a cadeia de custédias dos documentos eletronicos
e fisicos que serio submetidos ao Cade, ou seja, a historia cronologica da evidéncia,
apresentando informagoes especificas dos responsaveis pela coleta”.

Obviamente, acolhido o principio no caso dos processos iniciados por acordos de
leniéncia, ndo ha como negar a aplicacio do mesmo principio aos processos nao iniciados
por acordos de leniéncia, até porque, nos dois casos, o polo ativo é exercido pela mesma
autoridade. A negativa nao s6 nao faz sentido como fere até mesmo o bom senso. Sem
davida estamos diante da aplica¢ao do principio da razoabilidade, sendo que Irene Patricia
Nohara e Thiago Marrara entendem que “a razoabilidade analisa basicamente o equilibrio
entre meios e fins, especialmente no tocante a adequagao dos meios tendo em vista a aptidao

256

para atingirem determinadas finalidades™®.

Aplica-se aqui o art. 2° da Lei 9.784/1999, também conhecida como Lei do Processo
Administrativo: “A Administragao Publica obedecera, dentre outros, os principios da
legalidade, finalidade, motivagao, razoabilidade, proporcionalidade, moralidade, ampla
defesa, contraditério, seguranca juridica, interesse publico e eficiéncia”. Dentre todos,
destaca-se o principio da razoabilidade, por si suficiente para a exigéncia da cadeia de custodia
da prova no processo administrativo sancionador do Cade. Tal principio é conceituado por
Fabio Pallaretti Calcini como “um sfandard de justica a ser aferido pelo Poder Judiciario,
quando do éontrole dos atos estatais, visando o cumprimento dos valores fundantes do

ordenamento juridico, com base ideal de justica num determinado tempo e espago”™’.

Assim, nao basta conceituar o que constitui prova nem apresenta-la aos autos; em se
tratando de documentos, inclusive e sobretudo eletronicos, além de qualquer outro sujeito a
pericia, é preciso que seja demonstrada a cadeia de custodia para que o documento possa ser
recebido como prova plena.

4 “Teotia Normativa da Culpabilidade no Direito Antitruste”, Jota, 09/08/2017.

5“0 Modelo Brasileiro de Direito Administrativo Sancionador”, Forum, Belo Horizonte, 2023, pg. 84.
¢ “Processo Administrativo”, RT, SP, 2018, pg. 106.

7“O Principio da Razoabilidade”, Millenium, Campinas, 2003, pg. 14.
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