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1.000 notas técnicas!

Ao atingirmos a simbdlica marca de 1.000 notas técnicas publicadas desde a 12 Carta de
Conjuntura da USCS, em 2018, queremos manifestar nossa profunda gratidao:

* Aos reitores da USCS nesse periodo, professores Marcos Sidnei Bassi e Leandro
Campi Prearo, e aos pro-reitores professores Maria do Carmo Romeiro e Eduardo de

Camargo Oliva.

» Aos professores que integraram ou integram a Coordenagcdo do Observatoério de
Politicas Publicas, Empreendedorismo, Inovagao e Conjuntura — Conjuscs: Francisco
Rozsa Funcia, José Carlos Garé (in memoriam), Camila Faustinoni Cabello, Ricardo
Pereira Trefiglio e Regina Albanese Pose.

« A equipe de Comunicacdo Institucional da Universidade, representada pelo
professor coordenador Luciano Domingos da Cruz e pela assessora de imprensa Ana

Paula Lazari Ferreira.

« A Gisele Yamauchi, que contribuiu para a concepgéo, criacéo e consolidagao inicial

do Observatério e da Carta de Conjuntura da USCS.

» Por fim, a todos os autores e autoras das notas téchicas — em grande parte
professores e alunos da USCS — bem como convidados académicos de outras
instituicdbes de ensino e pesquisa, empresarios, gestores publicos, sindicalistas,
fundadores de startups, integrantes de ONGs e outros representantes da sociedade

civil.

Esse marco s6 foi possivel gragas ao empenho e ao compromisso coletivo com o pensamento

critico e a analise conjuntural.

Prof. Jefferson José da Conceigao
Coordenador do Observatoério Conjuscs



Nota editorial

A partir desta edigao, a Carta de Conjuntura da USCS inicia a incorporagao gradual de QR codes
em suas publicagbes, conectando a versao impressa ao ambiente digital. Neste primeiro
momento, apresentamos um projeto piloto com o QR code da integra desta edigdo e de cinco
notas técnicas selecionadas. Nas proximas edicoes, a proposta é estender esse recurso a todas
as notas técnicas, ampliando o acesso, a circulagao e a preservacao do conteudo produzido pelo

Observatoério Conjuscs.
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Descricao institucional — Carta de Conjuntura da USCS
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Descrigao institucional:

A Carta de Conjuntura da USCS é uma publicagdo quadrimestral do Observatorio de Politicas
Publicas, Empreendedorismo, Inovacéo e Conjuntura da Universidade Municipal de Sao Caetano
do Sul (USCS). Seu objetivo ¢ difundir analises, diagnosticos e reflexdes sobre temas relevantes
das areas de politicas publicas, empreendedorismo, inovagéo e conjuntura socioecondmica, com
foco especial na Regiao do ABC Paulista e em suas conexdes com o cenario nacional e
internacional.

A publicagao reune notas técnicas elaboradas por docentes e discentes da graduagao e da pos-
graduagao da USCS, bem como por autores convidados externos — gestores publicos,
empresarios, fundadores de startups, sindicalistas, representantes de organizagdes sociais e
outros atores da sociedade. O formato das notas privilegia uma comunicagéao sintética, técnica e
orientada a aplicagao pratica do conhecimento.

A Carta de Conjuntura da USCS é uma iniciativa plural e multidisciplinar que busca aproximar a
producdo académica da realidade econdmica e social, estimulando o debate publico e
contribuindo para a formulagéo de politicas e estratégias de desenvolvimento regional.
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Nota Técnica

1. POR UMA DUPLA MISSAO PARA O BANCO CENTRAL: ESTABILIDADE DE
PREGOS E PROTEGAO DO EMPREGO"

Jefferson José da Conceigdo?

Gheorge Vitti Holovatiuk?

Resumo

O artigo defende que o Banco Central brasileiro deve adotar uma dupla misséo,
combinando estabilidade de precos com prote¢cdo do emprego, seguindo
experiéncias internacionais como Estados Unidos, Australia e Nova Zelandia.
Argumenta que a politica monetaria, especialmente via juros elevados —
atualmente em 15% ao ano — impacta fortemente crédito, investimento, consumo
e desigualdades regionais. Mostra que o modelo brasileiro, definido pela LC
179/2021, prioriza exclusivamente a inflagdo, enquanto paises avangados
equilibram inflagdo e emprego com maior transparéncia e comunicagdo publica.
Propée alterar essa lei por meio de Projeto de Lei Complementar, abrindo novo
caminho institucional para integrar responsabilidade macroeconémica e
compromisso social no pais.

Palavras-chave: Politica monetaria. Banco Central. Juros. Emprego. Duplo
mandato.

Abstract

The article argues that Brazil’s Central Bank should adopt a dual mandate—price
stability and employment protection—following international examples such as the
United States, Australia, and New Zealand. It highlights that monetary policy,
particularly through high interest rates (currently 15% per year), strongly affects
credit, investment, consumption, and regional inequalities. The Brazilian framework
established by Complementary Law 179/2021 prioritizes inflation alone, whereas
advanced economies balance inflation and employment with greater public
transparency. The authors propose changing this law through a Complementary Bill
to align Brazil’'s institutional design with a development model that integrates
macroeconomic responsibility and social commitment.

Keywords: Monetary policy. Central Bank. Interest rates. Employment. Dual
mandate.

T A nota técnica reproduz, com ajustes, artigo originalmente publicado na Revista Teoria e Debate (edigéo de abril
2026), da Fundagao Perseu Abramo
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20

O papel do Banco Central voltou ao centro da agenda econémica brasileira apds a instituigao
adquirir autonomia legal em 2021. Esse novo arranjo reforgou a percepgao de que sua fungao
principal é garantir a estabilidade de pregos. Contudo, em um pais marcado por elevada
desigualdade social, fragilidade produtiva, informalidade e desemprego persistente, torna-se
cada vez mais evidente que a politica monetaria afeta dimensdes que extrapolam a inflagdo. O
Banco Central, ao conduzir a politica monetaria e definir a taxa basica de juros, exerce influéncia
decisiva sobre o crédito, o investimento, o consumo, a renda das familias e, em ultima instancia,
o ritmo do desenvolvimento. Por isso, discutir os objetivos da politica monetaria significa discutir
também o modelo de desenvolvimento desejado para o pais. Este artigo apresenta uma proposta
concreta para esse debate: dotar o Banco Central brasileiro de uma dupla missdo, combinando
estabilidade de pregos com protecdo do emprego.

Para compreender a relevancia dessa proposta, € importante explicar de forma didatica o que faz
o0 Banco Central. Sua principal atribuigdo é conduzir a politica monetaria, ou seja, o conjunto de
instrumentos que regula o custo do crédito e o volume de dinheiro na economia. O instrumento
mais conhecido — e 0 mais determinante para a vida das pessoas — ¢é a taxa basica de juros, a
Selic, que, em fevereiro de 2026, se encontra em 15% ao ano, um dos patamares mais elevados
do mundo para economias de porte semelhante a brasileira. Quando o Banco Central eleva a
Selic, o crédito fica mais caro: empresas investem menos, familias refinanciam dividas com mais
dificuldade e o consumo desacelera. Esse movimento tende a reduzir a inflagdo, mas também
freia a atividade econdmica. Por outro lado, quando a Selic cai, o crédito se expande, o
investimento aumenta e o mercado de trabalho se aquece. Ou seja, a taxa de juros influencia
diretamente o nivel de emprego.

Além dataxa de juros, vale real¢ar que bancos centrais, especialmente em economias avangadas,
disp6éem de um conjunto mais amplo de instrumentos — como operagdes de compra e venda de
titulos publicos para regular a liquidez e, em situagbes excepcionais, a aquisi¢cao de outros papéis
financeiros no mercado (as chamadas ‘compras de ativos’), usadas para aumentar a liquidez e
reduzir juros de prazos mais longos — que compdem um arsenal capaz de lidar com diferentes
desafios de politica monetaria. No Brasil, entretanto, o debate publico frequentemente reduz a
politica monetaria apenas a Selic, o que reforca a importancia de ampliar sua compreensao
institucional.

A Selic é definida pelo Comité de Politica Monetaria (Copom), composto pela diretoria do Banco
Central. Suas decisdes e comunicag¢des carregam impactos sociais profundos. Um aumento da
taxa basica pode significar fechamento de vagas, adiamento de contratagdes e redugao da
atividade de diversos setores produtivos. Uma reducdo tende a estimular contratacoes, facilitar
renegociacgdes de dividas e dinamizar segmentos do mercado interno. N&o se trata, portanto, de
uma decisao abstrata: € uma escolha com efeitos concretos sobre a vida das pessoas. Além disso,
no Brasil, taxas de juros elevadas afetam de maneira desigual empresas, regides e grupos sociais
— onerando mais fortemente pequenas e médias empresas, setores intensivos em méo de obra
(principalmente, construcao civil, comércio e servigos) e regides onde o mercado de crédito é mais
caro e restrito. Isso cria efeitos distributivos relevantes que raramente sdo explicitados na
discussao publica.

Mesmo assim, o marco legal brasileiro orienta o Banco Central a considerar apenas de forma
subordinada os efeitos de suas decisdes sobre o emprego. A Lei Complementar n® 179 de 2021 -
que trata da autonomia do Banco Central e estabelece seus objetivos - definiu que o objetivo
fundamental do Banco Central é garantir a estabilidade de pregos. Os demais objetivos — suavizar
o ciclo econémico e contribuir para o pleno emprego — aparecem apenas como metas secundarias
e condicionadas a primeira. Isso significa que, em cenarios de conflito entre inflagdo e emprego,



21

a estrutura institucional brasileira leva o Banco Central a privilegiar exclusivamente a inflagao,
mesmo quando esse caminho aprofunda o desemprego. Nao por acaso, o Brasil € hoje uma das
poucas economias do chamado G20 cujo banco central opera formalmente com um objetivo
unico, o que reforga a pertinéncia de discutir uma dupla misséo.

Outras democracias fizeram escolhas diferentes. Nos Estados Unidos, desde 1977, o Federal
Reserve opera sob aquilo que a literatura chama de duplo mandato (dual mandate). promover
simultaneamente a estabilidade de precos e o0 maximo nivel de emprego. Essa orientagao esta
fundamentada na Section 2A do Federal Reserve Act, cujo trecho central afirma, em traducéo
livre: “A Junta de Governadores do Sistema da Reserva Federal e o Comité Federal de Mercado
Aberto deverdo manter, no longo prazo, o crescimento dos agregados monetarios e de crédito
em consonéncia com o potencial de longo prazo da economia para crescer.” Esse dispositivo
evidencia que a politica monetaria norte-americana deve levar em conta ndo apenas o
comportamento dos pregos, mas também a capacidade da economia de gerar renda, produgéo
e empregos.

A experiéncia dos Estados Unidos mostra que essa dupla missdo ndo compromete a credibilidade
da politica monetaria. Autores como Ben Bernanke, Alan Blinder e Frederic Mishkin destacam
que ela ampliou a transparéncia do Federal Reserve ao obriga-lo a justificar como suas decisbes
equilibram inflagcdo e emprego. Em vez de ocultar os dilemas envolvendo os juros, o Fed precisa
explicitar seus critérios e prestar contas a sociedade, fortalecendo sua legitimidade democratica.
Parte dessa legitimidade decorre justamente de um requisito mais forte de comunicagéo
institucional: bancos centrais com dupla missdo sdo pressionados a explicar detalhadamente
suas projegdes, seus fundamentos e seu entendimento sobre os impactos de suas decisdes
sobre emprego e atividade econémica.

Uma caracteristica frequentemente destacada nas experiéncias internacionais de dupla misséo
€ 0 maior grau de transparéncia exigido dos bancos centrais. Para equilibrar objetivos multiplos
— inflagao e emprego — essas instituigdes precisam explicitar, de maneira rigorosa e acessivel
ao publico, como projetam a inflagdo, como avaliam a dindmica do emprego e de que forma
ponderam os dois objetivos em cada decisado de politica monetaria. Essa comunicagao detalhada
e continua, tipica de bancos centrais como o Federal Reserve (EUA) e o Reserve Bank of New
Zealand (Nova Zelandia), contribui para reduzir a percepcéo de que a politica monetaria € uma
‘caixa-preta’, fortalece a confiangca publica e amplia a legitimidade democratica das decisoes.
Em modelos de dupla misséao, portanto, transparéncia nao é apenas uma boa pratica institucional,
mas uma exigéncia estrutural.

Os casos da Australia e Nova Zelandia também merecem destaque. O Reserve Bank Act
australiano determina que o banco central promova a estabilidade da moeda, o pleno emprego e
a prosperidade econdmica. A Nova Zelandia incorporou explicitamente, em 2018, o objetivo de
“emprego maximo sustentavel” ao seu marco legal de politica monetaria. Reino Unido e Canada,
embora nao utilizem a expressao “duplo mandato”, consideram de forma sistematica indicadores
de emprego e atividade no processo decisério. Esses paises evidenciam que combinar
estabilidade e emprego é compativel com instituigdes solidas e responsabilidade técnica.

Essas experiéncias reconhecem que existe, no curto prazo, um trade off entre inflagdo e emprego,
isto €, uma tensao que obriga a autoridade monetaria a escolher como equilibrar esses dois
objetivos; e que a forma de administrar esta tensdo depende de escolhas feitas pela autoridade
monetaria — escolhas que ndo sado neutras e precisam ser transparentes. Subir juros tende a
conter a inflagdo, mas reduz a atividade econdmica e prejudica a criagdo de empregos. Manter
juros mais baixos estimula a atividade e reforga 0 emprego, mas exige ateng¢ao a evolugao dos
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pregcos. Economias com dupla missdo ndo negam esse dilema: elas o administram com
transparéncia e o assumem como responsabilidade institucional, em vez de trata-lo como um
“efeito colateral inevitavel” da politica monetaria. Como lembra Paul Krugman, a politica
monetaria nunca € neutra: ela tem efeitos distributivos e molda oportunidades econémicas.

Para ilustrar esse dilema, imaginemos um cenario recente em que a taxa basica de juros esteja
em torno de 15% ao ano, enquanto a taxa de desemprego permanece elevada, proxima de dois
digitos. Caso a inflacdo projetada apresente resisténcia em convergir para a meta no ritmo
desejado, a autoridade monetaria, sob o marco institucional atual, tende a optar pela manutengéo
ou até pela elevagédo dos juros, mesmo diante de sinais claros de fragilidade no mercado de
trabalho. Trata-se de uma escolha que decorre do fato de a estabilidade de pregos ser o Unico
objetivo prioritario definido em lei, deixando em segundo plano consideragdes relativas ao
emprego. Em uma estrutura de dupla misséo, esse mesmo cenario exigiria do Banco Central
explicitar como pondera os impactos de suas decisbes tanto sobre a inflagdo quanto sobre o
emprego, tornando mais transparente o equilibrio entre esses dois objetivos.

E considerando este contexto que, neste artigo, apresentamos a seguinte proposta: adotar
formalmente uma dupla missao para o Banco Central, atribuindo a protecdo do emprego a mesma
relevancia institucional conferida ao controle da inflagdo. Para que isso se torne realidade, o
caminho institucional adequado envolve uma alteragdo na Lei Complementar n® 179/2021, por
meio da tramitagdo e aprovagéo de um Projeto de Lei Complementar no Congresso Nacional —
um processo complexo, que exige articulagdo politica consistente e debate publico qualificado.
Essa formulagdo é uma contribuicdo direta ao debate publico brasileiro. Trata-se de atualizar o
marco institucional, aproximando-o das melhores praticas internacionais e articulando
responsabilidade macroeconédmica com compromisso social.

E importante notar que, apesar de sua relevancia institucional e de sua presenga em experiéncias
internacionais consolidadas, ndo ha hoje no Congresso Nacional, até onde sabemos, projeto de
lei complementar que proponha incorporar a protegdo do emprego como objetivo primario do
Banco Central. Trata-se, portanto, de uma agenda ainda ndo estruturada na esfera legislativa, cuja
abertura depende de iniciativa politica e de debate publico qualificado.

Embora ndo seja nosso propésito neste artigo, cabe mencionar que, no Brasil, a discussao sobre
os objetivos do Banco Central também se articula ao debate sobre governanga. A proposta de
ampliar o Conselho Monetario Nacional (CMN), hoje composto por apenas trés membros, aponta
para a necessidade de maior pluralidade na orientacdo da politica monetaria. Uma composicéo
ampliada permitiria que temas como emprego, crédito produtivo, reindustrializagdo, inovagao e
desenvolvimento regional fossem considerados nas diretrizes gerais do sistema monetario e
financeiro.

Por fim, é desnecessario dizer que assumir uma dupla missao nao significa flexibilizar o combate
a inflagdo. Significa reconhecer que moeda estavel e protecdo do emprego podem caminhar
juntos. Significa explicitar que decisdes de juros moldam a vida das pessoas e, portanto, devem
considerar seus efeitos sociais. E significa, finalmente, fortalecer uma visdo de desenvolvimento
que articule estabilidade, crescimento e inclusdo social, pilares fundamentais de qualquer
democracia econémica.

A estabilidade é essencial, mas néo basta. O Brasil precisa de uma politica monetaria capaz de
olhar também para o emprego. Incorporar esse compromisso ao mandato do Banco Central € um
passo decisivo para fortalecer a democracia econémica e alinhar o pais as melhores praticas
internacionais.
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Nota Técnica
2. AINFLAGAO E A SENSACAO DO CUSTO DE VIDA*

Carlindo Rodrigues de Oliveira®
Resumo

A nota técnica procura discutir, no contexto da economia brasileira, os conceitos de inflagéo,
custo de vida, indices de inflagdo, poder de compra.

Palavras-chave: Inflacdo. Custo de vida. Poder de compra.
Abstract

This technical note seeks to discuss, within the context of the Brazilian economy, the concepts of
inflation, cost of living, inflation indices, and purchasing power.

Keywords: Inflation. Cost of Living. Purchasing Power.

A divulgagdo de dados sobre a inflagdo costuma gerar, em muitas pessoas, uma certa
desconfianca: “Ah, nao! O IBGE disse que a inflagdo anual no Brasil foi de 4,30%, mas eu sinto
que foi muito maior do que isso!”. Até que ponto essa sensacao € correta? Os indices de precos
sdo mesmo capazes de refletir a realidade?

Para responder essas questdes, é necessario conhecer, antes, o significado de alguns termos: o
que é inflagdo? O que é custo de vida? O que s3o indices de inflagdo?®

Chama-se inflagdao o aumento generalizado dos pregos de bens e servigos, verificado em um
intervalo de tempo definido, como um més ou um ano.

Geralmente, a taxa de inflagédo de um pais € medida pela variagdo de um indice de custo de vida.
No Brasil, por exemplo, a “inflacéo oficial” é representada pela variagcdo do Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE).

O IPCA ¢é um indice de custo de vida, que reflete a inflagdo dos produtos e servigos consumidos
por familias com renda de 1 a 40 salarios-minimos.

4 Esta nota técnica foi originalmente publicada como artigo no site Terapia Politica, em 26/2/2026.

5 Carlindo Rodrigues de Oliveira. Economista. Mestre em Ciéncia Politica pela Universidade Federal de
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Atuou como técnico sénior no Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioecondmicos
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Trabalhistas.
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técnicos uteis ao trabalho de sindicalistas, militantes e assessores/as sindicais. Sao Paulo: DIEESE, 2023.
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Outro indicador de inflagdo, calculado pelo IBGE, é o indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC) = que é também um indice de custo de vida, frequentemente utilizado nas negociagdes
coletivas de salarios. Tem a mesma metodologia do IPCA, mas as familias pesquisadas séo
aquelas com renda de 1 a 5 salarios-minimos, faixa de rendimentos da grande maioria da
populacao brasileira.

O custo de vida é o custo dos produtos e servigos necessarios a uma familia, para manter
determinado padrao de vida.

Disso decorre a constatagao de que o custo de vida varia conforme a renda das familias, seus
habitos de consumo e o padrao de vida que elas podem ter.

O que uma familia pobre consome é diferente do que uma familia rica consome, em quantidade
e qualidade. Por isso, o custo de vida de uma familia pobre é diferente do custo de vida de uma
familia com melhores rendimentos.

A rigor, cada familia “sente” a variagdo dos pregos de modo particular, pois o peso de cada item
de consumo no seu orgamento é diferente. Um forte aumento no preco da carne, por exemplo,
nao impacta em nada o custo de vida de uma familia de vegetarianos ou veganos. Em
compensacao, para uma familia que gosta de um churrasco todo fim de semana...

Do mesmo modo, uma familia que tem gastos elevados com saude sentira muito mais o aumento
dos precos dos medicamentos, ou das mensalidades de um plano de saude, do que uma familia
que gasta pouco com esses itens.

O custo de vida sera também diferente para uma familia com filhos/as em relagcdo a uma familia
de recém-casados.

Essas nuances explicam por que, muitas vezes, ha discrepancia entre a “sensacéo de inflagdo”
por parte de uma determinada familia e o comportamento efetivo dos precos, sem que isso
signifique que os indices sejam inadequados, ou que tenham sido artificialmente manipulados.

O aumento — ou a redugao — do custo de vida é aferido pela média da variagao de precos de
um conjunto de bens e servigos consumidos por uma familia hipotética média, em
determinado tempo e lugar. Nao ha como ser diferente.

Em paises de grande extensédo, como o Brasil, ha também importantes variagdes regionais do
custo de vida. Além do indice geral (“nacional”), o IBGE calcula mensalmente o custo de vida em
16 Regides Metropolitanas. Os ultimos dados disponiveis, até janeiro de 2026, revelam a seguinte
situagado, no acumulado de 12 meses, nas Regides Metropolitanas dispostas em ordem alfabética
(Tabela 1):
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TABELA 1 - INDICE NACIONAL DE PRECOS AO CONSUMIDOR -
INPC/IBGE NOS 12 MESES COMPLETADOS EM JANEIRO DE 2026

Regido Metropolitana Nariacho 7580 TNEC

em 12 meses
BRASIL (geral) 4,30
Aracaju (SE) 4,52
Belém (PA) 3,80
Belo Horizonte (MG) 3,76
Brasilia (DF) 4,09
Campo Grande (MS) 3,33
Curitiba (PR) 4,05
Fortaleza (CE) 4,60
Goidnia (GO) 4,24
Porto Alegre (RS) 5,11
Recife (PE) 4,26
Rio Brance (AC) 4,16
Rio de Janeiro (RJ) 3,37
Salvador (BA) 3,66
Sao Luis (MA) 3.41
Sdo Paulo (SP) 517
Vitoria (ES) 527
FONTE: IBGE

Vé-se que, nos doze meses completados em janeiro de 2026, o custo de vida aumentou em todas
as regides metropolitanas pesquisadas pelo IBGE, oscilando entre 3,33%, em Campo Grande
(MS), e 5,27%, em Vitoria (ES). Na média dos locais pesquisados (INPC Geral), o custo de vida
aumentou em 4,30% no periodo.

E importante lembrar que um indice de custo de vida — ainda que possa parecer paradoxal — néo
mede qual é o custo de vida, mas td4o somente possibilita o calculo de sua variagédo no tempo.
Assim, o fato de que a variagédo do custo de vida nos doze meses anteriores a janeiro de 2026
tenha sido de 3,37% no Rio de Janeiro, enquanto em Vitéria foi de 5,27%, nédo significa que “o
custo de vida em Vitéria” seja mais alto do que no Rio de Janeiro, mas que ele subiu mais em
Vitéria do que no Rio de Janeiro, no periodo considerado.

Outro aspecto importante € que os precos dos produtos e servicos tém pesos diferentes,
conforme o grupo de consumo ao qual se referem.

O INPC/IBGE é calculado para nove grupos de despesas e cada grupo tem um comportamento
e um peso diferente no calculo do indice, apurado na Pesquisa de Orgamentos Familiares (POF),
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realizada de tempos em tempos pela instituicdo. A ultima POF/IBGE foi realizada em 2017/2018
€ a nova pesquisa, cuja coleta de dados foi concluida em 2025, devera ser divulgada ainda neste
ano.

A Tabela 2, a seguir, mostra o comportamento dos pre¢os dos nove grupos em que se decompde
o INPC/IBGE, desde a implantagao do Plano Real, em 1° de julho de 1994, até o més passado
(jan/2026):

TABELA 2 - EVOLUCAO DO INPC/IBGE POR GRANDES GRUPOS

- DO PLANO REAL ATE JANEIRO DE 2026 -
VARIACAO VARIACAO

GRUEOS NOMINAL REAL (1)
HABITACAO 1650,36% 97,.87%
TRANSPORTE 957,49% 19,55%
EDUCACAO 940,29% 17,60%
DESPESAS PESSOAIS 849,80% 7.37%
COMUNICACAO 847,32% 7,09%
ALIMENTACAO E BEBIDAS 836,31% 5.85%
INPC GERAL 784,59% 0 e
SAUDE/CUIDADOS PESSOAIS 762,92% -2,45%
VESTUARIO 426,21% -40,51%
ARTIGOS DE RESIDENCIA 251,98% -60,21%
Fonte: IBGE

(1) - Variacfio real é a porcentagem que supera ou que est:
abaixo da variaciio média dos precos (do INPC Geral).

A Tabela 2 revela que o grupo de consumo que mais encareceu nesses quase 32 anos desde a
implantagdo do Plano Real foi o de Habitagdo, com variagdo nominal de 1.650,36%, ou 97,87%
de variagao real (acima do INPC geral, de 784,59%, verificado no mesmo periodo). Também
registraram forte aumento real os produtos e servicos dos grupos Transporte (19,55%) e
Educacéo (17,60%). Em contrapartida, o grupo de Saude e Cuidados Pessoais e, especialmente,
os grupos de Vestuario e de Artigos de Residéncia tiveram variagbes de precos inferiores a
inflacao geral.

Interessante observar que o grupo Alimentagao e Bebidas, que puxou a inflagdo nos ultimos anos,
especialmente durante a pandemia e no periodo pos-Covid-19, teve um comportamento préximo
ao do indice geral, quando considerado um periodo mais longo de observagao.

E nos doze meses completados em janeiro de 2026, o grupo Alimentagao e Bebidas, que tem um
peso mais relevante no orcamento das familias de menor rendimento, teve um comportamento
bem comedido, com variagdo de apenas 1,77%. Os “vildes” da inflagdo no periodo, segundo o
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INPC, foram os grupos da Habitacdo, Educacido, Despesas Pessoais e Saude e Cuidados
Pessoais, como mostra a Tabela 3:

TABELA 3 - EVOLUCAO DO INPC/IBGE POR GRANDES GRUPOS

- NOS 12 MESES COMPLETADOS EM JANEIRO DE 2026 -
VARIACAO VARIACAO

GRUPOS

NOMINAL REAL (1)
HABITACAO 10,40% 5,85%
EDUCACAO 5,65% 1,29%
DESPESAS PESSOAIS 5,59% 1,24%
SAUDE/CUIDADOS PESSOAIS 5,26% 0,92%
INPC GERAL 340% 0 e
VESTUARIO 4,22% -0,08%
TRANSPORTE 2,69% -1,54%
ALIMENTACAO E BEBIDAS 1,77% -2,43%
COMUNICACAO 1,57% -2,62%
ARTIGOS DE RESIDENCIA 0,12% -4,01%
Fonte: IBGE

(1) - Variacfo real é a porcentagem que supera ou que estd
abaixo da variacio média dos precos (do INPC Geral).

Oxala o ano de 2026 continue trazendo boas noticias sobre o comportamento dos precos!
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Nota Técnica

3. OS LUCROS DOS GRANDES BANCOS EM 2025 DIANTE DE NOVAS REGRAS
CONTABEIS E OS RESULTADOS DE UM GRANDE “ASPIRANTE” A BANCO

Vivian Machado’
Resumo

O objetivo desta nota técnica é demonstrar os resultados dos maiores
bancos do pais e de um provavel futuro grande banco, o Nubank, em
2025, ano em que novas regras contabeis entraram em vigor, com o
intuito de se alinhar aos critérios internacionais de contabilidade e, em
especial, de gestéo de riscos dos bancos. Apos “briga” com a Federagao
Brasileira de Bancos (Febraban), sobre tributagdo e regulagdo, e da
exigéncia do Banco Central pela retirada do nome “bank” de instituicbes
financeiras nao classificadas como tal, o Nubank, ao final de 2025, entrou
com pedido de licenga bancaria no Brasil, com perspectiva de aprovagdo
Jja em 2026. Diante disso, torna-se relevante avaliar o desempenho da
instituicdo que, segundo alguns critérios, deve fazer jus ao titulo de um
dos gigantes do setor bancario.

Palavras-chave: Instituicbes financeiras. Bancos. Fintechs. Resultados
financeiros. Balangos dos bancos.

Abstract

The objective of this technical note is to present the performance results
of the country’s largest banks and of a likely future major bank, Nubank,
in 2025 — a year in which new accounting rules came into force, aiming
to align with international accounting standards and, in particular, bank
risk management criteria. Following disputes with the Brazilian
Federation of Banks (Febraban) regarding taxation and regulation, and
the Central Bank’s requirement that financial institutions not classified as
banks remove the term “bank” from their names, Nubank, by the end of
2025, applied for a banking license in Brazil, with the prospect of approval
as early as 2026. In this context, it becomes relevant to assess the
institution’s performance, which, according to certain criteria, may
warrant its recognition as one of the giants in the banking sector.

Keywords: Financial institutions. Banks. Fintechs. Financial results.
Bank financial statements.

7 Vivian Machado. Mestre em Economia Politica pela PUC-SP. Atualmente, técnica do DIEESE, na
Subsegdo da Confederagdo Nacional dos Trabalhadores do Ramo Financeiro (CONTRAF-CUT), e
colaboradora do Observatorio CONJUSCS.
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1. As mudangas nas normas contabeis dos balan¢os dos bancos

O ano de 2025 foi marcado por mudancgas contabeis significativas nos balangos das instituicoes
financeiras do pais, definidas e aprovadas ainda em agosto de 2024.

A Resolugao do Conselho Monetario Nacional (CMN) n° 4.966/21 trouxe alteragcdes a serem
adotadas pelos bancos, de fato, a partir de 1° de janeiro de 2025. Esse normativo dispde sobre
os critérios contabeis classificatorios aplicaveis aos instrumentos financeiros de instituigdes
financeiras e demais entidades reguladas pelo BC, incluindo, a partir dessa alteracéo, as
cooperativas de crédito. Ganham destaque, a partir de entdo, a designagao e o reconhecimento
das relagdes de protecdo (conhecida como contabilidade de hedge), dentre elas, a constituicao
das provisdes para perdas relacionadas ao risco de crédito de ativos financeiros, das garantias
financeiras prestadas e dos compromissos de créditos. A medida passou a ser vista como um
marco regulatério para o setor financeiro.

A finalidade das mudangas € alinhar as praticas contabeis e de gestdo de riscos aos padrdes
internacionais (International Financial Reporting Standards - IFRS 9). Entretanto, na pratica, os
grandes bancos nao deveriam ter dificuldades significativas em adotar as novas regras, tendo em
vista que ja divulgam suas demonstragdes financeiras, também, sob o critério internacional;
todavia, observaram-se alguns impactos dessas mudancas nos resultados dos bancos, em
especial, do Banco do Brasil, o qual ja vinha apresentando problemas de inadimpléncia elevada
no segmento agro, antes mesmo das alteragdes.

Diante disso, a partir de 1° de janeiro de 2025, dentre as mudangas, a mais significativa diz
respeito aos critérios de classificagdo para a composi¢ao do montante da chamada proviséo para
devedores duvidosos (PDD) ou, tecnicamente, das provisbes para créditos de liquidagao
duvidosa (PCLD). Os niveis AA até H de inadimpléncia (de 0 a 180 dias de atraso), definidos pela
Resolugdo n°® 2.682/99, nao serao mais os definidores para o provisionamento. Ou seja, o
conceito de “perda incorrida” (sé provisionar quando o calote acontece) é substituido pelo da
“‘perda esperada”. Os bancos devem provisionar o risco de crédito desde o momento da
contratacao, baseando-se em proje¢des futuras, e ndo apenas no atraso efetivo.

A perda esperada do instrumento financeiro € calculada conforme o estagio em que este se
encontra. No estagio 1, estdo classificadas as operagdes sem atraso ou com, no maximo, um
atraso de 30 dias. Nesse caso, a perda esperada é calculada a partir da probabilidade de a
operagao se tornar um ativo com problema de recuperagao de crédito em até 12 meses (ou seja,
dentro do exercicio seguinte). No estagio 2, classificam-se operagdes com atraso entre 30 e 90
dias e calcula-se a perda esperada por meio do risco de que tais operacdes tornem-se ativos com
problema de recuperagao de crédito até o final da vida do proprio ativo. Ja, no estagio 3, de ativos
com atraso acima de 90 dias, a perda esperada diz respeito a todos os instrumentos financeiros
ja considerados como ativo com problema de recuperacéao de crédito. A partir da classificagao da
carteira, calcula-se a perda esperada sobre as operacgdes e define-se 0 montante necessario para
o provisionamento frente ao risco.

Diante disso, a baixa para prejuizo também deixa de ocorrer somente quando a operagao esta
em atraso ha mais de 360 dias (ou depois de 180 dias classificada no nivel H, como definia a
norma anterior). A partir de avaliagédo interna que demonstre ndo ser provavel a recuperagao do
valor do ativo financeiro, ele deve ser baixado a prejuizo, para que, tdo logo, seja direcionado,
entdo, a renegociagao ou reestruturagao (quando mudam os parametros de contratagao do ativo
em questao — prazo, taxa de juros, garantias, por exemplo).
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Pela nova norma, os ativos, em geral, sdo definidos e agrupados pelos seguintes critérios —
modelos de negdcios:

i) Custo Amortizado: ativos mantidos em fungéo do recebimento de fluxos de caixa contratuais
(pagamento de principal e juros);

ii) Valor Justo® por meio de Outros Resultados Abrangentes: ativos mantidos com a fungéo de
receber fluxos de caixa contratuais e também de vendé-los; e,

iii) Ainda sobre o Valor Justo trazido pelas novas regras: diz respeito a interrupgado do acumulo
de juros, conhecida como stop accrual, e que, na pratica, significa a suspensdo do
reconhecimento de receitas e despesas financeiras sobre ativos problematicos, o que, pela norma
anterior, ocorria apés 60 dias de atraso dos pagamentos; a partir da nova resolugao, deixara de
ser aplicada em atrasos superiores a 90 dias, ou mediante caracterizacdo como ativo
problematico.

Tal pratica visa evitar o registro de rendimentos incertos que inflem o resultado, impactando,
também, nas provisdes e nos impostos, como PIS e Cofins, refletindo, assim, a real condigao
financeira dos ativos com elevado risco de inadimpléncia.

2. As disputas dos bancos tradicionais com o Nubank

Em maio de 2012, o Banco Central do Brasil (BCB) langou o “Plano de Agéo para o Fortalecimento
do Ambiente Institucional”, que levou a aprovagédo da Lei n° 12.865, em outubro de 2013,
remetendo ao préprio BCB a incumbéncia de regulamentar os critérios de um marco regulatério
sobre os meios de pagamentos eletrbnicos no pais, além de autorizar o funcionamento de novas
instituicdes e fiscalizar as movimentacgdes eletrdnicas. Definiram-se, entdo, novos integrantes e
instrumentos do Sistema Brasileiro de Pagamentos (SBP):

i) Arranjo de pagamento € o conjunto de regras e procedimentos que disciplina a prestagao de
determinado servigo de pagamento ao publico, aceito por mais de um recebedor, mediante
acesso direto pelos usuarios finais, pagadores e recebedores;

ii) Instituidor de arranjo de pagamento é a pessoa juridica responsavel pelo arranjo de pagamento
e, quando for o caso, pelo uso da marca a ele associada;

iii) Conta de pagamento € a conta de registro detida em nome de usuario final de servigos de
pagamento, utilizada para a execucdo de transagdes de pagamento;

iv) Instrumento de pagamento é o dispositivo ou conjunto de procedimentos acordado entre o
usuario final e seu prestador de servigo de pagamento, utilizado para iniciar uma transacao de
pagamento;

8 De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 46 do Banco Central do Brasil (BCB), o objetivo da
mensuragao do valor justo € (...) estimar o prego pelo qual uma transagao nao forgada para vender o ativo
ou para transferir o passivo ocorreria entre participantes do mercado na data de mensuragao sob condi¢des
correntes de mercado. Ou seja, o prego de saida do ponto de vista de participante do mercado que detenha
o0 ativo ou o passivo. Disponivel em: https://www3.bcb.gov.br/aplica/cosif/manual/09021771869a1a34.htm.
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v) Moeda eletrbnica sdo recursos armazenados em dispositivo ou sistema eletrénico que
permitem ao usuario final efetuar transagdo de pagamento” (Lei n°® 12.865/2013 — Banco Central
do Brasil).

Com o objetivo de ampliar a concorréncia no Sistema Financeiro e a bancarizagéao,
democratizando o atendimento, a Lei n° 12.865/13 foi determinante para a diversificagcdo dos
servigos financeiros e para o surgimento e expansao das fintechs (Financial Technology) —
startups que usam tecnologia de forma intensiva para oferecer produtos e servigos financeiros de
uma forma inovadora. Tais tecnologias sao chamadas de disruptivas, tendo em vista que buscam
romper com os padrdes e processos burocraticos, caros e excludentes dos bancos.

A partir de entéo, foram surgindo plataformas remotas de vendas de produtos e servigos com
baixo custo, associadas a evolugdo dos meios de pagamento e a digitalizagdo da moeda,
desenhando novos modelos de negécios. Essas inovagdes permitiram aos bancos ampliar seus
canais de atendimento e, para os consumidores, representaram o acesso simplificado a servigos
bancarios, sem necessidade de se dirigir a uma agéncia fisica. Grande parte desses
consumidores se transformou em consumidor digital, com a utilizagdo de aplicativos de celulares
na realizacdo de diversas transagdes financeiras, que ndo necessariamente sdo aplicativos de
bancos, mas de outras instituicbes de pagamento®.

E em meio a esse processo que surge o Nubank, fintech fundada em 2013 com o objetivo de
simplificar o sistema financeiro, combater a burocracia e eliminar taxas abusivas por meio de
solugdes digitais, atuando, primeiramente, como operadora de cartdes de crédito, trazendo para
0 mercado um cartdo sem cobranca de anuidade.

Sua conta digital foi langada em 2017 e, ja em 2018, o Nubank se tornou uma fintech unicdrnio,
ao atingir avaliagdo de prego de mercado superior a 1 bilhdo de ddlares, sendo a terceira empresa
brasileira com esta marca até entdo, depois de PagSeguro e da 99'°, o que acendeu um alerta
para a Febraban e os grandes bancos tradicionais.

De inicio, a regulagao limitava o Nubank a ser uma instituicdo de pagamentos, proibida de
oferecer servigcos de contas transacionais e fazer empréstimos. Quando Ihe foi permitido oferecer
uma conta de pagamentos, foi impedido de utilizar os recursos dessas contas para financiar
operagdes, por nao ter licenga para operar como uma financeira (Sociedade de Crédito,
Financiamento e Investimento - SCFI).

Tal licenga demorou cinco anos para sair e, ainda assim, limitada a emissao de cartdo e captacao
de recursos por meio de depositos bancarios a prazo, remunerados. Segundo Rocha e Sciarretta
(2021), até pouco tempo atras, o Nubank dava prejuizos seguidos, tendo em vista possuir um
modelo de negdcios sem tarifas e quase sem spread para rentabilizar seu negdcio, ainda que
sua carteira de clientes aumentasse ano apés ano.

9 Para mais informagdes sobre esse processo, vide a Nota Técnica n° 5 da 92 Carta de Conjuntura do
Observatorio de Politicas Publicas, Empreendedorismo, Inovagao e Conjuntura (Conjuscs) da Universidade
Municipal de S&o Caetano do Sul (USCS). Disponivel em: https://www.uscs.edu.br/noticias/cartasconjuscs.

0 Mais detalhes em: https://www.infomoney.com.br/mercados/nubank-e-eleito-o-30-unicornio-brasileiro/.
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A assimetria regulatoria se tornou uma das queixas frequentes dos grandes bancos em relagéo
as fintechs, alegando que as regras para as instituigdes financeiras seriam bem mais rigorosas,
gerando, assim, uma concorréncia desleal e maiores custos para os bancos.

Segundo Paiva (2021), quando bancos e fintechs estavam para dar inicio a segunda fase do open
banking (o compartiihamento de dados entre instituicdes, com o objetivo de redugao das taxas e
ofertas de crédito mais baratas), o presidente da Febraban, Isaac Sidney, argumentou que a
Febraban defende a criagdo de incentivos para o ingresso de novos players, todavia, evitando
que estes permanegam sob uma regulagcdo menos rigorosa a partir do momento em que
alcancem porte maior, em funcéo de que, diante disso, passam a oferecer riscos também maiores
(Paiva, 2021).

Por outro lado, as instituicdes digitais apontavam que o discurso sobre as assimetrias teria um
problema ao querer equiparar instituicoes diferentes na sua esséncia, porque o risco que as
fintechs trazem ao sistema seria pequeno, se comparado ao potencial risco que trazem as
grandes instituigdes financeiras, as quais captam depodsitos a vista e possuem operagbes
complexas em seu portfolio, segundo Magrani'' apud Paiva (2021), presidente da Zetta,
associagao fundada por Nubank, Mercado Pago e Google, para a defesa das fintechs.

Enquanto isso, o Nubank foi expandindo seus negécios, ganhando valor de mercado e uma
extensa carteira de clientes. Em abril de 2025, o Nu México, subsidiaria do Nubank, anunciou a
aprovacao da sua licenca bancaria pela Comissao Nacional de Bancos e Valores Mobiliarios
(CNBV), tornando-se a primeira Sociedade Financeira Popular (SOFIPO'?) a obter aprovagao
para se transformar em banco, possibilitando a ampliagdo da concorréncia no setor financeiro
mexicano, visando aumentar a incluséo financeira no pais (Nubank, abr. 2025). Ao final do ano,
o Nu México ja contava com mais de 14 milhdes de clientes (Nubank, 4T2025).

Em outubro de 2025, o Nubank atingiu um valor de mercado de US$ 76,97 bilhdes, tornando-se
a empresa mais valiosa do Brasil (Campos, 2025), superando, inclusive, a Petrobras. E, ao final
do ano, de acordo com os dados do Banco Central, do Ranking de Reclamagdes, o total de
clientes atingiu 112,7 milhdes, superando a carteira de clientes do Bradesco (com 110,5 milhdes),
do Itau (100,3 milhdes) e do Banco do Brasil (82,0 milhdes) e ficando atras apenas da Caixa, com
158,1 milhdes de clientes (BCB, 2026).

A Resolugao Conjunta (do BCB e do CMN) n° 17, de 28 de novembro de 2025, norma que
“disciplina a nomenclatura e a forma de apresentacao ao publico das instituicdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil”, proibiu que instituicdes financeiras e de pagamento, sem
licenca bancaria oficial, utilizem os termos “banco”, “bank” ou “banking” em seus nomes, marcas,
dominios de internet ou publicidade. O intuito da medida é evitar que o consumidor se confunda

™ [5] Bruno Magrani é o presidente da Zetta, uma associagao criada pelo Nubank, juntamente ao Mercado
Pago e ao Google, com a finalidade de fazer a defesa das fintechs.

2 No México, as Sociedades Financeiras Populares (SOFIPOs) sdo entidades reguladas pela Comissao
Nacional Bancaria e de Valores (CNBV) e pela Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF), focadas em promover a inclusao financeira, oferecendo
servicos de poupanga, crédito e investimento a diversos setores da populacéo, especialmente onde os
bancos tradicionais ndo chegam.
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e, para tanto, exige que empresas, incluindo fintechs, regularizem sua situagdo. Em seguida a
divulgagao dessa nova exigéncia, o Nubank anunciou que entrou com pedido de licenga bancaria
no Brasil, com perspectiva de aprovagdao em 2026.

De acordo com comunicado em seu proprio site, a instituicdo afirma que, atualmente, cumpre
todas as exigéncias regulatérias, operando com todas as licengas necessarias para atuar tanto
como uma instituicdo de pagamento, Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento (uma
financeira), e como corretora de titulos e valores mobiliarios. Sendo assim, “a inclusdo de uma
instituicdo bancaria no conglomerado n&o implica em alteragcbes materiais nas exigéncias
adicionais de capital e liquidez — a solidez e resiliéncia financeira permanecem inalteradas”
(Nubank, dez. 2025).

Além da perspectiva de conseguir a licenga bancaria no Brasil, 2026 comegou com a instituicao
conseguindo aprovagao condicional para estabelecer um banco nacional nos Estados Unidos.
Roberto Campos Neto, o ex-presidente do Banco Central do Brasil, devera atuar como presidente
do Conselho de Administragdo naquela subsidiaria da instituicao.

Por fim, tendo em vista que, em breve, o Nubank deve passar a compor a lista dos maiores
bancos do pais, buscou-se, entdo, avaliar alguns indicadores de desempenho da instituigao,
juntamente aos resultados dos cinco maiores bancos do pais no ultimo ano.

3. Alguns numeros dos cinco maiores bancos no Brasil e do Nubank em 2025

No ano de 2025, os cinco maiores bancos do pais (ltat Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil,
Caixa EconOmica e Santander) lucraram, juntos, R$ 123,8 bilhdes, com queda média de 1,9%
em relacdo ao resultado de 2024, conforme demonstrado no grafico 1.

Tal queda se deve ao resultado do Banco do Brasil, unico entre as cinco instituicdes com queda
no ano (-45,4%), totalizando R$ 20,7 bilhdes. O lucro liquido contabil da Caixa, por outro lado,
atingiu R$ 16,1 bilhdes no periodo, com alta de 18,7% em doze meses.

Considerando-se apenas os grandes bancos privados - Bradesco, Itau e Santander —, os lucros
dos trés juntos somaram R$ 87,1 bilhdes, com alta média de 16,4% no periodo. O Itat Unibanco
obteve o maior lucro liquido entre os cinco bancos, com alta de 13,1% em relacéo ao resultado
de 2024, chegando a um recorde de R$ 46,8 bilhdes. O Bradesco apresentou a maior alta no
periodo (26,1% em doze meses), totalizando perto de R$ 24,7 bilhées. E o lucro liquido do
Santander atingiu R$ 15,6 bilhdes, com crescimento de 12,6 no periodo. A unidade brasileira foi
a segunda que mais contribuiu com o resultado global do Grupo Santander, perdendo apenas
para a matriz do banco, a Espanha, e representando 15,4% do lucro liquido de € 14,101 bilhdes
em 2025, o qual cresceu 12,1% em doze meses.
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Grafico 1

Lucro Liquido dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank®, em 2024 e 2025
(em RS$ bilhdes e variagdo 12 meses)

2024 m 2025

ITAU UNIBANCO 1 BRADESCO 2 SANTANDER 3 BANCO DO BRASIL 4 CAIXA 5 NUBANK 4

Fonte: Demonstragdes Financeiras das Instituicdes (Exercicio de 2025). Elaboragao prépria.

Notas: 1 — Lucro liquido recorrente gerencial; 2— Lucro recorrente; 3 — Lucro liquido gerencial; 4 — Lucro
Liquido Contabil; 5 - Lucro liquido ajustado (O resultado do Nubank foi convertido em R$ pelo cambio de
31/12/2024 (R$ 6,18) e 31/12/2025 (R$ 5,5018)).

O ponto comum de quatro dos cinco bancos, responsavel em parte pelo crescimento de seus
resultados, tem relacdo com a Taxa Selic, tendo em vista que, no patamar em que se encontra
(de 15% a.a.), ela afeta diretamente as taxas de juros que os bancos cobram dos consumidores
de produtos/servigos bancarios, taxas essas que estdo entre as maiores do mundo e sdo
responsaveis pelo grande endividamento das familias brasileiras'. Ainda que ela impacte
negativamente a margem financeira com o mercado dos bancos, por encarecer as transagoes
interbancarias e as despesas de captacdo no mercado, ela impacta positivamente e mais
significativamente a margem financeira com clientes.

No Banco do Brasil, em fungéo da elevada inadimpléncia no segmento agro, que ja vinha do ano
anterior, o peso maior em seus resultados foi com relacéo a elevagédo dos custos do crédito e,
consequentemente, foi o banco mais impactado pelas mudangas contabeis.

O Nubank, por sua vez, obteve lucro liquido ajustado de US$ 2,872 milhdes em 2025, com alta
de 45,6%. Convertendo-se para R$, a instituicdo atingiu um resultado ajustado de R$ 16,9
bilhdes, superando os resultados de Caixa e do Banco Santander no ano. O crescimento do total
de receitas - das receitas com juros liquidas de perdas e das receitas com taxas e comissoes -
justifica, em parte, o crescimento do resultado da instituicdo em 2025.

3 Para mais informagdes sobre o endividamento das familias e sua relagdo com os altos juros cobrados
pelos bancos, vide a Nota Técnica n° da 5 da 222 Carta de Conjuntura do (Conjuscs), além da Nota Técnica
n° 2 da 272 Carta de Conjuntura do Conjuscs, ambas disponiveis em:
https://www.uscs.edu.br/noticias/cartasconjuscs.
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A rentabilidade sobre o patriménio liquido dos cincos bancos, conhecida como ROE, seguiu o
movimento dos lucros de cada instituicao, variando de 10,7% no caso da Caixa, com alta de 0,3
pontos percentuais (p.p.), até os 24,6% no Itau Unibanco, rentabilidade esta que cresceu 1,3 p.p.
Santander obteve rentabilidade de 17,6%, estavel em relagéo ao final de 2024; o Bradesco obteve
rentabilidade de 14,8%, com alta de 3,1 p.p. O Banco do Brasil, por sua vez, com ROE de 11,4%,
observou queda de 10 p.p. em doze meses nesse indicador, conforme demonstrado no grafico 2.
Quanto ao Nubank, o Retorno sobre o Patriménio Liquido chegou a 33%, com 4,0 p.p., obtendo
a melhor rentabilidade entre as seis instituicbes.

Grafico 2

Retorno sobre o Patriménio Liquido dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank, em 2024 e
2025 (em % e variagdao 12 meses, em pontos percentuais)
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Mota: = Rentabilidade no Brasil
Fonte: Demonstragdes Financeiras das Instituicdes (Exercicio de 2025). Elaboragao prépria.

Em se tratando dos itens patrimoniais, os ativos dos cinco bancos somados totalizaram R$ 11,3
trilhdes, com alta média de 4,0% em relagdo a 2024. Parte desse crescimento se deve as suas
carteiras de crédito que, somadas, atingiram R$ 5,96 trilhdes, com alta média de 7,0% em doze
meses, equivalente a 52,7% do total de ativos dos cinco bancos, conforme demonstrado no
grafico 3. Caixa e Itau foram as instituicbes com os maiores crescimentos de suas carteiras de
crédito, em relagdo ao final do ano de 2024 (11,5% e 11,0%, respectivamente), enquanto a
carteira do Banco do Brasil foi a que cresceu menos no ano (+2,5%). As carteiras do Bradesco e
do Santander cresceram 6,0% e 3,7%, respectivamente.
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Grafico 3
Carteira de crédito dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank5, em 2024 e 2025
em RS bilhoes e variagdo 12 meses

+11,0%
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Fonte: Demonstragdes Financeiras das instituigbes (Exercicio de 2025). Elaboragao propria.

De outro lado, o Nubank apresentou alta de 40,6% em seus ativos que, convertidos em reais,
totalizou R$ 412,1 bilhées, com a carteira de crédito atingindo R$ 179,9 bilhdes, com avancgo de
42% no ano e correspondendo a 45% do total de ativos da institui¢ao.

Cabe destacar, todavia, conforme demonstrado no grafico 4, que, se o Banco do Brasil vem
sofrendo impactos da elevada inadimpléncia no segmento agro, com suas taxas de inadimpléncia
chegando a 5,17% ao final do ano (com alta de 2,01 p.p. em doze meses), o Nubank, apesar dos
bons indicadores e da boa evolugado de sua carteira de crédito, deve atentar-se a essa questao,
pois a inadimpléncia registrada na instituicdo nos dois ultimos anos

Grafico 4
Evolugdo das taxas de inadimpléncia dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank (em %)

Nubank
82024 w2025

Santander =C=Eradesco =de=ltal Unibanco smsC

Fonte: Demonstragdes Financeiras das instituigdes (varios trimestres). Elaboragao prépria.
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3.1 Rede de agéncias, numero de empregados e eficiéncia operacional em 2025

Se, por um lado, a Febraban e os grandes bancos insistem em cobrar que as fintechs, como o
Nubank, sejam regulamentadas e tratadas tal como os bancos sao tratados, especialmente em
termos de tributagcdo, por outro lado, os bancos parecem buscar, cada vez mais, adotar um
modelo de negdcios, utilizando-se do que as fintechs fazem de melhor — o uso intensivo de
inovagdes tecnoldgicas, em busca de eficiéncia operacional, otimizando seus custos e gerando
resultados ainda mais expressivos.

Ano apds ano, os bancos vém fechando grande parte de suas agéncias fisicas e eliminando
milhares de postos de trabalho, buscando direcionar seus clientes ao atendimento via aplicativos
de celular e internet. Nesse sentido, a Pesquisa Febraban de Tecnologia Bancaria 2025 apontou
que mais de 8 em cada 10 transacgdes ja sao realizadas pelos canais digitais dos bancos (82,0%
do total de transacgdes bancarias).

Desde a aprovagdo do Marco Regulatério dos Pagamentos Eletrénicos, em 2013, citado
anteriormente, e até o final de 2025, ja foram eliminados 98.485 postos de trabalho de bancarios
- ou seja, foram quase 100 mil bancarios que perderam seus empregos, grande parte em fungao
da reestruturagdo que vem ocorrendo no sistema bancario, como um todo.

Em 2025, dos cinco grandes bancos, apenas a Caixa apresentou saldo positivo no emprego, com
1.087 postos abertos em doze meses. No entanto, Banco do Brasil, Itau, Bradesco e Santander,
juntos, eliminaram 12.815 postos de trabalho no ano - vide grafico 5.

O Nubank, por sua vez, ampliou seu quadro em 1.300 postos. E cabe ressaltar que chama a
atencéo que a instituicdo consiga administrar uma carteira de 131,0 milhdées de clientes, sendo
112,7 milhdes de clientes no Brasil, com apenas 10 mil trabalhadores.

Grafico 5
Numero de trabalhadores nas holdings dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank e o saldo
do emprego entre 2024 e 2025 (em numeros absolutos)
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Fonte: Demonstragbes Financeiras das instituicbes (varios trimestres). Elaboragdo propria.
Nota: * O numero do Banco Itau considera apenas o total de trabalhadores no Brasil.
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Com relac&o as agéncias bancarias, vem ocorrendo o mesmo processo. Entre 2018 e 2024, de
acordo com dados do Banco Central, os bancos fecharam 4.853 agéncias bancarias no pais. E
o ritmo vem se acelerando. O grafico 6 aponta que, apenas em 2025, os cinco maiores bancos
do pais fecharam 1.345 estabelecimentos. O Nubank, por se tratar de uma instituicao “nativo-
digital”, ndo possui agéncia bancaria para atendimento fisico.
Grafico 6

Numero de agéncias das holdings dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank e o saldo entre
2024 e 2025 (em numeros absolutos

= 2024 =2025

Itad Unibanco Bradesco Santander* Banco do Brasil

Fonte: Demonstragdes Financeiras das instituigbes (varios trimestres). Elaboragao propria.
Nota: * O Santander deixou de divulgar o nUmero de agéncias, substituidas por pontos de atendimento.

Em todo esse processo de redugéo de postos de trabalho e fechamentos de agéncias, os bancos
e demais instituigbes do Sistema Financeiro estdo focando em atingir a chamada eficiéncia
operacional e, para determinar o indice de Eficiéncia Operacional, h4 uma métrica. Ele é
calculado dividindo-se o total das despesas administrativas e de pessoal (despesas operacionais)
pelas receitas operacionais da entidade em questdo. Trata-se de um indicador do tipo: “quanto
menor, melhor”. Isso porque ele indica que, quanto menores os custos operacionais, maior sera
o percentual ou a margem da receita para pagar os tributos e gerar lucro. Esse indice
desempenha um papel crucial na avaliagcdo da saude financeira de um banco, rentabilidade e
sustentabilidade da instituigdo financeira, a longo prazo™.

4 Para mais informacgdes sobre o indice de Eficiéncia Operacional, vide: https://peers.com.br/a-relevancia-
da-eficiencia-operacional-no-setor-bancario/. Acesso em: 13 mar. 2026.
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Grafico 7

indice de Eficiéncia Operacional dos cinco maiores bancos do pais e do Nubank (em %
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Fonte: Demonstragdes Financeiras das instituigbes (varios trimestres). Elaboragéo propria.

Nesse contexto, observa-se pelo grafico que, apesar dos problemas com a inadimpléncia, o
Banco do Brasil apresentou o melhor indice de eficiéncia dentre os cinco grandes bancos em
2025, ficando em 27,7%, mas com uma ligeira piora em relagédo a 2024, tendo subido 2,1 p.p. no
periodo. Por outro lado, o pior indice foi o da Caixa, seguido do Bradesco, com 53,6% e 50,0%,
respectivamente, sendo que ambos apresentaram melhora no indicador em relacdo ao ano
anterior. Cabe ressaltar que a Caixa tem esse indice elevado por ser o banco oficial do Governo,
responsavel por fazer os mais diversos pagamentos de programas governamentais para a
populagdo. O Bradesco, por sua vez, esta passando por um significativo processo de
reestruturagio nos ultimos dois anos.

Ital e Santander obtiveram o mesmo indice, de 38,8%; todavia, enquanto o indicador melhorou
no Itau, com queda de 0,7 p.p., no Santander ele subiu 0,8 p.p.

Mas, é avaliando-se o indice de eficiéncia do Nubank nos dois anos (2024 e 2025) que se pode
imaginar o porqué de os bancos se incomodarem tanto com o desempenho deste. Em 2025, o
indice de eficiéncia do Nubank atingiu 20,7%, com melhora (redugao) de 4,0 p.p.

Consideragoes finais

O ano de 2025 foi marcado por mudangas significativas para a contabilidade dos bancos. Novas
regras contabeis entraram em vigor, buscando se alinhar aos critérios internacionais de
contabilidade, mas, principalmente, cobrar dos bancos um maior rigor com a gestdo de riscos.
No entanto, ao menos para os cinco maiores bancos do pais, tais mudangcas ndo causaram
grandes problemas ou impactos nos resultados, com excec¢édo do Banco do Brasil; porém, este ja
vinha enfrentando problemas significativos com clientes do segmento agro, cuja inadimpléncia ja
crescia antes mesmo da entrada em vigor das novas regras. O banco fechou 2025 com queda
de 45,4% em seu resultado liquido ajustado, mas ainda assim encerrou 2025 com um lucro de
mais de R$ 20,6 bilhdes (o terceiro melhor resultado entre os cinco bancos, perdendo apenas
para ltau e Bradesco).

O Banco Itau, por sua vez, segue batendo seus proprios recordes e fechou o ano com lucro
liquido de R$ 46,8 bilhdes, com crescimento de 13% em doze meses. E o Banco Bradesco,



41

mesmo passando por um processo de reestruturagéo, obteve R$ 24,6 bilhdes de resultado no
periodo, com alta de 26,1%.

A grande fintech, Nubank, que atualmente opera como financeira e corretora de valores no pais,
conquistou um lucro liquido ajustado de US$ 3,1 bilhdes que, convertidos em reais, chegou a R$
16,9 bilhdes, com alta de 23,9%. Um montante que superou os resultados de Caixa (R$ 16,1
bilhdes) e Santander (R$ 15,6 bilhdes).

Em termos de eficiéncia operacional, sendo uma instituicdo que ndo possui agéncias fisicas e
que opera com tao somente 10 mil trabalhadores em sua holding, enquanto Caixa, Bradesco e
Ital possuiam oito vezes mais empregados e Santander cinco vezes mais, observou-se que 0
modelo “digital first” (digital primeiro), com oferta de servicos 100% por aplicativo de celular,
adotado pelo Nubank, tem se mostrado mais eficiente do que no caso dos demais, tendo
apresentado um indice de eficiéncia operacional de pouco mais de 20%.

Isso explica o incémodo que seu crescimento tem gerado para os bancos tradicionais, mesmo
eles buscando se aproximar cada vez mais desse modelo. Resta aguardar que a licenga bancaria
para atuar no Brasil seja aprovada, tal como foi no México e nos Estados Unidos, para que se
possa avaliar se o desempenho do Nubank permanecera nesse caminho crescente ou se as
mudangas, especialmente em termos de tributagéo, irdo pesar contra.
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Nota Técnica

4. GOVERNANCA OU OPORTUNISMO: QUEM PAGA A CONTA QUANDO O RISCO
ESTOURA?"®

Rita Serrano®

Resumo

A nota técnica analisa a crise envolvendo o Banco Master como um caso emblematico dos riscos
sistémicos gerados por falhas de governanga no sistema financeiro. O texto discute o papel do
Fundo Garantidor de Crédito (FGC) na socializagao dos prejuizos, os impactos sobre o Banco de
Brasilia (BRB) e a exposi¢do de recursos de trabalhadores por meio de fundos previdenciarios.
Argumenta que o problema central ndo é a natureza publica ou privada das instituicées, mas a
fragilidade dos mecanismos de controle, incentivos e responsabilizagao. O caso da Caixa Asset
€ apresentado como exemplo de prudéncia técnica que foi desestimulada institucionalmente. A
autora defende maior qualificacdo dos dirigentes, protecdo as areas técnicas, transparéncia e
controle social como medidas essenciais para prevenir novos episodios semelhantes.

Palavras-chave: Governanca financeira. Risco sistémico. Fundos previdenciarios. Controle
institucional. Responsabilizacéo.

Abstract

This technical note analyzes the crisis involving Banco Master as an emblematic case of systemic
risks generated by governance failures in the financial system. The text discusses the role of the
Credit Guarantee Fund (FGC) in the socialization of losses, the impacts on the Bank of Brasilia
(BRB), and the exposure of workers’ resources through pension funds. It argues that the central
problem is not the public or private nature of the institutions, but the fragility of control mechanisms,
incentives, and accountability. The case of Caixa Asset is presented as an example of technical
prudence that was institutionally discouraged. The author advocates greater qualification of
leadership, protection of technical areas, transparency, and social oversight as essential
measures to prevent similar episodes in the future.

Keywords: Financial Governance. Systemic Risk. Pension Funds. Institutional Oversight.
Accountability.

Quando um banco quebra, o prejuizo raramente fica restrito aos seus controladores. O caso
Master recoloca no centro do debate os limites entre risco privado e custo social, o papel do FGC

5 Artigo publicado originalmente no portal de noticias (ICLNoticias) do Instituto Conhecimento Liberta, em
9/2/2026. Disponivel em: https://iclnoticias.com.br/governanca-ou-oportunismo-quem-paga-a-conta-
quando-o-risco-estoura/

16 Rita Serrano. E presidente do DIAP (Departamento Intersindical de Assessoria Parlamentar), ex-
presidente da Caixa Econdmica Federal e doutoranda em Administragdo na USCS.
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e a necessidade de governancga efetiva — sobretudo quando um banco publico como o BRB e
recursos de trabalhadores entram na conta.

E o que torna esse episddio ainda mais grave é que ele conecta, em cadeia, mecanismos
sistémicos e regulatérios do mercado bancario (como o Fundo Garantidor de Crédito — FGC), um
banco publico (BRB) e recursos de trabalhadores (fundos previdenciarios). Nao é debate abstrato.
E dinheiro de gente real.

Por outro lado, é possivel prevenir e demonstrar compromisso com o interesse publico; e esse
exemplo foi dado por técnicos da Caixa Asset que, em parecer técnico, desaconselharam a
compra de R$ 500 milhdes em titulos do Master. Sendo vejamos como este cenario pode ser
analisado em seis camadas fundamentais:

Master: um teste do sistema — e dos incentivos

O banco Central liquidou o Master; na sequéncia, houve medidas envolvendo instituicbes do
conglomerado (como a liquidagao da Will Financeira, em janeiro de 2026), sinalizando um quadro
que nao se resolve apenas com “troca de gestor” ou “nota de esclarecimento’.

O ponto ndo é demonizar o mercado. E reconhecer que, em qualquer sistema financeiro, se os
incentivos premiam risco excessivo e se as linhas de defesa falham, alguém ganha no curto prazo
e muitos perdem no médio prazo.

FGC: a conta é dos bancos e da sociedade

O FGC paga depositos e investimentos garantidos em quebras bancarias (até os limites
regulamentares), evitando panico. No caso Master, os numeros sao gigantes: estimativas
amplamente reportadas apontam desembolso de R$ 48 bilhdes (um terco de todo o orgamento
anual do Bolsa Familia, que atende 20 milhdes de familias) s6 para o Master e o Will Bank, com
consumo relevante de liquidez do fundo e necessidade de recomposicao.

Recompor os depdsitos dos bancos no FGC, podera gerar aumento do custo de funding e spread,
além do custo publico direto, com a participacdo dos bancos publicos, que estdo entre os maiores
depositantes do fundo. Quando a fatura sistémica sobe, a sociedade sente no crédito e nos
precos.

BRB e fundos: dinheiro publico e poupanga do trabalhador em jogo

A crise fica ainda mais delicada quando atinge instituicdes publicas e fundos previdenciarios de
trabalhadores.

O Banco Central determinou que o BRB precisa recompor cerca de R$ 5 bilhdes em capital, valor
que corresponde a aproximadamente 77% do seu patrimonio liquido atual, estimado em R$ 6,5
bilhdes, dados de 2025; Essa proporgdo revela a gravidade da situagdo: trata-se de uma
recomposigao quase integral do capital do banco, o que pressiona diretamente sua capacidade
de crédito e exige solugdes estruturais, como aporte do controlador publico (o Governo do Distrito
Federal), venda de ativos ou emissao de instrumentos de capital. As consequéncias vao além da
contabilidade: o risco € de redugao da confianga dos clientes, encarecimento do crédito e impacto
sobre a estabilidade financeira regional, mostrando que a crise ndo € apenas interna ao BRB,
mas sistémica.
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Perguntas ainda nao respondidas nesse processo: Por que a governanca falhou em identificar as
fraudes? Quais interesses e pressdes foram determinantes nas aprovagdes das operagdes que
ja haviam sido questionadas por outros agentes do mercado? Qual a responsabilidade dos
controladores nesse processo?

Com relacao aos fundos previdenciarios — isto €, poupanca de trabalhadores e servidores — a
tolerancia institucional ao risco “criativo” deveria ser zero. Aqui ndo cabe “aposta’. Cabe
prudéncia.

Privatizacao do BRB é solugdao? O Master prova que nao

Muitos jornalistas e especialistas do mercado comegaram a cogitar que nesse contexto o caminho
€ a privatizagao do BRB. Mas tratar privatizagdo como panaceia € trocar a pergunta certa por
uma solugao facil e duvidosa.

O Master comprova justamente que o privado nem sempre € modelo a ser seguido. Portanto, o
eixo honesto de analise ndo € “publico versus privado”. E: governanga versus oportunismo.

Se o0 modelo de deciséo for fragil, se os controles forem decorativos, se a responsabilizagéo for
inexistente, a natureza juridica vira detalhe — e o dano, sera consequéncia inevitavel.

Obvio, que nao podemos tratar somente da irresponsabilidade dos dirigentes, mas também de
quem os indica, os controladores da empresa, no caso especifico do BRB, o acionista majoritario
€ o governo do Distrito Federal, que ndo pode se eximir do processo.

O emblematico caso da Caixa Asset, onde técnicos cumpriram seu dever e foram punidos

O melhor contraste deste caso vem da Caixa Asset, subsidiaria de fundos da Caixa federal. Em
julho de 2024, ganhou repercusséao o fato, amplamente noticiado, de que profissionais da area
técnica teriam emitido parecer contrario a compra de R$ 500 milhdes em letras financeiras do
Banco Master, apontando risco elevado; eles acabaram destituidos de cargos na sequéncia,
justamente por cumprirem seu papel.

Portanto, um sistema que retalia a prudéncia e premia o atalho cria as condigbes para repetir o
desastre. E ndo ha “privatizacdo” que resolva cultura organizacional e incentivos perversos.

O que fazer agora: qualificagao, responsabilidade e controle social

Se quisermos parar de normalizar a “lei de Gérson” na alta finanga, ha medidas objetivas:
Responsabilizagdo exemplar: Além de punir dirigentes e administradores por danos ao erario e
aos clientes, como definido na legislagao, é urgente medidas contra os controladores, afinal sdo
eles que indicam os dirigentes das empresas.

Qualificacao obrigatéria dos dirigentes: critérios técnicos e reputacionais objetivos, selegéo
transparente e vedacdo de nomeacdes sem capacidade comprovada, especialmente onde ha
recursos publicos e previdenciarios.

Protecdo ao parecer técnico e as areas de controle: garantir independéncia de gestao de riscos,
conformidade e auditoria; registrar divergéncias formais; proibir e punir retaliagdo a quem barra
operacao inadequada.
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Transparéncia e controle social com participagao na governancga: ampliar prestagao de contas e
acesso publico a informagbes essenciais (respeitando sigilo legal) e instituir/fortalecer a
participagdo de clientes, empregados e representantes da sociedade nos conselhos de
administracao, para elevar vigilancia, reduzir captura e aumentar legitimidade das decisdes.
Fiscalizagdo mais rapida e coordenada: atuagao tempestiva e integrada dos 6rgaos supervisores
e de controle, com punicoes efetivas para desincentivar oportunismo e prevenir reincidéncia.

No fim, o recado é simples: a ganancia desmedida ndo vira crise sozinha; ela s6 ocorre quando
encontra brecha, terreno fértil, complacéncia e auséncia de consequéncias. E & por isso que o
exemplo da Caixa Asset importa tanto: ele mostra que existe, dentro das instituicdes, gente
preparada para proteger o interesse publico — desde que o sistema também proteja essas
pessoas.
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Nota Técnica

5. A LEI DE LIBERDADE ECONOMICA APROXIMA O BRASIL DE INSTITUICOES

“INCLUSIVAS”? UMA ANALISE SOB A TEORIA DE ACEMOGLU, JOHNSON E
ROBINSON
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Resumo

Esta nota técnica analisa a Lei da Liberdade Econémica (Lei n® 13.874/2019) a luz da teoria das
instituicbes econémicas de Acemoglu, Johnson e Robinson. A legislagdo busca reduzir barreiras
burocraticas, ampliar a liberdade contratual e limitar a arbitrariedade regulatéria do Estado,
aproximando o ambiente econbémico brasileiro das caracteristicas associadas as instituicbes
inclusivas. A analise tedrica e empirica sugere que a redugédo de custos burocraticos pode
estimular o empreendedorismo e ampliar a participagdo econdémica. Contudo, a literatura
institucional indica que reformas pré-mercado isoladas possuem impacto limitado quando ndo
acompanhadas pelo fortalecimento das instituicbes politicas e pela efetiva aplicagdo das normas.

Palavras-chave: Lei de Liberdade Econdmica. Instituices inclusivas. Instituicbes extrativistas.
Assimetrias de poder. Desenvolvimento institucional.

Abstract

This technical note analyzes the Economic Freedom Law (Law No. 13,874/2019) in light of the
theory of economic institutions developed by Acemoglu, Johnson, and Robinson. The legislation
seeks to reduce bureaucratic barriers, expand contractual freedom, and limit the regulatory
arbitrariness of the State, bringing the Brazilian economic environment closer to the characteristics
associated with inclusive institutions. The theoretical and empirical analysis suggests that
reducing bureaucratic costs can stimulate entrepreneurship and broaden economic participation.
However, the institutional literature indicates that isolated pro-market reforms have limited impact
when not accompanied by the strengthening of political institutions and the effective enforcement
of rules.

Keywords: Economic Freedom Law. Inclusive Institutions. Extractive Institutions. Power
Asymmetries. Institutional Development.
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Introdugao

De acordo com Acemoglu, Johnson e Robinson (2004), as instituicdes econdmicas sao as regras
que determinam os incentivos e as restrigdes enfrentados pelos atores econémicos, moldando,
consequentemente, os resultados econémicos de uma sociedade. Instituicbes favoraveis ao
crescimento emergem quando instituicdes politicas alocam poder a grupos interessados na
protecdo ampla dos direitos de propriedade, quando criam restricdes efetivas aos detentores de
poder e quando ha poucas rendas a serem apropriadas por esses detentores.

No que tange ao desenvolvimento econdmico e ao papel das instituicbes econbmicas: as
instituicdes econdmicas importam, pois moldam incentivos e restricdes para o investimento em
capital fisico e humano, a tecnologia e as formas de organizacao e produgdao. Embora os autores
pontuem que fatores culturais e geograficos possam influenciar o desenvolvimento econémico,
as instituicdes sao a principal fonte das diferencas internacionais de prosperidade. Além disso,
essas instituicdes determinam n&o apenas o tamanho da economia, mas como a riqueza gerada
sera dividida entre seus participantes. Além disso, instituicbes sdo endogenas, pois sao
escolhidas coletivamente por suas consequéncias. Ou seja, as instituicbes econbmicas sao
escolhidas pela sociedade, e ndo o contrario.

Economic institutions matter for economic growth because they shape the incentives of key
economic actors in society; in particular, they influence investments in physical and human capital
and technology, and the organization of production (Acemoglu, Daron; Johnson, Simon;
Robinson, James; 2004).

A literatura argumenta que diferentes arranjos institucionais beneficiam grupos distintos, gerando
conflitos distributivos. Nesse contexto, grupos que concentram maior poder politico tendem a
prevalecer na definigdo das regras econémicas, o que pode levar a manutengao de instituicdes
menos eficientes quando estas favorecem elites politicas. A concentracdo de poder, portanto,
tende a produzir ineficiéncias econdmicas, uma vez que os grupos dominantes enfrentam
dificuldades em assumir compromissos criveis de respeito a acordos futuros com a sociedade.

De acordo com a abordagem institucional de Acemoglu, Johnson e Robinson (2004), o
desenvolvimento econdmico esta associado de forma intima a presenca de instituicbes
econdmicas inclusivas. Tais instituicbes sdo caracterizadas pela protecao efetiva dos direitos de
propriedade, por regras claras e previsiveis, por baixos custos de entrada para atividades
produtivas, pela concorréncia aberta e por um Estado capaz de garantir o cumprimento das leis
sem capturar a atividade econ6mica. Em contraste, instituicdes extrativistas concentram poder
politico e econdmico, apresentam burocracias arbitrarias, inseguranga juridica, corrupgao e
barreiras artificiais @ entrada em mercados, fatores que restringem a concorréncia e limitam o
crescimento econdmico. Nesse sentido, as instituicdes econémicas desempenham papel central
na determinacdo dos incentivos ao investimento e na alocagéo de recursos em uma sociedade,
influenciando decisdes relacionadas ao investimento em capital fisico e humano. Ambientes
marcados por inseguranga juridica e baixa protegcdo aos direitos de propriedade reduzem
significativamente os incentivos a atividade produtiva e ao empreendedorismo.

Sob a otica desse arcabougo tedrico, a Lei da Liberdade Econémica (Lei n°® 13.874/2019) pode
ser interpretada como uma tentativa de aprimorar as instituicdes econémicas brasileiras ao
reduzir barreiras regulatérias, ampliar a seguranca juridica e limitar a arbitrariedade estatal sobre
a atividade produtiva. Medidas como a presuncao de boa-fé do empreendedor, a dispensa de



49

alvaras para atividades de baixo risco e o fortalecimento dos direitos de propriedade aproximam-
se do conceito de instituicdes favoraveis ao crescimento.

Entretanto, conforme enfatizado pelos autores, reformas pré-mercado feitas de forma isolada
apresentam impacto limitado quando nao sdo acompanhadas por um fortalecimento institucional
mais amplo. Fatores estruturais como corrupgao, captura regulatoria, informalidade e limitagcbes
na implementagcédo da legislagdo em niveis subnacionais podem reduzir a efetividade dessas
iniciativas. Assim, embora a Lei da Liberdade Econdmica (LLE) represente um avanco no
ambiente microinstitucional, seus efeitos sobre o crescimento de longo prazo dependem da
consolidagdo de um arcabouco institucional mais amplo, capaz de assegurar igualdade de acesso
as regras econdmicas e limitar o exercicio arbitrario do poder estatal.

1. Referencial teodrico

A literatura contemporanea sobre desenvolvimento econémico atribui papel central as instituigdes
como determinantes fundamentais do crescimento de longo prazo. A abordagem a partir das
contribuicdes de Acemoglu, Johnson e Robinson (2001; 2005; 2014) sustenta que as diferengas
internacionais de prosperidade ndo podem ser explicadas apenas por fatores geograficos,
culturais ou pela acumulagao de capital fisico, mas, sobretudo, pela qualidade das instituicoes
politicas e econémicas.

Segundo Acemoglu, Johnson e Robinson (2005), as instituicbes econémicas sao o conjunto de
regras formais e informais que estruturam os incentivos econdmicos em uma sociedade,
influenciando decisdes de investimento em capital fisico, humano e tecnolégico. Tais instituicdes
determinam nao apenas o nivel de produgdo agregado, mas também a distribuicdo da renda e
das oportunidades econ6micas. Dessa forma, o crescimento sustentavel depende da existéncia
de arranjos institucionais que incentivem inovagao, concorréncia e seguranga juridica.

1.1. Institui¢oes inclusivas e extrativistas

Em Por que as nagbes fracassam (Acemoglu; Robinson, 2012), os autores consolidam a distingéo
entre instituicbes inclusivas e instituicbes extrativistas. Instituicdes econdmicas inclusivas séo
aquelas que garantem direitos de propriedade amplos e bem definidos, asseguram igualdade
perante a lei, promovem mercados competitivos e reduzem barreiras a entrada. Essas instituicoes
estimulam a participagdo econdmica ampla e criam incentivos para inovacao e produtividade.

Por outro lado, instituigbes extrativistas concentram poder econdmico e politico em grupos
restritos, utilizam o aparato estatal para favorecer interesses especificos e limitam a concorréncia
por meio de barreiras regulatérias, insegurancga juridica ou captura institucional. Nesses
contextos, os incentivos ao investimento e a inovagao sao reduzidos, uma vez que os retornos
podem ser apropriados por grupos dominantes.

Acemoglu, Johnson e Robinson (2001), ao analisarem as origens coloniais do desenvolvimento
comparado, demonstram empiricamente que instituicdes que asseguram proteg¢ao a propriedade
privada e restricbes ao poder arbitrario estdo associadas a niveis mais elevados de renda per
capita no longo prazo. Assim, a qualidade institucional é considerada variavel explicativa central
para o desempenho econdmico.

Importante destacar que, para esses autores, as instituicbes sdo endogenas. Elas refletem a
distribuicao de poder politico na sociedade. Diferentes arranjos institucionais beneficiam grupos
distintos, o que gera conflitos distributivos. Grupos politicamente organizados podem bloquear
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reformas que ampliem a concorréncia ou reduzam privilégios, mesmo que tais reformas
aumentem a eficiéncia agregada.

1.2. Institui¢des, capital humano e produtividade

A relacao entre instituicbes e desenvolvimento também é aprofundada por Acemoglu, Gallego e
Robinson (2014), que enfatizam o papel complementar entre instituicdes inclusivas e capital
humano. Embora a educagédo e o investimento em qualificagdo sejam fundamentais, sua
efetividade depende da existéncia de um ambiente institucional que assegure retorno ao
investimento produtivo.

Nesse sentido, instituicdbes que garantem previsibilidade juridica, protegéo contratual e ambiente
competitivo favorecem a alocacao eficiente de recursos e a expansao da produtividade. O
relatério do Instituto de Pesquisa Econbémica Aplicada — IPEA (2018) reforga que a baixa
produtividade brasileira esta associada a distor¢des regulatérias, elevada complexidade tributaria
e ambiente institucional adverso a concorréncia.

O Banco Mundial (2020) também evidencia que paises com menor carga burocratica, maior
facilidade de abertura de empresas e maior seguranga contratual apresentam desempenho
superior em indicadores de ambiente de negdcios. Embora o indicador nao capture integralmente
a qualidade institucional, ele sugere que simplificagao regulatéria e previsibilidade sdo elementos
associados a eficiéncia econémica.

1.3. Liberdade econ6émica, intervengao estatal e analise regulatoria

No contexto brasileiro, o debate sobre liberdade econémica esta vinculado & necessidade de
redugdo do intervencionismo estatal excessivo e da burocracia regulatéria. Rossignoli e Reis
(2020) analisam a Lei da Liberdade Econémica sob a otica da Analise de Impacto Regulatério
(AIR), destacando que a previsibilidade e a racionalidade regulatoria sao fundamentais para evitar
custos desnecessarios a atividade produtiva.

Souza e Rosa (2022) argumentam que a Lei n°® 13.874/2019 representa uma reafirmagao do
principio constitucional da livre iniciativa, impondo limites a atuagdo estatal quando esta cria
restricbes desproporcionais a atividade econdmica. A ampliacdo da liberdade contratual e a
presuncdo de boa-fé do empreendedor sao interpretadas como mecanismos de reducido da
incerteza juridica.

Morais (2025) sustenta que a Lei da Liberdade Econdémica contribui para a desburocratizagao e
para o estimulo a inovacgéo, especialmente ao dispensar alvaras para atividades de baixo risco e
ao simplificar procedimentos administrativos. Tais medidas podem reduzir custos de entrada no
mercado e ampliar a concorréncia, aproximando o ambiente regulatorio brasileiro de padrdes
mais eficientes.

1.4. ALLE sob a é6tica da teoria das instituicées econémicas

A LLE institui a Declaragao de Direitos de Liberdade Econémica e estabelece garantias de livre
mercado, promovendo alteragcdes em diversos diplomas legais (Brasil, 2019). Entre seus
principais dispositivos estdo: a presungao de boa-fé nas relagdes entre particulares e o poder
publico; a limitagdo de exigéncias administrativas desproporcionais; a prote¢cado a liberdade
contratual; e a dispensa de atos publicos de liberacao para atividades de baixo risco.
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Sob a ética da teoria institucional de Acemoglu, Johnson e Robinson (2005), tais medidas podem
ser interpretadas como tentativas de fortalecer instituicdes econdémicas inclusivas, ao reduzir o
espaco para arbitrariedade administrativa e ao ampliar a previsibilidade das regras do jogo. Ao
diminuir barreiras regulatorias e restringir o poder discricionario do Estado, a lei busca ampliar
incentivos ao empreendedorismo e a formalizacao.

Entretanto, conforme enfatizam os autores, reformas pré-mercado isoladas tendem a apresentar
impacto limitado quando n&do acompanhadas de fortalecimento das instituicbes politicas e do
enforcement das normas. A persisténcia de problemas estruturais, como morosidade judicial,
aplicacao seletiva da lei, corrupgéo e captura regulatoria, pode comprometer a efetividade das
reformas.

Nesse sentido, o caso brasileiro pode ser caracterizado como um arranjo institucional hibrido, no
qual avangos regulatérios coexistem com fragilidades estruturais. A literatura institucional sugere
que o desenvolvimento sustentavel requer ndo apenas mudangas normativas formais, mas
também consolidagdo de mecanismos que assegurem igualdade de acesso as oportunidades
econdmicas e restricbes efetivas ao poder arbitrario.

Assim, o referencial tedrico adotado neste trabalho parte da hipétese de que a Lei da Liberdade
Econbmica representa um avango no plano microinstitucional, ao buscar reduzir barreiras a
entrada e ampliar a seguranca juridica. Contudo, sua capacidade de aproximar o Brasil de um
modelo de instituicbes plenamente inclusivas depende da interacdo com o arcaboucgo politico-
institucional mais amplo, conforme previsto pela teoria de Acemoglu e seus coautores.

A partir do arcabougo tedrico apresentado, € possivel sintetizar a relagdo entre reformas
institucionais voltadas a liberdade econémica, reducao de barreiras regulatérias e ampliagao da
participagdo econdmica. A Figura 1 apresenta o modelo conceitual adotado neste estudo,
evidenciando a relacéo entre a Lei da Liberdade Econdmica, a redugao de custos de entrada no
mercado e a aproximacgao de instituicdes econdmicas mais inclusivas.
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Figura 1 — Relagdo entre reforma institucional, reducao de barreiras regulatérias e
inclusdo econdmica.
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2. O Brasil no cenario internacional

O relatério Banco Mundial (2020) analisa como as regulagdes governamentais afetam o ciclo de
vida das empresas em 190 economias. O estudo mede a facilidade de fazer negécios a partir de
indicadores relacionados a abertura de empresas, obtengdo de licengas, acesso a crédito,
registro de propriedade, entre outros fatores institucionais que influenciam a atividade econémica.

De forma geral, o relatério aponta que economias com regulagdes mais simples, previsiveis e
transparentes tendem a apresentar ambientes mais favoraveis ao empreendedorismo, maior
formalizagdo empresarial e maior dinamismo econdémico. Nesse sentido, as reformas regulatérias
que reduzem burocracia, tempo e custos administrativos estdo associadas a melhora no
desempenho econdémico e na competitividade internacional.

No ranking geral do relatério, o Brasil ocupa a posi¢cao 124 entre 190 economias, evidenciando
um ambiente regulatério relativamente complexo quando comparado a economias mais bem
classificadas.

No indicador Starting a Business (“abertura de empresas”), o Brasil ocupa a 1382 posigdo. O
relatorio aponta que iniciar uma empresa no pais ainda exige varios procedimentos
administrativos, além de tempo relativamente elevado para concluir o processo de registro e
formalizac&o. Esse cenario aumenta os custos de entrada e pode desestimular a formalizagcéo de
novos negocios.

No indicador Dealing with Construction Permits (“‘obtencdo de alvards de construcdo”), o
desempenho é ainda mais limitado, com o Brasil na 1702 posi¢ao. O relatério destaca a grande
quantidade de etapas administrativas, inspecdes e autorizagdes necessarias para iniciar um
projeto de construgao, o que torna o processo longo e custoso para empresas do setor.
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No indicador Registering Property (“registro de propriedade”), o pais aparece na 1332 posi¢do. O
relatorio ressalta que a transferéncia de propriedade imobiliaria exige diversos procedimentos
formais e custos significativos, o que pode reduzir a eficiéncia do mercado imobiliario e aumentar
a inseguranga nas transagoes.

Por fim, no indicador Getting Credit (“acesso ao crédito”), o Brasil ocupa a 1042 posicédo. O
relatério reconhece avancos institucionais relacionados a sistemas de informacao de crédito e
garantias, mas destaca que ainda existem limitagdes no ambiente institucional que dificultam o
acesso mais amplo ao financiamento, especialmente para pequenas e médias empresas.

De modo geral, o relatério conclui que o Brasil apresenta avangos institucionais pontuais, porém
ainda enfrenta desafios estruturais relacionados a burocracia regulatéria, a complexidade
administrativa e ao tempo necessario para cumprir exigéncias legais. Esses fatores contribuem
para um ambiente de negocios menos eficiente em comparagdo com economias que adotaram
reformas regulatérias mais profundas e consistentes. Vale reforgar que o periodo de analise
engloba um periodo anterior a LLE. Com isso, o Brasil pode ter apresentado uma evolugéo
significativa no ranking, principalmente nos indicadores de abertura de empresas e obtengéo de
alvaras.

2.1. ALLE e o ambiente de negécios das micro e pequenas empresas

Morais (2025) destaca que a LLE representa uma mudanga significativa e positiva no ambiente
de negdcios das micro e pequenas empresas (MPEs), principalmente pela desburocratizagao. O
autor sustenta que a lei permite um desenvolvimento das MPEs, principalmente nos segmentos
de comércio e servigo, com a facilidade na obtencao de alvaras e licencas. Apesar disso, o autor
reforga que a lei encontra barreiras que comprometem o seu potencial.

As especificidades de alguns setores, como saude e seguranga, mostram que a
desburocratizagdo ndo pode ser universalmente aplicada sem considerar cada particularidade de
cada setor. Além disso, o Brasil, embora tenha feito progressos significativos, encontra-se aquém
de modelos mais eficientes do ponto de vista econémico.

Em suma, Morais (2025) defende que o Brasil, para que alcance seu pleno potencial, promova
um ambiente de negocios mais favoravel ao empreendedorismo e a inovacgéo. Para isso, é
importante que as politicas publicas voltadas a desburocratizagdo continuem sendo revisitadas e
implementadas.

2.2. ALLE, a livre iniciativa e a burocracia estatal

Souza e Rosa (2022) analisam a LLE e seus efeitos sobre a livre iniciativa, o exercicio da
atividade econémica e os limites do intervencionismo estatal no Brasil. A pesquisa utiliza método
dedutivo, com base em revisdo bibliografica e analise da legislagdo, buscando compreender
como a lei se relaciona com os principios constitucionais da ordem econémica previstos na
Constituicao Federal de 1988.

Inicialmente, os autores discutem os fundamentos da livre iniciativa e da liberdade econémica,
destacando que esses principios ja estdo presentes na Constituicao brasileira, especialmente no
artigo 170, que estabelece que a ordem econdmica € baseada na valorizagao do trabalho humano
e na livre iniciativa, visando garantir uma existéncia digna conforme os principios da justica social.

Os autores também destacam algumas mudangas relevantes implementadas pela lei, como a
possibilidade de exercer atividades econdmicas em qualquer dia e horario, além de alteragoes
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em dispositivos do Cddigo Civil voltadas a maior autonomia contratual e menor intervengao
estatal nas relacdes privadas.

Contudo, os autores ressaltam que a liberdade econdmica n&o deve ser interpretada de forma
absoluta. A Constituicdo Federal estabelece que o Estado continua exercendo papel relevante
na economia, atuando como agente normativo e regulador, responsavel por fiscalizar, incentivar
e planejar atividades econémicas quando necessario. Assim, a aplicagao da lei deve ocorrer em
consonancia com os direitos fundamentais, os direitos sociais e os principios da ordem
econdmica constitucional.

Por fim, o artigo conclui que a Lei da Liberdade Econémica representa uma tentativa de equilibrar
a ampliagao da liberdade empresarial com a manutencao das garantias sociais e constitucionais.
Nesse sentido, a LLE contribui para reduzir burocracias e fortalecer a livre iniciativa, mas sua
implementagdo deve respeitar os limites impostos pela Constituicdo, garantindo que o
desenvolvimento econdmico ocorra sem comprometer a protecdo social e os direitos
fundamentais.

A relagao entre reducéo da burocracia e aumento do numero de empresas abertas evidencia uma
associagao entre a diminuicdo do tempo necessario para abertura de empresas e o crescimento
do empreendedorismo formal ao longo do periodo analisado.

Sob a perspectiva da teoria institucional, esses resultados podem ser interpretados como
evidéncia preliminar de reducdo de barreiras institucionais a atividade econémica. Reformas
regulatérias que simplificam procedimentos administrativos, reduzem etapas burocraticas e
ampliam a previsibilidade juridica tendem a favorecer a entrada de novos agentes econémicos,
ampliando a concorréncia e o dinamismo empresarial.

Nesse sentido, os dados apresentados sugerem que iniciativas voltadas a desburocratizagao,
como aquelas introduzidas pela Lei da Liberdade Econdmica, podem contribuir para aproximar o
ambiente institucional brasileiro das caracteristicas associadas as instituicdes inclusivas descritas
por Acemoglu e Robinson (2012). Ao reduzir custos de entrada e ampliar o acesso a atividade
produtiva formal, tais reformas tendem a favorecer maior participagdo econdmica e expansao do
empreendedorismo.

Contudo, é importante destacar que a reducao observada no tempo de abertura de empresas
nao pode ser atribuida exclusivamente a Lei da Liberdade Econdmica. Ao longo do periodo
analisado, ocorreram também avangos institucionais relevantes, como a digitalizacéo de servigos
publicos, a integracao de sistemas de registro empresarial e o fortalecimento de iniciativas como
a Rede Nacional para a Simplificagao do Registro e da Legalizacdo de Empresas e Negodcios
(REDESIM).

Ainda assim, os dados indicam uma trajetoria consistente de redugao da burocracia administrativa
no processo de formalizacdo empresarial no Brasil. Essa tendéncia reforca a hipotese de que
reformas institucionais voltadas a simplificacdo regulatoria possuem potencial para reduzir
barreiras a atividade produtiva, ampliar a concorréncia e estimular o empreendedorismo —
elementos fundamentais para o funcionamento de instituicbes econdmicas mais inclusivas.

Conforme ilustrado no modelo conceitual apresentado na Figura 1, a redugdo das barreiras
burocraticas tende a diminuir os custos de entrada no mercado e ampliar a participagéo
econdmica, fendbmeno que pode ser observado na evolugcdo do tempo de abertura de empresas
no Brasil.
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4.6. Limites institucionais das reformas pré-mercado

Embora os dados apresentados indiqguem avangos relevantes na redugdo de barreiras
burocraticas a atividade econémica, a literatura institucional enfatiza que reformas regulatérias
isoladas tendem a produzir efeitos limitados quando ndo sdo acompanhadas de transformacdes
institucionais mais amplas. Conforme argumentam Acemoglu e Robinson (2012), o
desenvolvimento econémico sustentavel depende nao apenas da adogao de regras pré-mercado,
mas também da consolidagéo de instituicdes politicas capazes de garantir sua aplicagao efetiva,
limitar o exercicio arbitrario do poder e assegurar igualdade de acesso as oportunidades
econdmicas.

Nesse sentido, o caso brasileiro revela um cenario institucional complexo, no qual avangos
regulatérios convivem com desafios estruturais persistentes. Entre esses desafios, destacam-se
problemas relacionados a corrupgdo, a inseguranga juridica, a captura regulatoria e a
desigualdade no acesso as instituicbes publicas. Esses fatores podem reduzir a efetividade de
reformas voltadas a desburocratizacao e limitar seus impactos sobre o crescimento econémico

de longo prazo.

Indicadores internacionais de governanca reforcam essa interpretacdo. De acordo com o indice
de Percepgao da Corrupgao divulgado pela Transparéncia Internacional, o Brasil permaneceu em
2025 na posicao 107 entre os paises avaliados, repetindo seu pior desempenho histérico no
indicador. O resultado mantém o pais em um patamar historicamente baixo no ranking
internacional, reforgando um quadro persistente de fragilidade institucional, limitada efetividade
dos mecanismos de integridade e desafios estruturais no controle da corrupgao no setor publico.

Sob a dtica da teoria institucional, esse tipo de evidéncia refor¢a a ideia de que a construgao de
instituicdes inclusivas envolve um processo gradual e multidimensional. Reformas regulatérias
que reduzem custos de entrada e ampliam a liberdade econbémica representam avancos
importantes no plano microinstitucional, mas sua capacidade de transformar de forma duradoura
o ambiente econdmico depende do fortalecimento simultdneo das instituicdes politicas, do
sistema de justica e dos mecanismos de controle e accountability.

Assim, embora a Lei da Liberdade Econémica represente um passo relevante na direcdo de um
ambiente regulatério mais eficiente e favoravel ao empreendedorismo, a consolidagédo de
instituicbes plenamente inclusivas no Brasil requer avancos institucionais mais amplos, capazes
de garantir estabilidade das regras, redugéo da corrupgcao e maior previsibilidade na atuacéo do
Estado.

Consideragoes finais

O presente trabalho buscou analisar em que medida a Lei da Liberdade Econbémica (Lei n°
13.874/2019) pode ser interpretada como um movimento institucional capaz de aproximar o Brasil
das chamadas instituicdes econémicas inclusivas, conforme o arcaboucgo teérico desenvolvido
por Acemoglu, Johnson e Robinson. Partindo da literatura institucionalista, discutiu-se o papel
das instituicbes na determinagédo do crescimento econdmico de longo prazo, destacando que
ambientes institucionais marcados por seguranga juridica, protecédo aos direitos de propriedade
e baixos custos de entrada para atividades produtivas tendem a favorecer o empreendedorismo,
a concorréncia e a inovagao.
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A andlise tedrica evidenciou que a Lei da Liberdade Econbémica representa uma tentativa
relevante de modernizagdo do ambiente regulatorio brasileiro. Ao introduzir principios como a
presuncao de boa-fé do empreendedor, a limitagdo da atuagao regulatoria estatal e a dispensa
de atos publicos de liberagdo para atividades de baixo risco, a legislagdo busca reduzir a
burocracia administrativa e ampliar a previsibilidade das regras econdmicas. Tais elementos se
aproximam das caracteristicas associadas as instituicbes inclusivas descritas na literatura
econdmica.

Os resultados empiricos apresentados reforgam parcialmente essa interpretagdo. A analise da
evolucdo do tempo médio necessario para abertura de empresas no Brasil evidencia uma
reducdo expressiva da burocracia administrativa ao longo do periodo analisado. Entre 2017 e
2025, o tempo médio para formalizacdo empresarial caiu de aproximadamente 184 horas para
cerca de 20 horas, representando uma redugao superior a 80%. Paralelamente, observou-se
crescimento significativo no numero de empresas abertas no pais, passando de cerca de 2,27
milhdes em 2017 para mais de 5 milhdes em 2025.

Esses resultados sugerem que a redugdo de custos burocraticos e a simplificagdo de
procedimentos administrativos podem contribuir para ampliar a participagdo econdémica e
estimular o empreendedorismo formal. Sob a perspectiva da teoria institucional, tais
transformacgdes podem ser interpretadas como evidéncias preliminares de redugao de barreiras
institucionais a atividade econémica, elemento central para o funcionamento de instituicdes mais
inclusivas.

Entretanto, os achados do estudo também indicam que os efeitos da Lei da Liberdade Econémica
devem ser interpretados com cautela. A melhoria observada no ambiente de negdcios brasileiro
nao pode ser atribuida exclusivamente a legislagdo, uma vez que avangos paralelos — como a
digitalizacdo de servigos publicos, a integragdo de sistemas administrativos e iniciativas
institucionais como a REDESIM — também desempenharam papel relevante na simplificacao
dos processos de formalizacdo empresarial.

Além disso, conforme enfatizado pela literatura institucional, reformas pré-mercado isoladas
tendem a apresentar impacto limitado quando ndo sdo acompanhadas de transformacbes
institucionais mais amplas. Persistem no contexto brasileiro desafios estruturais relacionados a
burocracia regulatéria, a complexidade do sistema tributario, a morosidade judicial e a captura
regulatéria, fatores que ainda restringem o pleno funcionamento de um ambiente econémico
verdadeiramente inclusivo.

Dessa forma, os resultados deste estudo sugerem que a Lei da Liberdade Econdmica pode ser
interpretada como um passo incremental na diregdo de um ambiente institucional mais favoravel
ao empreendedorismo e a atividade produtiva. Contudo, a consolidagdo de instituicoes
econdbmicas plenamente inclusivas no Brasil depende de um processo mais amplo de
fortalecimento institucional, que envolva ndo apenas reformas regulatérias pontuais, mas também
avangos na qualidade das instituicdes politicas, na previsibilidade das regras econémicas e na
igualdade de acesso as oportunidades de mercado.

Em sintese, a evidéncia apresentada sugere que a Lei da Liberdade Econbémica representa um
movimento relevante de transformacao institucional no ambiente regulatoério brasileiro, reduzindo
custos de entrada e ampliando o acesso a atividade produtiva. Ainda que tais avangos ndo sejam
suficientes, por si s6, para caracterizar plenamente a presenga de instituicdes inclusivas no
sentido proposto por Acemoglu e Robinson, eles indicam uma diregao institucional compativel
com ambientes econdmicos mais competitivos, previsiveis e favoraveis ao empreendedorismo.
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Por fim, futuras pesquisas podem aprofundar a analise empirica do tema, investigando de forma
mais robusta os impactos da Lei da Liberdade Econémica sobre indicadores como produtividade,
formalizacdo empresarial e investimento privado. Estudos quantitativos que explorem métodos
econométricos ou analises comparativas entre unidades federativas podem contribuir para
ampliar a compreensao sobre os efeitos institucionais da legislagdo e seu papel no processo de
desenvolvimento econémico brasileiro.
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6. BALANCA COMERCIAL BRASILEIRA E OS IMPACTOS DO TARIFACO EM 2025
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Resumo

Em 2025, a balanga comercial brasileira superou barreiras e alcangou recorde de exportacées e importagées, com
superavit de US$ 68 bilhdes. Houve diversificagdo de mercados, ampliando relagbes com China, América Latina,
Europa, Canadé e India. As tarifas impostas pelos Estados Unidos reduziram em 6,6% as exportagées brasileiras para
aquele pais em relagdo a 2024. Sdo Paulo, responsavel por 35,2% das exportagbes aos EUA, registrou retragdo de
2,2%. No Grande ABC, as exportagdes e o saldo comercial cresceram, passando de US$ 244 milhGes para US$ 986
milhGes. A regido ampliou vendas para Argentina, Chile, Colémbia, Peru e Alemanha. A industria de transformagéo da
regido sofreu maior retragdo nas exportagdes aos EUA e a industria metalurgica ligada ao Sindicato dos Metaltrgicos
do ABC teve queda de 38,8% nas vendas externas. Apesar da expanséo geral dos mercados, o cenario de 2026 exige
estratégias especificas diante das tarifas mantidas e dos desafios internacionais.

Palavras-chave: Balanga comercial. Tarifas de importagao. Industria Metaltirgica. Grande ABC.
Abstract

In 2025, Brazil’s trade balance overcame barriers and reached a record level of exports and imports, with a surplus of
US$ 68 billion. There was a diversification of markets, expanding trade relations with China, Latin America, Europe,
Canada, and India. Tariffs imposed by the United States reduced Brazilian exports to that country by 6.6% compared
with 2024. S&o Paulo, responsible for 35.2% of exports to the United States, recorded a decline of 2.2%. In the Greater
ABC region, exports and the trade surplus increased, rising from US$ 244 million to US$ 986 million. The region
expanded sales to Argentina, Chile, Colombia, Peru, and Germany. The region’s manufacturing industry experienced
a sharper contraction in exports to the United States, and the metallurgical industry linked to the Metalworkers’ Union
of ABC saw a 38.8% drop in foreign sales. Despite the overall expansion of markets, the outlook for 2026 requires
specific strategies in light of the tariffs that remain in place and ongoing international challenges.

Keywords: Trade Balance. Import Tariffs. Metallurgical Industry. Greater ABC Region.
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Introducao

Esta nota técnica apresenta os resultados da balanga comercial brasileira de 2025, com destaque
para o comportamento das exportagcdes destinadas aos Estados Unidos devido a imposigao das
tarifas de importagéo a partir de agosto e para os efeitos no Brasil, no Estado de Sdo Paulo e no
Grande ABC. A elevacao das tarifas norte-americanas sobre produtos manufaturados impactou
diretamente a industria de transformagao, em especial nas cidades da regido. Dessa forma, os
impactos foram sentidos mais expressivamente na base do Sindicato dos Metalurgicos do ABC.

A redugdo das exportacdoes para os Estados Unidos foi compensada principalmente pela
elevacdo das exportagdes para a China, além de alguns paises da América Latina, da Europa,
india e Canada, reflexo da agitagdo que as tarifas geraram no mundo. O Brasil inicia 0 ano de
2026 em continua reorganizagdo no comércio exterior e as politicas comerciais devem ser
concentradas em formas de conquistar novos mercados e no desenvolvimento da estrutura
produtiva nacional visando a reducéo das importacgoes.

As exportagdes brasileiras

Em 2025, o Brasil registrou o maior valor exportado da série histérica iniciada em 1997, e o
montante de US$ 348 bilhées representou um aumento de 3,5% em relagdo ao ano de 2024
(quando exportou US$ 337 bi). As importagdes que foram na ordem de US$ 280 bilhdes também
representaram aumento em relagdo ao ano anterior (US$ 262 bi) de 6,7%, e também configuram
0 maior valor da série. O montante exportado e importado revela o dinamismo do fluxo comercial
internacional durante o ano, considerando os valores recordes atingidos, mesmo com os desafios
impostos neste ano. O saldo comercial de 2025 (US$ 68,29 bilhdes) foi reduzido em 7,9% em
relacdo a 2024 (US$ 74,18).

Grafico 1 - Balanga Comercial Brasil - 2024/2025
Em bilhdes US$ FOB
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Fonte: COMEXSTAT. Subsec¢édo DIEESE/SMABC.
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A balanga comercial brasileira apresentou resultados satisfatorios, mesmo com a imposigcéo de
tarifas por parte dos EUA e a acirrada concorréncia no comércio exterior causada pela adogao
desta politica, além do barateamento das commodities no cenario internacional e da manutengéo
da taxa basica de juros (SELIC) em 15%.

O Brasil ampliou a relagdo com a China (aumento de 6,0% nas exportagdes em relagdo a 2024),
com a Argentina (31,4%), com o Canada (14,8%), Chile (8,2%), india (30,2%) e Alemanha
(11,7%), cenario que refletiu a imposi¢ao das tarifas para o Brasil e para os paises citados, que
também tiveram que se reorganizar no comeércio internacional. Muitos setores e empresas
brasileiras conseguiram diversificar seus mercados, direcionando seus produtos para outros
paises e reduzindo a dependéncia do comércio com os Estados Unidos (retragcéo de 6,6%), mas
os problemas relacionados ao tarifago resultaram em desafios locais, setoriais e internacionais.

Importante destacar que o inicio de 2026 foi marcado pelo aumento das politicas protecionistas,
com o anuncio de tarifas sobre carnes da China, sobre paises que nao tém acordos de livre
comércio com o México e da entrada de produtos siderurgicos na india, tudo isso em meio a um
cenario de queda de pregco das commodities, impondo mais desafios ao comércio exterior
brasileiro.

As exportagoes brasileiras para os Estados Unidos

Desde a imposi¢cado das tarifas, em agosto/2025, as exportagdes para os EUA vém sendo
gradativamente reduzidas em comparagdo aos mesmos meses de 2024. Em outubro
configuraram o menor valor exportado durante o ano e a maior retragdo em comparagao com o
mesmo més do ano anterior (-35,4%). Em dezembro houve uma recuperagdo em relagdo aos
meses de vigéncia do tarifaco.

Grafico 2 - Exportacdes do Brasil para os EUA - 2024/2025
Em bilhdes US$ FOB
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Fonte: Comex Stat. Subsec¢ao DIEESE/SMABC.

Em 2025 as exportagdes para os Estados Unidos foram de US$ 37,7 bilhdes, representando
retracdo de 6,6% em relacdo a 2024 (US$ 2,7 bilhdes a menos) e os maiores déficits foram
oriundos da industria de transformagao (setor que teve a maior participagao nas exportagdes do
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ano, de 80,2%) e extrativa. O pais segue sendo o segundo parceiro comercial do Brasil, com
participagédo de 10,8% nas exportacdes de 2025 (em 2024 a participagao era de 12%).

Entre agosto e dezembro de 2025, periodo de vigéncia do “tarifago”, foram exportados US$ 13,8
bilhdes para os EUA, representando uma retragcéo de 21,3% considerando os mesmos meses do
ano anterior. Todos os setores foram fortemente impactados nestes cinco meses de aumento das
tarifas e o pais deixou de exportar US$ 3,8 bilhdes.

Tabela 1 - Variagao das exportagoes do Brasil para os EUA, por setor, 2024/2025 - (em bilhdes US$)

Setor 2024 2025 Variacgéo (%)
Agropecuaria 2,310 2,222 -3,8%
Industria Extrativa 6,287 5,080 -19,2%
mlf;%?r::ga o 31,565 30,243 -4,2%

Outros Produtos 0,206 0,171 -17,1%

Total 40,369 37,716 -6,6%

Setor ggg;dez ggg;dez Variagao (%)
Agropecuéria 1,139 0,738 -35,2%
Industria Extrativa 2,524 1,803 -28,6%
'T”g‘;ztfrc')?rgjga . 13,820 11,228 -18,8%
Outros Produtos 0,129 0,086 -33,3%

Total 17,612 13,855 -21,3%

Fonte: Comex Stat. Subsegao DIEESE/SMABC.

As exportagoes do Estado de Sao Paulo para os EUA

Entre os estados brasileiros, Sao Paulo é o maior exportador para os Estados Unidos. Em 2025,
a participagao do Estado nas exportagdes para os EUA foi de 35,2%. Desde a imposi¢cédo das
tarifas, os efeitos foram marcantes em Sao Paulo, mas no més de dezembro foi registrado recorde
de exportacdo referente ao ano. No entanto, as exportagbes foram 4,8% inferiores ao mesmo
més de 2024.
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Grafico 3 - Exportagdes do Estado de SP para os EUA — 2024/2025, em bilhdes US$ FOB
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Fonte: Comex Stat. Subseg¢do DIEESE/SMABC.
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Durante o ano de 2025 foram exportados US$ 13,3 bilhdes, representando uma retragéo de 2,2%
em relacdo ao ano anterior, quando foram exportados US$ 13,6 bilhdes. A industria de
transformacao foi responsavel por 92,2% do volume exportado e a agropecuaria que apresentou
expansao de 15,7% em relacédo a 2024, participou em 1,9% das exportagdes.

Tabela 2 - Variagao das exportagées do Estado de Sao Paulo para os EUA, por setor
2024/2025 - (em milhdes US$)

Setor 2024 2025 Variacgao (%)
Agropecudria 0,214 0,248 15,7%
Industria Extrativa 0,718 0,675 -5,9%
IndGstria de Transformagao 12,496 12,247 -2,0%

Outros Produtos 0,144 0,109 -24,6%

Total 13,572 13,279 -2,2%

Setor 2go-dez  290-4°2  Variagéo (%)
Agropecuaria 0,094 0,070 -25,6%
Industria Extrativa 0,387 0,246 -36,3%
IndUstria de Transformagdo 5,770 5,089 -11,8%
Outros Produtos 0,102 0,056 -45,0%

Total 6,352 5,461 -14,0%

Fonte: Comex Stat. Subse¢ao DIEESE/SMABC.

Nos cinco meses de vigéncia do tarifago, a industria de transformagao paulista deixou de exportar

US$ 680 milhdes para os Estados Unidos (retragdo de 11,8%).
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As exportagoes do Grande ABC

Quando analisadas as exportagdes dos municipios do Grande ABC durante 2025, o acumulado
de US$ 6 bilhdes representou aumento de 10% em relagdo ao ano anterior, quando foram
registrados US$ 5,6 bilhdes. Por outro lado, as importagdes na ordem de US$ 5,2 bilhdes foram
reduzidas em 3,4% em relagdo a 2024. Ja o saldo comercial registrado em 2025 (US$ 986,9
milhdes) foi aproximadamente 4 vezes maior do que o saldo resultante em 2024 (US$ 244,6
milhdes).

Os dados demonstram que a balanga comercial dos sete municipios tem apresentado bons
resultados ao longo do ano, com a ampliagao das exportagdes para paises da América Latina,
como a Argentina que foi o primeiro parceiro comercial da regiao (participacédo de 38,5%) e teve
as exportagdes ampliadas em relagao a 2024 (35,4%), o Chile que foi o quarto parceiro comercial,
ampliou as exportagdes em 30,3% em relagao a 2024, além do Peru e Colémbia que foram quinto
e sexto parceiros comerciais, respectivamente (aumento de 16,3% e 14,3% em relagédo a 2024,
respectivamente). As exportagdes para a Alemanha aumentaram 24,4% em relagédo a 2024.

Os Estados Unidos com participacdo de 10,5% nas exportagbes foram o segundo parceiro
comercial da regido em 2025 (em 2024 a participagao foi de 13,4% e o pais ocupou o terceiro
lugar no comércio com a regiao do Grande ABC). Ja o México que foi o segundo parceiro
comercial da regido em 2024 (participagao de 13,5%), passou a ocupar a terceira colocagdo em
2025 com participacao de 10,3%).

Grafico 4 - Balanga Comercial Grande ABC - 2024/2025, em milh6es US$ FOB
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Fonte: COMEXSTAT. Subsecdo DIEESE/SMABC.
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Em relagao aos setores, a industria de transformagao participou em 98,2% das exportagdes e
ocorreu aumento de 10,2% em relagdo ao valor observado em 2024 (US$ 5,5 bilhdes). A
agropecuaria e a industria extrativa apresentaram retragdo nas exportagées durante o ano. Nos
cinco meses de vigéncia do “tarifago”, as exportacdes da regido para o mundo aumentaram 2,1%
refletindo a desaceleragao neste periodo.

Tabela 3 - Variagdo das exportagées do Grande ABC, por setor, 2024/2025 - (em milhdes US$)

Setor 2024 2025 Variagao (%)
Agropecuéria 4,212 3,112 -26,1%
Industria de Transformagdo 9.476,2 6.036,1 10,2%
Industria Extrativa 1,048 0,492 -53,1%
Outros Produtos 108,216 109,419 1,1%

Total 5.589,6 6.149,1 10,0%

Setor gggfez ggg&dez Variagio (%)
Agropecuaria 1,454 2,229 53,4%
Industria de Transformagado 2.535,2 2.584.,4 1,9%
Industria Extrativa 0,317 0,142 -55,2%
Outros Produtos 49,046 52,280 6,6%

Total 2.585,9 2.639,0 21%

Fonte: Comex Stat. Subsec¢ao DIEESE/SMABC.

As exportacoes do Grande ABC para os EUA em 2025

Na regido do Grande ABC, os impactos da reducédo dos embarques para os Estados Unidos ficam
evidentes por meio da analise dos dados das exportagbes a partir de agosto (Grafico 5). No
acumulado do ano, as exportagdes foram reduzidas em 13,9%, e a regiao deixou de exportar
US$ 104,5 milhdes para os EUA em relagdo ao valor exportado em 2024.

Grafico 5 - Exportagées do Grande ABC para os EUA - 2024/2025, em milhées US$ FOB
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Fonte: Comex Stat. Subsec¢ao DIEESE/SMABC.

Dos US$ 645,8 milhdes exportados em 2025, a industria de transformacgéao participou em 99,3%
(US$ 641 milhdes) e os demais setores tiveram participagao irriséria nas exportagdes, por isso
as expansoes verificadas na industria extrativa e em outros produtos ndo contribuiram para a



67

melhora dos resultados na relagcdo com os EUA, que depende majoritariamente da industria de
transformacgéo. Nas 6 cidades, as exportagdes da industria metalmecanica (na ordem de US$
387 milhdes) foram reduzidas em 37,2% e a participagdo nas exportagdes caiu para 60% em
2025, frente aos 82,2% no ano anterior.

Tabela 4 - Variagao das exportagées do Grande ABC para os EUA, por setor, 2024/2025 - (em milhoes
US$)

Setor 2024 2025 Variagao (%)
Agropecuaria 0,005 0,003 -40,0%
Industria de Transformagao 746,001 640,953 -14,1%
Industria Extrativa 0,001 0,009 903,1%
Outros Produtos 4,212 4,799 13,9%

Total 750,220 645,765 -13,9%
Setor ggg;dez ggg;dez Variagio (%)
Agropecuaria 0,000 0,000 -100,0%
Industria de Transformagao 354,766 227,703 -35,8%
Industria Extrativa 0,001 0,009 875,4%
QOutros Produtos 1,764 2,670 51,4%

Total 356,532 230,383 -35,4%

Fonte: Comex Stat. Subse¢do DIEESE/SMABC.

Na tabela 5 abaixo, constam as vendas dos 6 municipios exportadores do Grande ABC?* para os
Estados Unidos no ano de 2025 e as variagdes em relagdo a 2024, além da comparagao dos
ultimos 5 meses dos dois anos. E possivel observar que as retracdes durante o tarifaco foram
superiores as do ano.

Todos os municipios, exceto Santo André, apresentaram retragdo nas exportagées em 2025 e o
mesmo ocorreu analisando as exportagdes durante os cinco meses de vigéncia do tarifagco. Santo
André aumentou a participagdo de 14,4% nas exportagdes da regidao em 2024 para 38,2% em
2025.

Em Santo André, o aumento das exportacdes foi sustentado pelo crescimento dos pneumaticos
de borracha (aumentou em 400%), que apds o anuncio das tarifas dominou a pauta exportadora
do municipio e vem sendo observado desde maio de 2025. As entidades responsaveis pelo setor
informaram que os embarques ja estavam programados e seriam despachados. Em 2025 as
exportagoes foram de US$ 246 milhdes, representando aumento de 127,8% em relagdo a 2024
e durante os meses do tarifago, as exportagdes aumentaram em maior proporgéo (209,9%).

24 A cidade de Rio Grande da Serra foi a Gnica da regido a nao registrar exportagdes de produtos para os
EUA.
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Tabela 5 - Variagao das exportagées do Grande ABC para os EUA - 2024/2025, (em milhdes US$)

Exportagoes Zﬁﬂ:ﬁ ao Variagao Participagdo nas

Municipio exportagoes por
2025 2024 2025/2024 | 290sto/ municipio 2025

dezembro

Sao Bernardo do Campo 271,217 356,030 -23,8% 42,0% -52,8%

Santo André 246,631 108,268 127,8% 38,2% 209,9%

Ribeirdo Pires 92,273 159,791 -42,3% 14,3% -73,9%

Diadema 13,745 84,620 -83,8% 2,1% -87,2%

Séao Caetano do Sul 12,457 22,085 -43,6% 1,9% -9,6%

Maua 9,453 19,422 -51,3% 1,5% -83,4%

Total geral 655,407 750,129 -13,9% 100% -35,4%

Fonte: Comex Stat. Subsegado DIEESE/SMABC.

Entre os municipios do Grande ABC, Sao Bernardo do Campo foi o que mais exportou para os
Estados Unidos em 2025 (US$ 271 milhdes), mas o montante ainda representou uma queda de
23,8% em relagao a 2024. As retragdes foram relacionadas a industria de metais, principalmente
0 cobre, visto que os trés principais produtos de cobre exportados em 2025 acumularam déficit
de US$ 26 milhées?. A industria automotiva, que € bastante relevante para o municipio também
apresentou retragdo relacionada a partes de motores, deixando de exportar US$ 39 milhdes em
relacdo a 2024.

Em Ribeirdo Pires, municipio que concentra suas exportagdes na industria de defesa registrou
US$ 92 milhdes exportados em 2025, resultando em uma retragéo de US$ 67 milhdes em relagdo
ao ano anterior. Com a imposigao das tarifas, os embarques foram reduzidos e entre agosto e
dezembro as exportagdes foram reduzidas em 73,9%. A participagao nas exportagdes da regiao
foi de 14,3% em 2025, frente aos 21,3% no ano anterior.

A participagdo das exportagdes de bombas, granadas e afins em 2025 foi de 91,4% (US$ 84,4
milhdes) nas exportagdes do municipio, ja em 2024 havia sido de 96% (US$ 153,4 milhdes). A
queda das exportagdes destes produtos refletiu significativamente no municipio.

Diadema tém sido afetada ao longo do ano pela retragéo das exportagdes relacionadas a metais
e bens de capital, como maquinas e equipamentos, diretamente impactos pelo tarifago. Suas
exportagbes em 2025 totalizaram US$ 13,7 milhdes e foram 83,8% inferiores a 2024 e 87,2%
menores quando considerados os 5 meses da politica tarifaria. Do déficit de US$ 70 milhGes a
participagdo de maquinas ferramentas foi de US$ 60 milhdes a menos. Em 2025 a participagdo
do municipio nas exportagdes da regiao foi de 2,1%, em 2024 havia sido de 11,3%.

Ja em Sao Caetano do Sul, a retragédo observada no ano de 43,6% (deixou de exportar US$ 9,6
milhdes) em relacdo a 2024 foi condicionada a reducdo das embarcacgbes relacionadas a
produtos eletronicos e opticos e fabricagcdo de produtos metalicos. Relacionados a estes
segmentos, as exportagdes de dois produtos resultaram em déficit de US$ 9 milhées em relagdo

25 Chapas e tiras de cobre acumularam déficit de US$ 30 milhGes e tubos e barras de cobre acumularam
superavit de US$ 1,1 milhdo e US$ 2,8 milhdes respectivamente, resultando no déficit de US$ 26 milhdes
nos trés principais produtos.
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a 2024. Durante os meses de vigéncia do tarifago, a retragao foi menor (9,6%) devido a reducéo
dos embarques nos mesmos meses de 2024.

Por fim, em Maua foi observado menor volume de exportagéo na regido, com o montante de US$
9,5 milhdes, a retragao foi de 51,3% em relagdo a 2024. Devido a sua relagdo com o Polo
Petroquimico, os maiores déficits foram relacionados a produtos quimicos (tintas e vernizes, a
base de polimero sintético) e petréleo, produtos de plastico e maquinas e aparelhos voltados a
agricultura.

As exportagoes das empresas da Base do Sindicato dos Metallurgicos do ABC para os EUA

Nesta sec¢do, analisamos as exportagdes de produtos metalurgicos de Diadema, Sao Bernardo
do Campo e Ribeirdo Pires?, que compde a base do Sindicato dos Metallrgicos do ABC, para
os Estados Unidos.

As exportagbes da base do sindicato em 2025 foram na ordem de US$ 347 milhdes, que
representou uma redugdo de 38,8% em relagdo a 2024 (quando foram exportados US$ 568
milhdes). Quando consideramos as exportacdes de agosto até dezembro de 2025, a retragao foi
de 65,4%, em relacédo a 2024.

Em 2024 as exportagbes de agosto a dezembro representaram 51,8% do total do ano, ja em
2025, as exportagdes dos mesmos meses representaram 29,3% do ano, evidenciando o impacto
da retragdo no segundo semestre.

Grafico 6 - Exportagées da Base SMABC para os EUA - 2024/2025, em milh6es US$ FOB
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Fonte: Comex Stat. Subsec¢ao DIEESE/SMABC.

Na Tabela 6 estdo expressas as exportagdes da base por segmento. Todos os segmentos, exceto
0 segmento relacionado a fabricagao de equipamentos elétricos (27), apresentaram retragdo em
2025, em relagdo a 2024. Por outro lado, durante a vigéncia do “tarifaco”, somente a fabricagéo
de outros equipamentos de transporte (30), apresentou crescimento nas exportagdes (22,7%)
enquanto os demais segmentos retrairam.

26 Rio Grande da Serra compde a base, mas nao registrou exportagdes para os Estados Unidos.
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Tabela 6 - Variagao das exportagées da Base SMABC, por segmento, 2024/2025 - (em milhdes US$)

Segmento 2024 2025 X,Z;’ 1a¢d0 | gegmento ggg;dez ggg ;dez 2,’,2; lagao
24 247,954 214,550 -13,5% 24 123,217 68,669 -44,3%

25 156,011 86,520 -44.5% 25 80,538 19,470 -75,8%

26 4,563 2,321 -49,1% 26 1,671 0,170 -89,8%

27 8,415 8,794 4,5% 27 3,953 3,431 -13,2%

28 101,574 25,342 -75,1% 28 61,074 7,394 -87,9%

29 49,295 10,009 -79,7% 29 23,792 2,510 -89,4%

30 0,417 0,273 -34,7% 30 0,130 0,160 22.7%
Total 568,229 347,809 .38 8% Total 294,375 101,804 _.654%

24. Metalurgia; 25. Fabricacdo de produtos de metal, exceto maq. e equip.; 26. Fabricagdo de
equip. de informatica, produtos eletron. e 6pticos; 27. Fabricagdo de maquinas, aparelhos e
materiais elétricos; 28. Fabricagdo de Maquinas e Equipamentos; 29. Fabricagcdo de veiculos
automotores; 30. Fabricagao de outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores.

Fonte: Comex Stat. Subsegao DIEESE/SMABC.

O segmento que apresentou maior volume exportado foi o de metalurgia (24), representando
61,7% das exportagcdes dos segmentos no ano, oriundas de Sdo Bernardo do Campo, mas
impactado pelo tarifago, o setor deixou de exportar US$ 33 milhGes em relagéo a 2024. A retragéo
na Fabricagao de produtos metalicos, exceto maquinas e equipamentos (25) sofreu impactos da
reducdo das exportagdes da industria de defesa relacionada a Ribeirdo Pires, deixando de
exportar US$ 70 milhées em relagéo a 2024.

As maiores retragbes foram observadas no setor automotivo (29) que reduziu em 79,7% as
exportagdes — deixou de exportar US$ 39 milhdes - e maquinas e equipamentos (28) que reduziu
em 75,1% deixando de exportar US$ 76 milhdes, com impactos significativos em Sao Bernardo
e Diadema.

Diante desse cenario, foram implementadas medidas em diferentes niveis de governo para
mitigar os efeitos do tarifago e sustentar a atividade produtiva. Na esfera federal, o Plano Brasil
Soberano, coordenado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES),
tem como objetivo principal garantir liquidez imediata as empresas afetadas, com linhas de crédito
emergenciais, facilitacdo do acesso a financiamento para capital de giro e modernizagcéo
produtiva, além de incentivos a diversificacdo de mercados e inovagao tecnoldgica. A iniciativa
busca preservar o emprego e a renda, assegurando condi¢gdes para que a industria brasileira
mantenha sua competitividade em meio ao novo cenario internacional.

Em paralelo, o Grande ABC tem articulado uma reagéo conjunta, liderada pelo Sindicato dos
Metalurgicos do ABC, Consorcio Intermunicipal Grande ABC e Agéncia de Desenvolvimento
Econdmico Grande ABC, em parceria com o BNDES e prefeituras. Foi criada a Comissao
Regional de Monitoramento que teve sua primeira reunido em novembro, reunindo sindicatos e
empresas afetadas e o programa Grande ABC para o Mundo visando o fortalecimento das
conexodes internacionais, além do apoio a acgdes visando a diversificagdo produtiva, como o
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projeto de Reconverséao Industrial com a UFABC e as conexdes com o Plano Nova Industria Brasil
(NIB).

Consideragoes finais

A balanca comercial brasileira apresentou bons resultados em 2025, com aumento das
exportacoes e saldo comercial superavitario. A diversificacdo dos mercados resultou na
ampliagdo do comércio com a China e com alguns paises da América Latina.

Na relacdo com os Estados Unidos, é possivel observar que as tarifas impostas demandaram
uma reorganizagado do comércio mundial e no Brasil, os impactos foram diretos na industria de
transformacado, especialmente nos setores metalurgico, automotivo e de defesa, quando
detalhado o comportamento do Grande ABC. Desde julho, verificou-se uma retragao significativa
das exportagdes desses segmentos, situagao que vem se agravando més a més, e afetando a
geragao de emprego, renda e arrecadagao regional.

Para 2026, a expectativa é de desaceleragdo do comércio internacional e uma presenca mais
cautelosa dos paises nos fluxos comerciais devido as incertezas econémicas e possiveis
conflitos.

O ano foi iniciado com o anuncio da imposigao de tarifas de importagéo a carne na China (tarifas
de 55%), que é o maior comprador do produto brasileiro, tarifas do México de 35% para paises
que nao possuem acordo de livre comércio, e as tarifas de aproximadamente 12% sobre produtos
siderurgicos na India. Além disso, estad sendo firmado o Acordo de Livre Comércio entre o
Mercosul e a Unido Europeia, tornando-se mais um desafio para a expansao e aprimoramento
da industria nacional.

Por fim, vale destacar que a manutencdo das taxas de juros em patamares elevados nao
assegura um ambiente estavel para a continuidade do crescimento, o que pode limitar a evolugéo
da economia brasileira em meio as condi¢gdes adversas do comércio internacional.
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Nota Técnica
7. ACORDOS DE LIVRE COMERCIO E SEUS EFEITOS ECONOMICOS
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Resumo

Os acordos de livie comércio (ALCs) reduzem barreiras comerciais entre paises, promovendo a integragdo
econbmica e o aumento da competitividade. Fundamentados na teoria das vantagens comparativas, incentivam
a especializagdo produtiva e o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB). No entanto, seus efeitos s&o
heterogéneos: enquanto setores mais eficientes se fortalecem, outros podem perder competitividade, exigindo
politicas compensatorias. No caso brasileiro, o Mercosul amplia mercados e atrai investimentos, mas enfrenta
desafios como assimetrias econémicas e exigéncias ambientais. Assim, o sucesso dos ALCs depende da adogao
de politicas internas que assegurem desenvolvimento sustentavel e inclusivo.

Palavras-chave: Acordos de livre comércio. Comércio internacional. Integragdo econdémica. Competitividade.
Mercosul.

Abstract

Free trade agreements (FTAs) reduce trade barriers between countries, promoting economic integration and
increased competitiveness. Grounded in the theory of comparative advantage, they encourage productive
specialization and the growth of Gross Domestic Product (GDP). However, their effects are heterogeneous: while
more efficient sectors are strengthened, others may lose competitiveness, requiring compensatory policies. In the
Brazilian case, Mercosur expands markets and attracts investment, but faces challenges such as economic
asymmetries and environmental requirements. Thus, the success of FTAs depends on the adoption of domestic
policies that ensure sustainable and inclusive development.

Keywords: Free Trade Agreements. International Trade. Economic Integration. Competitiveness; Mercosur.
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1. Introducao

Os acordos de livre comércio constituem instrumentos centrais de integracdo econémica,
voltados a redugao de tarifas e de barreiras comerciais. Fundamentados em principios classicos
do livre mercado, buscam ampliar a eficiéncia econdmica e o bem-estar por meio da
especializacdo produtiva. Exemplos como o Mercosul e o Acordo Estados Unidos—México—
Canada (USMCA) evidenciam seus efeitos na expansdo do comércio € na atragdo de
investimentos.

Contudo, esses acordos também apresentam desafios. A perda de competitividade em
determinados setores e as possiveis restricdes a autonomia nacional indicam que seus resultados
dependem da existéncia de politicas internas capazes de equilibrar abertura econdmica e
protecao social.

2. Acordos de livre comércio e seus efeitos economicos

Os acordos de livre comércio (ALCs) representam uma das principais ferramentas de integragao
econdmica entre paises e blocos regionais. Promovem a eliminagédo ou a redugéo de barreiras
tarifarias e nao tarifarias ao comércio internacional. Esses instrumentos tornaram-se centrais na
economia global contemporanea, ao impulsionarem a competitividade, a eficiéncia produtiva e o
crescimento econémico.

De acordo com Krugman e Obstfeld (2018), os ALCs permitem que os paises se especializem na
producdo de bens e servicos nos quais possuem vantagens comparativas, gerando ganhos
mutuos de eficiéncia e bem-estar.

O conceito de livre comércio baseia-se nas teorias classicas de Adam Smith e David Ricardo.
Smith (1776) argumentava que o livre comércio incentiva a especializagdo produtiva e o aumento
da produtividade. Ricardo (1817), por sua vez, formulou o principio da vantagem comparativa,
demonstrando que mesmo paises menos eficientes podem se beneficiar do comércio
internacional.

Na pratica, os ALCs assumem diferentes formatos, desde acordos bilaterais até tratados
multilaterais. Um exemplo relevante € o USMCA, que modernizou as relagbes econdmicas da
Ameérica do Norte ao incorporar temas como propriedade intelectual e comércio digital. Conforme
Baldwin (2016), esses acordos nao apenas reduzem tarifas, mas também criam um ambiente de
previsibilidade institucional que estimula investimentos e inovacao.

Os efeitos econébmicos dos ALCs sao amplos. Entre os principais beneficios, destacam-se o
aumento das exportagdes, o crescimento do PIB, a geracdo de empregos e a ampliagdo do
acesso a mercados externos. Entretanto, também podem ocorrer efeitos negativos, como a
desindustrializag&o de setores menos competitivos e o aumento da dependéncia de importagdes.
Dornbusch, Fischer e Samuelson (1980) ressaltam que os ganhos do comércio s&o reais, porém
distribuidos de forma desigual, o que exige politicas compensatérias.

Além disso, os ALCs promovem integragcdo produtiva e tecnoldgica. No caso do Mercosul,
observa-se a formagao de cadeias regionais de valor, fortalecendo a cooperacéao industrial entre
os paises-membros. Segundo Bauman (2015), os blocos regionais constituem estratégias de
adaptagao dos Estados a globalizagao, ampliando seu poder de barganha.
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Por outro lado, esses acordos podem impor restricdes a soberania econémica. Conforme Stiglitz
(2017), a liberalizagdo comercial sem mecanismos regulatérios adequados pode aprofundar
desigualdades e limitar a autonomia das politicas publicas.

Nos ultimos anos, houve uma expansao significativa dos acordos regionais, em parte devido a
estagnagao das negociagdes multilaterais na Organizagdo Mundial do Comércio (OMC). Dados
da OMC (2023) indicam a existéncia de mais de 350 acordos em vigor no mundo.

Para paises em desenvolvimento, como o Brasil, os ALCs representam oportunidades e desafios.
Embora ampliem o acesso a mercados e atraiam investimentos, também exigem maior
competitividade interna. Nesse sentido, Giambiagi (2021) destaca que a inserg¢ao internacional
bem-sucedida depende de inovagao, produtividade e estabilidade macroeconémica.

3. Efeitos gerais sobre a economia mundial

De modo geral, os acordos de livre comércio reduzem tarifas e barreiras nao tarifarias, ampliando
0 comércio internacional e a integragdo produtiva. Isso favorece ganhos de eficiéncia e
competitividade, ao permitir que cada pais se especialize em atividades nas quais possui
vantagem comparativa.

Além disso, esses acordos tendem a atrair investimentos estrangeiros diretos (IED), devido a
maior previsibilidade institucional e a ampliagdo de mercados. Também contribuem para o
crescimento do PIB e para o aumento do bem-estar, embora seus efeitos variem conforme a
estrutura produtiva de cada economia.

4, Efeitos macroeconémicos dos ALCs

De acordo com o Banco Mundial (2021) e o Fundo Monetario Internacional (FMI, 2023), a
liberalizacdo comercial eleva o potencial de crescimento econémico, ao estimular produtividade
e inovacao. Setores mais competitivos tendem a se expandir, enquanto atividades menos
eficientes podem perder participacao.

A estabilidade regulatéria e 0 acesso ampliado a mercados favorecem a atragao de investimentos
estrangeiros. Por outro lado, a reducdo de tarifas pode diminuir a arrecadagao alfandegaria,
exigindo compensagdes tributarias internas.

No curto prazo, a abertura comercial pode contribuir para a redugao da inflagdo, em razao do
barateamento de produtos importados. No longo prazo, os pre¢os passam a depender de fatores
como produtividade e taxa de cambio. Também podem surgir desigualdades regionais e setoriais.

5. O Brasil e os acordos comerciais
O Brasil possui acordos comerciais com muitos paises com commodities e produtos finais, dos

quais tem uma grande influéncia no PIB do pais. No quadro 1, podemos verificar os acordos
comerciais existentes no pais atualmente.
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Quadro 1

Paises com os quais o Brasil mantém acordos preferenciais de comércio

PAISES INSTRUMENTOS SITUACAO

Chile, Bolivia, Guiana, Suriname (arroz), México
{Acordos de Complementagao Econdmica n'53e Acordos de complementagio

n.? 55), Peru, Equador, Colémbia, Venezuela e econdmica do Mercosul Em vighnela

Cuba

£ Acordos preferenciais de co- S

| | ! Vol

e yiene mércio do Mercosul | Eeh viglinoia

:E';::s: ;;j éi?%iﬁ;ﬁ;:'gﬁ;ﬂ;f;?;;g ;“Sgifgi'_ Acordos preferenciais de co- Acordo firmado, mas néo
X : . mércio do Mercosul em vigéncia

landia —, Palestina e Egito

Acordos preferenciais de co-

‘mércio do Mercosul

FONTE: VALDEZ, R. Brasil e os mega-acordos comerciais; principios, histéria e desafios. Panorama Internacional FEE, Porto Alegre,
v. 1, n. 4, 2016. Digponivel em: <http/panoramainternacional fee tche.br/aniclebrasil-e-os-mega-acordos-comearciais-
principios- historia-e-desafios/'>. Acesso em: 20 maio 2017,

Unido Europeia Em negociagiao

O Brasil participa de diversos acordos comerciais, com destaque para o Mercosul.

O Mercosul proporciona beneficios econdmicos, politicos e sociais. No campo econdmico, amplia
mercados e fortalece a competitividade das empresas nacionais. Também atrai investimentos e
reduz custos comerciais.

No ambito politico, o Brasil ganha maior poder de negociagao internacional ao atuar em conjunto
com os demais membros. No plano social, o Mercosul favorece a mobilidade de pessoas e o
intercambio cultural e educacional.

6. Desafios na implementagcao

A implementacao de acordos de livre comércio enfrenta obstaculos relevantes. Um dos principais
€ a resisténcia de setores menos competitivos, que podem sofrer perdas com a abertura
comercial. Isso exige politicas de transigdo, como salvaguardas e cronogramas graduais de
reducéo tarifaria.

Outro desafio refere-se as assimetrias econdmicas entre os paises. Economias menos
desenvolvidas podem enfrentar o risco de especializagdo em produtos de baixo valor agregado.
Por isso, é fundamental adotar politicas de inovacgéo e diversificagdo produtiva.

As barreiras nao tarifarias também representam entraves importantes. Normas técnicas,
exigéncias sanitarias e burocracia aduaneira continuam a limitar o comércio, mesmo apds a
eliminacao de tarifas.

Além disso, acordos contemporaneos incorporam exigéncias relacionadas a sustentabilidade e a
governanca. O ndo cumprimento dessas condi¢des pode impedir a ratificacdo de tratados. Assim,
a implementagao dos ALCs exige reformas estruturais que vao além da esfera comercial.

Acordos recentes, a exemplo do Mercosul - Unido Europeia, passaram a exigir o cumprimento de
normas rigorosas de combate ao desmatamento e direitos trabalhistas. A falha em atender a
esses critérios ambientais e sociais pode levar a nao ratificacao politica por parte dos parlamentos
estrangeiros, demonstrando que a implementagdo de um ALC moderno depende intrinsecamente
de reformas regulatérias domésticas que transcendem a esfera puramente comercial. Em
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sintese, a implementagcdo bem-sucedida de um Acordo de Livre Comércio € um processo
complexo que demanda nao apenas a remocéo de tarifas, mas uma profunda e continua reforma
estrutural e politica nos paises signatarios.

O quadro 2 a seguir ilustra as principais barreiras nao tarifarias que permanecem como desafios
logisticos e regulatérios na implementacao e aproveitamento dos ALCs:

Tipo de Barreira Ndo-Tarifaria

(Desafio de Implementacéo) Bescrigdo do Preblems

Exigéncia de excesso de documentos,

Burocracia e Demora lentiddo nos processos de inspec¢ao
Aduaneira em portos e alfandegas, e falta de
digitalizag&o.

As exigéncias de qualidade e
segurancga do produto (certificagbes)
Normas Técnicas Diferentes variam muito entre os paises, forgando
a readequacéo da produgéo para cada
mercado.

Restrigbes a entrada de produtos
agricolas ou alimenticios baseadas em
regras de salde animal e vegetal,
frequentemente utilizadas como forma
de protegéo.

Barreiras
Sanitarias/Fitossanitarias

Uso de investigacbes e sobretaxas
Defesa Comercial (Medidas contra importagbes consideradas
Anti-Dumping) desleais, criando incerteza e custos
adicionais para os exportadores.

Conclusao

Os acordos de livre comércio sao instrumentos fundamentais da economia global
contemporanea. Promovem integracao, especializagao produtiva e competitividade. Contudo,
seus efeitos sdo desiguais entre setores e paises.

O caso do Mercosul demonstra que esses acordos podem impulsionar o desenvolvimento
regional, desde que acompanhados por politicas publicas adequadas. A implementagao eficaz
dos ALCs requer reformas estruturais, superagdo de barreiras ndo tarifarias e adequacéo a
padrées ambientais e sociais.
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Dessa forma, os acordos de livre comércio devem ser compreendidos ndo apenas como
instrumentos econdmicos, mas como mecanismos de transformagao estrutural, que exigem
equilibrio entre abertura de mercado, protecao social e desenvolvimento sustentavel.
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Resumo

Esta nota técnica analisa as principais tendéncias de consumo contemporaneas e seus impactos nas
cadeias internacionais de produgao e logistica. A partir da globalizagéo e da transformagéao do perfil
do consumidor, discutem-se fatores como sustentabilidade e tecnologia, bem como a forma pela qual
os comportamentos de compra influenciam a competitividade global. O estudo evidencia que o avango
do consumismo e a padronizag&o cultural intensificaram desafios ambientais e sociais. Assim, busca-
se compreender de que maneira essas mudangas moldam as estratégias corporativas e apontam para
a necessidade de equilibrar eficiéncia econbémica, inovagdo tecnolégica e responsabilidade
socioambiental nas relagbes globais.

Palavras-chave: Tendéncias de consumo. Globalizagdo. Logistica internacional. Sustentabilidade.
Cadeias globais de valor.
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Abstract

This technical note analyzes the main contemporary consumption trends and their impacts on
international production and logistics chains. Based on globalization and the transformation of
consumer profiles, it discusses factors such as sustainability and technology, as well as the ways
in which purchasing behaviors influence global competitiveness. The study shows that the
advancement of consumerism and cultural standardization has intensified environmental and
social challenges. It therefore seeks to understand how these changes shape corporate strategies
and point to the need to balance economic efficiency, technological innovation, and socio-
environmental responsibility in global relations.

Keywords: Consumption Trends. Globalization. International Logistics. Sustainability. Global
Value Chains.

1. Introducao

O cenario econdmico internacional vem sendo, ao longo dos anos, intensamente reconfigurado
pelas transformagdes no comportamento de consumo e pela evolugédo das dindmicas produtivas
globais. A crescente integracédo entre mercados, impulsionada pela globalizagdo e pelo avanco
tecnolégico, redefiniu as formas de produzir, transportar e distribuir bens, estabelecendo novas
formas de coordenacéo entre as diferentes etapas das cadeias de suprimento internacionais.

Nesse contexto, as tendéncias de consumo emergem nao apenas como fendmenos de impacto
social, mas como forgas estruturantes que moldam diretamente a logistica operacional e as agdes
das empresas que atuam em mercados transnacionais. Trata-se de um fator dindmico e instavel,
uma vez que esta diretamente relacionado ao comportamento humano, suscetivel a mudangas
constantes.

O consumidor contemporaneo esta inserido em um ambiente de intensa circulacdo de
informagdes, o que o torna mais exigente, conectado e atento a aspectos que vao além do prego
e da qualidade, como sustentabilidade, rastreabilidade, agilidade na entrega e personalizagdo de
produtos e servigos. Essas novas demandas levam as empresas multinacionais a reestruturarem
seus modelos logisticos, com a adogao de tecnologias capazes de otimizar processos e atender
as expectativas dos clientes.

Além disso, as organiza¢gdes ampliam a visibilidade operacional e implementam estratégias de
gestao de riscos para lidar com instabilidades geopoliticas, variagdes cambiais e interrupgdes
produtivas — como as observadas durante a pandemia de Covid-19 —, bem como com conflitos
internacionais que afetam as relacées comerciais entre paises.

Dessa forma, a competitividade global passa a depender, cada vez mais, da eficiéncia das
cadeias logisticas internacionais e da capacidade de adaptagdo das empresas as novas
demandas do mercado consumidor.

Nesse cenario, destacam-se temas como logistica 4.0, cadeias globais de valor, nearshoring,
resiliéncia logistica, comércio eletrdnico internacional e sustentabilidade operacional.

O crescimento das plataformas digitais e do comeércio eletrénico transfronteirico, aliado ao avanco
da automacgdo e da anadlise de dados, tem impulsionado a reestruturacdo das cadeias
internacionais. Estas se tornam mais integradas, porém também mais vulneraveis a choques
externos. As transformagdes evidenciam a conexao entre tendéncias de consumo e estratégias
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logisticas no comércio global, exigindo analises que integrem dimensdes econdmicas,
tecnolodgicas e operacionais.

Diante disso, este trabalho tem como objetivo analisar as principais tendéncias de consumo
contemporaneas e seus impactos nas cadeias internacionais, com énfase nas implicagcbes
operacionais e logisticas para o comércio global.

2. Globalizagao e cultura do consumismo

A globalizagdo ¢é um fendmeno multidimensional que transformou profundamente o
funcionamento das economias e das sociedades. Seu avancgo, intensificado a partir do final do
século XX, foi impulsionado pela revolugao tecnolégica, pela integragdo dos mercados financeiros
e pela expansao das empresas transnacionais.

Nesse contexto, o consumo deixa de ser apenas uma necessidade econdmica e passa a
desempenhar um papel central na organizagao da vida social. Na sociedade contemporanea, o
ato de consumir também expressa identidade, pertencimento e status.

Com o avango das tecnologias digitais e das redes sociais, 0 consumismo tornou-se ainda mais
intensificado. Plataformas digitais funcionam como vitrines globais que difundem padrdes de
comportamento e estilos de vida, contribuindo para a formagao de uma cultura globalizada.

Esse processo também favorece a homogeneizagao cultural. Marcas transnacionais consolidam
padrées de consumo semelhantes em diferentes contextos, reforcando a padronizacdo de
habitos e valores.

Entretanto, esse modelo apresenta custos significativos. A expansao do consumo esta associada
a exploragao intensiva de recursos naturais e humanos, a fragmentagéo das cadeias produtivas
e a ampliagao das desigualdades globais.

Os impactos ambientais sao expressivos. A logica da obsolescéncia programada incentiva o
descarte precoce de produtos, ampliando a geragao de residuos e o uso de recursos naturais. O
aumento da produgdo e da circulagdo de mercadorias contribui para o aquecimento global, a
perda de biodiversidade e a degradacdo ambiental.

Esse cenario revela o paradoxo da globalizagéo: ao mesmo tempo em que promove crescimento
econdmico e integragao, intensifica desigualdades e pressdes ambientais.

Diante disso, surgem movimentos que buscam redefinir a relagdo entre consumo e
sustentabilidade, como o consumo consciente, o comércio justo e a economia circular. Essas
iniciativas apontam para a necessidade de transformagéo do modelo de consumo vigente.

3. Impactos nas cadeias globais

As tendéncias de consumo contemporaneas exercem influéncia direta sobre a organizagao das
cadeias globais de valor. Transformacdes tecnolégicas, sociais e ambientais tém reconfigurado
as estratégias produtivas e logisticas das empresas.

Uma das principais mudangas refere-se a crescente demanda por sustentabilidade.
Consumidores exigem produtos com origem rastreavel, processos éticos e menor impacto
ambiental, o que leva empresas a revisarem suas cadeias de fornecimento.
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Outro fator relevante é a digitalizagdo do consumo. O crescimento do comércio eletrénico exige
cadeias logisticas mais ageis, integradas e tecnologicamente avangadas. Tecnologias como
inteligéncia artificial e analise de dados contribuem para maior €ficiéncia e transparéncia.

Além disso, a busca por personalizacao impulsiona modelos produtivos mais flexiveis, reduzindo
a padronizagao tipica da produgdo em massa.

A economia circular também ganha destaque, promovendo o reaproveitamento de materiais e a
redugao de desperdicios. Esse modelo exige a reorganizagao das cadeias produtivas, incluindo
praticas de logistica reversa.

Por fim, a exigéncia por transparéncia e ética corporativa torna-se um fator decisivo. Empresas
passam a ser pressionadas a comprovar a origem e as condi¢cdes de produgéo de seus produtos,
especialmente em mercados mais regulados.

Em sintese, as tendéncias de consumo redesenham as cadeias globais de valor, tornando a
adaptacgao a essas mudancgas essencial para a competitividade internacional.
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Nota Técnica
9. NOVA GUERRA NO ORIENTE MEDIO
Adhemar S. Mineiro33

Resumo

Esta nota técnica analisa a eclosdo do conflito armado no Oriente Médio em fevereiro de 2026,
marcado pelo ataque conjunto dos Estados Unidos e Israel contra o Ira. O texto examina a guerra
sob duas oticas fundamentais: a tentativa de Israel de consolidar sua hegemonia regional e
eliminar adversarios estratégicos, e a disputa global entre EUA e China, na qual o Ird atua como
parceiro econémico e logistico chinés. A analise destaca a resiliéncia institucional iraniana frente
a perda de sua lideranga suprema e projeta graves consequéncias econdémicas mundiais,
incluindo a disparada nos pregos do petroleo (Brent), pressées inflacionarias e rupturas nas
cadeias globais de suprimento. Para o Brasil, o artigo pondera o ganho potencial como exportador
de petroleo frente aos riscos logisticos para a exportagdo de commodities e a dependéncia de
fertilizantes da regiéo.

Palavras-chave: Geopolitica Oriente Médio. Conflito Ira-Israel. Petréleo. Economia Mundial.
Relagbes Internacionais.

Abstract

This technical note analyzes the outbreak of armed confiict in the Middle East in February 2026,
marked by the joint attack by the United States and Israel against Iran. The text examines the war
through two fundamental perspectives: Israel's attempt to consolidate regional hegemony and
eliminate strategic adversaries, and the global struggle between the US and China, in which Iran
serves as a Chinese economic and logistical partner. The analysis highlights Iran's institutional
resilience despite the loss of its supreme leadership and projects severe global economic
consequences, including soaring oil prices (Brent), inflationary pressures, and disruptions in global
supply chains. For Brazil, the paper balances the potential gains as an oil exporter against the
logistical risks for commodity exports and the dependence on fertilizers from the region.

Keywords: Geopolitics. Middle East. Iran-Israel Conflict. Oil. World Economy. International
Relations.

Em 28 de fevereiro de 2026, acordamos com as noticias da concretizacdo do que ja estava
desenhado ha pelo menos duas semanas. Os EUA estavam atacando o Ird em parceria com
Israel. Apesar da despropor¢ao de forgas, como esperado, o Ird reagiu dentro das suas
possibilidades, bombardeando Israel e bases estadunidenses em paises do Golfo Pérsico.

O mote oficial para o ataque ao Ira foi pressionar o pais a fazer concessdes na mesa de
negociagdes em um processo que ocorria em Genebra, na Sui¢ga. Muito claramente, a
substituicdo da forca dos argumentos pelo argumento da forga. Alias, essas negociagdes foram
feitas no passado de forma multilateral (envolvendo alguns outros paises), fechadas no periodo

33 Adhemar S. Mineiro. Economista, membro da Coordenacdo da ABED-RJ (Associacdo Brasileira de
Economistas pela Democracia), doutor pelo PPGCTIA-UFRRJ e assessor da REBRIP (Rede Brasileira
pela Integragédo dos Povos).
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do governo Obama nos EUA e rompidas pouco tempo depois pelo proprio Trump em seu primeiro
mandato.

O centro das negociagdes tradicionalmente é a limitagdo a capacidade de enriquecimento de
uranio por parte do Ira, buscando evitar que aquele pais atinja a situagédo de poténcia nuclear (ou
seja, tenha a capacidade de produzir armas nucleares a partir do uranio enriquecido). Sobre esse
tema o Ird sempre negociou — esta ndo seria a primeira nem a ultima vez.

Entretanto, ha que ver o conflito segundo duas 6ticas importantes, dentro das muitas pelas quais
ele pode ser analisado.

A primeira diz respeito a questdo especifica do Oriente Médio e das afirmagdes das posicdes
israelenses na regiao. Isso ficou claro ja no ano passado, com a troca de bombardeios entre o Ira
e Israel. Israel entende que o Ira hoje é o seu principal adversario na regido, e até pouco tempo
antes da guerra e genocidio em Gaza se via cercado de aliados iranianos nas suas fronteiras (o
Hamas na Faixa de Gaza, o Hezbollah no Libano, particularmente no Sul, e a Siria do governo
Assad — os fundamentalistas sunitas derrubaram o governo de Assad, na Siria, e na guerra em
Gaza lIsrael atingiu pesadamente o Hamas e aproveitou para avancar sobre os xiitas do
Hezbollah, no Libano).

Israel aproveitou a guerra para atacar o Ira diretamente, ja naquela época com apoio dos EUA,
fazendo o que o presidente estadunidense chamou de obliteracdo da capacidade de
desenvolvimento nuclear dos iranianos. Israel e os EUA, naquela altura, atuaram sem nenhuma
resisténcia ativa por parte dos governos arabes de maioria sunita na regido, embora a agéo tenha
dificultado o plano de Israel e EUA de reforgar lagos diplomaticos e econdmicos de Israel com
alguns desses governos. Agora, € como se Israel e EUA atuassem para completar o servigo
iniciado no ano passado, visando obliterar (para usar o termo anterior) a capacidade de producgéo
de misseis balisticos pelo Ird (que se mostraram bem eficientes no ano passado e mesmo na
atual guerra) e tentar promover o que chamam de uma mudanga de regime no Ira, desarticulando
a atual liderancga iraniana. Desse ponto de vista, os EUA estao funcionando como uma poderosa
alavanca para Israel.

A outra perspectiva é ver a guerra dentro de uma disputa mais ampla entre EUA e China. A China
se tornou um enorme parceiro econdmico do Ira, sendo inclusive o maior importador de petrdleo
iraniano. O territdrio iraniano também é um importante apoio para as rotas logisticas chinesas. A
China também avancou na cooperacgao diplomatica e militar com o Ira. E, obviamente, desde a
revolugao islamica no Ira em 1979, o Ird busca estar sempre em oposicao aos EUA no cenario
mundial, com a evidente desproporcdo de poder entre os dois lados. Assim, nesse xadrez
geopolitico internacional, o Ird funcionava, na defesa de seus proprios interesses, como um
parceiro chinés e um inimigo dos EUA. Mudar o regime, nos padrdes estadunidenses, significa
evidentemente afastar o Ird da China.

Sempre é muito dificil fazer analises ao mesmo tempo em que as coisas estdo acontecendo, e
muitos movimentos estdo em curso. Mas talvez seja fundamental pensar em alguns possiveis
desdobramentos do conflito, pelo menos sob esses dois pontos de vista, sem desconsiderar que
existem outros possiveis.

Do ponto de vista de um conflito no Oriente Médio, até aqui o que temos visto € uma escalada do
problema. A questado Libano-Israel, que estava sob controle, voltou com os ataques de Israel ao
sul do Libano, area de grande influéncia do Hezbollah. Mas lembramos que a populagao libanesa
€ bastante mesclada, e que um missil israelense disparado especialmente contra areas urbanas
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altamente povoadas no Libano nao diferencia um xiita de um sunita, um cristdo ortodoxo ou
maronita, um druso.

Ou seja, o ataque israelense vai fazendo um estrago humanitario, mas também politico. No caso
dos governos sunitas da regido, a situagdo também é de uma saia justa, pois em um conflito entre
um pais mugulmano, mesmo de maioria xiita, e Israel, sera dificil para esses governos justificarem
0 apoio a coalizao EUA-Israel do ponto de vista das massas mugulmanas de seus paises. O
mesmo vale para a Turquia, maior pais mugulmano no Oriente Médio, e que ja no massacre de
Gaza se distanciou de Israel. Finalmente, ha que lembrar que os trés maiores paises de
populagdo mugulmana maijoritaria no mundo, Indonésia, Paquistdao e Bangladesh, nao ficam
diretamente na area do Oriente Médio (embora o Paquistdo faga fronteira com o Ird), mas em
caso de uma guerra com forte componente religioso, a bandeira de uma solidariedade
mucgulmana pode funcionar para tensionar as sociedades nacionais desses paises (assim como
no norte da Africa, e em outras partes desse continente — a Nigéria também é um pais com
maioria mugulmana, por exemplo). Ao atacar bases estadunidenses na Arabia Saudita, Catar,
Emirados Arabes, Iraque, Jordania e outros paises, o Ird aumenta o custo politico para esses
governos de seu alinhamento aos EUA.

Tomando como referéncia um conflito geopolitico mais amplo, vai ser fundamental ver como a
China e a Russia, até aqui com perfil bem baixo no conflito, vdo se movimentar, na medida em
que as coisas seguirem se aprofundando. Como falado, a China tem muitos interesses
estratégicos na regido e contava com o Ira para eles (energia, logistica), e a Russia é vizinha do
Ird (os paises sao separados pelo Mar Caspio) e seguramente ndo gostaria de ver um governo
titere dos EUA perto de suas fronteiras. A Russia inclusive, depois do fim de semana, subiu um
pouco o tom, no sentido da defesa de um cessar-fogo e retomada das negociagdes no ambito
diploméatico — o que é agora claramente insuficiente, mas ha que ver até que ponto vao. Em todo
caso, esse xadrez geopolitico € bem mais complexo.

O Ira até aqui demonstrou uma capacidade de resisténcia importante, e ndo se intimidou com a
dureza dos primeiros ataques. Tomando por base alguma experiéncia internacional
(particularmente de Israel com alguns paises da regido), os EUA imaginaram que liquidando o
lider supremo do Ira, o aiatola Ali Khamenei, o governo iraniano ficaria desgovernado. Mas o pais
e o regime politico-religioso mostraram resiliéncia e institucionalidade, ndo s6 mantendo seu
funcionamento e resisténcia frente aos pesados ataques a que esta submetido, como articulando
rapidamente ndo apenas o processo sucessorio, mas 0s mecanismos de transicdo. E evidente
que nao esta em uma situagao simples, mas joga com o tempo a seu favor, pois quanto mais
tempo resistir e impor algum custo a Israel e EUA, mais aumenta sua capacidade de resistir, e
aparentemente até aqui uma mudanga de regime parece implicar uma campanha terrestre que
os EUA nao parecem dispostos a levar adiante depois da derrota no Afeganistdo e no impasse
que armou no Iraque. O crescimento do conflito na regido também faz com que cresgcam os limites
a intervencédo ampliada de Israel.

A possivel extensado temporal da guerra provocara fortes consequéncias econdmicas que ja se
fazem sentir duas semanas depois de iniciado o conflito, e que tendem a aumentar com o
prolongamento da contenda. De um lado, o fechamento do Estreito de Ormuz e a destruigédo de
areas de produgéo de petrdleo e derivados no Ird, mas também em outros paises da regido
produtores de petroleo e produtos do seu processamento fazem subir rapidamente os pregos
desses produtos. Em duas semanas, o petréleo que estava a cerca de US$70 antes do conflito
aberto, passou para mais de US$100 (tomando o tipo Brent como referéncia). Evidentemente que
€ um problema, mas também uma possibilidade, uma vez que a esse preco se viabiliza a
retomada da producdo de gas de xisto (0 chamado “shale gas”), especialmente nos EUA,
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Argentina e outras areas. Como se sabe também, a extracdo do gas de xisto resulta em
dramaticos impactos negativos para o meio ambiente, que assim se soma aos efeitos da queima
de petroleo e derivado pelos bombardeios e pelo préprio processo de utilizagdo de avides e armas
nos bombardeios, criando uma vitima oculta da guerra — 0 meio ambiente.

Como alertado recentemente pelo proprio FMI (ver em
https://www.imf.org/en/news/articles/2026/03/03/pr-26068-statement-on-middle-east) podem ser
observadas rupturas no comércio e na atividade econémica, surtos de crescimento rapido dos
precos da energia, € aumento da volatilidade financeira. Varias outras autoridades econdmicas
internacionais e quase toda a grande imprensa econdémica mundial tém feito referéncia e
analisado esse problema. As bolsas internacionais tém caido fortemente, embora as agdes das
empresas de petroleo tenham se valorizado bastante. Os indicadores de inflagdo mundial para
0s préoximos meses, ao mesmo tempo, tém subido, o que, a depender das atitudes de cada pais,
pode jogar 0 mundo em um processo recessivo grave, caso 0s principais bancos centrais do
mundo optem por aumentar as suas taxas de juros para enfrentar a questdo (embora
evidentemente nao seja uma inflagao causada por aumento de demanda, mas claramente por
restricao de oferta).

O comércio mundial vem andando de lado, afetado por restrigdes logisticas (dificuldades de
navegacado em algumas areas, restrigdes ao trafego aéreo em hubs importantes de cargas e
passageiros), a0 mesmo tempo em que se alteram tradicionais cadeias globais de suprimento e
producdo. Vale observar ainda o aumento de custos do deslocamento de produtos em escala
internacional, pelo aumento de fretes e seguros, o que de novo impacta as cadeias globais de
producao.

No caso do Brasil, além desses impactos genéricos, deve-se observar que o pais tende a ter um
ganho, ja que € um grande produtor e exportador de petrdleo fora da area do conflito. Mas, por
outro lado, tera significativos problemas na exportagdo de algumas das suas commodities que
eram enviadas em quantidades via Estreito de Ormuz (milho, soja, carnes de frango e boi, agucar)
e pode ter dificuldades de obter alguns fertilizantes hoje obtidos fundamentalmente de paises da
regido, também via Estreito de Ormuz, o que pode afetar a produgéao futura de produtos agricolas
e carnes.

Finalmente, vale um comentario breve sobre o papel subordinado cumprido até aqui pelos
governos europeus, talvez com a notavel excegdo da Espanha. Ao invés de apostar na
institucionalidade multilateral de defesa da paz, reforcam por um lado seu alinhamento militar e
diplomatico aos EUA, enquanto no longo prazo amplificam os tambores da guerra, falando em
novo rearmamento e crescimento do poder bélico nuclear. O posicionamento desses paises,
Franca a frente, faz lembrar com saudades o discurso do ministro de Relagbes Exteriores da
Franga, Dominique de Villepin, do conservador governo Chirac, defendendo no inicio do século
a Carta da ONU, a paz, e contra a legitimagao da invasao dos EUA ao Iraque no Conselho de
Seguranga da ONU. Outros tempos...
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10. BREVES CONSIDERAQ@ES SOBRE A GEOPOLITICA DO PETROLEO E
IMPLICAQOES PARA O BRASIL

Lorena Faggiani3*

Pietra Martins35

Vinicius Souza3

Thiago Brandao®’
Resumo

O agravamento das tensées geopoliticas no Oriente Médio, especialmente apos ataques
envolvendo Estados Unidos, Israel e Ira, produziu impactos relevantes sobre o mercado global
de energia. A paralisagdo quase total do trafego no Estreito de Ormuz reduziu significativamente
o fluxo internacional de petréleo, elevando pregos e ampliando a incerteza econémica mundial.
Para o Brasil, os efeitos sdo ambiguos: ao mesmo tempo em que ha aumento da arrecadacdo
decorrente das exportagbes, observam-se pressbes inflacionarias sobre combustiveis e
transporte. Paralelamente, a Petrobras anunciou uma nova descoberta no pré-sal da Bacia de
Campos, reforgando o potencial energético nacional e abrindo perspectivas de investimento de
longo prazo.

Palavras-chave: Geopolitica. Pré-sal. Petroleo. Petrobras.
Abstract

The escalation of geopolitical tensions in the Middle East, especially following attacks involving
the United States, Israel, and Iran, has significantly affected the global energy market. The near-
total disruption of traffic through the Strait of Hormuz sharply reduced oil flows, driving up prices
and increasing global economic uncertainty. For Brazil, the effects are mixed: higher export
revenues alongside inflationary pressure on fuels and transportation. In parallel, Petrobras
announced a new discovery in the pre-salt layer of the Campos Basin, reinforcing the country’s
energy potential and attracting prospects for long-term investment.

Keywords: Geopolitics. Pre-salt. Oil. Petrobras.

‘O desenvolvimento néo ¢é apenas
acumulagdo de riquezas, mas sim a
capacidade de uma sociedade de
transformar seus recursos em bem-estar
coletivo.”

Celso Furtado
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1. Introducao

O petroleo permanece como um dos pilares centrais da economia mundial, constituindo insumo
essencial para transporte, producéo industrial e geragcao de energia. Variagbes em sua oferta ou
em seu preco repercutem diretamente sobre cadeias produtivas, inflagéo e politicas econbmicas
em escala global.

Nesse contexto, os recentes conflitos no Oriente Médio reacenderam a vulnerabilidade dos
mercados internacionais a choques geopoliticos, ampliando a volatilidade e a incerteza para
governos e investidores.

O Estreito de Ormuz, responsavel por cerca de 20% do fluxo mundial de petréleo, tornou-se area
critica de intensificagao das tensdes. A interrupgao do trafego maritimo reduziu o fluxo diario de
aproximadamente 16 milhdes para cerca de 4 milhdes de barris, segundo estimativas de
mercado. Ainda que estoques globais possam amortecer parte do impacto no curto prazo, a
persisténcia do bloqueio projeta o pregco do Brent para a faixa entre US$ 100 e US$ 120 por barril,
caracterizando um classico choque de oferta com implicagbes amplas para a economia
internacional.

Para o Brasil, os efeitos sdo contraditérios. O pais se beneficia como exportador de petroleo
bruto, mas sofre pressdes inflacionarias em razdo da dependéncia de derivados importados,
como diesel e gas liquefeito de petréleo. Esse cenario impde desafios adicionais a condugéo da
politica monetaria.

Paralelamente, observa-se um fato positivo no cenario doméstico: a Petrobras anunciou a
descoberta de nova reserva no pré-sal da Bacia de Campos, no campo de Marlim Sul, a
aproximadamente 113 km da costa de Campos dos Goytacazes (RJ). A descoberta refor¢ca o
potencial energético nacional e projeta efeitos estruturais de longo prazo sobre a produgao, os
investimentos e a balanga comercial.

2. Contexto internacional

O mercado global de energia atravessa um periodo de elevada incerteza. A interrupgao logistica
no Estreito de Ormuz n&o decorre de danos fisicos a infraestrutura, mas do aumento do risco
percebido por seguradoras e empresas de navegac¢do, que suspenderam operacdes. Esse
bloqueio indireto compromete o equilibrio da oferta energética mundial.

No curto prazo, estoques ainda absorvem parte da reducdo. No entanto, a continuidade do
bloqueio pressiona pregos e gera efeitos inflacionarios em cadeia, encarecendo transporte,
producédo industrial e bens de consumo. Analistas internacionais descrevem esse fenbmeno
como um “imposto global”, dada sua difusao sobre praticamente todos os setores econdmicos.
O choque energético ocorre em um momento de desaceleragdo econdmica global e de politicas
monetarias ja pressionadas por ciclos inflacionarios recentes. Choques em commodities
energéticas tendem a prolongar periodos de juros elevados e a aumentar a aversao ao risco nos
mercados financeiros.

3. Impactos no Brasil

O Brasil experimenta efeitos ambiguos. Como exportador de petréleo bruto, amplia receitas
fiscais e fortalece empresas do setor. Entretanto, a dependéncia de derivados importados expoe
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a economia a pressoes inflacionarias, que se manifestam nos pregos de combustiveis, transporte
e logistica.

Esse quadro tem implicagbes diretas para a politica monetaria. Choques externos em
commodities energéticas exigem maior cautela por parte do Banco Central, podendo limitar a
continuidade de ciclos de reducéao da taxa Selic.

4. Descoberta no pré-sal

A descoberta anunciada pela Petrobras no pré-sal da Bacia de Campos possui relevancia
estratégica. O petrdleo identificado é de elevada qualidade e reforga o potencial produtivo em
area ja consolidada de exploracéo.

Os efeitos sdo predominantemente de longo prazo, pois a produ¢dao comercial demanda tempo
para maturagdo. Ainda assim, a descoberta amplia reservas, fortalece expectativas de
investimento e contribui para a seguranga energética nacional.

5. Analises de mercado

Institui¢gdes financeiras e organismos internacionais apontam o choque do petréleo como um dos
principais riscos macroeconémicos globais no curto prazo. A elevagdo dos pregos pressiona
indices inflacionarios e dificulta a conducao de politicas monetarias expansionistas.

No Brasil, analises de mercado indicam potencial impacto sobre o IPCA e sobre a trajetoria da
taxa Selic. Em contrapartida, a descoberta no pré-sal contribui para equilibrar riscos conjunturais
com perspectivas estruturais favoraveis.

6. Consideragoes finais

O cenario atual combina riscos imediatos e oportunidades estratégicas. A paralisagao no Estreito
de Ormuz configura um choque de oferta com impactos globais sobre pregos, inflagao e politica
monetaria. Para o Brasil, ha ganhos como exportador de petrdleo, mas também custos
associados a importagao de derivados.

Por outro lado, a descoberta no pré-sal fortalece a posigcdo do pais no mercado energético
internacional e projeta efeitos positivos de longo prazo. A condugao da politica econdmica exigira
equilibrio entre cautela monetaria e aproveitamento estratégico das vantagens energéticas
nacionais.
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11. OS OBJETIVOS REAIS E A COERENCIA ESTRATEGICA DE TRUMP SOBRE A
VENEZUELA, LIMITES E RISCOS

Luis Carlos Burbano Zambrano38
Resumo

Esta nota técnica analisa a politica de Donald Trump em relagdo a Venezuela a partir de uma
perspectiva estratégica, argumentando que seus objetivos centrais ndo se resumem ao discurso sobre
democracia, narcotrafico ou direitos humanos, mas se orientam pela busca de controle energético e
reafirmagdo da hegemonia dos Estados Unidos no hemisfério ocidental. Com base em uma leitura
articulada de Clausewitz, Weber e Maquiavel, o texto sustenta que a coergéo contra a Venezuela deve
ser entendida como instrumento politico voltado a impor conduta sem necessariamente produzir uma
mudancga imediata de regime. A analise destaca o peso do centro de gravidade interno do regime
venezuelano, baseado no controle territorial, institucional e militar, o que torna o colapso abrupto mais
custoso do que sua subordinagdo. Também examina 0S riscos, limites e custos politicos dessa
estratégia, incluindo desgaste internacional, reagées regionais, erosdo normativa e efeitos sobre a
politica domeéstica norte-americana e latino-americana. Por fim, propée trés cenarios plausiveis de
evolugado do confiito: transi¢do induzida, escalada negativa e estagnagao coercitiva com negociagdo
prolongada.

Palavras-chave: Venezuela. Donald Trump. Geopolitica. Hegemonia hemisférica. Coergéo
estratégica. Clausewitz.

Abstract

This technical note analyzes Donald Trump’s policy toward Venezuela from a strategic perspective,
arguing that its central objectives go beyond the discourse of democracy, narcotrafficking, or human
rights, and are instead driven by the pursuit of energy control and the reaffirmation of United States
hegemony in the Western Hemisphere. Based on an integrated reading of Clausewitz, Weber, and
Machiavelli, the text argues that coercion against Venezuela should be understood as a political
instrument aimed at imposing conduct without necessarily producing an immediate regime change.
The analysis highlights the importance of the Venezuelan regime’s internal center of gravity, grounded
in territorial, institutional, and military control, which makes abrupt collapse more costly than
subordination. It also examines the risks, limits, and political costs of this strategy, including
international backlash, regional reactions, normative erosion, and effects on domestic politics in both
the United States and Latin America. Finally, it proposes three plausible scenarios for the evolution of
the confilict: induced transition, negative escalation, and coercive stalemate with prolonged negotiation.

Keywords: Venezuela. Donald Trump. Geopolitics. Hemispheric hegemony. Strategic coercion.
Clausewitz.
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O conflito entre os Estados Unidos e a Venezuela, sob a condug¢do de Donald Trump, ndo pode
ser explicado de modo suficiente pela linguagem declarativa da democracia, do combate ao
narcotrafico ou da defesa abstrata dos direitos humanos. Esses marcos operam como retérica de
legitimac&o, mas ndo descrevem o nucleo da racionalidade estratégica.

Uma leitura mais consistente exige partir do principio classico segundo o qual a guerra e a coergao
saoinstrumentos da politica, e, portanto, devem ser analisadas a partir do valor do objetivo politico,
dos meios disponiveis, da resisténcia do adversario e da interagdo reciproca que tende a
escalada, ainda que moderada pela realidade. Nessa perspectiva, a politica de Trump sobre a
Venezuela revela uma coeréncia interna.

Sua finalidade determinante é estratégica, por um lado, controlar de forma direta ou indireta os
recursos energéticos venezuelanos, isto &, petréleo, gas, refino, rotas, contratos e fluxos de
renda, por outro lado, reafirmar a hegemonia geopolitica norte-americana no hemisfério ocidental.
A partir desse objetivo superior se ordenam os movimentos taticos, os deslocamentos, as
ameacas, as operacoes seletivas e as pressdes econdmicas, que funcionam como instrumentos
para submeter a vontade do regime sem necessariamente destrui-lo.

No que segue, desenvolve-se 0 argumento em sete pontos, a partir de uma leitura integrada de
Clausewitz, Weber e Maquiavel, trés enfoques complementares que permitem compreender a
dinamica do conflito entre Trump e a Venezuela sem reduzi la a palavras de ordem normativas.
Em primeiro lugar, desde a perspectiva da teoria da guerra de Clausewitz, delimitam-se os
objetivos politicos reais e sua hierarquia estratégica, controle energético e hegemonia regional, e
torna mais precisa a distingao entre estratégia, tatica e tatica estratégica como modo de impor
vontade sem assumir os custos de uma mudanca de regime. Em segundo lugar, analisa-se o
centro de gravidade interno do regime venezuelano, seu controle efetivo sobre forgas armadas,
instituicbes, aparatos coercitivos e segmentos sociais, para explicar por que a queda abrupta do
regime pode ser mais custosa do que sua subordinagéo.

Em terceiro lugar, incorpora se a leitura de Weber sobre a tenséo entre ética da convicgao e ética
da responsabilidade, mostrando como a primazia do resultado estratégico facilita pactos com
estruturas autoritarias. Em quarto lugar, emprega se a perspectiva maquiavélica de razao de
Estado e cinismo pragmatico para explicar a separagao deliberada entre moralidade publica e
eficacia politica, assim como a utilidade instrumental, para Trump, de negociar com um regime
que concentra poder e controla o territério. Em quinto lugar, sistematizam se os riscos, limites e
custos politicos dessa estratégia, incluindo pressao internacional, desgaste interno e regional,
perda de legitimidade e retornos decrescentes da coer¢do, com atengéo especial a como essas
contradicbes podem ser exploradas por atores politicos em ciclos eleitorais latino americanos e
na politica doméstica norte-americana. Por fim, apresentam se cenarios possiveis de
desenvolvimento do conflito no médio e no longo prazo, construidos a partir de variaveis internas,
coesao militar, fraturas na elite, oposicdo, levante social e regionalizacdo, para descrever
trajetdrias possiveis de escalada ou estabilizagao.

1. Clausewitz, objetivo politico superior e dinamica reciproca do conflito, tatica e
estratégia

Para Carl von Clausewitz, a guerra ndo se entende a partir dos meios, mas como uma relagao
entre vontades hostis. Seu ponto de partida € que a guerra se parece com um duelo em escala
ampliada, no qual cada parte busca submeter a outra. Por isso, sua definicdo serve aqui como
chave analitica, “a guerra € um ato de violéncia destinado a for¢ar o adversario a submeter-se a
nossa vontade”. Essa frase ndo descreve um fato pontual, descreve um processo. Esse processo,
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além disso, rege se por agdes reciprocas, porque cada movimento de uma parte altera a situagao
e obriga a outra a responder, ajustando seu calculo de risco, esforgo e oportunidade.

A partir desse marco, o conflito entre Trump e a Venezuela deve ser lido como uma interagéo
estratégica e ndo como uma sequéncia unilateral de decisées norte-americanas. Clausewitz insiste
em trés ideias que organizam o modelo, a guerra tende conceitualmente aos extremos pela logica
reciproca, nenhuma parte & plenamente dona de si enquanto a outra puder impor sua lei, e 0
esforgo deve ser proporcionado a forga de resisténcia do adversario, que resulta da combinagao
entre extensédo de meios e firmeza da vontade. Em termos operacionais, isso obriga a identificar
0 que quer cada ator, quanto vale esse objetivo para cada um, e que recursos esta disposto a
converter em esforgo real.

Em primeiro lugar, a dinamica se abre com a intengao de hostilidade, isto €, a decisdo de impor
vontade em um conflito de interesses. No entanto, a intencao de hostilidade ndo basta para
explicar intensidade ou escalada. Clausewitz introduz entdo o valor do objetivo, porque nem todos
os fins politicos pesam o mesmo. Quando o objetivo vale muito, aumenta a disposigao de
sustentar custos e de prolongar a pressao, €, com isso, cresce a forga do motivo, a energia politica
gue alimenta a vontade e torna plausivel um esfor¢go maior.

Aplicado ao caso, o objetivo politico superior de Trump € estratégico e duplo. Por um lado, controle
energético, petroleo, gas, refino, rotas, contratos e fluxos de renda. Por outro lado, hegemonia
hemisférica, disciplinar o entorno regional, limitar autonomias hostis e conter presencas
extrarregionais. Se esse €& o0 objetivo, o resultado buscado n&o €& necessariamente a
democratizagdo nem a substituicdo moral do governo, mas algo mais basico e clausewitziano, a
obediéncia estratégica, isto €, que o regime acomode sua conduta a condigdes impostas em
matéria energética e geopolitica.

Do lado venezuelano, o objetivo politico dominante € igualmente estratégico, mas de outra
natureza. E a sobrevivéncia do regime, conservar o poder, preservar o controle efetivo sobre as
forgas armadas, os aparatos de seguranga, as instituicdes e a administragao cotidiana da ordem.
Esse objetivo tende a ter um valor existencial para a elite governante, o que pode elevar a firmeza
da vontade mesmo quando os recursos materiais forem menores. Na linguagem de Clausewitz,
isso explica por que a resisténcia pode ser mais dura do que sugere uma comparagao simples
de capacidades militares.

Em segundo lugar, entra a distingao entre recursos bélicos e esforgo bélico. Os recursos incluem
nao apenas forgas armadas, mas também populagao, territério, organizacao estatal, redes
econdmicas e aliancgas. O esforgo € o que efetivamente se mobiliza e se sustenta no tempo. Aqui
aparece o nucleo da relagao, a forga do motivo define quanto se esta disposto a empregar, os
recursos definem até onde se pode chegar, e a interagdo com o adversario define quanto convém
arriscar. Os Estados Unidos dispbem de recursos muito superiores, mas seu objetivo politico ndo
exige necessariamente converter essa superioridade em esforgo total, porque o fim néo é
aniquilar, é condicionar. O regime venezuelano, com menos recursos, pode sustentar esforgos
relevantes se sua motivagao de sobrevivéncia mantiver alta a vontade de resistir.

Em terceiro lugar, o conflito torna-se inteligivel como agao reciproca moderada pela realidade.
Cada ameaca, captura, deslocamento ou sangao altera a percepg¢ao de custos e probabilidades
do outro lado. O regime pode responder reforgando o controle interno, elevando o custo politico
da intervencao, buscando apoios externos, fechando fileiras militares, radicalizando a narrativa
soberanista ou fragmentando a oposi¢do. Essas respostas nao eliminam a assimetria de meios,
mas podem aumentar a fricgao e elevar o prego do objetivo para Trump, obrigando o a recalibrar
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o nivel de esforco.

Com essa arquitetura, entende se melhor a diferenca entre estratégia, tatica e o que aqui
chamamos tética estratégica. A tatica sdo os movimentos imediatos, deslocamentos, capturas
seletivas, pressdo econdmica, demonstracdes de forga. A estratégia € o uso desses efeitos para
alcangar o objetivo politico superior, controle energético e hegemonia regional. A tatica
estratégica € o emprego deliberado de agdes taticas com alto conteudo simbdlico e psicolégico
para produzir acomodacgao politica sem assumir o custo de uma guerra de mudanga de regime.
Nesse marco, a violéncia nao precisa ser continua, mas deve ser crivel, e o instrumento central
passa a ser a ameaca constante, visivel, repetivel e verificavel, ameaca de incursdo, ameaca de
captura de dirigentes, ameaca de bombardeios seletivos, ameacga de sancgao total, desenhada
para reduzir a vontade de resistir e estreitar a margem de manobra do regime.

A conclusao clausewitziana deste primeiro ponto € direta. Se o objetivo estratégico de Trump &
impor conduta, e se a queda do regime abre cenarios de vazio de poder que encarecem o
controle, entdo a forma racional de coercao é subordinar a vontade do adversario sem destruir
sua estrutura estatal. Do outro lado, se o objetivo do regime é sobreviver, sua resisténcia se
organiza para evitar a ruptura interna e para elevar o custo da imposi¢cdo externa. O conflito,
portanto, ndo se explica por um unico fator, explica-se pela interacédo entre objetivos de alto valor,
for¢ca do motivo, recursos disponiveis, esforgo mobilizado e resisténcia reciproca, exatamente o
modelo que Clausewitz propde como base para analisar guerras reais.

2. Centro de gravidade interno e a racionalidade de nao apostar no colapso do regime

Se o conflito for observado a partir de uma comparacgao direta de meios, a assimetria é evidente.
Os Estados Unidos sdo a maior poténcia militar global, com uma capacidade de projecgao,
inteligéncia, logistica e superioridade tecnoldgica que a Venezuela ndo pode equilibrar em termos
convencionais. Os dados de gasto militar confirmam essa escala de poder material, os Estados
Unidos concentraram uma porgao dominante do gasto mundial e da OTAN em 2024, segundo o
SIPRI.

Nessa dimensao, o “duelo” clausewitziano parece desbalanceado desde o inicio, porque o ator
mais forte dispbe de uma reserva de recursos que lhe permite sustentar coergédo prolongada e
demonstrar forgca quando considerar necessario. No entanto, Clausewitz ndo reduz a guerra a
uma soma de recursos. Sua adverténcia central € que o esfor¢co deve ser proporcionado a forga
de resisténcia do adversario, e essa resisténcia € o produto de dois fatores inseparaveis, a
extensdo de meios e a firmeza da vontade. Em termos praticos, isso abre um ponto crucial para
a analise do caso, a superioridade material de Trump n&o elimina automaticamente a resisténcia
do regime, porque a resisténcia também se alimenta de coesao, controle e sobrevivéncia politica.
Aqui converge com uma intuicdo presente em Carlos Matus, ator forte sempre tem um ponto
fraco, ator fraco sempre tem um ponto forte, e esse ponto forte do regime € interno, nao externo.

E precisamente o que, em Clausewitz, se conceitua como centro de gravidade.

O centro de gravidade do regime venezuelano, em termos clausewitzianos, nao se define poruma
superioridade militar comparavel a dos Estados Unidos, porque nesse plano a assimetria é
esmagadora. Seu centro de gravidade é, antes de tudo, territorial e institucional, no sentido mais
concreto do termo, o regime controla efetivamente o territorio e, por meio desse controle territorial,
organiza e reproduz um dispositivo politico de dominagéo. Esse dispositivo se expressa como
controle sobre as forgas armadas e os aparatos de seguranga, controle sobre as instituicdes do
Estado e as redes de coergéo, controle sobre segmentos organizados de base social, e controle
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sobre a administragao cotidiana da ordem, que é o que permite governar de fato. Essa arquitetura
converte a sobrevivéncia do regime em um objetivo de altissimo valor, quase existencial, e,
portanto, eleva a firmeza da vontade, mesmo quando seus recursos econémicos e bélicos forem
inferiores. Em outras palavras, o regime pode ser fraco em poténcia convencional frente a
Washington, mas é forte em controle territorial e interno, e essa fortaleza se vé reforgada pelo
estreitamento do espago oposicionista dentro do pais, com liderangas deslocadas, perseguidas
ou no exilio, o que reduz a capacidade de uma alternativa doméstica imediata e torna mais custosa
qualquer aposta externa por um colapso rapido.

Esse ponto permite entender a racionalidade de ndo apostar no colapso. A histéria recente mostra
que destruir o aparato estatal ndo equivale a controlar o pais. No Iraque e na Libia, a eliminagéo
ou desarticulacdo do nucleo estatal abriu vazios de poder, fragmentacdo armada, insurgéncia
difusa e um aumento de friccdo que encareceu o objetivo politico, precisamente o contrario de
uma guerra como instrumento eficiente. Por isso, se o objetivo estratégico de Trump é petréleo e
hegemonia regional, a op¢do racional ndo € necessariamente substituir o regime, mas subordinar
0, utilizar sua prépria capacidade de controle como mecanismo de administragao delegada. Na
linguagem de Clausewitz, submeter a vontade pode ser suficiente, abater o adversario nem
sempre € necessario.

Nesse contexto, o “ponto forte” venezuelano é também um recurso de negociagao. O regime pode
dizer, de maneira implicita ou explicita, ndés controlamos o pais, controlamos o territorio,
controlamos a coercdo interna, ndo existe uma oposicdo com capacidade operativa interna
suficiente para assumir o poder sem um vazio e, portanto, se vocé quer resultados imediatos,
energia, disciplina geopolitica, cumprimento de condig¢des, precisa de um interlocutor que mande
de verdade. Essa logica aparece reforgada pelo fato de que uma parte relevante da oposi¢ao
operou desde o exterior em distintos momentos, e de que a lideranga oposicionista enfrenta
restricdes severas dentro do pais, incluindo episédios recentes de saida e clandestinidade.

Da dtica clausewitziana, isso explica por que o centro de gravidade interno limita a margem de
uma estratégia de mudancga de regime. Mudar o regime implicaria administrar o vazio, sustentar
ocupacao ou tutela direta, e assumir os custos politicos, militares e humanitarios de uma transicao
cadtica. Em contraste, a subordinagéo do regime preserva a maquinaria de controle e a converte
em instrumento funcional aos objetivos estratégicos externos, ainda que sob coergao.

Aqui se conecta diretamente com o mecanismo operativo da estratégia, a ameaga constante. A
coercao funciona melhor quando é visivel, crivel e repetivel. Marco Rubio insistiu publicamente
que os Estados Unidos nédo pretendem “governar” a Venezuela de forma direta, mas pressionar
por meio de ferramentas como o cerco petrolifero e a ameacga de intervencao militar, o que se
encaixa na légica de impor conduta sem assumir administragao direta.

A ameaca constante substitui a ocupacéao, e converte o centro de gravidade interno do regime na
peca chave do arranjo, o regime segue mandando por dentro, mas sob condicionamento externo.
A conclusao estratégica deste ponto é precisa. A superioridade material dos Estados Unidos
define o teto de coergdo possivel. O centro de gravidade interno do regime define o custo real de
derruba lo. Por isso, quando o objetivo superior € petréleo e hegemonia, a combinagdo mais
eficiente tende a ser submeter sem destruir, utilizar a forga para impor vontade e, ao mesmo
tempo, evitar o cenario em que a vitéria tatica produza uma derrota estratégica por aumento de
friccdo, vazio institucional e perda de controle efetivo.

Essa relevancia do controle interno como nucleo do poder do regime conduz a uma conclusao
que transcende o plano estritamente militar e abre o campo ético e politico da analise. Se o centro
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de gravidade do adversario ndo reside em sua capacidade de projegao externa, mas em sua
coesdao interna e em seu controle efetivo do aparato estatal, entdo a racionalidade estratégica ja
nao se define pela pureza do objetivo, mas pela eficacia do resultado. Nesse ponto, a politica de
Trump deixa de poder ser avaliada desde uma ética de principios e passa a inscrever-se em uma
l6gica de consequéncias. A pergunta deixa de ser se o regime € legitimo ou democratico, e passa
a ser se é funcional para impor conduta sem assumir os custos do colapso. E precisamente aqui
que o enfoque clausewitziano se articula com a distingdo weberiana entre ética da convicgao e
ética da responsabilidade, e onde comega a adquirir sentido o pragmatismo que levara, no ponto
seguinte, a analisar como a subordinagéo do regime se converte em uma opg¢ao racional mesmo
quando implica negociar com estruturas autoritarias, deslocando o juizo moral em favor do calculo
estratégico.

3. Weber, ética da convicgdo e ética da responsabilidade na decisdo estratégica

Antes de avangar, é necessario precisar as duas éticas que Max Weber distingue em sua
conferéncia classica A politica como vocagdo, porque essa distingdo segue sendo uma
ferramenta decisiva para interpretar condutas de lideranga em contextos de conflito, coercéo e
dilemas estratégicos. Weber contrapde, sem separa-las mecanicamente, a ética da convicgéo e
a ética da responsabilidade, duas orientagdes normativas que permitem compreender por que
certos atores privilegiam principios incondicionados e outros privilegiam consequéncias
previsiveis.

A ética da convicgao é aquela em que o ator politico age guiado por principios morais, ideolodgicos
ou religiosos assumidos como absolutos, com independéncia dos resultados praticos. O central é
a pureza da intengdo, a coeréncia com a crenga, o dever interior. Nessa 6tica, pactuar com um
regime autoritario, negociar com uma estrutura que viola direitos humanos ou tolerar a auséncia de
alternancia democratica seria moralmente inadmissivel, mesmo se esse pacto evitasse uma
guerra maior ou produzisse estabilidade. O critério de juizo € o principio, ndo a consequéncia.

A ética da responsabilidade, ao contrario, exige que o ator considere os efeitos concretos e
previsiveis de suas decisdes sobre os outros, assuma responsabilidade por esses efeitos e aceite
que, em politica, nao basta “ter razdo” do ponto de vista moral. O decisivo & evitar resultados
catastroficos, minimizar danos, calibrar meios e fins e responder pela parte do mundo que se
transforma por meio da decisdo. Weber ndo sustenta que essa ética seja “amoral’, sustenta que
€ uma ética distinta, porque se funda no dever de assumir consequéncias em um terreno
atravessado por conflito, escassez, incerteza e friccdo. Nessa linha, Weber insiste que a politica
€ um trabalho lento, de calculo e ponderacdo, ndo uma simples proclamacdo de intencoes
virtuosas.

A partir dessa distingdo, o comportamento estratégico de Trump frente a Venezuela torna se mais
inteligivel. Sua politica orienta se claramente por uma ética de responsabilidade em sua versao
dura, no sentido de que privilegia resultados verificaveis acima de consisténcias normativas. O
objetivo ndo é “salvar” a democracia venezuelana, mas produzir um resultado geopolitico e
geoecondmico, controle energético, disciplina regional e reafirmagao da hegemonia hemisférica.
Nessa perspectiva, a negociagdo com um regime autoritario ndo aparece como contradi¢éo,
aparece como instrumento funcional, porque o que se busca é submeter conduta estratégica, nao
necessariamente substituir a estrutura interna do poder.

Essa leitura weberiana se articula de maneira natural com o enfoque clausewitziano do ponto
anterior. Se, como mostrou Clausewitz, a politica define o objetivo e a guerra, ou a coergéo,
converte se em instrumento para impor vontade, entdo o juizo sobre a agdo nao se organiza por
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ideais abstratos, mas pela proporcionalidade entre objetivo, esforgo e resisténcia, além do custo
sistémico de destruir o aparato estatal. Aqui, a ética da responsabilidade opera como
racionalidade de contencéo. Trump, ao evitar apostar no colapso do regime, pode apresentar se,
nesse marco, como alguém que procura nao transformar a Venezuela em um vazio ingovernavel,
uma Libia ou um Iraque, onde a destruicdo do Estado multiplicou a fricgdo e elevou o custo
estratégico para o proprio ator dominante. Isto €, sua “responsabilidade” ndo é humanitaria nem
democratica, é estratégica, consiste em evitar consequéncias caodticas que tornariam mais caro o
objetivo superior.

No entanto, esse mesmo movimento mostra o preco moral da responsabilidade entendida como
puro resultado. A ética da convicgdo, associada a valores democraticos, direitos humanos,
alternancia, liberdades civis, fica subordinada ou diretamente deslocada. A democracia converte
se em variavel, ndo em fim. Os direitos humanos aparecem como custo reputacional, ndo como
limite normativo. Em termos weberianos, privilegia se a responsabilidade pelo resultado estratégico
€ minimiza se a convicgdo como critério de legitimidade. Isso explica por que a ameaga constante
e a coergao podem sustentar se sem necessidade de justificacdo moral perfeita, basta
credibilidade, capacidade e disposi¢cdo a executar, mesmo se 0os meios erodirem a legitimidade
internacional.

Este ponto permite introduzir, de forma coerente, a ponte para Maquiavel. Aqui resulta util
recuperar a leitura de Norberto Bobbio, que parte justamente da distingdo weberiana para criticar
o moralismo politico, a pretensao de aplicar principios absolutos a uma esfera atravessada por
conflito e risco, mas sem, por isso, absolver a politica de toda referéncia ética. Bobbio propde um
equilibrio, a politica ndo pode ser moralidade privada, mas tampouco pode converter se em um
espaco de impunidade. Seu aporte € decisivo porque permite diferenciar duas coisas que
costumam confundir se, uma ética de responsabilidade institucionalizada, submetida a regras,
transparéncia e controles, e um pragmatismo que desliza para o oportunismo.

Nesse sentido, o caso Trump deixa ver uma transicdo perigosa. Quando a ética da
responsabilidade se reduz a eficacia, sem mediagao institucional nem limites normativos, pode
transformar se no que, no ponto seguinte, se descrevera como cinismo pragmatico, uma légica
em que o calculo de resultados se emancipa de toda exigéncia ética relevante. E ai que Maquiavel
entra com forga. A razdo de Estado, entendida como separagao deliberada entre moralidade e
eficacia, oferece a linguagem conceitual para compreender por que o pacto com uma ditadura
pode ser considerado nao apenas toleravel, mas vantajoso. Assim, Weber ajuda a explicar o
deslocamento da convicgao pela consequéncia, Bobbio ajuda a identificar o risco de deslizamento
do realismo para a amoralidade, e Maquiavel permitira, no ponto seguinte, nomear com precisao
0 mecanismo, o método de dominagao baseado em controle, ameaca e utilidade instrumental do
regime autoritario.

4. Maquiavel, cinismo pragmatico, razdo de Estado e a utilidade de um regime
autoritario

Para entrar em Maquiavel, convém fixar, primeiro, o deslocamento decisivo que inaugura seu
realismo politico. A politica passa a ser compreendida como uma esfera relativamente autbnoma,
regida por suas proprias leis, necessidade, virtude, fortuna, € por uma exigéncia superior que nao
coincide com a moral privada. A partir desse giro, a preservagao do Estado, ou, mais amplamente,
a preservagao e expansao do poder, pode exigir decisdes incompativeis com os preceitos morais
ordinarios. A doutrina da razdo de Estado se consolidara depois, com autores como Botero e a
tradigdo da Contrarreforma, mas o fara quase sempre dialogando, de modo direto ou critico, com
esse nucleo maquiavélico, em situagdes de perigo ou de alta competigao, a seguranga do Estado
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autoriza, e, em ocasides, exige, suspender normas que, em tempos normais, seriam obrigatérias.
Sob essa perspectiva, a conduta de Trump frente a Venezuela deixa de ser vista como uma
anomalia moral e passa a ser vista como uma racionalidade coerente com uma razao superior, a
razao de Estado norte-americana. O marco ideolégico operativo pode formular se como uma
reativacdo da Doutrina Monroe, “América para os americanos”, entendida em chave de
hegemonia hemisférica, disciplina regional e exclusao de rivais extra regionais. Esse objetivo
superior, hegemonia e controle energético, organiza o sentido dos meios, e converte a linguagem
de democracia, narcotrafico ou direitos humanos em retérica de legitimagao e cobertura narrativa.
Em outras palavras, a moralidade publica opera como instrumento, enquanto o calculo real se
ordena por interesses estratégicos. A l6gica aparece com nitidez em declaragdes recentes sobre
0 envolvimento direto dos Estados Unidos no setor petrolifero venezuelano.

Aqui se torna visivel o que, neste ensaio, se denomina cinismo pragmatico, um uso consciente
da separagao entre eficacia e moralidade. Nao € que a separagao seja inevitavel, mas, quando se
adota como método, converte se no coragédo do realismo maquiavélico. No caso venezuelano,
priorizar petroleo e hegemonia implica tratar a dimensdo moral como custo secundario e, se
necessario, pactuar com um poder de fato, ainda que autoritario. Do ponto de vista da razéo de
Estado, ndo importa a virtude do regime, importa sua capacidade de assegurar um resultado.

Esse argumento se reforga quando se introduz o critério de utilidade institucional. Um regime
democratico, precisamente por ser democratico, introduz controles, alternancia, prestacédo de
contas, custos eleitorais e limites legais. Essa estrutura aumenta a friccado para uma poténcia
externa que pretende impor condigdes. Em contraste, um regime autoritario concentra poder,
reduz contrapesos e pode executar compromissos sem submeté-los a deliberagdo publica, sem
fiscalizagcdo real, sem risco de alternancia imediata, e sem custos de legitimidade interna
comparaveis aos de uma democracia. Por isso, em perspectiva de Maquiavel, um regime
autocratico n&do é apenas um obstaculo toleravel, pode ser um ativo, porque facilita converter a
coercao externa em obediéncia sustentada.

Neste ponto, o conceito central que articula Maquiavel com Clausewitz € a ameaca constante. Se
Clausewitz define a coergao como instrumento para impor vontade, Maquiavel ajuda a descrever
0 modo como essa imposi¢ao se torna governavel sem ocupagéao direta. A ameaga constante,
visivel, crivel e repetivel, acompanhada de demonstracbes seletivas de capacidade, permite
subordinar a conduta do regime sem assumir o custo total de administrar o territério. Essa logica
aparece na comunicacgao politica posterior a operacao, quando se insiste que os Estados Unidos
nao pretendem governar a Venezuela dia a dia, mas pressionar por mudangas por meio do
controle do petrdleo e de medidas de coergao.

Em termos maquiavélicos, isso converte o regime em um instrumento de controle delegado, o
regime administra a ordem interna, e o ator externo impde a vontade por meio de ameaga, sangao,
bloqueio e presséo.

O complemento indispensavel desta leitura € Bobbio. Seu aporte permite formular uma adverténcia
critica, quando a ética da responsabilidade se esvazia de limites juridicos e institucionais, e se
reduz a eficacia, pode deslizar para um realismo que ja ndo € prudéncia, mas amoralidade
funcional. Nesse limiar, a razdo de Estado deixa de ser uma légica excepcional de preservagao
e se converte em método permanente, com consequéncias politicas acumulativas, erode
legitimidade, amplifica resisténcias simbdlicas, e habilita narrativas adversarias que convertem o
pragmatismo em cinismo.

E aqui se abre a ponte critica para o ponto seguinte. A pergunta estratégica nédo é apenas se
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esse método funciona no curto prazo, mas até que ponto pode sustentar se sem tornar se
contraproducente. A politica maquiavélica pode ganhar eficacia imediata, mas também produz
desgaste, abre flancos de condenacdo internacional, ativa rejeigdo regional e gera oposigcao
domeéstica. Ja se observam fissuras e reagdes, desde protestos internos nos Estados Unidos e
questionamentos sobre legalidade e motivagdes, até condenagdes de governos latino
americanos e europeus por acgdes militares unilaterais em territério venezuelano.

Nesse sentido, o interrogante que organiza a transi¢ao ao proximo ponto é direto, até que pontoo
cinismo pragmatico pode manter se sem que o custo reputacional, diplomatico e politico, interno e
regional, supere os beneficios estratégicos do controle energético e da hegemonia.

5. Riscos, limites e custos politicos do cinismo maquiavélico

A racionalidade de uma estratégia guiada pela razdo de Estado nado elimina seus riscos. Ao
contrario, quanto mais explicita & a primazia do objetivo, petroleo e hegemonia hemisférica, mais
se acumulam custos de legitimidade, custos de coordenacéo internacional e custos domésticos,
que podem transformar se em restricdes politicas reais. A ética da responsabilidade, no sentido
weberiano, ndo consiste em ignorar esses custos, mas em assumi los como parte do calculo,
porque podem alterar a relagado entre meios e fins, e tornar mais dificil sustentar, no tempo, a
coergao como instrumento.

No plano internacional, o primeiro limite aparece como reacdo normativa e diplomatica diante do
que varios governos qualificam como um precedente perigoso. Coldmbia e Brasil anunciaram
uma reuniao ministerial da CELAC para fixar uma posic¢ao regional diante do ataque, e a Coldmbia
impulsionou, além disso, a convocagao de instancias na ONU, incluindo o Conselho de
Seguranga, com respaldo formal da Russia e da China, o que antecipa um conflito institucional de
alta voltagem.

A isso se soma uma linha de condenagao que invoca explicitamente a Carta da ONU e o direito
internacional, com adverténcias sobre estabilidade regional, soberania e escalada.

A objecao aqui ndo é moral em abstrato, é politica e sistémica, a normalizagdo de uma pratica de
“captura” e coercéo direta pode degradar regras minimas de convivéncia interestatal e disparar
reagdes defensivas coordenadas.

No plano regional, o custo politico pode crescer por duas vias simultdneas. A primeira é a
organizagdo de uma resposta latino americana, em que o episddio funciona como alarme
estratégico, ja nao se discute apenas a Venezuela, discute se o precedente que se cria para toda
a regiao. A convocacao da CELAC, a reacéo do Brasil e a condenagao de blocos como a ALBA
indicam que o conflito tende a regionalizar se, ainda que o objetivo de Trump se mantenha
focalizado em petrdleo e controle.

A segunda via é a exploragdo narrativa em ciclos eleitorais, porque pactuar com um regime
apontado por violagdes de direitos humanos abre uma contradi¢gao facil de comunicar, negocia se
petréleo e disciplina geopolitica, enquanto se relativizam direitos e democracia. Esse ponto pode
ser usado por liderangas progressistas e por coalizbes soberanistas para pressionar governos de
direita, e para associar seus adversarios a subordinagao externa, em particular em contextos em
qgue a politica externa se converte em tema doméstico.

No plano doméstico norte americano, surgem limites politicos e juridicos que também corroem a
sustentabilidade da ameaca constante. Observam se reacdes criticas de setores que questionam
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a legalidade e a conveniéncia do uso da forga, juntamente com pressdo de organizagdes de
direitos humanos, e protestos que denunciam a légica de “administrar a Venezuela” e “vender
seu petr6leo” como deriva abertamente imperial.

Mesmo quando parte do establishment feche fileiras por razbes estratégicas, a oposigéo interna
pode transformar o caso em fator de desgaste, sobretudo se crescerem custos humanos, custos
fiscais ou isolamento diplomatico.

Desde Clausewitz, além disso, existe um limite operacional duro, a coergdo sustentada por
ameaca funciona enquanto sua credibilidade for estavel, mas essa credibilidade se deteriora em
duas diregdes. Se a ameacga nao se executa quando o adversario desafia, perde forgca e aumenta
a vontade de resistir. Se se executa com demasiada frequéncia ou intensidade, pode produzir
escaladas nao intencionais, vitimas civis, reagao internacional e friccdo multiplicada, o que obriga
a ampliar meios apenas para manter o mesmo efeito politico. Essa é a légica da friccdo e da
incerteza, o instrumento coercitivo que parecia “barato” pode tornar se progressivamente mais
custoso por acumulacido de consequéncias politicas, institucionais e sociais.

Além disso, existe um risco estratégico de ampliagcdo da frente de rejeicdo no plano extra
hemisférico, que transcende amplamente o caso venezuelano. A condenagdo nao provém
apenas de adversarios regionais ou de governos ideologicamente distantes de Washington, mas
também de atores sistémicos globais que interpretam a agdo como uma ruptura deliberada da
ordem internacional construida apds a Segunda Guerra Mundial, baseada em soberania formal,
regras multilaterais e mecanismos de contengdo do uso unilateral da forga. Nessa leitura, a
operacgao contra a Venezuela ndo é um fato isolado, € um precedente estrutural que redefine as
regras implicitas do sistema.

Em termos de geopolitica global, o que se observa é um deslocamento de uma ordem
imperfeitamente multilateral ou multipolar para um modelo de reparticido de espacos de influéncia,
no qual as grandes poténcias atuam diretamente sobre territorios considerados estratégicos, sem
mediagao efetiva de normas globais. Nesse esquema emergente, os Estados Unidos reafirmam
seu controle sobre o hemisfério ocidental, a China consolida sua projegao sobre o Indo-Pacifico
e Taiwan, e a Russia legitima sua agdo na Europa Oriental e em espagos poés-soviéticos. O
problema estratégico é que esse modelo néo foi formalizado, acordado nem estabilizado, foi
imposto por fatos consumados, 0 que incrementa a incerteza sistémica.

Sob essa perspectiva, a agao de Trump facilita narrativas e justificagdes simétricas. A China pode
invocar o precedente venezuelano para reforgar seu argumento sobre Taiwan como assunto
interno e zona vital de seguranca. A Russia pode fazé-lo em relagédo a Ucrénia ou a outros
espagos de seu entorno estratégico imediato. O resultado n&o é simplesmente um mundo mais
“realista”, € um mundo mais permissivo a coercdo direta, no qual as normas perdem forca
dissuasoéria e os conflitos tendem a resolver se por correlagédo de forgas antes que por mediagcao
institucional. Isso introduz um risco sistémico maior, uma dindmica de alinhamentos e contra

alinhamentos mais rigida, blocos mais fechados e uma escalada potencial dificil de controlar.



101

Esse processo tem, além disso, um efeito corrosivo sobre o sistema de governanga global.
Organismos como a ONU, a OMC ou os regimes multilaterais de seguranga perdem a ja
diminuida capacidade efetiva quando as poténcias lideres atuam a margem deles. A
consequéncia ndo é apenas a perda de legitimidade dos Estados Unidos, é a erosao geral do
principio de previsibilidade, que é um ativo estratégico central para o comércio, o investimento,
a segurancga energética e a estabilidade financeira internacional. Em termos clausewitzianos,
a fricgdo se multiplica em escala global.

A esses riscos externos somam se limites politicos internos, especialmente em contextos
eleitorais. Nos Estados Unidos, a normalizagao de uma politica externa baseada em coergcao
aberta e negociagdo com regimes autoritarios pode converter se em fator de desgaste
doméstico, ativando oposi¢cdo democrata, pressao de organizagdes de direitos humanos e
divisdes dentro do proprio eleitorado, incluindo a diaspora venezuelana. Na América Latina, o
impacto eleitoral é ainda mais direto. Na Coldmbia e no Brasil, com elei¢des proximas, a
esquerda pode explorar com eficacia a contradicdo entre o discurso democratico e a pratica
real, associando a direita a subordinagao externa e a tolerancia seletiva diante de ditaduras
quando isso convém a interesses geopoliticos.

Em suma, o cinismo maquiavélico pode ser eficaz no curto prazo, mas abre um ciclo de
consequéncias sistémicas dificeis de conter. Ao enfraquecer a ordem normativa sem oferecer
um marco alternativo estavel, a estratégia corre o risco de gerar um mundo mais conflitivo,
menos previsivel e mais propenso a coercao direta. A pergunta estratégica de fundo ja nao é
apenas se essa politica funciona na Venezuela, mas que tipo de sistema internacional contribui
para construir, e se os custos acumulados, politicos, eleitorais e geopoliticos, ndo terminaréo
superando os beneficios imediatos do controle energético e da reafirmagao hegemaonica.

6. Cenarios

O desenvolvimento do conflito entre os Estados Unidos e o regime venezuelano néo esta
predeterminado, e ndo pode ser tratado como uma trajetéria linear. Como em todo conflito
politico, e ainda mais em um conflito que combina coerg¢ado, operagdes seletivas, pressao
econdmica e risco de escalada militar, a dindmica € dominada por incerteza dura. No sentido
clausewitziano, o conflito move-se dentro de um campo de fricgao, informagéo incompleta,
erros de calculo, acidentes, reacdes inesperadas, e decisdes tomadas sob pressdo, em que
mesmo um ator muito superior em recursos nao controla plenamente os efeitos de sua
propria acdo. Além disso, a interagdo n&o se limita a duas vontades, o jogo é reciproco e
criativo, e incorpora terceiros atores regionais e extra-hemisféricos, cujas respostas podem
modificar os incentivos, alterar os custos, abrir novas linhas de conflito ou fechar opgoes de
negociagdo. Por isso, ainda que algumas variaveis estejam sob controle relativo de
Washington ou do aparato chavista, uma parte relevante do processo depende de fatores
externos e contingentes que nenhum dos dois governa por completo.

Nesse marco, mais do que prever resultados, o razoavel é explorar cenarios plausiveis,
construidos a partir de um conjunto de variantes que multiplicam ou inibem a resisténcia, a
coesao das forgcas armadas e dos aparatos de seguranca, a unidade ou fragmentacao da elite
governante, a capacidade real da oposi¢do de operar dentro do territério e o potencial de
levante social com efeitos politicos efetivos, sabendo que esses cenarios sdo mapas de
possibilidade sob friccao, nao certezas.

Cenario 1. Transigao induzida e resultados positivos para os Estados Unidos
Neste cenario, a coercdo sustentada e a ameacga constante produzem fraturas relevantes

dentro da elite governante chavista, especialmente em comandos médios e altos do aparato
militar e administrativo. O regime, diante do aumento do custo de resistir e da redugao de suas
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margens de manobra, opta por negociar concessdes graduais que incluem abertura politica
controlada, flexibilizag&o institucional e mecanismos de transicdo pactuada.

A coesdao do regime enfraquece sem colapsar abruptamente, o que permite uma
democratizacdo limitada, porém progressiva, com garantias minimas para atores do poder de
saida e reinsercdo parcial da oposi¢cdo no sistema politico. Para os Estados Unidos, este
cenario € o mais favoravel, alcangam se os objetivos estratégicos de controle energético e
disciplinamento geopolitico, reduzindo custos militares diretos e evitando um vazio de poder.
A coercao cumpre sua fungdo sem escalar para a guerra aberta.

Cenario 2. Escalada negativa e endurecimento do conflito

No cenario negativo, o regime mantém alta coesao interna, reforga o controle territorial e
neutraliza qualquer tentativa de fratura relevante nas forgas armadas ou na elite. A oposicéo
segue exilada ou desarticulada, e os mecanismos de controle social impedem um levante
efetivo. Diante dessa resisténcia sustentada, a estratégia norte-americana entra em uma fase
de retornos decrescentes, o que a empurra a intensificar a coercéo.

Isso implica um maior uso da forga, novas operagoes seletivas, captura de outros dirigentes
chavistas, ataques mais frequentes e ampliagdo de sangdes, com o objetivo de elevar
artificialmente o custo da obediéncia parcial. Contudo, essa intensificagdo incrementa a
friccdo, o risco de vitimas civis, a reacao internacional e a regionalizagao do conflito. O
resultado é uma escalada ndo desejada, que aproxima a situagdo de uma confrontagcao mais
aberta e custosa, sem garantir uma transigéo politica e erodindo a legitimidade da estratégia
norte-americana.

Cenario 3. Estagnagao coercitiva e negociagao prolongada

O cenario intermediario € o mais provavel. O regime nao colapsa, mas tampouco consegue
neutralizar completamente a pressdo. Mantém-se o controle territorial e institucional, mas
surgem tensodes internas controladas, desgaste administrativo e dificuldades crescentes para
sustentar a ordem sem concessodes. Nesse contexto, o regime utiliza sua principal fortaleza, o
controle efetivo do pais, como recurso de negociagdo, dilatando os tempos e evitando
compromissos irreversiveis.

Os Estados Unidos, por sua vez, mantém a ameacga constante e realizam demonstracoes
periddicas de forga para evitar que a resisténcia se endurega, mas sem escalar até um conflito
aberto. Produz se, assim, um equilibrio instavel, caracterizado por acordos parciais, avangos
e retrocessos, e uma prolongacao do conflito em baixa intensidade. O objetivo estratégico,
controle energético e hegemonia, cumpre-se de modo incompleto e custoso, enquanto a
mudanga de regime fica postergada indefinidamente.

Nos trés cenarios, a tatica estratégica opera como variavel moduladora. A ameaca se
incrementa para forgar concessdes ou se reduz para evitar detonagdes descontroladas. Em
perspectiva clausewitziana, o conflito se mantém como um processo dinamico de interacao
entre vontades, no qual nenhum ator controla plenamente a evolugao do enfrentamento, € no
qual as decisdes presentes reconfiguram continuamente as condi¢des futuras do conflito.
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Nota Técnica
12. AS AGUAS DA CHINA, A MODERNIZA(;/T\O CHINESA

Marcello Azevedo?3*®
Resumo

A nota técnica reproduz a introdugéo do livro recém-langado “Aguas da China: a modernizacéo
chinesa”, de Marcello Azevedo. Publicado em 2026 pela editora Dialética, a obra (de 232
paginas) nos ajuda a compreender processos que estao ocorrendo na China hoje, tais como
a ampliagdo da internacionalizagdo da moeda chinesa, a ciéncia como instrumento de
governo, a criagao da civilizagdo ecoldgica, a criagao da sociedade digital, a criagdo do CIPS
(China Interbank Payment System), um processo alternativo ao SWIFT, a erradicacédo da
pobreza absoluta, a expansao da iniciativa do Cinturdo e Rota, a nova urbanizagdo, a opgao
pelo crescimento qualitativo, e ndo sO quantitativo da economia, a proposta da nova
governanga global, a prosperidade comum entre os paises, a reforma dos organismos
internacionais como o banco Mundial, FMI e da ONU, a revitalizagdo rural, a sociedade
socialista moderna e ecologica, baseada na inovagdo e a tecnologia, o novo modelo de
industrializacdo, o padréo de dupla circulagdo da economia chinesa. A publicagdo nos permite
compreender os processos de desenvolvimento de hoje e do amanhé da China.
Palavras-chave: China. Modernizagdo chinesa. Financiamento chinés. Desenvolvimento
chinés. Décimo quarto Plano Quinquenal da China.

Abstract

This technical note reproduces the introduction to the recently released book Aguas da China:
a modernizagao chinesa, by Marcello Azevedo. Published in 2026 by Dialética (232 pages),
the work helps readers understand ongoing processes in China today, such as the expanding
internationalization of the Chinese currency; science as an instrument of governance; the
construction of an ecological civilization; the development of a digital society; the creation of
CIPS (China Interbank Payment System) as an alternative to SWIFT; the eradication of
absolute poverty; the expansion of the Belt and Road Initiative; new urbanization; the shift
toward qualitative rather than merely quantitative economic growth; proposals for new global
governance; shared prosperity among nations; reform of international organizations such as
the World Bank, IMF, and the UN; rural revitalization; the building of a modern and ecological
socialist society grounded in innovation and technology; a new model of industrialization; and
the dual circulation pattern of the Chinese economy. The publication enables a deeper
understanding of China’s development processes today and in the years ahead.

Keywords: China. Chinese modernization. Chinese financing. Chinese development.
Fourteenth Five-Year Plan.

A obra aborda o periodo do 14° Plano Quinquenal (2021-2025), um periodo de profundas
reformas dentro da China, que deram origem a diversas ideias novas € novos processos
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internos e externos que mudaram ou estdo mudando tanto o cenario interno da economia e
da sociedade como a atuagao chinesa na sua face externa.

As aguas no sentido expresso nas publicagbes ndo seria a agua como recurso natural, as
aguas da China sao na verdade a forma metaférica como os chineses tratam as finangas.
Para os chineses, as finangas sao como a agua, recurso natural, que precisa chegar a todas
as pessoas e locais para que as populagdes e a economia floresgam.

As aguas do desenvolvimento chinés nao sdo como as aguas naturais, que surgem de
dindmicas geograficas proprias e se propagam também por leis naturais. As aguas do
desenvolvimento chinés sdo criadas a partir dos projetos dos governantes chineses e do
Partido Comunista da China, que decidem onde nascerado os pequenos rios financeiros e por
onde correrdao os grandes rios das finangas. O Estado decide até mesmo como serao
destinados os valores e para preservar e recuperar o0 meio ambiente, principalmente da agua,
pois foi na foz dos grandes rios que a populagao chinesa cresceu e prosperou por séculos.

O moderno socialismo para uma nova era de Xi Jinping tem um sistema financeiro que ja pode
ser considerado o maior sistema publico do mundo. Um sistema capaz de financiar todos os
projetos dos governantes chineses, e em uma fonte que podemos considerar inesgotavel de
recursos, abastecida exatamente das reservas internacionais chinesas, aplicadas no fundo
Huijin, e no fundo da Iniciativa do Cinturédo e Rota, e de onde a cada ano brotam néo sé
recursos, mas também novas instituicdes financeiras na China e nos paises da Iniciativa do
Cinturdo e Rota. As aguas das finangas da China sao cada dia mais volumosas e correm
pelos rios e espagos determinados pelo governo chinés e pelo Partido Comunista da China
para todos 0s espagos necessarios.

Usar como fonte de pesquisa os anuarios dos grandes bancos publicos chineses nos suprira
a falta de uma visao mais geral atualizada da relagao entre finangas e desenvolvimento,
principalmente a partir de 2019, quando os materiais originais nacionais foram descontinuados
pela Associacao Chinesa de Finangas. As publicagcbes dos bancos nos permitem nao sé
compreender a evolugdo dessas instituigdes, mas também entender a grande politica de
desenvolvimento da China. Os bancos dirigem seus recursos para financiar o que é
determinado pelos governantes chineses. Os documentos analisados mostram a economia,
as finangas e a politica de desenvolvimento da China, o que nos permite compreender o
ontem, desde 2020, entender o hoje e tentar prever o amanhd do modelo singular de
desenvolvimento chinés.

Os 8 grandes bancos do Estado na China se dividem entre bancos politicos, que sdo aqueles
dirigidos diretamente pelo Estado Chinés e que nao tém a presencga de capital estrangeiro na
sua composigao societaria, que geralmente € composta pelo Ministério das Finangas da China
e pelo fundo estatal Huijin. Essas instituigdes politicas nao tém ou teriam atuagao comercial.
Esses bancos serao apresentados na primeira parte da nossa elaboragdo. Os bancos
considerados publicos sdo aqueles que contém na sua composigao societaria capital privado
nacional e estrangeiro e tém uma grande atuacdo comercial. Embora tenham importante
participacao de capital privado, nao superior a 30% da sua composic¢ao, eles tém como seus
maiores acionistas o Ministério das Financas da China, o fundo estatal Huijin, o fundo de
seguridade social da China, e como um dos maiores acionistas privados o banco HSBC.

A questdo do mercado acionario chinés tem caracteristicas também singulares. Na China,
além das tradicionais agdes nominativas e acdes preferenciais, tem uma outra divisdo entre
as agdes das empresas. As agdes que estdo disponiveis para comercializagcao na Bolsa de
Hong Kong e nas bolsas estrangeiras sao denominadas de agcbes H. Geralmente, sdo acdes
preferenciais das empresas e agdes pertencentes a investidores privados chineses e fundos
soberanos de alguns paises, pois sua natureza nao altera o controle efetivo sobre as
empresas.
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As agdes que estdo alocadas nas bolsas chinesas continentais, como as que estdo na bolsa
de Xangai, denominas de acbes A, e sdo geralmente agBes nominativas das grandes
empresas chinesas. Geralmente, a entrada de capital estrangeiro nesse tipo de acgdes e no
mercado interno chinés é bastante reduzida. Conforme a legislagéo chinesa, dependendo da
area de atuacdo da empresa e do seu tamanho, a transferéncia das acdes e do controle sobre
tais empresas precisa ser autorizada pela Autarquia Federal de Regulagao Financeira ou pelo
Conselho de Estado da China. A propria abertura do capital das empresas na bolsa depende
de autorizacao dos 6rgaos reguladores chineses, visando proteger os investidores e o sistema
como um todo contra fraudes.

De uma forma sintética, podemos identificar uma enorme quantidade de projetos que
continuam, que se iniciaram ou terminaram durante o periodo analisado e que nos ajudam a
compreender a trajetdria chinesa nesse inicio dos anos 2020.

A andlise das aguas das financas, e da atuacdo do Partido Comunista chinés para o
desenvolvimento da China nos permite compreender muitos processos, tais como a
ampliacdo da internacionalizagdo da moeda chinesa, a assinatura do acordo de parceria
econdmica abrangente regional com o Sudeste Asiatico, representando 40% do PIB mundial,
a centralidade da atuacdo do partido comunista da China, a ciéncia como instrumento de
governo, a criagao da civilizagao ecoldgica, a criagdo da sociedade digital, a criagdo do CIPS
(China Interbank Payment System), um processo alternativo ao SWIFT, a erradicacéo da
pobreza absoluta, a expansao da Iniciativa do Cinturdo e Rota, a nova urbanizagao, a opgao
pelo crescimento qualitativo, e ndo sé quantitativo da economia, , a proposta da nova
governanga global, a prosperidade comum entre os paises, a reforma dos organismos
internacionais como o banco Mundial, FMI e da ONU, a revitalizacao rural, a sociedade
socialista moderna e ecologica, baseada na inovagdo e a tecnologia, o novo modelo de
industrializagédo, o padrao de dupla circulagéo da economia chinesa, o projeto “Made in China
2025” e os processos chineses como referéncias conceituais, econémicas e filoséficas
nacionais para explicar a China.

A obra é dividida em trés partes, sendo a primeira dedicada ao processo de modernizacao
chinesa dentro do 14° Plano Quinquenal (2021-2025). A segunda parte é dedicada aos bancos
politicos chineses, e a terceira parte é dedicada aos bancos publicos direcionados chineses
com atuagao comercial relevante.

A publicacao é dividida em 9 capitulos, sendo o primeiro capitulo dedicado ao processo de
modernizag¢ao chinesa em curso, a partir do 14° Plano Quinquenal, e busca apresentar e
explicar as dinamicas econdmicas, filoséficas e politicas durante a vigéncia do plano
quinquenal.

O segundo capitulo abre a série sobre os bancos politicos chineses com o Banco de
Desenvolvimento da China, um banco criado em 1994, que se destaca por financiar os
grandes projetos de desenvolvimento socioeconémicos da China. As principais linhas de
financiamento sao direcionadas para o financiamento de projetos tais como a Iniciativa do
Cinturdo e Rota, areas de importancia estratégica em inovagao e tecnologia, atualizacéo e
modernizagdo de industrias, industrias de base, industrias estratégicas, infraestrutura,
integracdo regional, integragdo rural-urbana, internacionalizacdo das empresas chinesas,
melhoria das condi¢gbes de vida das pessoas, programas de inovagao tecnoldgica, projetos
ambientais e outros projetos considerados estratégicos pelos governantes chineses.

O terceiro capitulo fala sobre o Banco da Exportagao e Importagcao da China, um segundo
banco politico da China, um banco também criado a partir de 1994, e dedicado a financiar
projetos ligados ao comércio exterior chinés, e a iniciativas de globalizagdo das empresas
chinesas, e que em conjunto com o Banco da China, tém papel destacado no processo de
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internacionalizacdo da moeda chinesa e no financiamento de dupla circulagido da economia
da China.

O quarto capitulo aborda o Banco de Desenvolvimento Agricola da China, o terceiro
banco politico chinés também fundado em 1994, cujo principal papel €& apoiar o
desenvolvimento da agricultura chinesa. O banco financia principalmente projetos tais como
a compra, o armazenamento a regulamentacdo e distribuicdo de produtos agricolas
importantes, como graos, algodao, 6leo comestivel, agucar, carne suina e fertilizantes, a
construcao de municipios em condados, a construcao de projetos de infraestrutura agricola e
rural, a projetos de conservagao de agua e sistemas de circulagdo, a renovagao de favelas e
construcdo de moradias concentradas para agricultores, ao alivio da pobreza por meio de
projetos de realocagdo, infraestrutura em areas pobres, ao desenvolvimento agricola
abrangente, ao desenvolvimento de industrias especiais e projetos especiais de alivio da
pobreza e aos meios de producdo e ciéncia e tecnologia agricola. Além disso, o banco
também é responsavel por desembolsar subsidios fiscais relacionados a agricultura por conta
do governo chinés. Importante destacar que, embora seja um grande banco rural, todas as
operagdes comerciais com pessoas fisicas e juridicas ficam por conta de outras instituicoes
locais ou nacionais.

O quinto capitulo ¢ dedicado ao Banco Agricola da China, a primeira instituicao publica
chinesa da parte dois da nossa publicacdo, sobre os bancos publicos chineses com
participacao de capital privado nacional e estrangeiro e com forte atuagdo comercial. O banco
€ o sucessor do Banco Cooperativo Agricola da China, criado em 1951, e mais tarde
incorporado ao Banco Popular da China. A instituigdo volta a operar como banco em 1979 e,
em 2010, tem o seu processo de abertura de capital nas bolsas de valores de Hong Kong e
Xangai. A instituicao se dedica ao financiamento de projetos ligados a revitalizagdo rural
chinesa, as finangas rurais e inclusivas e as finangas verdes. Em sua face comercial, a
instituicdo oferece um portfélio diversificado de produtos e servigos bancarios corporativos e
de varejo para uma ampla gama de clientes. Podemos afirmar que o Banco Agricola da China
€ o maior banco comercial estatal rural da China e um dos maiores do mundo.

O sexto capitulo é dedicado ao Banco da China, o segundo banco publico a ser
apresentado. A instituicdo € o banco com a mais longa operacgao continua entre os bancos
chineses, o que contesta a versao de muitos estudos de que a China, entre os anos de 1950
e 1980, operava em sistema de monobanco, com o Banco Popular da China, exercendo todas
as fungdes de banco central e banco comercial. O banco seria reestruturado em 1994, se
transformando em um banco comercial totalmente estatal, e teve seu capital aberto nas bolsas
de Hong Kong e Xangai em 2006.

A empresa se dedica a diversos tipos de financiamento, tais como o financiamento ao
consumidor, financiamento da cadeia de suprimentos, financiamento de patriménio,
financiamento de tecnologia, financiamento inclusivo, financiamento transfronteirico e
financiamento verde. O banco é o mais globalizado e integrado da China, possuindo agéncias
em todo o continente chinés, bem como em 62 paises e regides. A instituicdo possui uma rede
de servigos global bem estabelecida e uma plataforma de servigos integrada, que permite que
0 banco ofereca aos seus clientes solugdes financeiras acessiveis em qualquer lugar do
mundo. Por suas caracteristicas, o Banco da China é uma ferramenta muito importante na
politica de financiamento da dupla circulagdo da economia chinesa, e na estratégia
internacional da China de internacionalizar ainda mais a sua moeda.

O sétimo capitulo é focado no Banco da Construgcao da China. A instituicdo foi criada em
1954 como Banco Popular da Construgao da China, destinado a administrar e desembolsar
fundos governamentais para projetos de construgdo e infraestrutura. Em 1979, o Banco
Popular da Construgcao da China, tornou-se uma instituicdo financeira sob a dire¢cao do
Conselho de Estado e gradualmente assumiu fungdes de banco comercial. Em 1996, o Banco

Carta de Conjuntura da USCS | n° 34 | abril 2026



108

Popular da Constru¢cdo da China mudou seu nome para Banco da Construgdo da China. A
empresa teria o seu capital aberto em 2004 nas bolsas de Hong Kong e Xangai. O Banco
financia e opera com setores estratégicos, tais como energia, infraestruturas, petroleo e gas
e telecomunicacdes. Dentro das estratégias de integracdo nacional, a instituicdo financia
projetos tais como a Orla de Bohai, o Delta do Rio das Pérolas e o Delta do Rio Yangtzé.

O oitavo capitulo versa sobre o Banco das Comunicagoes da China. Uma instituicao
fundada em 1908, a empresa foi absorvida pelo Banco Popular da China em 1958, e que em
abril de 1987 reiniciou suas atividades e se transformou no primeiro banco comercial estatal
da China, sendo considerado o precursor do desenvolvimento dos bancos comerciais
chineses. Como banco comercial estatal, o banco seria pioneiro em implementar um sistema
de participagao acionaria para seu capital e forma de propriedade, sendo também o primeiro
a ter uma estrutura organizacional baseada em regras de mercado. Sendo também a primeira
instituicao financeira a integrar os negdécios bancarios, de seguros e de valores mobiliarios.
Geralmente, os investimentos da empresa sdo direcionados para os grandes projetos
estratégicos do governo chinés.

No nono capitulo, o objeto de pesquisa € o Banco do Comércio e Industria da China. O
banco foi criado para assumir as fungdes comerciais do Banco Popular da China, passando a
ser responsavel pela concessao de crédito e poupanca comercial e industrial na China. Em
2005, a instituicao seria transformada em sociedade andnima e teve seu capital aberto nas
bolsas de valores de Hong Kong e Xangai. Desde entdo, a empresa é considerada o maior
banco do mundo. Além de atuar financiando projetos dentro da Iniciativa do Cinturdo e Rota,
atua também em iniciativas que visam ampliar a internacionalizagdo da moeda nacional
chinesa. No cenario interno, a empresa foca seus créditos para atualizacdo e modernizacao
do parque industrial chinés.

Esses sdo os maiores bancos da China, mas na verdade o sistema financeiro chinés tem
diversos outros constituintes, como bancos comerciais rurais, bancos comerciais urbanos,
bancos de cantao e vila, bancos rurais, cooperativas rurais e fundos de investimento estatais
como o fundo da Iniciativa do Cinturdo e Rota e o Fundo Huijin, todos direcionados para os
projetos do governo da China.

Importante destacar ainda que a obra teve como referéncia principal, um amplo conjunto de
documentos oficiais chineses, o0 que nos permitiu a constru¢gao de uma elaboragdo em bases
conceituais e tedricas, diferentes das bases de informagdes ocidentais.

Cabe ainda destacar que, durante o processo de elaboracdo das informagdes, temos dados
descritos em moedas diferentes, por conta de serem assim apresentados nas publicagdes.
Para ser estabelecida uma possibilidade de comparacgéao, a op¢ao foi de estabelecer a questao
cambial pelas cotacbes médias das moedas durante o periodo analisado e o estabelecimento
de parametros de que um délar representaria o valor de 6,50 renminbis e um euro equivaleria
a 8 renminbis.

Carta de Conjuntura da USCS | n° 34 | abril 2026



109

Il - TRANSICAO ENER’GETICA E
RECURSOS ESTRATEGICOS
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Nota Técnica

13. A NOVA CORRIDA PELO LiTIO: ENTRE DIPLOMACIA DOS RECURSOS E
TRANSICAO ENERGETICA
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Resumo

O litio, essencial para as baterias de ion-litio e para a transigcdo energética global, tornou-se
um recurso estratégico do século XXI. Esta nota técnica analisa a nova corrida pelo litio como
um fenébmeno associado a diplomacia dos recursos e a reconfiguragdo de poder no sistema
internacional. A disputa é liderada pela China, que domina o refino e investe em toda a cadeia
de valor, e pelos Estados Unidos, que buscam reduzir sua dependéncia por razbes de
seguranga nacional. O Tridangulo do Litio (Bolivia, Argentina e Chile) concentra parcela
significativa das reservas mundiais e enfrenta o dilema entre a exportacdo de matéria-prima
e a industrializagdo local. Esse contexto impde o desafio de equilibrar a exploragdo mineral
com a mitigacdo dos impactos socioambientais, exigindo que os paises detentores de
reservas adotem estratégias que garantam maior soberania e agregag¢éao de valor.
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Palavras-chave: Litio. Transicdo energética. Geopolitica. Diplomacia de recursos. Minerais
criticos. Triangulo do Litio. Baterias de ion-litio.

Abstract

Lithium, essential for lithium-ion batteries and for the global energy transition, has become a
strategic resource of the twenty-first century. This technical note analyzes the new race for
lithium as a phenomenon associated with resource diplomacy and power reconfiguration in the
international system. The dispute is led by China, which dominates refining and invests across
the entire value chain, and by the United States, which seek to reduce their dependence for
reasons of national security. The Lithium Triangle (Bolivia, Argentina, and Chile) holds a
significant share of global reserves and faces the dilemma between exporting raw materials
and pursuing local industrialization. This context poses the challenge of balancing mineral
extraction with the mitigation of socio-environmental impacts, requiring resource-holding
countries to adopt strategies that ensure greater sovereignty and value addition.

Keywords: Lithium. Energy transition. Geopolitics. Resource diplomacy. Critical minerals.
Lithium Triangle. Lithium-ion batteries.

1. Introducao

A urgéncia climatica e os compromissos internacionais voltados a reducao das emissodes de
carbono tém acelerado a transi¢cao energética. Observa-se uma mudanca estrutural, marcada
pela reducdo da dependéncia de combustiveis fosseis e pela ampliagdo do uso de fontes
renovaveis, bem como pela eletrificagcdo da mobilidade e do armazenamento de energia.
Nesse contexto, o litio (Li) emergiu como um mineral estratégico, indispensavel as tecnologias
de baterias de alta densidade que sustentam os veiculos elétricos (VEs) e os sistemas de
armazenamento em larga escala.

A crescente demanda por litio, projetada para aumentar de forma exponencial nas proximas
décadas, juntamente com a demanda por grafite, transformou esse recurso em um ativo
associado a seguranga nacional e a prosperidade econdmica das grandes poténcias. Esta
nota técnica analisa a nova corrida pelo litio como um fendmeno situado na intersecc¢ao entre
diplomacia dos recursos e transicdo energética, examinando suas implicagdes geopoliticas e
os desafios inerentes a essa disputa global.

2. O litio e a transigao energética: o novo “ouro branco”

O litio é componente central das baterias de ion-litio, responsaveis por viabilizar a expansao
dos veiculos elétricos e por assegurar a estabilidade das redes elétricas, ao permitir o
armazenamento da energia intermitente gerada por fontes como a solar e a edlica. A transigéo
energética, portanto, ndo se limita a geracdo de energia limpa, mas envolve também a
capacidade de armazenamento eficiente.

A importancia estratégica do litio decorre de sua posi¢cdo central na cadeia de valor da
eletrificacdo. O controle das etapas que envolvem a extragcdo, o refino e a produgédo de
baterias e veiculos representa uma vantagem competitiva decisiva na atual reconfiguragéo
industrial.

2.1. A geopolitica da cadeia de valor e a diplomacia dos recursos
A corrida pelo litio configura-se como uma disputa pelo dominio da cadeia de valor. Essa

disputa se manifesta de maneira mais evidente na competi¢cao tecnolédgica e geopolitica entre
China e Estados Unidos.
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2.2. O dominio chinés

A China consolidou posigao de lideranga na cadeia global de suprimentos de baterias. O pais
detém parcela majoritaria da capacidade de refino de litio e domina a producao de
componentes estratégicos. Sua estratégia de diplomacia de recursos baseia-se em
investimentos expressivos em extragdo e processamento em regides ricas em minerais, como
a América Latina e a Africa. Essa abordagem busca assegurar o fornecimento de matéria-
prima e, simultaneamente, estimular etapas de desenvolvimento industrial nos paises
produtores.

2.3. Areacao dos Estados Unidos

Os Estados Unidos, ao identificarem a vulnerabilidade decorrente da dependéncia externa de
minerais criticos, passaram a adotar medidas para fortalecer sua posigao estratégica. A Casa
Branca classificou esses minerais como essenciais a seguranca nacional e a prosperidade
econbmica. A estratégia norte-americana prioriza o incentivo a producdo doméstica e a
celebragdo de acordos com paises aliados para a aquisicdo de matérias-primas. Essa
abordagem, contudo, concentra-se predominantemente no acesso ao minério bruto, com

menor énfase na internalizacao de etapas industriais nos paises produtores.
2.4. O Triangulo do Litio: dilemas e disputas na América Latina

A América Latina ocupa posi¢ao central nessa disputa geopolitica. O chamado Tridngulo do
Litio, formado por Bolivia, Argentina e Chile, concentra mais da metade das reservas mundiais
conhecidas.

Esses paises enfrentam o dilema entre permitir a exploragdo acelerada por capitais
estrangeiros, reproduzindo o modelo histérico de exportacdo de commodities com baixo valor
agregado, ou investir na construgdo de uma cadeia de valor mais autbnoma, que inclua o
refino e a produgao de baterias. A escolha de parceiros internacionais influencia diretamente
as possibilidades de desenvolvimento industrial e soberania econémica.

2.5. O paradoxo socioambiental

A substituicdo de combustiveis fésseis por minerais criticos produz um paradoxo inerente a
transicdo energética. A busca por fontes mais limpas de energia gera novos impactos
ambientais e sociais. A extracao de litio, especialmente nas salinas andinas, demanda grande
volume de agua e tem afetado os direitos dos povos indigenas locais e seu acesso a um
ambiente saudavel. Uma transicao energética socialmente justa requer a mitigacao desses
impactos e o respeito as comunidades afetadas.

2.6. Estratégia nacional e soberania

Para paises como o Brasil, que possui reservas significativas de litio, notadamente no Vale
do Jequitinhonha, em Minas Gerais, a questdo assume carater estratégico. O pais pode
limitar-se a exportacéo de matéria-prima ou investir em tecnologia, inovacao e agregacgao de
valor, buscando maior inser¢do na nova economia energética. Essa escolha condicionara o
grau de soberania e o potencial de desenvolvimento industrial nas préximas décadas.

Conclusao
A nova corrida pelo litio reflete as tensdes geopoliticas contemporaneas, nas quais a transicao
energética esta diretamente associada a diplomacia dos recursos. O dominio desse mineral

estratégico constitui elemento central das disputas de poder no cenario internacional. As
nacdes que conseguirem equilibrar a exploragao sustentavel com o desenvolvimento de sua
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prépria cadeia de valor estardo mais bem posicionadas para definir seu papel na economia
global em transformagao.
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Nota Técnica

14. ESCALONAMENTO TECNOLOGICO E CONSTRUGAO DE MERCADOS: O
CASO DO HIDROGENIO VERDE NO BRASIL

Luiz Enrique Vieira de Souza*’

Resumo

A nota técnica sustenta que o escalonamento do hidrogénio verde no Brasil depende menos
de atributos técnicos isolados do que da articulagdo entre politica industrial, regulagcéo e
formagdo de mercados. Com base na legislagao federal recente, argumenta-se que o pais
vem estruturando politicas de consolidagdo do setor, com destaque para o PNH2, o marco
legal do hidrogénio de baixa emissdo, o Rehidro e os mecanismos de certificagcdo. A tese
central é que a criagdo de um mercado interno pode ancorar a demanda, gerar aprendizagem
industrial, reduzir custos e preparar a inser¢do competitiva do Brasil no mercado internacional.
O artigo conclui que o H2V pode ser estratégico para a neoindustrializagdo brasileira, desde
que as politicas industriais articulem descarbonizagdo, competitividade internacional e
adensamento da cadeia produtiva nacional.

Palavras-chave: Neoindustrializacdo. Taxa de aprendizagem. Economia institucional.
Rehidro. Transigdo energética.

Abstract

This technical note argues that the scaling up of green hydrogen in Brazil depends less on
isolated technical attributes than on the articulation among industrial policy, regulation, and
market formation. Based on recent federal legislation, it is argued that the country has been
structuring policies to consolidate the sector, with emphasis on the National Hydrogen Program
(PNH2), the legal framework for low-emission hydrogen, Rehidro, and certification
mechanisms. The central thesis is that the creation of a domestic market can anchor demand,
foster industrial learning, reduce costs, and prepare Brazil for competitive integration into the
international market. The article concludes that green hydrogen (H2V) can be strategic for
Brazil’s neo-industrialization, provided that industrial policies align decarbonization,
international competitiveness, and the deepening of the national production chain.

Keywords: Neo-industrialization. Learning Rate. Institutional Economics. Rehidro. Energy
Transition.

1. Introducgao

Taxa de aprendizagem [learning rate] € um conceito-chave para discutir o escalonamento de
uma tecnologia. Trata-se de uma relagdo matematica que indica a taxa de reduc¢do dos custos
a cada duplicacdo da producdo acumulada. Esses modelos dependem das caracteristicas
préprias a tecnologia, assim como dos fatores politicos, institucionais e comerciais que
influenciam a difusdo e “massificacdo” de técnicas e procedimentos (RUBIN et al., 2015).
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Essas taxas sdo estimadas a partir de curvas [learning curves] que nos permitem tracar
cenarios para a viabilizagdo comercial de tecnologias que, num primeiro momento, sdo
inviaveis em razao dos seus custos. Além disso, elas explicam retrospectivamente a queda
dos precos e a emergéncia de novos regimes sociotécnicos. O aumento da participacao de
energias renovaveis na geracdo de eletricidade em paises desenvolvidos e em
desenvolvimento ilustra bem esse processo. Segundo a Agéncia Internacional de Energias
Renovaveis (IRENA, 2024), o custo nivelado da energia fotovoltaica despencou de US$
0,460/kWh (2010) para US$ 0,044/kWh (2023). Ja a energia edlica onshore sofreu no mesmo
intervalo uma reducgao de 70%, caindo de US$ 0,111/kWh para US$ 0,033/kWh.

Esses processos ndo sdo triviais nem automaticos, pois dependem da relagdo entre
caracteristicas intrinsecas as inovacdes tecnoldgicas e de processos institucionais que
articulam as politicas industriais para alavancar a sua disseminagdo. A comparagao entre
duas categorias de energia solar pode ilustrar como as instituicdes operam (ou nao) como
agentes intermediarios na arquitetura de mercados segundo interesses que condicionam a
viabilidade comercial de um artefato. A energia termossolar (CSP) funciona com base na
geragao de calor, enquanto os painéis fotovoltaicos (PV) geram eletricidade a partir da luz do
sol. Situada em altas latitudes e dispondo de radiagdo solar direta relativamente baixa, a
Alemanha desenvolveu mecanismos tarifarios [feed-in-tariff] para alavancar a industria de
fotovoltaicos e contribuir para a descarbonizagédo de sua matriz energética. A China, em
contrapartida, abriga em seu territorio o Deserto de Gobi, onde usinas termossolares poderiam
operar com eficiéncia. No entanto, justamente pela possibilidade de penetrar nos mercados
da Alemanha e de outros paises do Atlantico Norte, o governo chinés adotou a estratégia de
aprimorar a tecnologia PV e mobilizar os governos locais e instrumentos subnacionais de
apoio a cadeia de valor dos painéis solares, em detrimento da constru¢cdo de usinas
termossolares (GRAU et al., 2011).

Fatores institucionais e econémicos sobrepdem-se as particularidades tecnoldgicas para
acelerar o desenvolvimento de certos equipamentos e sua reducéo de pregos, ao passo que
outros enfrentam maiores dificuldades ou sequer alcangam o nivel de escalonamento
necessario para torna-los significativos do ponto de vista econdbmico e ambiental. Nesse
sentido, este artigo discute a institucionalizagdo da Politica Nacional de Hidrogénio Verde
(H2V) no Brasil, refletindo sobre os incentivos que acelerariam a sua curva de aprendizagem.
Mais especificamente, a analise recai sobre a formagdo de mercados em sua relagdo com as
politicas industriais orientadas para que o Brasil assuma uma posicao de global player na
produgao e comercializacao de hidrogénio de baixo carbono.

Para isso, a metodologia da pesquisa consistiu na analise dos documentos oficiais e da
legislagao aprovada até o momento no plano federal (tabela 1). A partir de referéncias tedricas
da economia institucional, argumento que os marcos regulatérios do hidrogénio verde
conformam um arco de politicas para o escalonamento da produgao numa estratégia dual em
que a formagdo de um mercado interno ancoraria a demanda e catalisaria a disputa por
contratos internacionais. Além de sua importancia para a mitigacdo das mudancgas climaticas,
trata-se de um setor-chave para alavancar o programa de neoindustrializagdo do pais.
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Tabela 1 — Instrumentos federais para hidrogénio de baixa emissédo de carbono

Politica publica / instrumento

Fungéao

Fonte oficial

Programa Nacional do Hidrogénio

Estrutura a politica federal para o

Pagina do PNH2 (MME) |

(PNH2) e Resolugdo CNPE n° desenvolvimento do mercado de Resolucdo CNPE n°
6/2022 hidrogénio e organiza sua 6/2022

governanga.
Plano de Trabalho Trienal do Detalha as a¢des prioritarias do PNH2 Plano  de  Trabalho

PNH2 (2023-2025)

para o ciclo 2023-2025.

Trienal do PNH2

Marco Legal do Hidrogénio de
Baixa Emissao de Carbono (Lei n°®
14.948)

Cria a base legal do setor, institui a
Politica  Nacional e enquadra
instrumentos como Rehidro e PHBC.

Lein® 14.948 | Pagina do
Marco Legal (MME)

Rehidro Regime especial de incentivos voltado Lei n° 14.948 (base
a producdo de hidrogénio de baixa legal
emiss&o de carbono.
Programa de Desenvolvimento do Institui mecanismo de crédito fiscal Lein® 14.990
Hidrogénio de Baixa Emissdo de para a comercializagdo de hidrogénio
Carbono (PHBC) — Lein®14.990 de baixa emissdo e derivados,
condicionado a critérios regulatorios.
Chamada publica de hubs de Seleciona propostas de hubs com Pagina da chamada
hidrogénio do MME foco na descarbonizagéo da industria (MME)
brasileira.
Conexao com o Climate A chamada de hubs foi usada para Resultado/nota do MME
Investment Funds — Industry compor a expressao de interesse do
Decarbonization (CIF-ID) Brasil no mecanismo internacional de
financiamento.
Regulamentagao infralegal Anuncio de decreto e regulamentagdo Anuncio  do  decreto
anunciada em 2025 complementar para operacionalizar (MME)

PNH2, PHBC e Rehidro.

Portal Brasileiro de Hidrogénio
(MME/EPE)

Centraliza dados, informagbes e Lancamento do portal
referéncias publicas sobre o mercado (MME)
brasileiro de hidrogénio.

Fonte: elaboragao propria, com base em documentos oficiais do MME/CNPE e legislagado federal.

2. Hidrogénio Verde, descarbonizagao e inser¢ao competitiva do Brasil no mercado
internacional

O Hidrogénio Verde (H2V) cumpre um papel estratégico para a transicao energética em nivel
global. Ele representa uma alternativa sustentavel para a produgédo de matérias-primas como
a amonia para fertilizantes e metanol. Além disso, pode ser empregado com eficiéncia nos
processos industriais que demandam a geragdo de calor em altas temperaturas, como a
siderurgia, mineragao, cimento, vidro, papel e celulose. Na area dos transportes, o H2V
encontra-se no centro do debate sobre os “combustiveis do futuro”, especialmente o
transporte maritimo (aménia/metanol) e de aviagao (SAF). Como vetor armazenavel, o H2V
pode ainda cumprir fungdes de estabilizagdo do grid elétrico, convertendo o excedente das
fontes intermitentes — como a edlica e solar — em eletricidade para os momentos de diminuicao
dos ventos e da radiagéo (IEA, 2024).

Existem limitagbes de ordem técnica nesse processo, isto é, perdas no rendimento energético

com a producao de hidrogénio por eletrélise e em sua conversao posterior em eletricidade.
Apesar disso, o carater promissor do H2V reside em suas aplicagdes potenciais nos setores
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de dificil descarbonizagao da economia [hard-to-abate sectors] (ODENWELLER & UECKERT,
2025). Do ponto de vista econdbmico, as barreiras referem-se aos custos de seu principal
insumo, a eletricidade, pois, para atender as demandas de sustentabilidade, deve ser
produzido a partir de fontes renovaveis, cujos precos decresceram de forma consistente nos
ultimos quinze anos, mas em diversos paises ainda nao sao competitivas com os precos dos
combustiveis fosseis*®.

Nesse aspecto, o Brasil é reconhecido como forte candidato a ocupar uma parcela do mercado
internacional de H2V. Sua matriz elétrica conta com uma propor¢do de renovaveis muito
superior a média mundial (86,1%), e o prego € mais vantajoso que o de seus concorrentes.
No caso do Chile, que também deseja ser um global player do hidrogénio verde, o custo da
eletricidade para consumidores nao residenciais foi de 0,185 US$/KWh em setembro de 2025,
enquanto no Brasil 0,12 US$/KWh (GPP, 2025). Para estimar os custos de produgéo do H2V,
no entanto, € necessario incluir outros fatores como infraestrutura e tecnologia. Os portos
brasileiros precisariam ser adequados por razbes de logistica e de segurancga, mas Pecém
(CE) e Suape (PE) tém a vantagem geografica de serem relativamente proximos aos
mercados do Atlantico Norte. Em relagcdo a tecnologia, muitos componentes da cadeia de
valor da eletrolise ja foram aplicados em pequena escala e estdo em estagio de
comercializagdo. Desde 2010, seus custos foram reduzidos em 60% (US$ 10-15/kg para US$
4-6/kg), e a queda tende a ser consistente com a ampliagdo da escala de produgao (IRENA,
2020).

Numa palavra, o H2V apresenta-se como vetor de mitigagao das mudancas climaticas porque
responde adequadamente aos desafios de descarbonizagdo da industria, do transporte
pesado e da agricultura. Além disso, as tensdes geopoliticas entre Russia e a Europa
favorecem a emergéncia do H2V, dado que paises como a Alemanha buscam diversificar sua
dependéncia energética em relacdo ao gas russo. Nesse pais, o setor industrial responde por
aproximadamente 23% das emissdes de CO2e, de modo que o H2V cumpriria um duplo papel
estratégico ao catalisar as metas ambientais e, paralelamente, diminuir a dependéncia
energética em relagao ao seu principal rival geopolitico. Assim, a Alemanha poderia firmar
contratos de longo prazo para dar previsibilidade & demanda e destravar investimentos.

Nos marcos dessa aproximacgao estratégica, o BNDES e o KW IPEX-Bank assinaram um
memorando de entendimento para cofinanciamento de projetos no montante de um bilhdo de
euros. Do ponto de vista técnico, o Ministério Federal Alemao para Cooperagido e
Desenvolvimento destinara €34 milhées para atividades de treinamento e intercambio
tecnologico em atividades relacionadas com a producdo de H2V. Para além dos acordos em
ambito federal, os alemaes buscam estruturar projetos por meio de negocia¢des diretas com
diferentes estados do Nordeste. Em Camacari (BA), a Unigel sera a primeira empresa a
produzir H2V em escala industrial. A capacidade inicial contara com trés eletrolisadores de 20

48 A quase totalidade do hidrogénio produzido hoje no mundo tem como fontes de energia o carvao e o
gas natural (99%), respectivamente denominados hidrogénio marrom e cinza. Quando a fonte de
energia é o gas natural, mas o processo incorpora mecanismos de captura de carbono, entdo estamos
diante da produgao de “hidrogénio azul’. A paleta de cores que qualifica o tipo de hidrogénio em questéo
define-se, portanto, de acordo com o teor de emissées de CO2 por quilograma de hidrogénio produzido.
Assim, a definicdo de “hidrogénio verde” implica um processo politico no qual se estabelece um teto de
emissdes que confere ao o produto seu certificado de sustentabilidade. Nesse caso, quanto maior a
proporcao de renovaveis na matriz energética que subsidia a eletrdlise, mais préximo de zero o teor de
emissodes. Neste artigo, os termos “hidrogénio verde” e “hidrogénio de baixo carbono” ndo s&o tratados
como sinbnimos estritos. O primeiro refere-se, em sentido mais preciso, ao hidrogénio produzido por
eletrdlise com base em fontes renovaveis, enquanto o segundo designa um conjunto mais amplo de
rotas produtivas compativeis com determinados limites de emissdo. A alterndncia entre essas
expressoes busca refletir a prépria abrangéncia do desenho institucional da politica brasileira, que, nas
diretrizes do PNH2, adota o principio da neutralidade tecnoldgica e nao restringe os incentivos estatais
exclusivamente ao H2V.
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MW da alema Thyssenkrupp Nucera com capacidade para produzir 10.000 toneladas/ano de
hidrogénio de baixo carbono e 60.000 toneladas/ano de amdnia verde (TN, 2022). No Ceara,
além de parcerias com o SENAI, firmou-se um memorando de entendimento entre os portos
de Pecém e Rostock para o escoamento do H2V e seus derivados para o mercado europeu.

3. Mercado, politica industrial e adensamento da cadeia produtiva do hidrogénio verde

O mercado global de tecnologias renovaveis destaca-se por seu carater competitivo, pelo alto
valor agregado de sua cadeia produtiva, bem como pelo potencial de geracédo de empregos
qualificados. Contudo, a necessidade de investimentos elevados em pesquisa e
desenvolvimento — assim como a desigualdade de arcabougo tecnolégico entre os paises —
impdem barreiras de entrada que limitam as possibilidades de acumulagdo ali onde os
governos nao formularam politicas industriais para viabilizar as empresas sediadas em seu
territério uma insergao privilegiada na cadeia global de componentes.

As trajetdrias desses mercados sao variegadas e fortemente dependentes da tecnologia em
questao. Durante o governo Dilma Rousseff, os incentivos do PROINFA e as clausulas de
conteudo nacional permitiram que a construgao de usinas edlicas levasse o Brasil a apropriar-
se de uma fatia do mercado de turbinas, com exportagdes para os EUA, Argentina e Canada.
Ja no caso da energia fotovoltaica, a adogao de mecanismos feed-in-tariff foi importante para
o crescimento da energia solar no pais, mas ndo na mesma propor¢ao para a geragao de
empregos, visto que os pregcos dos painéis importados da China tornaram inviavel a
competicdo com os asiaticos (SOUZA & CAVALCANTE, 2016). Na tentativa de reavivar a
industria brasileira de PV, em 2025 o governo elevou o imposto de importagédo sobre células
fotovoltaicas em 25%.

Apesar da diversidade de cenarios, um estudo da Cooperagéao Alema (GIZ) e do Ministério de
Minas e Energia (MME) projetou para a industria brasileira de hidrogénio de baixo carbono a
criacao de 124.000 empregos em 2030 e 177.000 até 2050. No caso das projecbes de
exportagdes, estimativas mais conservadoras indicam que o Brasil exportaria cerca de US$
3,2 bilhdes, enquanto outras mais amplas e otimistas apontam uma oportunidade de até US$
15-20 bilhdes em receitas até 2040, dos quais US$ 10-12 bilhdes referentes ao mercado
doméstico e US$ 4-6 bilhdes das exportagdes de derivados de H2V para EUA e Europa. Para
além desses numeros, a produgéo nacional de hidrogénio verde pode ser vista como a sintese
do projeto estratégico de neoindustrializagdo (Nova Industria Brasil), visto que ele permite
adensar cadeias produtivas estruturantes, induzir inovagao e articular industria com a
transigéo ecolégica (ARAUJO et al, 2024).

Ao contrario de outras formas de energia renovavel, o H2V nao possui um mercado
consolidado. Mesmo que a inovacao tecnoldgica seja uma condi¢ao, a formagado de mercados
depende de arranjos institucionais que regulamentem a relagédo entre os agentes e oferegam
incentivos que promovam o desenvolvimento da capacidade produtiva pelo lado da oferta,
assim como seguranga juridica e condigdes competitivas pelo lado da demanda. As vantagens
competitivas do Brasil para a producédo de H2V n&o serdo traduzidas em insercdo comercial
sem desenhos adequados de politica industrial e um cronograma adequado para o
escalonamento da producdo. Num cenario de politicas de incentivo inconsistentes, o pais
ocuparia uma posicao retardataria em relacido a outros paises com ambi¢cdes nos mercados
de hidrogénio.

Tendo em vista as exigéncias dos clientes estrangeiros, o Marco Legal do Hidrogénio de Baixo
Carbono (Lei 14.948/2024) estabeleceu a obrigatoriedade da certificagdo do hidrogénio com
base na analise do ciclo de vida. O Sistema Brasileiro de Certificagdo do Hidrogénio (SBCH2)
visa atender as exigéncias de mercados mais restritivos, como a Unido Europeia, que
estabeleceu um teto para que o hidrogénio possa ser qualificado como de “baixa emissao”.
Nesse sentido, o governo promoveu a convergéncia entre sustentabilidade e critérios de
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competitividade para além da precificacao, favorecendo a confianga dos clientes externos nos
padrdes de qualidade do insumo energético brasileiro.

No mesmo dispositivo legal que estabeleceu o SBCH2, o governo instituiu o Regime Especial
de Incentivos para a Produgédo de Hidrogénio de Baixa Emissdo de Carbono (Rehidro). Seu
objetivo é “fomentar o desenvolvimento tecnoldégico e industrial, a competitividade e a
agregacao de valor nas cadeias produtivas nacionais”, de modo a garantir “um percentual
minimo de utilizagdo de bens e servigos de origem nacional no processo produtivo” (BRASIL,
2024). Essa determinacao implica uma clausula de conteudo local para evitar que o Brasil
contribua meramente com a energia renovavel e empregue apenas maquinas estrangeiras na
producdo de H2V. Nesse cenario, o hidrogénio pouco ou nada contribuiria para o
aprimoramento tecnolégico do parque industrial brasileiro, e a relagdo com o exterior
reproduziria a assimetria histérica de fornecedor de recursos naturais e importador de bens
de capital de alto valor agregado.

Essa clausula despertou criticas baseadas no temor de que o Brasil possa ser acionado na
Organizagao Mundial do Comércio por discriminagéo contra produtos importados. Borges e
Rolim (2025) salientaram que essa medida pode ser contraprodutiva e acarretar sangdes,
sugerindo que o governo deveria adotar “politicas de incentivo horizontais” como alternativa a
exigéncia de conteudo nacional, ou seja, crédito subsidiado para a construcdo de novas
plantas, infraestrutura e inovagdo; apoio a formagdo de hubs, infraestrutura logistica e
capacitacao; apoio a pesquisa e desenvolvimento, bem como a construgao de plantas piloto.
Na verdade, essas medidas sugeridas ja estdo previstas nas diretrizes para hidrogénio de
baixo carbono, portanto, o desafio é precisar o quanto as clausulas de conteddo nacional sdo
imprescindiveis para a consecug¢ao dos objetivos que visam e qual a dimenséo dos riscos que
elas implicam na OMC. Nao é objetivo deste artigo esgotar a questao, mas vale lembrar que
o Brasil é internacionalmente reconhecido por conceder as empresas estrangeiras tratamento
e condigdes relativamente equanimes as conferidas as empresas brasileiras (USA, 2024).
Além disso, clausulas de conteudo nacional foram aplicadas ao setor de energia edlica com
beneficios salientes em termos de geragdo de empregos e aprimoramento tecnoldgico, sem
ter custado ao pais desgastes na OMC.

A experiéncia do setor edlico também nos mostra que a construcao de usinas em territorio
nacional foi fundamental para que o pais desenvolvesse as condicbes para inserir-se de
maneira competitiva no mercado internacional. A demanda interna via incentivos do PROINFA
possibilitou que a industria nacional de turbinas e componentes alcangasse o estagio
operacional e, assim, o nivel de maturidade e competitividade para posteriormente canalizar
parte da sua produgéo para EUA, Argentina e Canada. De maneira analoga, a produgao de
H2V para consumo nacional € um passo decisivo para que o Brasil se capacite enquanto pais
exportador. As negociacbes estdo em curso e memorandos de entendimento foram
assinados, mas os contratos de compra de longo prazo ainda sédo o elo fragil para a
internacionalizacao do hidrogénio brasileiro. Em vista dessas incertezas no plano externo, o
governo brasileiro deve catalisar a demanda interna para que a industria de H2V entre em
estagio operacional. Trata-se de uma estratégia dual em que o escalonamento via mercado
interno proporcionaria aprendizado industrial e reducdo de pregos, aumentando a
competitividade do produto nacional.

O estimulo ao mercado doméstico garantiria uma demanda mais previsivel. No presente, o
Brasil dispde de um mercado que absorve 400 mil toneladas por ano. O refino de petréleo
responde por quase 90% desse total, de modo que a Petrobras € um agente central tanto para
pesquisa e desenvolvimento quanto para ancorar a demanda de H2V. Atualmente, o
hidrogénio utilizado nas refinarias é fossil em sua quase totalidade, entao o desafio seria tragar
uma rota de transigao para a descarbonizagao desse insumo (SIFFERT; ROCHA, 2025). Na
agricultura, 87% dos fertilizantes usados no pais sdo importados, representando um enorme
potencial de absor¢éo de derivados do H2V como a aménia. Seja por meio de consércios ou
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de beneficios tributarios, o governo pode estimular a adaptagcao de processos industriais na
siderurgia ou definir um horizonte regulatério que acelere a transicdo das empresas de
aviacao e transporte maritimo em direcdo aos “combustiveis do futuro”.

4. Consideracgoes finais

O sucesso ou fracasso da industria de energias renovaveis nao se explica exclusivamente
pelas decisdes tomadas pelos gestores das empresas do setor nem pela inventividade de
cientistas e engenheiros que desenvolvem e aprimoram novos componentes. As instituicées
politicas constituem uma variavel explicativa relevante nessa equag¢ao, de modo que o
crescimento desigual das fontes alternativas de energia também se deve ao grau de consenso
interno que paises desenvolvidos ou em desenvolvimento construiram a respeito das politicas
de incentivo a industria de tecnologias alternativas. Obviamente, nem todos os dispositivos de
fomento mostraram-se bem-sucedidos, mas, gragas ao protagonismo da politica industrial de
paises como a China, os precos da eletricidade gerada por fontes renovaveis tornaram-se
mais competitivos.

O Brasil, por sua vez, figura em uma posigao de destaque por possuir a matriz energética
mais limpa entre as economias do G-20, mas sua participagao na industria de renovaveis é
desigual. O pais obteve sucesso na area de bioenergia e possui algum peso na cadeia de
energia edlica e hidrelétrica. No entanto, apesar do crescimento vigoroso da energia solar,
ndao houve uma politica industrial que traduzisse esses investimentos em desenvolvimento
tecnolégico e empregos qualificados. Somos dependentes dos painéis chineses e, até o
momento, o governo ndo conseguiu desenvolver um ambiente institucional que nos permitisse
uma participagdo maior na cadeia de valor fotovoltaica.

As projegdes apontam para a expansao dos mercados de H2V entre 2030 e 2050. O comércio
internacional desse produto pode coloca-lo como um dos principais itens da pauta de
exportagao brasileira, gerando divisas que ajudariam a financiar parte de nossas metas de
desenvolvimento. Esse protagonismo depende, porém, de um ajuste regulatério que fomente
a criacdo de mercados tanto pelo lado da oferta — com financiamento, subsidios e investimento
em pesquisa — como pelo lado da demanda. Nesse ponto, é preciso identificar os setores que
podem convergir para ancorar a demanda, como, por exemplo, a Petrobras, que é atualmente
a maior consumidora de hidrogénio féssil do pais. Além disso, o governo pode estimular
consorcios para que os setores de fertilizantes e as empresas de transporte aéreo e maritimo
substituam seus insumos por equivalentes derivados de H2V.

Os melhores instrumentos serdo aqueles que se provarem efetivos ao longo do processo.
Deve-se reconhecer, porém, que a tempestividade dos mecanismos regulatérios e dos
incentivos neles previstos importam, uma vez que a insercdo nos mercados globais
competitivos, via de regra, beneficia os pioneiros (first-mover advantage). O cenario mais
favoravel, nesse sentido, € escalonar a producgdo inicialmente a partir do mercado interno,
ancorando a demanda no consumo doméstico para alavancar o setor mesmo diante de um
cenario de letargia dos contratos internacionais. Por ultimo, a capacidade estatal de promover
a industria de H2V também deve ter como critério de eficacia o potencial de adensar a cadeia
de valor de modo que a producao de hidrogénio de baixo carbono seja um eixo para uma
neoindustrializagéo do pais em conformidade com as premissas da transi¢cao ecoldégica.
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Nota Técnica

15. INDUSTRIA AUTOMOTIVA E A TRANSIGAO ENERGETICA NO BRASIL:
NOVAS AGENDAS, NOVAS QUESTOES

Raphael Jonathas da Costa Lima*®
José Ricardo Ramalho®°

Resumo

A nota técnica reproduz, com ajustes, o capitulo 1 do livro coletdnea “Industria Automotiva em
Transformacgéo: eletromobilidade, novas tecnologias e transi¢ado justa” (501 péaginas), organizado
por Raphael Jonathas da Costa Lima (UFF) e José Ricardo Ramalho (UFRJ) e publicado em 2026
pela Editora Annablume. A industria automotiva global atravessa uma profunda reconfiguragéo,
impulsionada pela transigdo energética e pelo fortalecimento das regulagbes ambientais, que
convergem para acelerar a eletrificagao veicular. A proposta do livro é aprofundar a compreensao
dos desdobramentos e das contradicbes desse processo disruptivo. Sustenta-se que a
eletromobilidade, frequentemente associada a inovagao, a reorganiza¢do das cadeias de valor e
ao proprio artefato tecnolégico, deve ser analisada em uma perspectiva mais ampla, que considere
nao apenas as estratégias empresariais de adaptagdo, mas também os seus impactos sociais,
especialmente no que se refere a preservagdo de empregos e a construgdo de uma transigdo
Justa.

Palavras-chave: Industria automotiva. Inovagdo. Eletromobilidade. Transi¢do Justa. Tecnologia
Abstract

The technical note reproduces, with adjustments, chapter 1 of the collection book "Automotive
Industry in Transformation: electromobility, new technologies and just transition" (501 pages),
organized by Raphael Jonathas da Costa Lima (UFF) and José Ricardo Ramalho (UFRJ) and
published in 2026 by Editora Annablume. The global automotive industry is undergoing a profound
reconfiguration, driven by the energy transition and the strengthening of environmental regulations,
which converge to accelerate vehicle electrification. The book's proposal is to deepen the
understanding of the developments and contradictions of this disruptive process. It is argued that
electromobility, often associated with innovation, the reorganization of value chains, and the
technological artifact itself, should be analyzed in a broader perspective, which considers not only
business adaptation strategies, but also their social impacts, especially with regard to the
preservation of jobs and the construction of a just transition.

Keywords: Automotive industry. Innovation. Electromobility. Just Transition. Technology.
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A velocidade com que mudangas tecnolégicas e organizacionais vém ocorrendo nos ultimos
anos na produgao automotiva tem exigido um esforgo crescente de investigagao e de analise
sobre os rumos desse setor econdmico, a localizagao das atividades industriais e seus
impactos sobre o trabalho e o meio ambiente. Essas transformagdes estdo associadas a um
processo significativo de transigéo energética, orientado pela descarbonizagao e pela difuséo
da eletromobilidade, o que impde novos desafios analiticos acerca das estratégias
empresariais e da distribuicdo de valor entre elas.

A coletanea Industria Automotiva em Transformag&o: eletromobilidade, novas tecnologias e
transicdo justa foi elaborada com o objetivo de examinar as contradigbes e os
desdobramentos do processo disruptivo atualmente em curso na industria automotiva, tanto
no contexto brasileiro quanto no internacional. Ao longo dos capitulos, sdo exploradas
diferentes dimensdes de uma transformacdo complexa que envolve a eletromobilidade, a
Industria 4.0 e os debates sobre transigao justa e transicao verde. Pode-se afirmar que o setor
atravessa simultaneamente uma crise € uma inflexao histérica, o que torna fundamental
analisar ndo apenas as estratégias empresariais de adaptagéo e inovagédo, mas também os
impactos sociais, territoriais e trabalhistas decorrentes dessas mudancgas.

A principal premissa adotada é a de que as transformagdes em curso devem ser
compreendidas como processos ndo convergentes. Em outras palavras, rejeita-se a ideia de
que tais mudancgas ocorrerdo de forma homogénea, no mesmo ritmo e sob os mesmos termos
em diferentes contextos institucionais e produtivos. Nos ultimos anos, tém-se observado
alteragdes relevantes nas arquiteturas industriais globais, bem como no debate em torno de
alternativas tecnoldgicas, como os veiculos hibrido-flex e elétricos. Nesse cenario, esses
movimentos redefinem trajetdrias de desenvolvimento e aprofundam dilemas histéricos em
economias semiperiféricas, como a brasileira.

A questdo que nos motivou — e que certamente continuara a orientar as reflexées nos
préximos anos — diz respeito a saber se a transicao para a eletromobilidade pode, de fato,
configurar uma oportunidade de upgrading produtivo e inclusdao econdémica, ou se, ao
contrario, tende a aprofundar processos histéricos de especializacdo regressiva,
desindustrializacao e vulnerabilidade tecnoldgica.

Com plantas cada vez mais modernas, digitalizadas e automatizadas, a industria automotiva
global vem passando por uma profunda reconfiguracdo, marcada pelo crescente
protagonismo de players emergentes, em especial os Original Equipment Manufacturers
(OEMs) chineses e suas redes de fornecedores de componentes e baterias. A China, que
anteriormente dependia dos Investimentos Diretos Estrangeiros (IDEs) provenientes de
corporagbes norte-americanas, europeias e japonesas, consolidou-se como a principal
poténcia mundial na producao e exportagéo de veiculos elétricos. Esse resultado deve-se, em
grande medida, a adocéo de politicas industriais voltadas ao fomento da transi¢ao tecnolégica
e ao processo de catching-up possibilitado pelas joint ventures com corporagdes estrangeiras
(Nolke e Clarr, 2013; Nolke et al., 2014).

Por outro lado, os centros tradicionais de produgdo na América do Norte e na Europa, embora
nao tenham experimentado um esgotamento das suas capacidades industriais, vém perdendo
espaco relativo ou se especializando em segmentos de maior valor agregado, particularmente
nas atividades de pesquisa, desenvolvimento e inovagdo em produtos, fungdes que,
entretanto, demandam contingentes de trabalho significativamente menores.

O deslocamento tecnoldgico associado a difusdo dos veiculos elétricos e a consolidacao da
cadeia de componentes e baterias redefine o papel dos fornecedores locais, as exigéncias de
qualificacado da forga de trabalho e a prépria localizagao das atividades industriais. O avango
chinés ilustra a transicdo de um protagonismo historicamente ocidental para um novo
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paradigma asiatico e de lideranga tecnoldgica, no qual o controle sobre baterias e
componentes estratégicos redefine os fluxos de valor e de poder nesse setor industrial.

Esse processo repercute diretamente no Brasil, que se vé diante do dilema de preservar
empregos industriais de qualidade ao mesmo tempo em que precisa adaptar-se a légica dos
investimentos estrangeiros e a crescente centralizagdo tecnolédgica das cadeias produtivas.
Essas transformagdes nao sao neutras do ponto de vista social ou espacial: atingem territérios
produtivos consolidados, como o ABC Paulista e a regido de Betim-MG, ao mesmo tempo em
que abrem novas oportunidades — e riscos - em areas historicamente periféricas da industria
automotiva.

Nesse sentido, torna-se cada vez mais urgente a constru¢cdo de uma agenda de debates sobre
os impactos da eletromobilidade na cadeia automotiva brasileira, considerando tanto os
veiculos leves quanto os pesados e tendo como foco as transformagdes tecnoldgicas,
organizacionais e territoriais em curso.

A consolidagéo dos veiculos elétricos no pais enfrenta obstaculos significativos, que incluem
a resisténcia das montadoras tradicionais, as disputas no campo sindical e uma estrutura
produtiva dependente de investimentos externos. Embora iniciativas como o Programa
MOVER e outras politicas voltadas a descarbonizagio representem avangos importantes, a
autonomia tecnoldgica nacional permanece limitada, mantendo o pais mais como receptor
de inovagdes desenvolvidas no exterior do que como protagonista de sua produgéo.

Por fim, mas ndo menos importante, a agenda de transigao energética e tecnoldgica precisa
incorporar de forma central a preocupagao com a preservagao de empregos de qualidade na
industria automotiva. Nesse sentido, conceitos como o de “transicao justa” — cada vez mais
acionado por entidades como o Sindicato dos Metalurgicos do ABC (SMABC) — contribuem
para dimensionar o lado socialmente mais dramatico da reestruturagao em curso. Sindicatos
em diferentes economias com tradicdo automotiva tém buscado desenvolver estratégias
orientadas por esse principio, voltadas a inclusdo social, a protecdo do emprego e a
participacdo dos trabalhadores nos processos de decisdo relacionados a reestruturagao
produtiva. Contudo, tais iniciativas frequentemente esbarram em obstaculos institucionais e
politicos, que se tornam ainda mais complexos em contextos caracterizados por fragmentacao

organizativa ou por baixa representatividade sindical.

Conclui-se que uma politica consistente de transi¢cao exige a articulagcao entre incentivos
produtivos, compromissos ambientais e salvaguardas sociais, evitando a chamada “corrida
para o fundo” (“race to the bottom”) em termos de condi¢des de trabalho e competitividade.
Nesse sentido, a constru¢do de um modelo de desenvolvimento industrial compativel com os
objetivos de descarbonizagcdo e renovacao tecnolégica dependera, de forma decisiva, de
articulagdo entre Estado, empresas e sindicatos. Uma transicdo energética — e suas
derivacbes, como a chamada transicdo gémea —so6 tende a ser socialmente sustentavel e
inclusiva se incorporar dimensdes mais amplas: a consideragao das desigualdades de género,
a valorizacao do trabalho, o enfrentamento da precarizacao e o fortalecimento da capacidade
nacional de inovacgao.
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Nota Técnica

16. RECOMENDAGOES PARA A POLITICA NACIONAL DE TRANSICAO
ENERGETICA: DEFINIGAO DE METAS DE REDUGAO DE EMISSOES DE GASES
DE EFEITO ESTUFA PARA O SETOR DE OLEO E GAS

Bruna Eloy de Amorim>’
Mauricio Bemfica de Oliveira®?
Miguel Huertas Neto>3

Resumo

O objetivo desta nota técnica é analisar os compromissos do Estado brasileiro para a redugao
de emissobes de gases de efeito estufa (GEE), assim como 0s impactos e as contribuigbes do
setor de oleo e gas (O&G) do pais. O compromisso do Brasil com a agenda climatica global
se expressa por meio das atualizagbes das Contribuicbes Nacionalmente Determinadas
(NDCs, na sigla em inglés) e do Plano Clima, que ainda esta em fase de elaboragdo. O
diagnéstico revela que, embora o Plano Setorial de Energia, integrante do Plano Clima,
estabelegca metas de redugdo de emissées para o setor energético, até o momento, nenhum
plano de descarbonizagao institucional definiu metas especificas de redugado de emissoées
voltadas exclusivamente para o setor de O&G. A partir deste diagnéstico, séo realizadas
recomendagbes no ambito da Politica Nacional de Transigdo Energética (PNTE), de modo a
garantir que o perfil das emissées nacionais, a participagdo do setor de 6leo e gas nessas
emissbées, bem como o seu papel no desenvolvimento do pais, sejam considerados na
definigdo das metas de redugéo de emissbes no contexto do novo Plano Clima. Considerando
a concertagéo internacional e a infengdo do Estado brasileiro de reduzir o uso de combustiveis
fosseis, este policy paper recomenda que a PNTE seja atualizada com o apoio do Férum
Nacional de Transicdo Energética (Fonte) e do Plano Nacional de Transicdo Energética
(Plante), estabelecendo metas de redugdo de emissbes para o setor de O&G brasileiro,
levando em conta particularidades da realidade nacional e tendo como horizonte uma
transi¢cdo energética justa e soberana.

Palavras-chave: Politica Nacional de Transicdo Energética (PNTE). Plano Clima.
Contribuigdo Nacionalmente Determinada (NDC). Oleo e Gas (O&G). Transigdo Energética
Justa.
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Abstract

The objective of this technical note is to analyze the commitments of the Brazilian State to
reducing greenhouse gas (GHG) emissions, as well as the impacts and contributions of the
country’s oil and gas (O&G) sector. Brazil’'s commitment to the global climate agenda is
expressed through updates to its Nationally Determined Contributions (NDCs) and the Climate
Plan, which is still under development. The assessment reveals that, although the Energy
Sector Plan—patrt of the Climate Plan—establishes emission reduction targets for the energy
sector, to date no institutional decarbonization plan has defined specific emission reduction
targets exclusively for the O&G sector. Based on this assessment, recommendations are made
within the framework of the National Energy Transition Policy (PNTE), in order to ensure that
the profile of national emissions, the share of the oil and gas sector in these emissions, and its
role in the country’s development are taken into account in defining emission reduction targets
under the new Climate Plan. Considering international coordination efforts and the Brazilian
State’s intention to reduce the use of fossil fuels, this policy paper recommends that the PNTE
be updated with the support of the National Energy Transition Forum (Fonte) and the National
Energy Transition Plan (Plante), establishing emission reduction targets for the Brazilian O&G
sector, taking into account the specificities of the national context and with the goal of a just
and sovereign energy transition.

Keywords: National Energy Transition Policy (PNTE). Climate Plan. Nationally Determined
Contribution (NDC). Oil and Gas (O&G). Just Energy Transition.

Introdugéo

A concentragao de gases de efeito estufa (GEE) continua aumentando na atmosfera terrestre.
Em 2023, as emissdes globais atingiram 57,1 bilhdes de toneladas de dioxido de carbono
equivalente (GtCO,eq), um aumento de 1,3% em relagdo ao ano anterior®. Entre 2015 e 2024,
todos os anos estiveram entre os dez mais quentes ja registrados. Esse aumento da
temperatura fez com que 2024 se tornasse 0 ano mais quente da histéria, com a temperatura
média global cerca de 1,55 °C acima dos niveis pré-industriais (1850-1900), ultrapassando o
limite de 1,5 °C estipulado pelo Acordo de Paris®.

Em escala global, o setor energético constitui a principal fonte emissora de GEE, sendo
responsavel por 68% do total das emissées®. No entanto, no Brasil o cenario é diferente. Em
2023, o pais emitiu aproximadamente 2,3 bilhdes de toneladas de diéxido de carbono
equivalente (GtCO.eq). As mudangas no uso da terra — setor que abrange o desmatamento
— constituiram a principal fonte dessas emissdes, respondendo por aproximadamente 46%
do total. Em seguida, a agropecuaria contribuiu com cerca de 27%, enquanto o setor de
energia ficou em terceiro lugar, com aproximadamente 18%. Por fim, os setores de residuos
e de processos industriais representaram cerca de 4% das emissdes cada um®’. Esses dados
mantém uma série histérica que diferencia o perfil das emissdes brasileiras da trajetéria global.

54 UNEP, 2024, p. 4.

55 WMO, 2025

56 UNEP, Op. cit. p. 12.
57 SEEG, 2025.
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Figura 1 - Perfil de Emiss6es de GEE no mundo e no Brasil, 2023. Em percentual
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Fonte: Elaboracao prépria com base em dados da UNEP (2024) e do SEEG (2025).

A crise climatica é real. E evidente que o Brasil deve participar da concertaco internacional
para a reducao das emissoes, além de realizar as mudangas necessarias em direcao a uma
economia de baixo carbono. No entanto, € igualmente imprescindivel que o pais construa uma
agenda proépria de descarbonizagdo — uma agenda que leve em conta seu perfil de emissdes,
sua contribuicao histérica para a crise climatica e sua condicdo de pais em desenvolvimento.
Nesse processo, o papel do Estado é fundamental.

O Brasil tem sido um ator central na construgdo da arquitetura internacional da agenda
ambiental-climatica. Nas décadas de 1980 e 1990, esse protagonismo esteve alinhado a uma
estratégia de defesa dos interesses nacionais, com o objetivo de evitar que os rumos das
negociacbes sobre o meio ambiente representassem riscos a soberania brasileira.
Paralelamente, o pais buscou influenciar os debates internacionais de modo a posicionar a
pauta ambiental como promotora do desenvolvimento, como demonstrado por sua lideranca
nas conferéncias Rio 92, Rio+20 e nas negociagdes que resultaram no Acordo de Paris.

Desse modo, a atuagao do pais foi fundamental na formulagao de conceitos-chave para essa
agenda, tais como desenvolvimento sustentavel, responsabilidades comuns porém
diferenciadas, REDD+ (Redugéo de Emissdes por Desmatamento e Degradagéao Florestal) e
nos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)%.

O posicionamento do Brasil nas conferéncias internacionais sobre clima e meio ambiente tem
se caracterizado, portanto, pela proposigdo de solugdes para esse desafio global, sem
desconsiderar as complexidades socioecondmicas que o pais ainda enfrenta. Em virtude de
suas vantagens comparativas — como uma matriz energética significativamente mais
renovavel que a média global e a presengca da Amazdnia, a maior floresta tropical do mundo,
em seu territério —, o Brasil é frequentemente reconhecido como um ator estratégico no
regime climatico-ambiental internacional.

O atual cenario global, marcado pelas mudangas climaticas e pela necessaria transigéo de
matriz energética tem o potencial de remodelar as dindmicas de poder entre nacdes e suas
respectivas industrias. Essa transformacao pode alterar as posi¢cdes na hierarquia geopolitica

%8 TEIXEIRA et al., 2022, p. 3
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mundial, a medida que os paises se ajustam as novas demandas ambientais e realidades
energéticas, competindo por protagonismo no novo paradigma energético®®. Esse novo
cenario representa uma boa oportunidade para o Brasil.

Neste cenario, o Brasil possui uma posigéo privilegiada e diferenciada em comparagédo com a
média mundial. O acesso a fontes de energia sempre desempenhou um papel crucial no
desenvolvimento econémico dos paises € em sua proje¢ao no cenario internacional. Nesse
contexto, a diversificagdo da matriz energética brasileira — impulsionada pelas recentes
descobertas de petroleo e sustentada por uma base historicamente renovavel — posiciona o
pais estrategicamente na transigdo energética global, com potencial para exercer lideranca
tanto politica quanto econdémica.

O Brasil emerge, assim, como ator estratégico no regime energético global, com
oportunidades concretas de assumir lideranca internacional. Sua influéncia em ambos os
regimes — climatico e energético — o posiciona para exercer protagonismo geopolitico e
influenciar decisivamente a agenda global.

Internamente, entretanto, o pais ainda enfrenta desafios significativos para conciliar interesses
divergentes. A formulacdo de leis e politicas publicas domésticas precisa conciliar os
compromissos internacionais de reducao de emissdes — que frequentemente desconsideram
as particularidades do perfil de emissdes e da matriz energética do pais — com as demandas
por desenvolvimento econémico e inclusao social, tipicas de uma nagdo em desenvolvimento.
Atualmente, o compromisso do Estado brasileiro com a agenda climatica global se expressa
principalmente por meio de sua Contribuigdo Nacionalmente Determinada (Nationally
Determined Contribution — NDC), apresentada nas Conferéncias das Partes (COPs), no
ambito da Convencgéo-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC). Esse
compromisso se traduz na vida do pais por meio de um ambiente regulatério constituido por
leis e planos que conformam e orientam as agbes em direcdo a esse compromisso.

Na COP21, realizada em Paris em 2015, o Brasil comprometeu-se com limites maximos de
emissdes de 1,32 GtCO,e para 2025 e 1,2 GtCO,e para 2030. Durante a COP29 em Baku
(2024), ao atualizar sua NDC, o pais manteve essas metas originais e introduziu um novo
objetivo para 2035: reduzir as emissdes para entre 850 milhdes de toneladas (MtCO.e) e 1,05
bilhbes de toneladas de diéxido de carbono equivalente (GtCO,eq). Tais compromissos,
conforme ilustrado na Figura 2, refletem uma elevagéo progressiva nas metas de redugao de
emissbes, tomando como referéncia os niveis de 2005, ano em que o pais registrou
aproximadamente 2,56 GtCO,e em emissdes brutas totais.

%9 AZEVEDO; LEAO, 2024, p. 70.
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Figura 2 - Trajetéria das emissoes brasileiras e meta para 2035, em bilhdes de toneladas
de CO2 equivalente
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Fonte: Brasil (2024a)

Em sua NDC, o Brasil também reafirmou o compromisso de alcangar emissodes liquidas zero
até 2050, acabar com o desmatamento ilegal até 2030 e substituir gradualmente a utilizacao
de combustiveis fosseis por solugdes de eletrificacdo e biocombustiveis avancados,
alinhando-se aos esforcos internacionais por uma matriz energética menos dependente de
fontes fosseis. Cabe destacar, ainda, o compromisso assumido pelo pais de mitigar os
impactos negativos das transformagdes no sistema energético sobre comunidades,
trabalhadores, empresas e grupos sociais vulneraveis, assegurando a promog¢ao da equidade
e a ampliagdo da participagéo social®.

A NDC foi apresentada a Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima
(UNFCCC), por meio de uma comitiva liderada pelo vice-presidente Geraldo Alckmin. Em
coletiva de imprensa, autoridades como a ministra do Meio Ambiente, Marina Silva, e o
embaixador André Corréa do Lago, secretario de Clima, Energia e Meio Ambiente do
ltamaraty e atualmente presidente da COP30, destacaram que a nova NDC estabelece um
novo paradigma para o desenvolvimento sustentavel do pais. Segundo a delegacgao brasileira,
o documento foi elaborado com base na melhor ciéncia disponivel e leva em consideracdo
diferentes cenarios econdmicos, avancos tecnolégicos e perspectivas de cooperagao
internacional. Sua implementagao sera orientada pelo novo Plano Clima, atualmente em fase
final de elaboragao.

A NDC, contudo, ndo especifica como cada setor contribuira para a meta de redugéao das
emissdes nacionais. Essa responsabilidade foi atribuida ao novo Plano Clima, que busca
integrar Planos Setoriais baseados nas competéncias ministeriais: Ministério da Agricultura e
Pecuaria (MAPA), Ministério das Cidades (MCidades), Ministério do Desenvolvimento Agrario
e Agricultura Familiar (MDA), Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos
(MDIC), Ministério do Meio Ambiente e da Mudancga do Clima (MMA), Ministério de Minas e
Energia (MME), Ministério da Pesca e Aquicultura (MPA), Ministério dos Portos e Aeroportos
(MPor) e Ministério dos Transportes (MT).

60 BRASIL, 2024c, p. 47.
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Esse cenario tende a retardar ou fragmentar a construgcdo de uma visao estratégica que
oriente a transicdo para um objetivo comum. Em outras palavras, o Brasil ja assumiu um
compromisso climatico internacional de reducdo de emissdes; agora, precisa consolidar um
compromisso climatico nacional — o que passa, necessariamente, pelo engajamento dos
setores produtivos mais dindmicos e dos que mais contribuem para as emissdes de gases de
efeito estufa.

Diante desse cenario, este policy paper tem como objetivo apresentar o carater discricionario
das metas de descarbonizagio estabelecidas pela atual politica climatica brasileira, assim
como os desafios decorrentes dessa escolha. Por fim, busca-se propor recomendacgdes
especificas para a descarbonizagéo do setor de 6leo e gas no Brasil, considerando a posigéao
atual do Estado brasileiro frente aos compromissos internacionais de reducado de emissoes,
bem como os impactos socioeconémicos e ambientais associados a essa meta para o pais.

Para isso, iniciaremos com uma analise do setor de 6leo e gas no Brasil, examinando tanto
sua participacao no perfil de emissdes do pais quanto suas contribuicdes para o
desenvolvimento nacional. Em seguida, avaliaremos brevemente as principais leis e politicas
publicas que preveem medidas de descarbonizagao para a economia. Destacaremos, entao,
a Politica Nacional de Transi¢cao Energética (PNTE), dada sua abordagem especifica para o
setor energético. Por fim, apresentaremos uma proposta de meta de redugao de emissoes
especifica para o setor de petroleo e gas, que preserve o potencial de crescimento dessa
industria e ndao comprometa a ascensao social de importantes segmentos da populagao
brasileira, que demanda cada vez mais acesso a energia.

O setor de 6leo e gas no Brasil e os desafios socioecondmicos da transicao energética

Como ja mencionado, o Brasil se destaca globalmente por sua matriz energética singular. Nas
principais economias mundiais, o setor energético € o maior responsavel pelas emissdes de
gases de efeito estufa, sendo responsavel por 68% das emissdes®'. No Brasil, porém, esse
cenario se inverte, com o setor contribuindo com cerca de 18% das emissdes®. Esse perfil
decorre da elevada participacdo de biocombustiveis e hidrelétricas na matriz energética
nacional, com quase metade da oferta interna de energia originada de fontes renovaveis®.

Do total das emissdes energéticas globais, cerca de 15% correspondem ao setor de 6leo e
gas, totalizando 5,1 GtCO,e em 2022%. No contexto brasileiro, aproximadamente 12% das
emissodes do setor de energia tém origem nas atividades de éleo e gas, que geraram cerca de
50,6 MtCO,e em 2022 — o equivalente a aproximadamente 2% das emissodes totais do pais®®.
Do ponto de vista econémico, € importante destacar que o setor de 6leo e gas representa
cerca de 11% do PIB industrial brasileiro®, configurando-se como um setor estratégico para
o crescimento econémico, o desenvolvimento tecnoldgico, a geracao de empregos e, em
ultima instancia, para a soberania nacional. Além disso, o Brasil vem ampliando de forma
expressiva sua producao e exportacido de petrdleo na ultima década, especialmente apds a
descoberta do pré-sal. Em 2024, o pais exportou cerca de 52% de sua produgao de petrdleo,
que se tornou o principal item da pauta de exportagdes, superando a soja®’.

Essa posicao consolida o petréleo como um importante gerador de divisas, contribuindo para
o equilibrio da balanga comercial e para 0 aumento dos ingressos de moeda estrangeira, ainda

61 UNEP, op. cit. p. 12

62 SEEG. op. cit.

63 EPE, 2024, p. 19.

64 [EA, 2023, p. 3.

65 BRASIL, 2024b, p. 19.
66 IBGE, 2021.

67 ANP, 2025; MDIC, 2025.
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que a exportagdo de petrdleo cru revele um problema estrutural, pois reforca o padrao
primario-exportador da economia brasileira e gera um paradoxo econdmico: enquanto
exportamos matéria-prima bruta, precisamos importar produtos refinados a pregcos mais
elevados.

O Brasil, como um pais ainda em desenvolvimento, apresenta um dos menores consumos
globais de energia por habitante, com apenas 2 toneladas de CO,e em 2023, evidenciando a
necessidade de expandir os servicos de energia para uma grande parte de sua populagéo,
em consonancia com o que prevé o Objetivo de Desenvolvimento Sustentavel n° 7, que
propde “garantir acesso a energia barata, confiavel, sustentavel e renovavel para todos”®.

Mesmo com as previsdes de crescimento econdmico e a consequente expansao no uso de
energia ao longo da proxima década, as emissdes per capita ha produc¢do e no uso de energia
no Brasil deverdo continuar baixas em comparagdo com outras grandes economias mundiais.
A estimativa € que, em 2034, as emissdes atinjam 2,4 toneladas de CO, equivalente por
habitante, abaixo dos niveis observados na Europa (5,4 tCO.eq/habitante), na China (7,5
tCO,eq/habitante) e nos Estados Unidos (13,8 tCO,eqg/habitante)®.

Constata-se, portanto, que uma parcela significativa da populacao brasileira ainda enfrenta
um acesso limitado a energia, o que compromete nao apenas a producao, mas também o
acesso a bens de consumo — elementos essenciais para a melhoria da qualidade de vida e
a promogao da inclusao social.

No entanto, politicas ambientais unidimensionais — que frequentemente dissociam as
questdes ambientais das desigualdades sociais — tendem a negligenciar a necessidade
urgente de avancos econdmicos para amplos segmentos da populagdo. Essa visdo
reducionista obscurece as complexas dindmicas sociopoliticas que moldam a realidade
brasileira, comprometendo a formulagdo de estratégias eficazes capazes de conciliar o
crescimento econdmico sustentavel com a promogao da equidade social.

E importante lembrar que os 10% mais ricos do mundo sdo responsaveis por cerca de 50%
das emissoes globais de carbono, enquanto os 50% mais pobres respondem por apenas 10%
dessas emissbes’®. Portanto, as classes mais altas, assim como os paises mais ricos, sdo
historicamente os principais responsaveis pela situagao atual das mudancas climaticas e, por
isso, devem assumir a lideranga no processo de transicdo para um modelo sustentavel.

Por outro lado, as consequéncias das mudancgas climaticas recairdo principalmente sobre os
paises e populacdes mais pobres, que dispdbem de menos recursos e infraestrutura para
enfrentar eventos climaticos extremos. Nesse contexto, € crucial que esses paises tenham
acesso a recursos que lhes permitam ndo apenas adaptar sua infraestrutura a esses eventos,
mas também promover um desenvolvimento mais auténomo e sustentavel.

O arcabougo institucional doméstico: bases para a transigdo energética e
descarbonizagao

No plano institucional, o principal mecanismo que devera orientar a trajetdria do Brasil rumo a
descarbonizagao e a uma transigdo energética justa sera o novo Plano Clima, atualmente em
fase de elaboragdo. Esse plano substituira o Plano Nacional de Mudanga do Clima (PNMC)""
e incorporara o Plano de Adaptagédo as Mudancgas Climaticas’?, reforgando a integragéo entre

68 BRASIL, 2024c, p. 48.
69 BRASIL, 2024b, p. 412.
70 OXFAM, 2023.

™ Lei n® 12.187/2009

2 Lei n® 14.904/2024

Carta de Conjuntura da USCS | n° 34 | abril 2026



133

mitigacao e adaptacgéao frente aos desafios climaticos.

A elaboragéao do novo plano vem sendo conduzida pelo Comité Interministerial sobre Mudanga
do Clima (CIM) desde o segundo semestre de 2023. O CIM é integrado por representantes
de 23 ministérios, pela Rede Clima e pelo Férum Brasileiro de Mudanga do Clima. A secretaria
executiva é exercida pela Secretaria Nacional de Mudancga do Clima do Ministério do Meio
Ambiente e Mudancga do Clima (MMA). O plano sera estruturado em trés estratégias principais:
mitigagado, adaptagao e estratégias transversais, conforme detalhado a seguir:

1. Estratégia Nacional de Mitigagdo: composta por sete planos setoriais, essa estratégia
estabelece um teto de emissoes entre 850 MtCO.e e 1,05 GtCO,e, conforme estabelecido na
NDC brasileira apresentada na COP29 em Baku em 2024.

2. Estratégia Nacional de Adaptacado: formada por 16 planos setoriais e tem como
objetivo reduzir a vulnerabilidade de cidades e ecossistemas naturais frente as mudancgas
climaticas, além de fortalecer a capacidade do pais de enfrentar eventos climaticos extremos.
3. Estratégias Transversais para a Agéo Climatica: responsaveis por definir os meios de
implementacdo, como financiamento, governanga e capacitagcdo, além de estabelecer
medidas voltadas a promog¢ao de uma transicao justa e inclusiva.

A Figura 3 apresenta uma sintese da forma como o plano esta sendo organizado.

Figura 3 - Politica Nacional Sobre Mudan¢a do Clima

POLITICA NACIONAL SOBRE MUDANGA DO CLIMA
PLANO CLIMA 2024-2035
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Fonte: MMA (2024)

Como visto, o Plano Clima é uma iniciativa abrangente que engloba multiplos setores
econdmicos. Esse plano busca integrar a sociedade civil - incentivando ativamente a
participacao social por meio de consultas publicas-, o setor privado e os governos estaduais
e municipais no processo de formulagdo e execugao de politicas climaticas. Isto assegura
uma transigéo justa e eficaz para um futuro de baixo carbono.

No que se refere a Estratégia Nacional de Mitigagdo — voltada especificamente para a

promocgao de reducgdes efetivas de GEE —, a distribuicdo das metas de redugao previstas na
NDC brasileira foi definida conforme o quadro apresentado na Figura 4.
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Figura 4 — Reducgao de Emissoes de Acordo com os Planos Setoriais

SETOR/ANO 2022 2030 2035 (Piso) 2035 (Teto)
Conservacgao da Natureza | 50 -317 -325 -325
Agropecuaria 1.393 891 640 700
Industria 179 198 203 240
Energia 80 106 81 115
Transportes 116 126 107 134
Cidades 136 121 75 111
Residuos Sdlidos 85 75 69 75
TOTAL 2.039 1.200 850 1.050

Fonte: Elaboragao prépria com base nas Estratégias Nacionais de Mitigacao (2025).

O Plano Clima devera abrigar inimeras outras iniciativas de descarbonizagéo que tém surgido
tanto no ambito do Poder Executivo quanto no do Poder Legislativo, como o Plano de
Transformacdo Ecoldgica (PTE), do Ministério da Fazenda, o Programa de Aceleracio da
Transigdo Energética (Paten)”®, o Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes de Gases de
Efeito Estufa (SBCE)™* e o Imposto Seletivo da Reforma Tributaria’. Mesmo programas como
o Nova Industria Brasil (NIB), do Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e
Servigos (MDIC), e o Plano de Aceleragao do Crescimento (PAC), que nao foram concebidos
especificamente para descarbonizar a economia, incorporam eixos dedicados a transi¢cao
energética.

Entretanto, ainda nao estédo claramente definidos os pontos de convergéncia desses planos
com o Plano Clima e entre si. Embora novas leis e medidas governamentais que direcionam
recursos e investimentos para projetos de descarbonizagdo sejam sempre positivas para a
mitigacdo de emissbes, observa-se, até o momento, uma caréncia de coordenacéo
institucional entre esses diversos instrumentos. Resta saber como o Plano Clima buscara
integra-los, persistindo o desafio de definir com precisdo as contribuicdes setoriais
necessarias ao cumprimento das metas de reducao de emissbes estabelecidas na NDC
brasileira.

A Politica Nacional de Transi¢cao Energética (PNTE) e as contribuigdes do setor de éleo
e gas para a reducao de emissdes no Brasil

A Politica Nacional de Transicao Energética (PNTE) € uma iniciativa fundamental do governo
brasileiro, destinada a reestruturar a matriz energética do pais, tornando-a mais sustentavel e
alinhada com os objetivos de redugao de emissdes de gases de efeito estufa’®. A PNTE visa
integrar politicas publicas para promover uma transicdo energética justa e inclusiva, que néo
s6 mitigue os impactos negativos sobre comunidades e trabalhadores do setor energético,
mas também combata a pobreza energética, garantindo acesso universal a servigos
energéticos de qualidade.

73 Lei n® 15.103/2025

74 Lei n°® 15.042/2024

75 Emenda Constitucional n® 132/2023

76 A Politica Nacional de Transicdo Energética (PNTE), vinculada ao Ministério das Minas e Energia
(MME), foi promulgada em agosto de 2024 por meio da Resolugdo CNPE/MME n° 5.
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A gestao da PNTE é responsabilidade do Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE)
e compreende o Plano Nacional de Transicdo Energética (Plante) e o Férum Nacional de
Transicao Energética (Fonte), conforme ilustrado na Figura 4.

Figura 5 — Estrutura institucional da Politica Nacional de Transicao Energética
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O Plante esta baseado em um eixo setorial e outro transversal, com articulagéo prevista com
outros programas estratégicos do governo federal, como o PAC, o NIB, o PTE e o novo Plano
Clima. O Fonte, por sua vez, € responsavel por formular recomendagdes ao CNPE e por
promover a participagao social e a transparéncia na construgao de politicas energéticas. Com
o propésito de assegurar a representatividade e a inclusdo de diferentes segmentos da
sociedade nas decisbes sobre a transicao energética no Brasil, o forum adota uma estrutura
tripartite, sendo composto por 29 representantes do governo federal, 29 da sociedade civil e
29 do setor produtivo. Essa composi¢ao busca garantir que o processo de transi¢gdo ocorra
de maneira justa, respeitando as diversidades e priorizando a incluséo social (MME, 2025).
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Fonte: MME (2025b)

O Fonte também conta com um Comité Executivo, responsavel por coordenar as atividades
do férum, definir as pautas das reunides e elaborar o Plano de Trabalho Anual. Esse comité
é formado por representantes da Secretaria Nacional de Transicdo Energética e
Planejamento, da Casa Civil, da Secretaria-Geral da Presidéncia da Republica, do Ministério
do Meio Ambiente e Mudanga do Clima e do Ministério das Relagdes Exteriores. Ja a
Secretaria Executiva tem como atribuicdo garantir o funcionamento eficiente do Fonte,
coordenando suas atividades, assegurando o bom andamento das reuniées e acompanhando
a implementagéo das deliberagdes do Plenario e do Comité Executivo’” .

A PNTE representa uma iniciativa estratégica e promissora, pois seu potencial pode ir além
da simples definicdo de diretrizes para diversificar a matriz energética, e garantir a segurancga
no fornecimento de energia. Trata-se de uma politica que oferece a oportunidade de
estabelecer metas quantificaveis de redugao de emissdes para o setor de energia no Brasil,
em especial para o setor de petrdleo e gas, contribuindo de forma mais decisiva para o
cumprimento dos compromissos climaticos internacionais assumidos pelo pais.

Importante destacar que, a medida que o setor de dleo e gas ganha relevancia na economia

7 MME, 2025a.
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brasileira e projegdo internacional - o pais ja € nono maior produtor de petréleo do mundo® -,
também se intensificam as pressdes por uma transicdo energética mais acelerada. Na
COP29, realizada em Baku, o Brasil incluiu pela primeira vez em sua NDC o compromisso
com a substituicdo progressiva dos combustiveis fésseis por solugbes baseadas em
eletrificagao e biocombustiveis avangados — adotando uma linguagem alinhada ao conceito
de “transitioning away from fossil fuels”, introduzido na COP28, em Dubai.

Historicamente, devido a necessidade de manter o crescimento econdmico como instrumento
de inclusdo social para milhdes de pessoas, e a trajetdoria de diversificagdo da matriz
energética, o Brasil nunca havia indicado em sua NDC a intencédo de reduzir gradualmente o
uso de combustiveis fosseis. Até a mais recente atualizagido, as medidas anunciadas para o
setor de energia concentravam-se na diversificacdo da matriz energética, visando aumentar
a participacao de fontes renovaveis, sem, contudo, abordar a redugcéo no uso de petroleo e
gas.

No entanto, o Brasil ja adotou, no passado, metas quantitativas setoriais. Isso ocorreu durante
a COP15, realizada em Copenhague, em 2009, quando o pais assumiu seu primeiro
compromisso internacional de reducéo de emissdes. Na ocasido, o Brasil se comprometeu a
reduzir entre 36,1% e 38,9% das emissbes totais projetadas para 2020, tomando como
referéncia um cenario de crescimento sem agbes de mitigagdo — o chamado cenario
“business as usual’. Esse compromisso foi posteriormente incorporado a Politica Nacional
sobre Mudanga do Clima’®. Em 2010, ano em que se iniciou a implementagdo dessas metas,
as emissoes brutas de gases de efeito estufa no pais totalizavam aproximadamente 1,8
GtCO,e®.

Naquela ocasido, a maior parte da reducdo proposta estava concentrada em acdes voltadas
a diminuicdo das emissdes provenientes das mudangas no uso do solo — historicamente o
principal vetor das emissdes brasileiras —, que representavam 24,7% do total projetado, tanto
para a meta de 36,1% quanto para a de 38,9%. O setor de energia deveria contribuir com uma
reducéo entre 6,1% e 7,7% das emissdes totais, enquanto os setores de agropecuaria e
siderurgia seriam responsaveis por cortes estimados entre 4,9% e 6,1%, e entre 0,3% e 0,4%,
respectivamente.

No entanto, entre 2010 e 2020, as emissdes do setor de energia aumentaram cerca de 4%,
passando de aproximadamente 374 MtCO,e em 2010 para cerca de 390 MtCO,e em 20208'.
Cabe destacar que esse foi um periodo predominantemente de baixo crescimento econdmico
— com média anual de apenas 0,3% —, sendo que o ano de 2020 apresentou caracteristicas
atipicas, marcadas por uma redugdo conjuntural das emissdes em razdo da retracdo da
atividade econbmica provocada pela pandemia de Covid-19. Esse contexto evidencia que o
aumento das emissdes nao esta necessariamente vinculado ao crescimento econémico.

Entre as causas para o descumprimento da meta para o setor de energia, destacam-se o
esgotamento do aproveitamento hidrico, implicando em uma queima maior de combustiveis
fosseis em termelétricas, o aumento da producao de petréleo e o crescimento do consumo de
diesel no setor de transportes. Esses efeitos foram apenas parcialmente contrabalancados
pela expansdo de fontes renovaveis — especialmente edlica e solar — na geracgao de
eletricidade, bem como pelo aumento do uso de biocombustiveis no setor de transporte®.

"8 E|A, 2023; IBP, 2024, p. 5.

79 Lei n® 12.187/2009.

8 E importante destacar que os dados do SEEG (2025) referem-se as emissdes brutas, sem considerar
as remocgdes por crescimento de florestas e campos naturais manejados. Ja os dados oficiais
reportados pelo Brasil correspondem as emissdes liquidas, ou seja, descontadas as remogdes por
sumidouros de carbono.

81 SEEG, op. cit.

82 |EMA, 2023.
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Importante notar, contudo, que mesmo no contexto da COP15 (2009), em Copenhague —
periodo marcado por elevado engajamento da sociedade civil e forte compromisso com planos
de reducao de emissbes, que impulsionaram a criacdo da primeira Politica Nacional sobre
Mudanca do Clima (PNMC)® — o projeto de lei que deu origem a PNMC foi alvo de trés vetos
presidenciais, dois dos quais atribuidos ao MME. Entre os dispositivos vetados, destacam-se
aquele que previa o desenvolvimento e a adoc&do de tecnologias limpas por meio da
eliminagao gradual das fontes energéticas baseadas em combustiveis fosseis, e 0 que tratava
da substituicao progressiva desses combustiveis, com a definicdo de mecanismos e diretrizes
para viabilizar essa transigdo. Os vetos foram justificados com o argumento de que tais
medidas poderiam comprometer a confiabilidade e a seguranga do sistema energético
nacional.

Ao comparar os vetos ao texto original da primeira PNMC com o compromisso mais recente
assumido pelo Brasil em sua NDC de reduzir gradualmente o uso de petroleo e gas, constata-
se que o cenario contemporaneo impde desafios ainda mais significativos para o setor. A
crescente pressdo por descarbonizacdo, aliada a necessidade de manter a seguranga
energética e a competitividade econbmica, torna o equilibrio entre transicdo energética e
desenvolvimento setorial cada vez mais complexo.

Diante da necessidade de manter a expansdao da geracdo de energia no pais, um
compromisso de reducio de emissodes por parte do setor de 6leo e gas — desde que factivel
e ancorado em avangos ja consolidados, como melhorias em eficiéncia energética e
tecnologias de captura e armazenamento de carbono — representaria um sinal concreto, tanto
para o Brasil quanto para a comunidade internacional, de que o setor reconhece sua
responsabilidade e esta disposto a contribuir de forma efetiva para o enfrentamento da crise
climatica.

Embora a opgéo por ndo estabelecer metas setoriais proporcione ao Brasil maior flexibilidade
na definicdo de estratégias para o cumprimento de suas metas climaticas, essa auséncia de
delimitagdo pode resultar em uma coordenacao fragil e fragmentada entre os diversos setores
da economia, além de favorecer a transferéncia de responsabilidades entre eles. Nesse
cenario, o setor de 6leo e gas tende, inevitavelmente, a ser chamado a contribuir de forma
mais efetiva para os esforgos de mitigagao.

A adocao voluntaria de metas de redugio de emissdes pelo setor de 6leo e gas brasileiro que
consideram o perfil das emissdes nacionais e que a0 mesmo tempo sejam compativeis com
medidas inovadoras ja em curso no setor representa um caminho estratégico de soberania
nacional na transicao energética. Isso permite que essa atividade econbmica continue a
crescer de maneira sustentavel, sem comprometer os compromissos climaticos que o Brasil
ja assumiu, equilibrando progresso econémico com responsabilidade ambiental e social.

Diagnoéstico

O diagndstico apresentado evidencia que o Brasil se encontra em uma posi¢ao singular no
cenario global de transicido energética, demandando uma abordagem propria. O setor
energético contribui com apenas 18% das emissdes totais - significativamente abaixo da
média mundial de 68% - demonstrando que modelos internacionais de descarboniza¢ao séo
inadequados a realidade nacional e podem comprometer tanto o desenvolvimento econémico
quanto a seguranga energética do pais.

A dispersao do tema da transicdo energética entre os diversos instrumentos de politicas
publicas (como Plano Clima, PNTE, PTE, Paten, SBCE, NIB, PAC) representa um obstaculo

8 VIOLA; FRANCHINI, 2013, p. 50.

Carta de Conjuntura da USCS | n° 34 | abril 2026



138

a construcao de uma visdo coerente e integrada para o avango da agenda da transicao
energética. Essa fragmentagdao compromete a articulagdo entre metas, recursos e agoes,
dificultando a construgdo de uma visdo sistémica capaz de alinhar desenvolvimento
socioecondmico, segurancga energética e protecido ambiental.

O setor de O&G representa cerca de 11% do PIB industrial brasileiro e ocupa posigéo
estratégica na balanga comercial, impulsionado principalmente pela exportacdo de petréleo
bruto, que liderou a pauta exportadora nacional em 2024. Essa expressiva relevancia
econbmica demonstra a necessidade de desenvolver uma abordagem equilibrada e
especifica para o segmento, capaz de conciliar responsabilidades climaticas com o
aproveitamento das potencialidades econdmicas do setor.

Recomendagoes

As recomendagdes propostas apontam para a necessidade de estabelecimento de metas
voluntarias especificas para o setor de O&G, - responsavel por aproximadamente 2% das
emissdes nacionais - operacionalizadas por meio da atualizagcdo da PNTE, via Fonte e Plante.
Esta abordagem permitiria conciliar o crescimento sustentavel do setor com sua contribuicao
efetiva para as metas climaticas nacionais.

Fundamentalmente, defende-se a constru¢gao de uma agenda propria de transigao energética,
justa e soberana, que considere duas realidades centrais: 0 baixo consumo energético per
capita do Brasil — significativamente inferior ao de outras grandes economias globais — e a
necessidade de expansdo dos servigos energéticos para uma populacdo ainda em processo
de desenvolvimento.

Conclusao

As mudancas climaticas representam um dos maiores desafios enfrentados pela humanidade
e o Brasil deve manter-se como um ator participativo na governancga internacional dedicada a
reducdo das emissodes e transicdo para uma economia de baixo carbono. Mais do que isso, 0
pais tem condicbes de oferecer contribuicbes relevantes, apoiado em vantagens
comparativas, como uma matriz energética fortemente baseada em fontes renovaveis e uma
biodiversidade unica.

No entanto, para que o Brasil alcance seus objetivos de lideranga na agenda climatica global,
sera fundamental que articule suas pretensdes internacionais com uma governanga interna
eficaz, capaz de integrar as diversas dimensdes da sustentabilidade e promover uma
transicdo energética que atenda aos imperativos socioeconémicos do pais. A maneira como
o Brasil navegara nesses dois niveis determinara ndo apenas sua posi¢ao no cenario global,
mas também a capacidade de construir um futuro sustentavel para sua populagdo. E
importante reforcar que o perfil de emissbes brasileiro apresenta especificidades que o
diferenciam das demais grandes economias mundiais. Isso exige a formulagdo de uma
agenda propria de transicao energética, que reflita as particularidades nacionais e nao se
limite a reproducdo de modelos exdgenos, muitas vezes dissociados dos interesses do pais.
Nesse contexto, o papel do Estado e das instituicdes é central, tanto na definicao de diretrizes
quanto na coordenagéao de esforgos para uma transigao justa.

Cabe ressaltar que o desenvolvimento econdmico ndo deve ser compreendido como
antagbnico ao uso dos recursos haturais. Uma perspectiva equilibrada aponta para a
necessidade de sua utilizagao sustentavel, de modo a gerar beneficios sociais e econdmicos
no presente, ao mesmo tempo em que se preserva a capacidade das futuras geracgoes de
suprirem suas proprias necessidades. A diversificagdo da matriz energética e o fortalecimento
da seguranga energética emergem como estratégias centrais para conciliar crescimento
econdmico com responsabilidade ambiental.
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Desse modo, € importante reconhecer que o setor de 6leo e gas é estratégico para a economia
brasileira, desempenhando um papel central na seguranga energética nacional, ha promogao
da inovagao tecnoldgica, no fortalecimento da base industrial nacional e na geragdo de
empregos qualificados. Por outro lado, os expressivos ganhos obtidos pelo setor nos ultimos
anos, aliados aos avangos tecnoldgicos alcangados, conferem-lhe condigbes favoraveis para
assumir compromissos concretos de reducao das emissdes associadas as suas atividades.
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Nota Técnica

17. RECOMENDAGOES PARA A POLITICA NACIONAL DE TRANSICAO
ENERGETICA: INCLUSAO DA TEMATICA DO EMPREGO DECENTE E
PARTICIPAGAO DOS TRABALHADORES

Bruna Eloy de Amorim?3*
Mauricio Bemfica de Oliveira®®
Miguel Huertas Neto®

Resumo

O objetivo desta nota técnica é analisar a visdo do Estado brasileiro para os trabalhadores do setor de Oleo
& Gas no processo de transicao energética, identificando a presenga do tema em trés politicas nacionais -
Contribuicdo Nacionalmente Determinada (NDC) brasileira, Plano Clima e Politica Nacional de Transicao
Energética. O diagnodstico mostra que o Estado ndo possui uma visdo estruturada para o trabalho e o
tfrabalhador desse setor no processo de transi¢cdo energética. Considerando que o setor é responsavel por
600 mil postos de trabalho através de vinculos diretos e indiretos, que, por sua vez, geram 11,6% do PIB
industrial e 3% do PIB total, além de representar, em 2024, cerca de 13% das exportacées nacionais. O
policy paper faz recomendacgdes para que a Politica Nacional de Transicdo Energética se torne um meio de
garantia de direitos e oportunidades indispensavel para uma transi¢éo justa no Brasil.

Palavras-chave: Politica Nacional de Transicdo Energética (PNTE). Plano Clima. Contribuicdo
Nacionalmente Determinada (NDC). Emprego Decente. Transigdo Energética Justa.

Abstract

The objective of this technical note is to analyze the Brazilian State’s perspective on workers in the Oil & Gas
sector within the energy transition process, identifying how the topic appears in three national policies—the
Brazilian Nationally Determined Contribution (NDC), the Climate Plan, and the National Energy Transition
Policy. The assessment shows that the State lacks a structured vision for work and workers in this sector
during the energy transition. This is particularly relevant given that the sector accounts for 600,000 jobs
through direct and indirect employment links, which in turn generate 11.6% of industrial GDP and 3% of total
GDP, and represented, in 2024, approximately 13% of national exports. The policy paper offers
recommendations so that the National Energy Transition Policy can become a mechanism for guaranteeing
rights and opportunities that are indispensable to a just transition in Brazil.

Keywords: National Energy Transition Policy (PNTE). Climate Plan. Nationally Determined Contribution
(NDC). Decent Work. Just Energy Transition.
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Introdugéo

Em escala mundial, o setor energético constitui a principal origem das emissdes de gases de
efeito estufa. Isso o torna uma parte da crise climatica, e torna a transigdo energética parte
estratégica da agao climatica eficaz. No estagio avangado da globalizagao, é indispensavel
que o Brasil faga da transicao planejada nos féruns internacionais um instrumento de politicas
publicas nacionais que respondam ao perfil de emissdes do pais, a contribuicdo do setor de
energia no desenvolvimento e a vida dos trabalhadores para que essa transicdo seja uma
transicdo justa. Em outras palavras, tdo importante quanto haver uma consciéncia universal
sobre a relagao entre clima e energia € ndo haver um pensamento unico, hegemonico, sobre
a transicao energética para regides e paises com realidades tao distintas. Neste particular, o
papel do Estado é fundamental.

No Brasil, o setor de 6leo e gas (O&G) ocupa posicao estratégica tanto na economia e matriz
energética, quanto no perfil de emissdes do pais. Em 2021, respondeu por 11,6% do PIB
industrial e 3% do PIB total, além de representar, em 2024, cerca de 13% das exportagdes
nacionais. O setor gera aproximadamente 600 mil empregos diretos e indiretos®”, com
relevancia também para a qualidade do trabalho ofertado, tanto em termos de remuneracao,
quanto em estabilidade dos empregos. Do ponto de vista climatico, apresenta uma
participacao relativamente reduzida nas emissodes, em 2023, foi responsavel por 4,8% das
emissdes de gases de efeito estufa no Brasil e apenas 1,68% das emissdes globais do setors®

O objetivo do policy paper é apresentar um diagndstico sobre como o tema do emprego de
qualidade e a participagdo dos trabalhadores tém sido tratados nos féruns relacionados a
transicao energética justa. O documento busca evidenciar que, embora a transicdo envolve
oportunidades de geragdo de novos postos de trabalho, ainda ha lacunas na incorporacao
efetiva dos principios de trabalho decente da OIT®, que preveem emprego produtivo,
adequadamente remunerado e realizado em condi¢cdes seguras e dignas.

Esse policy paper organiza-se em duas seg¢des principais. A primeira se¢ao analisa o lugar do
trabalhador de O&G na NDC brasileira, no Plano Clima Setorial e na Politica Nacional de
Transicdo Energética, buscando identificar o nivel de participagao dos trabalhadores politica
publica e o grau de incorporagdo da agenda do trabalho decente e da participacédo social
nesses instrumentos de politica publica. Por fim, a segunda segdo recomendagbes para
ampliacao do dialogo social com a inser¢ao dos trabalhadores na formulacao e dos processos
decisorios das politicas do Estado brasileiro sobre a crise climatica.

Qual o lugar dos trabalhadores de Oleo & Gas nas politicas climaticas no Brasil?

A NDC do Brasil®®, apresentada em 2024, aborda a geragdo de emprego no contexto da
transicdo para uma economia de baixo carbono, com mencgdes especificas, mas também
omissodes, particularmente no setor energético. No dmbito da transicdo energética, a NDC
prevé que a expansao de fontes renovaveis — como solar, edlica, hidrogénio de baixo carbono
e biocombustiveis — gerara empregos em atividades de implantagao, operagdo e manutencao
de novas infraestruturas. O documento também associa o Programa Mover, de mobilidade
sustentavel, a manutencao e transformacao de postos de trabalho no setor industrial, com a
transicao para veiculos menos poluentes.

No entanto, quando se trata especificamente da transigéo energética, embora o documento

87 Caderno ABESPETRO 2024

88 https://edgar.jrc.ec.europa.eu/country profile
89 OIT (1999)

% BRASIL, 2024(a)
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enfatize a urgéncia da descarbonizacao, a aprovagao de marcos legais e regulagdo de novos
mercados, como e a adogao de tecnologias limpas, ndo ha mais informagdes sobre como se
dara a criacdo de empregos nesses setores, e principalmente sobre quais mecanismos serdo
utilizados para assegurar trabalho decente nesse processo. As referéncias ao trabalho ficam
restritas as mencdes da geracdo de empregos na “Estratégia Nacional de Mitigagdo” como
efeito esperado das “atividades econdmicas relacionadas a descarbonizagdo da economia ao
desenvolvimento sustentavel, promovendo uma transicao socioeconémica justa, inclusiva e
sustentavel™’, e que “o Brasil promovera acdes voltadas a geragao de empregos de qualidade
e intensivos em conhecimento (...) buscara maior qualidade e complexidade dos empregos
gerados na economia com vistas a distribuicdo social mais equitativa dos ganhos de
produtividade”® sem explicitagdo de qualquer estratégia ou medida de como isso seria
realizado, além de ndo mencionar temas relevantes para o trabalho, tais como formacao,
reconversao profissional ou a efetiva participacao dos trabalhadores na formulagdo das
politicas. Assim, o emprego aparece como um objetivo associado a transigéo justa em sentido
amplo e genérico, mas sem tratamento especifico ou operacionalizado na dimensao da
transicao energética.

Outro instrumento importante na Politica da Transigdo € o Novo Plano Clima Mitigagao -
Setorial Energia®®, trata a questdo da Transigdo Energética Justa com um enfoque da
“‘inclusdo de oportunidades para juventudes e equidade de género”*. Embora mencione a
importancia da criagdo de empregos de qualidade em setores de baixa emissao e qualificagéo
profissional, ndo apresenta medidas concretas nem metas para assegurar que esses postos
sejam efetivamente gerados e com a qualidade pretendida. Essa omissao revela uma
contradi¢cdo entre o discurso de promog¢ao de uma transigao justa e a pratica institucional, que
prioriza investimentos em infraestrutura e metas de descarbonizagdo sem integrar
mecanismos de protecao e inclusdo social. Além disso, o Novo Plano Clima ndo prevé um
plano setorial especifico sobre o tema do emprego decente ou que trate da dimensao do
trabalho dentro dos diferentes planos setoriais.

A Politica Nacional de Transig&do Energética® (PNTE) é o plano elaborado pelo Ministério das
Minas e Energia. Embora tenha como principio a promog¢éo de uma transig¢ao justa e inclusiva,
a auséncia do Ministério do Trabalho e Emprego no conjunto de ministérios que compéem a
entidade com poder decisério da politica de transicao energética — o Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE) — bem como na gestdo do PNTE e do Plano Nacional de
Transi¢cao Energética (Plante) demonstra como a dimenséo trabalhista ndo esta contemplada
no PNTE. Nesse sentido, também observa-se a auséncia dos trabalhadores e de suas
representagdes nesses espacos institucionais de formulagio e decisao, o que demonstra que
o didlogo social e a participagdo efetiva dos trabalhadores na conducédo da transicao
energética ainda sao bastante restritos. Essas auséncias evidenciam uma lacuna grave: a
dimensao laboral ndo esta incorporada de forma organica ao processo decisorio. Isso pode
comprometer a capacidade de atuagdo de maneira efetiva sobre os desafios relacionados a
qualificacao, protecao social e qualidade do emprego no contexto da descarbonizagao.

O Forum Nacional de Transigao Energética (FONTE)®, ao adotar uma estrutura tripartite, abre
espaco para maior pluralidade. A eleicido de seis entidades sindicais, entre elas a FUP, dentre
os 29 representantes da sociedade civil, em julho de 2025, representa um passo para a
inclusdo dos trabalhadores. No entanto, observa-se novamente a auséncia do Ministério do
Trabalho e Emprego no conjunto de ministérios participantes do plenario do Férum, assim

91 BRASIL 2024(a), pag. 19
922 BRASIL 2024 (a), pag. 25
93 BRASIL 2025(b)
% BRASIL 2025(b), pag. 83
95 BRASIL 2024(b)
9% BRASIL 2025(a)
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como a auséncia da tematica do emprego na lista de assuntos dos grupos tematicos, que se
limitam aos setores econémicos da area de energia, as comunidades tradicionais impactadas
€ aos consumidores. Essa participacao ainda discreta dos trabalhadores implica o risco de
que a representacio nao se traduza em influéncia efetiva, dada a centralidade do CNPE nos
processos decisorios e de formulagado de politicas, ja que o Fonte possui carater apenas
consultivo.

Assim, sem a integracdo da agenda do trabalho ao nucleo da PNTE, ha o risco de que a
transicdo energética brasileira avance apenas em termos de diversificagdo da matriz e
reducdo de emissdes, como ja vem acontecendo na ultima década, mas falhe em garantir
justica social, reproduzindo e até ampliando desigualdades historicas e deixando
trabalhadores vulneraveis sem perspectivas claras de reinsergao produtiva.

Diagnéstico

O diagndstico apresentado no texto revela que a transicdo energética brasileira ainda nao
incorpora de forma estruturada a dimensao do trabalho e do emprego. Apesar de documentos
como a NDC de 2024, o Novo Plano Clima e a Politica Nacional de Transicdo Energética
mencionarem a gerag¢ao de empregos e a promog¢ao de uma transicao justa, essas referéncias
permanecem genéricas e sem traducao em politicas concretas.

A falta de integracao institucional entre a agenda energética e a trabalhista é evidenciada
também pela auséncia do Ministério do Trabalho e das representagdes sindicais nos principais
espacos decisorios, como o CNPE e o PNTE. Além disso, os mecanismos de qualificagao,
reconversao profissional e garantia de trabalho decente nao estao previstos de maneira clara.
Essa lacuna institucional e programatica indica que a transicdo energética do pais avanga em
metas ambientais e tecnologicas, mas sem assegurar inclusdo social e protecdo aos
trabalhadores, o que compromete o carater justo e democratico do processo. O risco envolvido
dessa auséncia é os setores econbmicos envolvidos na estratégia nacional de
descarbonizagao, por exemplo, ndo contribuam para geracao de renda e trabalho decente. O
setor sucroalcooleiro, ja estabelecido ha décadas como fonte de energia e imerso na rota
organica de producao de bioinsumos, principalmente para o transporte, registra uma média
salarial muito inferior a setores tradicionais da industria energética, a exemplo do setor de 6leo
e gas, além de registrar um alto numero de autuagdes do MTE por praticas de trabalho
analogo a escraviddo. A indugdo de novas rotas tecnologicas deve ser acompanhada da
qualificacao das relagdes de trabalho e garantia de salvaguardas as populagdes atingidas.

Recomendagoes

E fundamental ampliar a participagdo dos trabalhadores nas instancias de decis&o. A transigéo
energética deve incluir, de forma concreta, a defesa das condi¢cdes de trabalho, da saude
ocupacional e dos direitos trabalhistas. Instituicdes do Estado brasileiro como o Ministério do
Trabalho, Ministério Publico do Trabalho e sindicatos dos trabalhadores devem participar das
instancias decisorias e de formulagdo das estratégias e planos da transicdo energética
nacionais e regionais.

E necessario criar um eixo permanente sobre emprego decente nos espagos de formulagao
e deliberagao da politica energética. Também é essencial readequar o Sistema Nacional de
Emprego (SINE), aprimorando sua capacidade de promogao de requalificagdo dos
trabalhadores impactados diretamente pela transicdo e a formagdo de novos profissionais.
Essas medidas ajudam a democratizar o processo e tornam a transicdo energética mais
inclusiva.

A agenda do trabalho decente deve ser uma condi¢gao basica para os projetos de energias
renovaveis. O acesso a financiamentos publicos precisa estar vinculado a apresentacao de
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certiddes negativas de débitos trabalhistas e a assinatura de compromissos formais de
respeito a legislacdo laboral.

Com isso, a transicao energética justa podera contribuir ndo apenas com a sustentabilidade
ambiental, mas sobretudo com a justica social e reparagéo historica, além de promover
mudancas que transbordem para toda a sociedade.

Consideracoes finais

As politicas e instrumentos recentes da transicdo energética brasileira, embora reconhegam
a importancia da geracdo de empregos e da inclusdo social, ainda carecem de uma
abordagem efetiva e estruturada sobre o trabalho. Tanto a NDC de 2024 quanto o Novo Plano
Clima e a Politica Nacional de Transi¢ao Energética (PNTE) tratam o tema de forma periférica,
priorizando metas de descarbonizagédo e expansao tecnoldgica, sem incorporar mecanismos
concretos de protegcdo, requalificacdo e participacdo dos trabalhadores. A auséncia do
Ministério do Trabalho e Emprego e das representag¢des sindicais nos principais espagos de
decisdo — como o CNPE e o proprio PNTE — reforga o carater tecnocratico do processo,
limitando o dialogo social e esvaziando a dimensao laboral da transicdo.

Dessa forma, a falta de integragao entre a agenda de trabalho decente e a politica energética
compromete a possibilidade de uma transi¢ao justa. O emprego aparece apenas como um
efeito esperado do crescimento de setores verdes, mas sem diretrizes operacionais que
assegurem qualidade, estabilidade ou inclusdo produtiva. A auséncia dos trabalhadores no
debate e na governancga da transicdo energética revela uma lacuna estrutural: o pais corre o
risco de avangar em sustentabilidade ambiental sem promover justica social. Incorporar o
trabalho como eixo estratégico &, portanto, condicdo indispensavel para que a transi¢cao
energética brasileira se realize de forma democratica, equitativa e sustentavel.
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Nota Técnica

18. 1A RESPONSAVEL NA ENCRUZILHADA: DESAFIOS GEOPOLITICOS,
REGULATORIOS E DE GOVERNANCA

Anthony Charles de Novaes da Silva®’
Resumo

A coletéanea IA responsavel na encruzilhada: desafios geopoliticos, regulatérios e de
governanga (1. ed. Sdo Paulo: Editora Papagaio, 2025. 360 p.)°®, organizada por Glauco
Arbix e Rodrigo Brand&o, reune onze capitulos que exploram as mudultiplas dimensées da
Inteligéncia Atrtificial (IA) na contemporaneidade, enfatizando aspectos de governancga global,
regulagdo da tecnologia, geopolitica e desafios éticos. A obra apresenta pesquisas inéditas
desenvolvidas junto a Universidade de Sao Paulo (USP), que abordam temas que abrangem
desde estratégias nacionais de IA na América Latina até questbes especificas, a exemplo do
discurso de 6dio nas plataformas digitais, do desenvolvimento de jogos eletrénicos brasileiros
e a disputa sino-estado-unidense pela lideranga tecnologica. A obra destaca-se pela
abordagem interdisciplinar e pelo foco na realidade brasileira, oferecendo analises criticas
sobre como o Brasil pode se posicionar de maneira estratégica frente as transformagbes
globais.

Palavras-chave: Ameérica Latina. Geopolitica. Governanca global. Inteligéncia Artificial.
Regulacgéo.

Abstract

The edited volume Responsible Al at the Crossroads: Geopolitical, Regulatory, and
Governance Challenges (1st ed., Sao Paulo: Editora Papagaio, 2025, 360 p.), organized by
Glauco Arbix and Rodrigo Brand&o, brings together eleven chapters that explore the multiple
dimensions of Artificial Intelligence (Al) in the contemporary context, emphasizing aspects of
global governance, technology regulation, geopolitics, and ethical challenges. The book
presents original research developed at the University of Sdo Paulo (USP), addressing topics
ranging from national Al strategies in Latin America to specific issues such as hate speech on
digital platforms, the development of Brazilian video games, and the Sino—U.S. dispute for
technological leadership. The volume stands out for its interdisciplinary approach and its focus
on the Brazilian context, offering critical analyses of how Brazil can strategically position itself
in the face of global transformations.

Keywords: Latin America; Geopolitics; Global Governance; Atrtificial Intelligence; Regulation.

°7 Anthony Charles de Novaes da Silva é advogado, graduado em Direito e mestre em Letras pela
Universidade Presbiteriana Mackenzie (UPM). Membro da equipe técnica do CIAAM/USP no Sandbox
Regulatério de Inteligéncia Atrtificial e Protecao de Dados da Agéncia Nacional de Protecédo de Dados
(ANPD). Autor de artigos e livros sobre Direito e Inovagdo. Atuou como consultor juridico para o
Programa das Nagbes Unidas para o Desenvolvimento na Argentina (PNUD).

% Todas as citagdes diretas referem-se & obra resenhada (ARBIX; BRANDAO, 2025), com indicag&o
de pagina entre parénteses no corpo do texto.
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Contexto

A coletanea “IA responsavel na encruzilhada: desafios geopoliticos, regulatérios e de
governanga”, organizada por Glauco Arbix e Rodrigo Brandéo, trata da inteligéncia artificial e
suas relagdes com a tecnologia, infraestrutura econdmica, politica e geopolitica®. Ao longo
dos capitulos, € demonstrado que a IA reorganiza relagbes de poder internacionais e desafia
modelos tradicionais de regulacao estatal. O livro destaca a posigao periférica de paises como
o Brasil e a necessidade de estratégias proprias de governanga tecnolégica.

Essa publicagdo chega em um momento critico para o debate sobre Inteligéncia Artificial no
Brasil e no mundo. Como destacam os organizadores Glauco Arbix e Rodrigo Brandao na
introducdo, vivemos uma era em que "o modo desgovernado que rege a pesquisa em IA
contrasta com a fragilidade das regras de transparéncia, de responsabilidade e de dispositivos
de protecao de direitos” (p. 9).

A obra se destaca por sua abordagem interdisciplinar, reunindo perspectivas das ciéncias
sociais, direito, engenharia, comunicacdo e geopolitica. Este mosaico de analises, como
definem os autores, foi "temperado por esperancgas, inquietagdes e duvidas suscitadas pela
onipresenca dos algoritmos em nossas vidas" (p. 8). A coletdnea nasceu de pesquisas
desenvolvidas no ambito da Universidade de Sao Paulo, com apoio da Fapesp, Fundacéao de
Apoio as Ciéncias, Humanas, Exatas e Naturais (FAC), IBM do Brasil e outros parceiros
institucionais.

Contribuigcées

O livro esta organizado em uma introdugao e onze capitulos tematicos, cada um abordando
dimensbes especificas do fendmeno da IA. A estrutura privilegia tanto analises macro
(governanga global, estratégias nacionais, geopolitica) quanto estudos setoriais e aplicados
(a exemplo de games, empresas brasileiras e ensino de ética).

Governanga e regulacao global

Os capitulos iniciais concentram-se nos desafios da governanga global da IA, logo apds a
introdugéao escrita pelos organizadores Arbix e Brandao. Arbix e Moreira (Capitulo 1) mapeiam
as tentativas de estabelecer parametros internacionais, enquanto Godoy et al. (Capitulo 3)
apresentam estudo comparado das propostas de regulacao no Brasil, China, Estados Unidos
(EUA), Uniao Europeia (UE) e ONU.

Arbix e Moreira dissecam a logica do governo Donald Trump e seus impactos. Em suas
palavras, “As mudancas globais ressignificam a forma como o poder se estrutura.
Desagregam e corroem instituicdes como ONU, G20 e até mesmo o G8, e consolidam um
cenario fragmentado, em estado permanente de incerteza, desconfianga e conflito* (p.10).

Em seu capitulo, partem da constatacdo de que a IA é a tecnologia transformadora mais
poderosa ja criada pela humanidade, mas seu desenvolvimento ocorre em um ambiente
marcado pela auséncia de governanca solida e pelo acirramento das disputas geopoliticas.
Nesse cenario de fragmentagao crescente, a IA ndo apenas impulsiona guerras e armas
autbnomas, como também ameaca o mercado de trabalho, a democracia e aprofunda as
assimetrias entre paises ricos e em desenvolvimento.

9 ARBIX, Glauco; BRANDAO, Rodrigo (Org.). IA responsavel na encruzilhada: desafios
geopoliticos, regulatdrios e de governanga. 1. ed. Sdo Paulo: Editora Papagaio, 2025. 360 p.
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O capitulo de Godoy et al., por sua vez, se reveste de especial importancia, pois traz uma
analise inédita que destacou uma competigdo geopolitica, juridica e tecnolégica em busca da
lideranga e do estabelecimento de precedentes no tocante a inovagéo, regulagéo e ética da
Inteligéncia Artificial.

Este esforgco comparativo revela diferentes abordagens regulatérias, a partir das “propostas
de regulacao dos sistemas de |IA de cinco atores distintos, trés paises, um bloco econémico
supranacional e uma organizagao internacional” (p. 90). A Unido Europeia com seu Al Act
focado em direitos fundamentais, a China com uma estratégia estatal centralizada, e os EUA
apresentando um modelo mais flexivel, de autorregulagéo setorial. O Brasil, por sua vez, ainda
trabalha para construir seu préprio modelo, na auséncia de uma lei especifica sobre o tema,
enquanto a ONU lidera importantes iniciativas internacionais.

Diante desse tabuleiro global, na introdugéo ao livro, Arbix e Branddo argumentam que o Brasil
enfrenta um atraso digital estrutural, cuja expressdo mais evidente esta na infraestrutura
insuficiente de nuvem e computagao. Para supera-lo, é necessaria uma politica tecnoldgica
ambiciosa, centrada na experimentacdo e no investimento concentrado em projetos
efetivamente transformadores, como a transigao energética, a bioeconomia e os combustiveis
sustentaveis.

Sem definir com clareza o lugar que deseja ocupar no ecossistema mundial de inovagao, e
sem estimular a cooperacao entre governo, empresas e universidades, o pais permanecera
vulneravel e dependente tecnologicamente, incapaz de gerar os saltos de produtividade
necessarios para seu desenvolvimento socioeconémico com autonomia, um erro cujo custo
estratégico pode se agravar com o tempo.

A dimensao latino-americana

No tocante a dimenséo latino-americana, € especialmente relevante o Capitulo 2, de Vivas et
al. A analise ali realizada demonstra como os paises da regiao buscam desenvolver politicas
proprias, a despeito de enfrentar desafios estruturais de financiamento, capacitacao técnica e
dependéncia tecnoldgica. Assim, o estudo evidencia a tensdo entre as aspiracbes de
soberania digital e as realidades de economias periféricas no sistema global de inovacgéo.

Um dos pontos altos do capitulo é a presenca de um levantamento de iniciativas relevantes
de regulacao de Inteligéncia Artificial (IA) nos paises da América Latina, indicando os paises
que possuem esforgos em discussdo, implementados e também os que ainda ndo possuem
iniciativa nesse sentido.

Referido estudo parte de uma analise internacional em direcao ao foco na América Latina,
contextualizando cada estratégia nacional (indicada em um mapa), incluindo uma leitura do
orcamento para investimentos nas estratégias de IA nos paises da regido que publicaram
documento sobre o tema e de seus objetivos.

Além disso, ha um exame dos aparatos legais de IA em discussdo na regido, incluindo a
indicacdo dos setores da economia destacados por cada estratégia nacional de IA. Diante
disso, é possivel notar que a priorizagao é diferente, reflexo de diversas ambicdes locais em
contraponto a uma perspectiva regional.

No que respeita ao Brasil, Brandado (Capitulo 11) aborda o desenvolvimento da IA no Pais,
langando luz sobre os centros de pesquisa em IA existentes. Por meio da analise de
documentos publicos, traga um histérico desses centros e revela sua importancia, ao mesmo
tempo em que aponta dificuldades como limitagbes de financiamento, dificuldades de
contratacdo e de coordenagao institucional.
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Nas palavras de Brandao, “criar centros em diferentes Estados pode contribuir para a
desconcentragao geografica da produgao académica, e, consequentemente, a formagao de
polos de articulagao académica em diferentes regides do pais” (p. 337).

E digno de nota o fato de que, conforme levantamento realizado em margo/2024 na plataforma
Scopus (Elsevier), a maior parte dos documentos sobre IA por instituigdo no Brasil ainda
advém de universidades paulistas. Notadamente, a Universidade de Sao Paulo, a
Universidade Estadual de Campinas e a Universidade Estadual Paulista Julio de Mesquita
Filho, quadro para o qual contribui também a Universidade Federal de Sao Paulo.

Ha, portanto, um campo para expanséo da producdo académica sobre o tema nas demais
regides do Pais, o que denota uma importante lacuna a ser preenchidat considerando a
existéncia de diversos talentos nacionais por todo o Brasil, mas cujo potencial ainda nao se
traduz em produgao académica distribuida pelo territério nacional.

Geopolitica e competicao tecnolégica

Cerignoni oferece contribuigdes importantes nos capitulos 4 e 5, analisando respectivamente
a disputa sino-americana pela lideranca em IA e a reconfiguracao da cadeia global de
semicondutores. Estas analises sdo fundamentais para compreender como a tecnologia se
tornou arena central de competigdo geopolitica, com implicagées diretas para paises como o
Brasil que buscam se posicionar neste cenario.

No Capitulo 4, Cerignoni reconstréi a trajetdria do tensionamento sino-americano a partir do
primeiro governo Trump, quando a China foi formalmente classificada como "competidor
estratégico" pelos EUA. O autor demonstra como essa rivalidade se aprofundou
progressivamente, com o Export Control Reform Act de 2018, a inclusdo da Huawei na Lista
de Entidades em 2019 e as severas restricbes a exportagao de chips avancados em 2022 e
2023, seguidas por retaliagdes chinesas com o controle de minerais como galio e germanio.

O capitulo argumenta que a competigdo gerou um rearranjo do comércio internacional e da
cadeia global de valor, o que produziu trés fendmenos de reorganizagao das cadeias globais
de valor (nearshoring, friendshoring e powershoring), abrindo oportunidades concretas para
paises em desenvolvimento.

Nesse contexto, o Brasil é posicionado como potencial beneficiario, gracas a quatro ativos
estratégicos: seu ecossistema cientifico-universitario, sua matriz  energética
predominantemente renovavel, suas reservas de minerais criticos como grafite e litio, e sua
diplomacia de carater universal, capaz de transitar entre os BRICS e a Organizagao para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE).

O Capitulo 5, coassinado com Jodo Paulo Candia Veiga e Juliane Helanski, aprofunda a
dimensao técnica e politica da cadeia global de semicondutores. Os autores explicam a
estrutura bifasica da produgéo - o front-end, intensivo em capital e conhecimento (design e
fabricagédo de wafers), e o back-end, voltado a montagem e testes -, demonstrando que paises
desenvolvidos dominam as etapas de maior valor agregado enquanto economias emergentes
ficam circunscritas as fases finais.

O capitulo acompanha a evolugao histérica da industria, da hegemonia americana nos anos
1950-70 até a ascensdo de Taiwan, Coreia do Sul e, mais recentemente, da China,
sublinhando que em todos o0s casos o protagonismo estatal foi determinante. A analise do
Chips Act estadunidense e das estratégias de paises como Malasia, Vietnd e México mostra
como as politicas industriais se tornaram condicdo imprescindivel para qualquer insercao
relevante nessa cadeia.
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Em relacao ao Brasil, o Capitulo 5 é simultaneamente realista e propositivo. O caso da Ceitec,
empresa estatal com capacidade Unica de fabricagdo de wafers na América Latina, mas
marcada por descontinuidades de financiamento e falta de coordenagao institucional, &
tratado como simbolo das contradi¢cbes histéricas do pais nesse setor.

Os autores reconhecem que as oportunidades brasileiras se concentram nas etapas de back-
end, a exemplo do interesse estadunidense, demonstrado em visita de delegacdo de
Washington em 2023, em desenvolver no Brasil etapas como teste, corte e encapsulamento
de chips.

Para avancar além dessa posigao, o capitulo sustenta que o pais necessita de compromisso
governamental consistente, planejamento de longo prazo e parcerias internacionais
estruturadas — condicdes que, até o momento, ainda nao foram plenamente reunidas.

Aplicacoes e desafios especificos

A obra n&o se limita a analises macro. Kerche e Garcia (Capitulo 7) examinam o retrocesso
nas politicas de combate ao discurso de 6dio em plataformas digitais, questdo urgente. Essa
analise é feita a partir das mudancas ocorridas nos termos de uso de moderacao de discurso
de 6dio do X/Twitter, Meta e YouTube, desde sua fundagao até a segunda eleicdo de Donald
Trump, nos Estados Unidos.

O capitulo adota uma nova metodologia para os estudos de politicas das plataformas digitais
e aponta, exemplificativamente, que ao mesmo tempo que as plataformas concordam
majoritariamente em quais sdo os grupos que devem ser protegidos do discurso de odio, a
definigdo desse discurso é polissémica, e que até 2024 todas as plataformas seguiam uma
politica de expansao da definicdo do discurso de ddio, mas essa tendéncia é revertida ao final
de 2024, ou comego de 2025, para o X/Twitter e a Meta, com a aproximagdo da nova eleicao
de Donald Trump.

Marcus Repa (Capitulo 9) traz perspectiva inovadora ao analisar o desenvolvimento de jogos
eletrénicos no Brasil, demonstrando como a industria criativa nacional navega entre limitagdes
estruturais e potencialidades criativas. Esse panorama € construido a partir de
particularidades do setor, formas de investimento, atuacdo de associacbes e
internacionalizacdo dos estudios, abrangendo também o recém-aprovado marco legal e seus
impactos, com base em metodologia de pesquisa digital e documental.

Leonardo Lins (Capitulo 6) apresenta dados sobre o uso de IA nas empresas brasileiras,
revelando padrdes de adocdo e lacunas que ajudam a entender o estagio atual da
transformacéao digital no setor produtivo nacional. Ele o faz por meio da comparacao dos
resultados de pesquisas conduzidas nos Estados Unidos, no Canada, na Unido Europeia e
no Brasil, destacando as diferengas metodoldgicas e similaridades conceituais, concluindo
que o estagio de adogao da IA ainda € incipiente e concentrado principalmente em empresas
de grande porte.

Ja Camargo, Blay e Schmidt (Capitulo 8) abordam o ensino de ética nas graduagbes
relacionadas a |IA, questao central para a formacgao de profissionais responsaveis. Os autores
realizam um estudo quantitativo e qualitativo do ensino relacionado a ética em cursos de
bacharelado da area da Computagcdo em 17 universidades que receberam as melhores
classificagbes em trés diferentes sistemas de ranqueamento.

Discute-se a relevancia do ensino da ética, qualificando as ementas das disciplinas oferecidas,

avaliando o tipo de enfoque dado: filoséfico, social ou aplicado a Computacio. Os autores
afirmam que as universidades nao estdo cumprindo este papel adequadamente.
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Cordeiro e Cozman (Capitulo 10), por sua vez, trabalham para caracterizar a IA enquanto area
disciplinar, analisando os limites e a presenga da pesquisa de base na Inteligéncia Artificial
(IA) como érea cientifica, a partir de conceitos da Sociologia da Ciéncia e do mapeamento de
instituicdes dedicadas a pesquisa de base nessa area.

No estudo, foi realizado o mapeamento de 1.571 instituigbes (departamentos, institutos, linhas
de pesquisa e laboratérios) ao redor do mundo que desenvolvem pesquisa de base em IA. Os
resultados revelam a distribuicdo geografica das instituicdes, com Asia, América do Norte e
Europa concentrando sua maior parte, indicando também os principais tépicos pesquisados
nessas institui¢cdes.

Os autores classificam a |IA como “uma area divergente e rural, marcada pela fragmentacao
ideolégica e por padrbes difusos de produgdo e comunicacdo do conhecimento” (p. 318),
refletindo a complexidade e a diversidade da pesquisa na area e de sua identidade disciplinar.
Apontam, ainda, a necessidade de investimentos e politicas publicas que fomentem o
crescimento da pesquisa em IA em outras regides do mundo que ndao os EUA, onde esta
fortemente concentrada na atualidade, visando a reduzir disparidades e incentivar parcerias
internacionais.

Consideracoes finais

O debate contemporaneo sobre inteligéncia artificial deixou de pertencer exclusivamente ao
campo da inovagcdo tecnolégica e passou a integrar discussbes sobre soberania,
desenvolvimento e geopolitica. A obra analisada parte exatamente dessa premissa: sistemas
algoritmicos ndo operam apenas como ferramentas produtivas, mas como infraestrutura
estratégica capaz de reorganizar mercados, Estados e relagbes internacionais. Nesse
contexto, compreender a governanga da |A significa discutir também autonomia tecnolégica e
dependéncia econdmica. O livro propde inserir o Brasil nesse cenario, questionando qual
papel paises periféricos podem desempenhar em uma ordem digital estruturada por grandes
poténcias e plataformas globais.

Nesse sentido, a coletdnea mobiliza diferentes campos disciplinares para sustentar sua
hipotese central. Capitulos de natureza geopolitica situam a corrida tecnoldgica internacional,
enquanto estudos regulatorios analisam respostas institucionais possiveis. Ja os textos
voltados a trabalho, economia e plataformas mostram os efeitos concretos dessa
transformagcdo em mercados e politicas publicas. Essa divisdo permite que o livro conecte
macroestrutura internacional e impactos sociais locais, construindo uma narrativa coerente
sobre dependéncia digital.

A obra, portanto, cumpre papel relevante ao inserir a inteligéncia artificial no debate sobre
desenvolvimento e soberania tecnoldgica. Sua principal contribuigdo esta em mostrar que a
adocdo de IA nao é neutra: pode reproduzir dependéncias ou criar capacidades nacionais,
tratando-se de trabalho importante para compreender a IA como questao de politica publica,
e n&o apenas de inovagao.

Para pesquisadores, formuladores de politicas publicas e profissionais interessados em
compreender os desafios da IA no contexto brasileiro, latino-americano e internacional, esta
coletanea oferece referencial indispensavel, combinando rigor analitico com relevancia
pratica.
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Nota Técnica

19. ENTRE MARKETING E ALGORITMO: O NOVO AMBIENTE DAS CAMPANHAS
ELEITORAIS

Aristogiton Moura'%
Resumo

Um novo cenario politico nos espreita em 2026. As campanhas eleitorais ja vém, ha algum
tempo, operando em um ambiente profundamente transformado pelas redes digitais, pelas
plataformas de comunicagéo e, neste ano, isso vem sendo agravado pelo uso crescente de
inteligéncia artificial. Minha tese é que, embora essas tecnologias ampliem a capacidade de
observagao do comportamento politico, elas ndo resolvem o principal desafio das campanhas,
que é sustentar diregdo estratégica em contextos de confiito, incerteza e multiplicidade de
atores. O artigo argumenta que a dificuldade central das campanhas atuais néo é tecnologica,
mas metodologica. Em ambientes politicos cada vez mais interativos e instaveis, torna-se
necessario desenvolver instrumentos capazes de organizar decisées, priorizar problemas e
governar o processo politico ao longo do tempo.

Palavras-chave: Campanhas eleitorais. Redes sociais. Planejamento Estratégico
Situacional. Comunicag¢do politica. Inteligéncia artificial. Estratégia politica. Inteligéncia
humana.

Abstract

A new political landscape awaits us in 2026. Electoral campaigns have, for some time now,
been operating in an environment profoundly transformed by digital networks and
communication platforms, and this year the situation has been further intensified by the
growing use of artificial intelligence. My thesis is that, although these technologies expand the
capacity to observe political behavior, they do not address the main challenge of campaigns,
which is to sustain strategic direction in contexts marked by conflict, uncertainty, and a
muiltiplicity of actors. The article argues that the central difficulty of contemporary campaigns
is not technological, but methodological. In increasingly interactive and unstable political
environments, it becomes necessary to develop tools capable of organizing decisions,
prioritizing problems, and governing the political process over time.

Keywords: Electoral Campaigns. Social Networks. Situational Strategic Planning. Political
Communication. Artificial Intelligence. Political Strateqgy. Human Intelligence.

100 Aristogiton Moura é especialista em Ciéncias e Técnicas de Governo, com formacao direta pelo
economista e planejador chileno Carlos Matus, com quem trabalhou entre 1992 e 1998 na Fundacién
Altadir. Atualmente, é representante exclusivo da Fundacién Altadir no Brasil e presidente do Instituto
Carlos Matus de Ciéncias e Técnicas de Governo. E membro do Conselho Consultivo da Universidade
Municipal de Sdo Caetano do Sul (USCS), foi coordenador metodoldgico do Plano Estratégico de
Desenvolvimento USCS 2030 e é pesquisador convidado do CONJUSCS — Observatoério de Politicas
Publicas, Empreendedorismo e Conjuntura da USCS. Atua também como consultor e professor da
Fundacéo Instituto de Administracao (FIA), originaria da FEA-USP, e como coordenador de projetos da
Fundacéo Escola de Sociologia e Politica de Sao Paulo (FESP-SP). Internacionalmente, é consultor e
palestrante em temas de estratégia, governo e transformacao institucional na América Latina e na
Espanha. E diretor-presidente da Strategia Consultores, consultor sénior da Autoritas Consulting Brasil
e membro do board da Autoritas Internacional.
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O fim da estabilidade do marketing politico

Durante grande parte do século XX, temos visto as campanhas eleitorais operando dentro de
um ambiente comunicacional relativamente estavel. A disputa politica sendo mediada por
meios de comunicagao de massa que organizavam a circulagado de informagao em fluxos
predominantemente verticais. Jornais, radio e televisao funcionavam como intermediarios
entre candidatos e eleitores, estruturando a agenda publica e delimitando os espagos de
debate politico.

Nesse ambiente, a légica da comunicagdo politica era claramente vinculada a légica da
publicidade comercial, uma vez que a base da sociedade era a mesma: 0 que servia para o
mercado servia para a politica. A disputa eleitoral era concebida como um problema de
comunicagao de massa, que significava construirimagem, definir publicos, repetir mensagens
€ ocupar espaco nos meios capazes de alcancar grandes audiéncias. As campanhas politicas
incorporavam técnicas, profissionais e métodos oriundos do mercado publicitario.

Nao foi uma coincidéncia histérica. Em diversos paises, inclusive no Brasil, as mesmas
agéncias responsaveis pela comunicagado de grandes marcas do mercado passaram a atuar
na organizacao de campanhas eleitorais. O repertério técnico e o vocabulario usados eram
semelhantes: segmentagdo de publico, construcdo de narrativas, gestdo de imagem e
repeticdo estratégica de mensagens. A politica operava, em grande medida, com as mesmas
ferramentas utilizadas para orientar decisées de consumo no mercado.

Esse modelo produziu resultados relevantes durante décadas, no periodo que ficou conhecido
como a era das grandes agéncias de publicidade no Brasil. Nesse periodo se destacavam a
DM9, Africa, Talent, DPZ e W/Brasil; elas consolidaram o pais como um dos mais criativos e
influentes do mundo. A légica da comunicagdo de massa permitia estruturar narrativas
relativamente estaveis, estabelecer enquadramentos duradouros e organizar campanhas a
partir de uma estratégia de comunicagao centralizada. Quem dominava os meios dominava
boa parte da capacidade de influenciar a formagao da opinido publica.

No entanto, essa estabilidade dependia de uma condicao estrutural especifica: a existéncia
de poucos canais de comunicagdo com grande capacidade de alcance. A agenda publica era
organizada por um numero reduzido de emissores e a formagéo da opinido politica ocorria
dentro de um sistema relativamente previsivel de mediagao.

Esse casamento entre mercado e politica, atendidos pelos mesmos atores, durou até o final
do século XX, quando essa estrutura comecou a se transformar de maneira profunda. A
internet e, posteriormente, as plataformas digitais introduziram novos atores no processo de
producgao e circulagao de informacao. A comunicacgao politica e, posteriormente, a de mercado
deixaram de ser um fluxo predominantemente vertical para assumir formas cada vez mais
horizontais, fragmentadas e interativas.

Esse processo ndo eliminou o marketing politico, mas alterou radicalmente o ambiente em
que ele opera. As campanhas deixaram de disputar apenas espagco nos meios de massa e
passaram a enfrentar um sistema comunicacional distribuido, no qual milhdes de cidadaos
produzem, replicam e reinterpretam informagdes em tempo real.

Na politica, essa mudanca teve implicagdes estratégicas profundas. O modelo de campanha
baseado exclusivamente na logica publicitaria, que pressupde um ambiente relativamente
estavel de comunicagao e controle narrativo, perdeu vez para a légica distribuida das redes
sociais. Nesse novo contexto, onde o ambiente politico se fragmenta, a capacidade de dire¢cao
estratégica ndo pode mais depender apenas da gestdo da comunicagéo.
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E nesse ponto que emerge uma tensdo caracteristica das campanhas contemporaneas.
Enquanto o ambiente politico se torna mais complexo, interativo e volatil, muitas campanhas
ainda insistem em operar com instrumentos concebidos para um sistema comunicacional
desenhado para outra era, que esta desaparecendo.

A consequéncia € uma crescente dificuldade de sustentar diregao estratégica ao longo do
processo eleitoral. O problema n3o é apenas tecnoldgico. E estrutural e metodolégico. A
mudanga do ambiente informacional exige novos instrumentos de leitura do jogo politico e
novas capacidades de diregao estratégica.

As campanhas iludem-se com a enorme oferta de softwares e plataformas; ha um processo
de autoengano quando definem que, para atuar no novo contexto politico, € sé um problema
de comprar tecnologia, quando essa, sem inteligéncia estruturada de campanha, é sé mais
um engodo cujos resultados serdo conhecidos nas urnas.

Essa é a condicao que torna necessario repensar o papel da teoria e dos métodos estratégicos
nas campanhas eleitorais contemporaneas.

A ruptura digital

A estabilidade do modelo de comunicagdo de massa comegou a se romper com a expansao
da internet no final do século XX. Inicialmente, a rede parecia apenas um novo canal de
circulagao de informacao. Com o avancgo das plataformas digitais e das redes sociais, porém,
tornou-se evidente que a mudanca era mais profunda. O ambiente comunicacional deixou de
ser estruturado por poucos emissores com grande capacidade de alcance e passou a operar
como uma rede distribuida de producgao e circulacéo de conteudos.

Essa transformacao alterou radicalmente o funcionamento do espago publico. A comunicagio
politica deixou de ser mediada predominantemente por instituicbes jornalisticas e passou a
ocorrer em ambientes digitais onde cidadaos, movimentos sociais, liderangas politicas e
organizagdes diversas disputam simultaneamente a atengdo publica. A agenda politica
tornou-se mais fragmentada, mais dindmica e menos previsivel. Saimos de uma realidade em
que éramos parte de um coletivo e receptores de informagdes para outra em que somos
receptores-emissores. Nossa opiniao, na politica, por exemplo, valia pouco ou so valia no
coletivo. Agora, nesse novo ambiente digital, somos todos influenciadores-influenciados.
Nossa opinido individual agora vale.

Nesse novo ambiente, a velocidade da circulagdo de informagao aumentou de forma
exponencial. Narrativas politicas se formam, se difundem e se transformam em questao de
horas ou minutos, e ndo estdo mais circunscritas a poucos “iluminados”. A capacidade de
influenciar e reagir tornou-se um elemento central da disputa politica. Campanhas que antes
planejavam ciclos de comunicagdo semanais ou quinzenais passaram a operar sob pressao
permanente de acontecimentos e interpretagcdes que emergem continuamente nas redes,
alterando-se ou tomando novos rumos na velocidade 24x7x30x365.

Atualmente, e com impacto na campanha de 2026, a incorporagao crescente de ferramentas
baseadas em inteligéncia artificial intensificou ainda mais essa dindmica. Sistemas de analise
de dados, automacéao de producgdo de conteudo e algoritmos de recomendacao ampliaram a
capacidade de processamento de informagéo e de segmentagdo comunicacional. Ao mesmo
tempo, aumentaram a complexidade do ambiente estratégico, tornando mais dificil para
dirigentes politicos compreenderem o conjunto do jogo em que estao inseridos.

Essa transformagado deve ser entendida como uma mudanga estrutural no jogo social. O

espaco publico tornou-se um ambiente hibrido, no qual territério fisico e redes digitais operam
simultaneamente. A politica continua ocorrendo em pracgas, parlamentos e instituicbes, mas
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também se desenrola em plataformas digitais onde discursos, interpretagdes e mobilizagbes
circulam em ritmo acelerado.

Essa nova configuracao altera a propria natureza da competicao politica. No modelo da midia
de massa, a disputa central estava relacionada a capacidade de ocupar espacos de
comunicacgao relativamente escassos. No ambiente digital, o problema estratégico desloca-se
para a capacidade de interpretar fluxos de informacdo muito mais densos, instaveis e
distribuidos a exaustao.

Ao mesmo tempo, a multiplicagdo de vozes amplia o numero de atores capazes de influenciar
o jogo politico. Cidadaos, influenciadores, movimentos organizados e redes informais passam
a participar ativamente da producgéo de narrativas politicas. O poder de agenda torna-se mais
difuso e a capacidade de prever os movimentos do ambiente politico diminui, afetando os
profissionais de campanhas que tém sua cabeca formada no ambiente pré-internet.

Esse cenario produz uma consequéncia central para as campanhas eleitorais
contemporéaneas. A gestdo da comunicagdo continua sendo importante, mas ja ndo é
suficiente para orientar a estratégia de uma campanha. A disputa politica passa a exigir
capacidades adicionais de interpretacdo do ambiente, calculo estratégico e tomada de
decisdo em contextos de alta incerteza.

A ruptura digital, portanto, ndo € apenas uma mudanca tecnolégica. Ela redefine o ambiente
em que o jogo politico ocorre e exige novas formas de direcdo estratégica para lidar com a
complexidade crescente da competicao eleitoral.

O paradoxo das campanhas contemporaneas

As campanhas eleitorais atuais, embora se desenvolvam no ambiente digital, sdo planejadas
e coordenadas por partidos e politicos analégicos. Esses entendem a transformacao digital
como aquisicao de equipamentos, softwares e plataformas para executarem a campanha que
tém na cabeca e sabem fazer. Sdo o que Matus chamava de hibridos de modernizacéo, e a
metafora que usava eram os primeiros automdveis, que eram carruagens com motor'0'[1]. A
inovacao € um detalhe na tradi¢gdo. Hoje em dia, a transformacao do ambiente informacional
produziu um paradoxo no centro da politica eleitoral contemporanea, cujo centro de decisao,
os partidos, € um exemplo claro de carruagens com motor, agravado pelo fato de que nunca
houve tanta informacao disponivel, tantos instrumentos tecnolégicos de analise e tantos
canais de comunicacao entre candidatos e eleitores. Ainda assim, tornou-se cada vez mais
dificil sustentar diregéao estratégica ao longo de uma campanha.

O que se observa € uma crescente tensao entre capacidade tecnoldgica e capacidade de
governo do processo politico, causada pela brecha existente entre a politica tradicional, que
tem o poder sobre as campanhas, e o novo contexto eleitoral, cujos eleitores demandam um
novo tipo de campanha onde cada um quer falar e ser escutado. Atualmente, as campanhas
dispdem de volumes inéditos de dados, monitoramento em tempo real das redes sociais,
ferramentas de segmentacao e sistemas sofisticados de analise de informagéo. No entanto,
a multiplicacdo dessas ferramentas nao eliminou a incerteza do jogo politico. Em muitos
casos, ela a tornou ainda mais evidente.

101 A metafora dos “hibridos de modernizagao” é recorrente nos seminarios ministrados por Matus pela
Fundacién Altadir, sem registro identificado em obra publicada. O conceito registrei nos seminarios
Politica, Planejamento e Governo de Matus nos anos 1990, dos quais participei como professor
assistente.
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A expansao das redes digitais transformou profundamente os mecanismos de produgéo e
circulagdo da comunicagdo politica. Como observa Manuel Castells, a emergéncia da
sociedade em rede criou novas formas de autocomunicagdo de massas, nas quais individuos,
movimentos e organizagdes podem produzir e difundir mensagens com alcance
potencialmente global. A comunicagdo politica deixou de ser mediada exclusivamente por
instituicdes jornalisticas ou campanhas organizadas e passou a ocorrer em um ambiente
distribuido, no qual multiplos atores participam simultaneamente da disputa por atengao e
influéncia.

O modelo comunicacional que ainda estd nas cabegas dos dirigentes tradicionais esta
alinhado com a légica que também estruturava o mercado publicitario. Durante décadas,
campanhas politicas e campanhas comerciais operaram sob premissas semelhantes, na
definigdo de publicos, na repeticdo de mensagens e na ocupagao intensiva de meios de
comunicagao capazes de alcangar grandes audiéncias.

No ambiente digital contemporaneo, porém, essas premissas se desfazem. A comunicacgao,
antes centralizada, deixa de ser controlada por poucos emissores e passa a ocorrer em redes
densas de interagcdo, nas quais diferentes atores produzem e reinterpretam narrativas em
tempo real.

Esse novo processo colocou a sociedade no século XXI, deixando a politica tradicional no
século passado, e ampliou significativamente o numero de jogadores no espago publico.
Cidadaos, influenciadores, grupos organizados e redes informais passaram a participar
ativamente da produgao de narrativas politicas. A agenda publica tornou-se mais fragmentada
e mais instavel, e o poder de organizar o debate coletivo tornou-se mais difuso.

Nesse contexto, a politica passa a operar sob uma condi¢do que Daniel Innerarity descreve
como perplexidade. Conceito que descreve como as sociedades contemporaneas produzem
volumes crescentes de informacao e ampliam continuamente sua capacidade tecnoldgica de
interpretagao da realidade, mas, ao mesmo tempo, tornam mais dificil orientar a agao coletiva.
O excesso de informagao n&o elimina a incerteza; frequentemente a amplifica, pois torna mais
dificil distinguir sinais relevantes em meio ao ruido permanente do espaco publico, tornando
a sociedade digital perdida sem a orientacdo politica que ja ndo é dada pelos partidos e
politicos tradicionais.

Nas campanhas eleitorais, essa perplexidade manifesta-se de forma particularmente intensa.
Narrativas emergem e desaparecem em ciclos cada vez mais curtos, eventos aparentemente
marginais podem adquirir grande repercussao nas redes e decisdes estratégicas precisam
ser tomadas sob forte pressao temporal. O dirigente politico tradicional fica perdido e enfrenta
um ambiente em constante mutagao, no qual multiplos atores produzem interpretagdes e
iniciativas que afetam diretamente o curso da disputa.

Essa situacdo ndo se resolve com mais tecnologia, pois a raiz do problema esta no
conhecimento e na pratica para lidar com a incerteza em ambientes complexos. Temos que
buscar no passado a capacidade de dialogar com uma caracteristica central do jogo social,
conceito desenvolvido por Carlos Matus para explicar a natureza da agao politica. Segundo
ele, a politica ndo ocorre em um ambiente controlado por um Unico ator, mas em um campo
interativo no qual diferentes jogadores, com diferentes controles sobre recursos do jogo,
planejam, reagem e produzem surpresas. Nenhum dirigente, nem tradicional nem digital,
possui controle pleno sobre o ambiente em que atua, e o calculo estratégico precisa lidar
permanentemente com a criatividade dos demais atores, com a opacidade de suas intengdes
e com a impossibilidade de antecipar todas as consequéncias de cada movimento.
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No ambiente digital contemporaneo, essas caracteristicas, que ja eram complexas no
passado, tornam-se ainda mais evidentes. A multiplicacdo de vozes e a velocidade da
circulagao de informagdo ampliam o numero de interagdes possiveis no jogo politico. O
dirigente precisa tomar decisdes enquanto o proprio ambiente se transforma e se reorganiza
continuamente diante de suas agdes e das a¢des dos demais jogadores.

O resultado é uma crescente dificuldade de sustentar coeréncia estratégica ao longo da
campanha. A pressao permanente por respostas imediatas, a volatilidade do debate publico
e a multiplicidade de atores capazes de produzir eventos politicos inesperados tornam mais
dificil organizar prioridades e manter consisténcia nas decisodes.

Esse é o paradoxo das campanhas contemporaneas: quanto maior a capacidade tecnoldgica
de monitorar o ambiente politico, maior também a consciéncia de sua complexidade e de sua
imprevisibilidade.

Nesse cenario, a questdo central deixa de ser apenas como comunicar melhor uma
candidatura. O desafio passa a ser como governar estrategicamente um processo politico em
ambiente de alta complexidade, incerteza e interacdo permanente entre multiplos atores.

Entre marketing e algoritmo: o problema metodolégico das campanhas

Diante da transformacéo do ambiente informacional, muitas campanhas passaram a oscilar
entre duas respostas aparentemente opostas. De um lado, a insisténcia em modelos
tradicionais de marketing politico baseados na gestdo de imagem, na repeticdo de mensagens
e na ocupacao estratégica dos meios de comunicagdo. De outro, a aposta crescente em
tecnologias digitais, sistemas de analise de dados e ferramentas de inteligéncia artificial
capazes de monitorar o comportamento do eleitorado em tempo real.

Essa oscilacdo produziu uma espécie de dilema pratico para muitas equipes de campanha:
confiar na experiéncia acumulada do marketing politico ou transferir parte crescente das
decisdes para sistemas tecnoldgicos de processamento de informagéo.

No entanto, essa oposi¢ao entre marketing e tecnologia é, em grande medida, enganosa.
Ambos sdo instrumentos importantes, mas nenhum deles resolve o problema central das
campanhas contemporaneas. O marketing organiza a comunicagdo da campanha; os
sistemas digitais ampliam a capacidade de observagdo do ambiente. Mas nenhum dos dois
substitui a fungdo de diregdo estratégica do processo politico, que € o ponto que Matus
desenvolveu na pré-internet, mas que hoje se mostra cada vez mais critico para jogar o jogo
estratégico das campanhas eleitorais modernas. O paradoxo € que essa ampliacdo da
capacidade de observagao nao eliminou a incerteza do jogo politico. Em muitos casos, ela a
tornou ainda mais evidente.

Carlos Matus descreveu, a partir de uma leitura prépria do livro Da Guerra, do estrategista
militar Carl von Clausewitz, como funciona a construgao de viabilidade estratégica em
ambientes de conflito entre multiplos atores. Ao transpor essa logica para o campo da agao
publica, Matus desenvolveu o conceito de construgao de viabilidade politica, central em sua
teoria do jogo social. A esse processo, Matus chamou de calculo interativo, que pode ser
entendido de forma simples: minha melhor jogada ndo depende apenas do que fago (no
planejamento de uma batalha), mas do que faz o outro. Nesse tipo de ambiente, nenhum ator
possui controle pleno sobre as variaveis que determinam os resultados do jogo. A agéo
estratégica precisa lidar com a criatividade dos demais jogadores, com a opacidade de suas
intencdes e com a impossibilidade de prever completamente os efeitos de cada decisao.

Nesse contexto, campanhas que operam apenas com légica comunicacional ou apenas com
instrumentos tecnoldgicos enfrentam dificuldades para sustentar direcdo estratégica. O
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problema deixa de ser apenas como comunicar melhor ou como monitorar melhor o ambiente.
A questdo central passa a ser como organizar decisdes em um processo politico cada vez
mais complexo, volatil e interativo. Isso ocorre porque a campanha contemporanea opera
simultaneamente em dois planos — o territério fisico e o territério digital — que interagem
continuamente e ampliam a complexidade do calculo politico.

Essa é a razdo pela qual a dimensao metodoldgica volta a ocupar lugar central no debate
sobre campanhas eleitorais. Métodos de planejamento estratégico voltados para contextos de
conflito, complexidade e incerteza tornam-se instrumentos fundamentais para orientar a agao
politica. Em outras palavras, o problema central das campanhas contemporaneas néo é
apenas comunicar melhor ou utilizar mais tecnologia, mas preservar a capacidade de dire¢cado
estratégica em um ambiente politico cada vez mais interativo.

A agéo politica ocorre em um ambiente interativo, no qual diferentes atores planejam, reagem
e produzem surpresas. Foi essa caracteristica que levou Carlos Matus a definir a politica como
um jogo social. Nesse tipo de jogo, nenhum ator controla plenamente as condi¢gdes em que
atua. As decisdes de cada jogador afetam o comportamento dos demais e alteram
continuamente o cenario estratégico.

E nesse ponto que abordagens desenvolvidas no campo das Ciéncias e Técnicas de Governo
tornam-se particularmente relevantes. Esse campo, desenvolvido por Matus ao longo de
décadas, abrange um conjunto articulado de métodos — entre os quais o Planejamento
Estratégico Situacional (PES), o Estudo de Atores, a Analise Estratégica, a Prospectiva, o
MAPP e a construgao de viabilidade politica —, todos integrados na Teoria do Jogo Social. O
PES, o mais conhecido desses instrumentos, parte de um principio simples e, ao mesmo
tempo, exigente: planejar nao significa prever o futuro de forma deterministica. Significa
organizar apostas estratégicas capazes de orientar a agao diante da incerteza.

Planejar, nesse sentido, € construir direcido em um ambiente onde os resultados nunca sao
totalmente controlaveis. O método permite reduzir erros evitaveis, identificar problemas
estratégicos e preservar a capacidade de decisdo, mesmo quando o jogo politico produz
mudancas inesperadas.

No ambiente hibrido das campanhas contemporédneas — onde territério, redes digitais e
sistemas tecnolégicos interagem continuamente —, essa capacidade de diregdo torna-se
ainda mais decisiva. Informagdo, tecnologia e comunicagdo ampliam os instrumentos
disponiveis, mas ndo substituem o trabalho estratégico de governar o processo politico.

Direcao estratégica no novo ambiente eleitoral

O ambiente das campanhas eleitorais mudou profundamente nas ultimas duas décadas.
Redes digitais, plataformas e sistemas de inteligéncia artificial transformaram a forma como a
informacéo circula e como as narrativas politicas sao disputadas no espaco publico.

Essa transformagao alterou as condigdes em que o jogo eleitoral se desenvolve. A
comunicagao tornou-se mais distribuida, o numero de atores capazes de produzir
acontecimentos politicos aumentou e a velocidade de circulagdo de informagbes passou a
pressionar permanentemente os processos de decisdo das campanhas.

Diante desse cenario, campanhas que permanecem presas a logica publicitaria herdada da
midia de massa encontram dificuldades crescentes para sustentar diregdo estratégica. Ao
mesmo tempo, a simples adoc¢ao de instrumentos tecnoldgicos ou sistemas de analise de
dados ndo resolve o problema central da agao politica.
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O desafio que se coloca para as campanhas contemporaneas €, sobretudo, metodoldgico.
Em ambientes caracterizados por conflito, incerteza e multiplicidade de atores, torna-se
necessario dispor de instrumentos capazes de organizar decisdes, priorizar problemas e
sustentar coeréncia estratégica ao longo do tempo.

As campanhas contemporaneas operam, na pratica, divididas entre dois instrumentos: o
marketing, que organiza a comunicagao, e o algoritmo, que amplia a capacidade de observar
o ambiente. O que esta ausente é a terceira dimensao — a diregao estratégica do processo
politico. E precisamente esse o espaco que as Ciéncias e Técnicas de Governo, e, dentro
delas, o Planejamento Estratégico Situacional, ocupam. Nao como substitutos do marketing
ou da tecnologia, mas como o componente que faltava, aquele que organiza decisdes,
constroi viabilidade politica e governa o jogo eleitoral ao longo do tempo.

A reflexao apresentada neste artigo integra um esforgo mais amplo de sistematizagéo do tema
no livro Campanhas Eleitorais Como Jogo Estratégico, atualmente em preparacao.

Entre o marketing e o algoritmo, portanto, o desafio decisivo continua sendo o mesmo: a
capacidade de diregao estratégica no jogo politico — e € nesse campo que as Ciéncias e
Técnicas de Governo, desenvolvidas por Matus, tém contribuigao insubstituivel a oferecer.
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Nota Técnica

20. AANATOMIA DA CAIE’ITULA(;Z\O DIGITAL E O IMPERATIVO DA RESILIENCIA:
UMA ANALISE ESTRATEGICA PARA O CONTEXTO CORPORATIVO E REGIONAL
BRASILEIRO

Evandro C Alves1%2

Resumo

Esta nota técnica analisa a crescente ameaga da Capitulacdo Digital e como a perda de
controle sobre dados, tecnologias e algoritmos cria dependéncia estratégica e vulnerabilidade.
Destacamos a Ciber Resiliéncia como resposta central, incluindo a transigdo global para
modelos de “Resilience as a Service” e o risco sistémico gerado por cadeias de fornecimento
frageis e pela dependéncia de infraestruturas globais de IA. Abordamos a evolugao dos
Ataques Auténomos (AATA), a importancia de métricas realistas como o MTTR e o papel de
universidades e polos regionais na formagdo de talentos. Exploramos a convergéncia
OT/IT/IA, a relevancia do NIST CSF 2.0 e o uso integrado de CIAMS, PPT, BIA e Zero Trust.
Concluimos com uma visao executiva baseada em ROSI, R-SCORE e BCS, mostrando que
a ciber resiliéncia tende a se tornar o novo ‘rating de crédito” das organizagées.

Palavras-chave: Ciber Resiliéncia. Capitulagdo Digital. Soberania Digital. Governanga de
Dados. Zero Trust.

Abstract

This technical note analyzes the growing threat of Digital Capitulation and how the loss of
control over data, technologies, and algorithms creates strategic dependence and vulnerability.
We highlight Cyber Resilience as a central response, including the global transition toward
“‘Resilience as a Service” models and the systemic risk generated by fragile supply chains and
dependence on global Al infrastructures. We address the evolution of Autonomous Attacks
(AATA), the importance of realistic metrics such as MTTR, and the role of universities and
regional hubs in talent development. We explore the convergence of OT/IT/Al, the relevance
ofthe NIST CSF 2.0, and the integrated use of CIAMS, PPT, BIA, and Zero Trust. We conclude
with an executive perspective based on ROSI, R-SCORE, and BCS, showing that cyber
resilience tends to become the new “credit rating” of organizations.

Keywords: Cyber Resilience. Digital Capitulation. Digital Sovereignty. Data Governance. Zero
Trust.

1. Conceitos

Inicio este artigo apresentando os principais conceitos que serdo abordados ao longo da
analise, com o objetivo de estabelecer uma base comum de entendimento. A partir dessa
fundamentacdo, avancaremos para uma discussao clara e objetiva sobre um tema que
considero de elevada relevancia para o futuro do nosso Pais.
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Logistica, Tl, Custos, Governanga da Informacao e Cyberseguranga. Atualmente é Diretor de
Operagodes no Grupo Netconsulting.
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Conceitos Centrais e Estratégicos

. Capitulagao Digital: O estado de submissao estratégica onde a empresa perde a
agéncia sobre seu destino tecnoldgico.

. Resiliéncia Digital: A capacidade sistémica de absorver choques, resistir a ataques e
recuperar a operagao com agilidade.

. Soberania Digital: O controle efetivo sobre dados, infraestrutura e modelos de
decisao (lA), garantindo a autonomia nacional e corporativa.

. Custo da Inagao: O prejuizo financeiro e reputacional acumulado por empresas que
negligenciam investimentos preventivos.

Metodologia e Frameworks

. Metodologia CIAMS: Framework autoral focado em Confiabilidade, Inteligéncia,
Automacao, Mobilidade e Seguranca.

. Framework PPT: A integracdo equilibrada entre Pessoas, Processos e Tecnhologia
como base da defesa.

. Business Impact Analysis (BIA): A andlise de impacto nos nego6cios como passo
zero para identificar ativos criticos e tempos de recuperacao.

. Zero Trust: Filosofia de seguranca baseada na desconfianga continua e verificagao
rigorosa de identidades.

Visao Financeira e Fiduciaria

. ROI da Ciber Resiliéncia (ROSI): O retorno sobre o investimento medido pela perda
evitada e protecdo da margem operacional.

. Engenharia da Margem: A integracdo da seguranca cibernética na formacéo de
precos dos produtos e servicos.

. Responsabilidade Fiduciaria: O dever legal e ético do Board e do C-Level em
garantir a continuidade do negdcio frente a riscos digitais.

Contexto Regulatério e Setorial

. Decreto 12.573 (E-Ciber): O marco regulatério que instituiu a Estratégia Nacional de
Ciberseguranca no Brasil.
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