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da area de Casos para Ensino.

RESUMO

Este caso para ensino discute o regulamento windfall tax sob a perspectiva da Teoria
da Regulacdo. O dilema do caso envolve as polémicas inerentes & promulgacdo do
regulamento 2022/1854 do Conselho da Unido Europeia (CUE, 2022), adotado inicial-
mente por Portugal para as empresas do setor energético. Especificamente, o caso trata
da perspectiva de empresdrios e investidores, afetados pelo regulamento, que buscam
fazer lobbying no intuito de defenderem seus interesses junto ao bloco da Unido Euro-
peia. O caso para ensino possibilita aos estudantes de graduacéo e pos-graduacdo em
Ciéncias Contabeis, Administracdo, Economia, Relacdes Internacionais e Direito discu-
tirem as varias vertentes da Teoria da Regulagdo como, por exemplo: interesse publico,
grupos de interesse e captura. Além disso, proporciona aos estudantes a possibilidade
de discussdo dos aspectos contraditérios envolvendo o conceito de lobbying.

Palavras chave: Teoria da Regulagédo; Windfall tax; Lobbying.

ABSTRACT

This teaching case discusses windfall tax regulation from the perspective of Regulation
Theory. The dilemma of the case involves the controversies inherent to the promul-
gation of regulation 2022/1854 of the Council of the European Union (CUE, 2022),
initially adopted by Portugal for companies in the energy sector. Specifically, the case
deals with the perspective of businesspeople and investors, affected by the regulation,
who seek to lobby in order to defend their interests with the European Union bloc. The
teaching case allows undergraduate and postgraduate students in Accounting, Admi-
nistration, Economics, International Relations and Law to discuss the various aspects
of Regulation Theory, such as: public interest, interest groups and capture. Further-
more, it provides students with the possibility of discussing the contradictory aspects
surrounding the concept of lobbying.

Keywords: Regulation Theory; Windfall rate; Lobbying.
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1. CASO PARA ENSINO
1.1 A regulacao do setor energético na Unido Europeia

Os Ministros de Energia da Unido Europeia (UE), em setembro de 2022 na cidade de Bruxelas, fecharam um acordo
politico para a adogédo do regulamento denominado de windfall tax (WT - imposto sobre o lucro extraordindrio) que incide
sobre os lucros obtidos com a extracdo de petréleo e gas no Reino Unido (Wright, 2022). Esse imposto representa uma
intervengdo de emergéncia do governo por considerar que as operadoras de energia obtiveram lucros extraordinaria-
mente inesperados nos ultimos meses, sem que os custos de exploragdo aumentassem, isso devido ao término das
restricoes da Covid-19 e a invasdo da Ucrdnia pela Russia (Wright, 2022). Especificamente, esta intervencdo objetiva
mitigar os precos elevados de eletricidade, reduzir obrigatoriamente o consumo de energia elétrica, limitar as receitas
dos produtores de eletricidade inframarginais, instigar uma contribuicéo solidaria dos produtores de combustiveis fosseis
e apoiar aos que enfrentam dificuldades com o elevado preco de energia (CUE, 2022).

O regulamento WT 2022/1854 do Conselho da Unido Europeia prevé um corte obrigatério de 5% do consumo de
eletricidade nas chamadas horas de pico, permitindo aos Estados-Membros flexibilidade para definir os horérios em que
pretendem aplicar este corte (CUE, 2022). Além disso, essa regulamentagéo prevé que os Estados-Membros recolham
uma contribuicéo solidaria por meio da aplicacdo de uma taxa minima de 33% sobre os lucros das operadoras de energia
elétrica, quando esses ultrapassarem 20% da média dos ultimos quatro anos (CUE, 2022). As receitas dessa contribui-
¢do serdo utilizadas para prestar apoio financeiro aos clientes finais de eletricidade como, por exemplo, as familias, as
pequenas e médias empresas e os setores com utilizagdo intensiva de energia, buscando atenuar os efeitos do aumento
dos precos de eletricidade (CUE, 2022).

Nas situagdes em que a dependéncia das importacdes liquidas de um Estado-Membro for igual ou superior a 100%,
este deveria celebrar, até 1° de dezembro de 2022, um acordo destinado a repartir adequadamente as receitas exceden-
tes com o Estado-Membro exportador (CUE, 2022).

Dentro deste contexto, varios paises europeus implementaram ou anunciaram vir a implementar a windfall tax,
adotando modelos distintos e abrangendo diversos setores de atividade. Por exemplo, o Reino Unido optou por aplicar
o imposto sobre os lucros extraordindrios ou inesperados apenas ao setor de extracdo de petréleo e de gas, mas ante-
cipou-se um alargamento ao setor energético (Ferreira, 2024). J4 a Hungria aplicara esse imposto a diversos setores de
atividade (energia, telecomunicac¢des, comércio varejista e companhias aéreas), prevendo regimes diferentes para cada
setor (Ferreira, 2024). O prazo de vigéncia dessa contribui¢do, na maioria dos paises, expira entre 2023 e 2025.

Ressalta-se que a Alemanha, a Franga, a Austria, a Irlanda e a Bélgica nio avancaram imediatamente com impostos
sobre lucros extraordinérios ou inesperados (Ferreira, 2024).

1.2 O contexto Portugués

Portugal aprovou a proposta da Comissdo Europeia para a criacdo da windfall tax e o denominou de Contribuicdo Tem-
poraria de Solidariedade (CTS). Essa contribuicdo seré de, no minimo, 33% sobre os lucros inesperados das operadoras de
energia elétrica e do setor de varejo alimentar, alinhada com aquela decidida em nivel europeu (Pimenta, 2022; Criséstomo,
2022). Essa medida entrard em vigor em 2022 e terd duragdo de dois anos. O governo portugués espera arrecadar entre 50
e 100 milhdes de euros por ano com a referida contribuicdo (Pimenta, 2022; Crisdstomo, 2022). “O novo imposto visa uma
redistribuicdo destes lucros excedentes num contexto inflaciondrio [...], tem de haver justica social”, disse Nuno Félix, chefe de
assuntos fiscais do Ministério das Financas de Portugal ao Parlamento antes da votacédo (Gongaves, 2022, p. 1).

O lucro da Galp, petrolifera portuguesa que explora e produz petréleo e gas natural, refina e distribui produtos pe-
troliferos, distribui e vende gés natural, gera e comercializa eletricidade, subiu 86% nos primeiros nove meses de 2022,
mas a empresa disse que isso ocorreu essencialmente devido a sua produgdo no Brasil e em Angola e a subida do preco
do petroleo cru (Galp, 2022; Gongalves, 2022). O segundo maior retalhista de Portugal, Jerénimo Martins, registrou um
aumento de 29% no lucro liquido de janeiro a setembro do referido ano (Gongalves, 2022). Enquanto isso, os pre¢os ao
consumidor em Portugal aumentaram 9,9% em novembro, desacelerando ligeiramente face aos 10,1% do més anterior,
que foi o mais elevado em trés décadas (Gongalves, 2022).

Gongcalo Lobo Xavier, diretor-geral da Associacdo Portuguesa de Empresas de Distribui¢do (APED), afirmou ser in-
justo aplicar uma contribui¢do ao setor que tanto colabora para diminuir os impactos da inflacdo, ndo propriamente por
questdo de perdas financeiras, mas pelo dano causado a imagem das empresas (Sapage & Martins, 2022). Ainda acres-
centou que alguns paises membros da UE discutiram o tema e decidiram nédo implantar este regulamento (por exemplo,
Alemanha e Franca), em contrapartida, esta iniciativa ganhou forca em Portugal (Sapage & Martins, 2022).

Quando se discute o aumento dos precos no varejo, deve-se refletir que hd um aumento de precos na producédo
(agricola ou nédo), nos custos dos transportes e nos outros fatores de produgéo, como embalagens, energia, logistica ou
na prépria industria (Sapage & Martins, 2022). Neste sentido, se toda a cadeia de distribuigdo é contaminada com o au-
mento do preco dos insumos, é natural que o preco final ao consumidor também aumente (Sapage & Martins, 2022). Ao
considerar estes fatores, Gongalo aponta que sé havera verdadeiramente lucros extraordindrios se houver um aumento
das receitas e da margem de uma forma extraordinéria (Sapage & Martins, 2022).
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O diretor da APED destacou ainda que houve uma confusdo por parte do governo portugués ao falar de lucros
extraordinarios e resultados extraordindrios (Sapage & Martins, 2022). Segundo ele, os dados de 2019 concernente as
margens EBITDA do comércio varejista, no caso dos hipermercados, situava entre 4% e 5%. Estes valores sdo bem infe-
riores em outros setores, como é o caso do energético. Gongalo fez criticas ao governo portugués pela forma de célculo
da contribuicéo, visto que a CTS sera calculada sob a média dos ultimos quatro exercicios. Assim sendo, se o resultado
de 2022 tiver até um teto de 20% acima desta média, a contribuigéo vai incidir sobre este valor (Sapage & Martins, 2022).

Gongcalo advertiu que a iniciativa do governo esta penalizando um conjunto de empresas por uma situagdo que ndo
foi criada por elas e que, na verdade, o governo apenas queria encontrar um bode expiatério (Sapage & Martins, 2022).
Acrescentou também, que néo se trata de um discurso positivo para o pais, para o ambiente econdmico, para as empre-
sas ou para os consumidores, pois estes estdo habituados a enxergar empresas do setor energético como seus aliados
(Sapage & Martins, 2022). Diante disso,vale refletir se houve captura do regulador quando se observa que alguns paises
implementaram a taxa apenas para o setor energético e outros para diversos setores.

1.3 Impactos na Unido Europeia

Em dezembro de 2022, a empresa Galp emitiu uma nota & Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM),
informando aos seus acionistas e demais usuarios, que a nova contribui¢édo podera potencialmente impactar as despesas
da empresa em até 100 milhdes de euros no ano fiscal de 2022 (Rodrigues, 2022).

As empresas petroliferas Exxon Mobil, em conjunto com outras organizagdes do setor de petréleo e gés, acusaram
Bruxelas de exceder sua autoridade legal, chamando a medida de contraproducente (Wright, 2022). Em uma das contes-
tacdes apresentada ao Tribunal Geral da Unido Europeia, sediado em Luxemburgo, a Exxon afirmou que a medida é uma
repressdo que desencorajaria o investimento. Casey Norton, porta-voz da Exxon, declarou a agéncia de noticias Reuters
que os investimentos realizados na Europa dependem do quéo atraente e competitiva globalmente ela é (Wright, 2022).
Além disso, numa reunido com investidores, o diretor financeiro da Exxon estimou que o imposto da Unido Europeia
custaria ao grupo mais de 2 bilhdes de doélares (Wright, 2022).

A Shell comunicou, em margo de 2022, que planeja investir de 20 a 25 bilhdes de libras nos préximos 10 anos na
infraestrutura de energia da Gré-Bretanha, incluindo petroleo e gas, energia edlica offshore, carregamento de veiculos
elétricos e hidrogénio (Bousso, 2022). No entanto, em novembro desse mesmo ano, o presidente da Shell no Reino Uni-
do, David Bunch, disse na conferéncia anual da Confederagdo da Industria Britdnica em Birmingham, que é necessario
reavaliar os projetos caso a caso porque a medida em que ha mais tributacdo, hd menos renda disponivel para fazer
investimentos (Bousso, 2022).

A petrolifera francesa Total Energies, em dezembro de 2022, anunciou que reduziria em 100 milhdes de libras seu
investimento planejado para 2023 no Mar do Norte, resultado da extensdo do imposto inesperado (BBC News, 2022).
A BP também informou que examinaré o impacto do imposto sobre ganhos extraordinarios de petréleo e gas do Reino
Unido antes de fazer novos planos de investimento no Mar do Norte (Mainwaring, 2022).

O governo do Reino Unido, que introduziu o imposto sobre lucros extraordindrios em maio de 2022, prorrogou essa
contribuicdo até margo de 2029 porque, de acordo com o chanceler Jeremy Hunt, a continuagdo da guerra na Ucrania
aumentaria os lucros inesperados para as empresas de energia (BBC News, 2024). O governo disse que esse imposto
extraordindrio terminard se os precos do petréleo e do gés cairem abaixo de um determinado nivel durante seis meses
(BBC News, 2024).

Por outro lado, Portugal anunciou que a CTS néo sera prorrogada para o ano de 2024 (Soares, 2023). Em virtude
disso, o conselheiro-delegado da Repsol, Josu Jon Imaz, informou que a petrolifera planeja deslocar futuros projetos
industriais para Portugal, no intuito de evitar o pagamento da taxa sobre os lucros excessivos em vigor na Espanha
(Silva, 2023). A Repsol tem ja anunciado um investimento de 657 milhdes de euros para construir duas novas fabricas
e expandir o complexo industrial da empresa espanhola na cidade de Sines em Portugal (Silva, 2023). Esse projeto vai
criar mais de mil postos de trabalho e é considerado o maior investimento industrial realizado em Portugal nos ultimos
10 anos (Silva, 2023).

As duvidas quanto a efetividade do imposto sobre os lucros extraordindrios permanecem (Nicolay, 2023). Em vir-
tude das pressdes empresariais, econdmicas e politicas, alguns paises avaliam a viabilidade de adog&o desse imposto ou
a prorrogacéo dele (Ferreira, 2024). Isso acontece até mesmo com paises ndo pertencentes & UE como, por exemplo, o
Brasil. O governo brasileiro quer implementar uma espécie de windfall tax a brasileira, a partir de um tributo existente,
mas de forma permanente, sempre que houver elevagido da cotagio internacional do barril de petréleo (Fafé, 2022).

O dilema sobre o imposto sobre os lucros extraordinarios envolve, sobretudo, os seguintes questionamentos: esse
imposto é constitucional? Qual o papel do governo na regulagdo? Até que ponto o mercado se auto regula? Os beneficios
desse imposto suplantam os custos? O regulamento WT 2022/1854 do Conselho da Unido Europeia e a decisdo de im-
plementacédo desse imposto por alguns paises foram alicercados na teoria do interesse publico ou no intuito de favorecer
algum grupo de interesse (teorias da competicdo entre os grupos de interesse e teoria da captura)?
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2. NOTAS DE ENSINO
2.1 Objetivos de ensino

Este caso para ensino tem por objetivo:
+ auxiliar os estudantes na compreensédo dos pressupostos da Teoria da Regulacéo, principalmente aqueles
relacionados com os grupos de interesse, o interesse publico e a captura;
« refletir acerca dos impactos sociais e econdmicos de um novo regulamento;
* promover o relacionamento da teoria com a pratica empresarial;
+ auxiliar os estudantes no desenvolvimento de pensamento critico, julgamento e tomada de decisao.

2.2 Fontes e métodos de coleta

As informagdes para a construcdo deste caso para ensino sdo reais e foram coletadas em sites (referenciados no
texto) que difundiram noticias sobre a criagdo da windfall tax. Destaca-se que foi feito uma comparacédo de diversas noti-
cias publicadas com vistas a trazer maior veracidade sobre a criagdo e regulacdo do setor energético na Unido Europeia.

2.3 Disciplinas sugeridas para o uso do Caso

O caso foi concebido para auxiliar docentes de disciplinas que tratam de aspectos regulatérios em cursos de gradu-
acdo e poés-graduacgio em Ciéncias Contabeis, Administracio, Economia, Relagées Internacionais e Direito. E possivel,
com o uso deste caso compreender pressupostos intrinsecos a Teoria da Regulagéo e visualiza-los na préatica, apontando
principalmente o papel do governo e dos grupos de interesse diante de um novo regulamento.

2.4 Instrucgdes para aplica¢do do Caso

Sugere-se a utilizacdo da Aprendizagem Baseada em Problema (Problem-based Learning - PBL) ou do Juri Simulado
para aplicagdo deste caso para ensino. O caso podera ser aplicado na disciplinas: Teoria da Contabilidade; Contabilidade
Societéria e demais disciplinas correlatas.

Na opcéo da metodologia PBL, no primeiro encontro, solicitar que os estudantes leiam o caso, identifiquem o dile-
ma e respondam individualmente as questdes propostas. No segundo encontro, reunir os discentes em grupos e solicitar
que discutam as atividades realizadas individualmente e cheguem a um consenso. Em seguida, os discentes apresentam
as resolugdes das questdes propostas, justificando as respostas e promovendo o debate.

Para a utilizagdo do Juri Simulado, no primeiro encontro, o docente também deve solicitar que os estudantes leiam
o caso, identifiquem o dilema e respondam individualmente as questées propostas. No segundo encontro, o docente
distribui os papéis aos alunos e lhes concede tempo para se prepararem. O docente pode escolher um desses grupos de
papéis para aplicacdo da metodologia do Juri:

12 op¢do: um grupo de estudantes assume o papel de apoiadores do regulamento e o outro de opositores (repre-
sentando a camara dos deputados). Nesse modelo da camara dos deputados, parte-se do principio de que a defini¢do de
tributos é feita pelo governo, mas sua aprovagédo para implementacéao é realizada pelos deputados ou pela assembleia de
representacdo popular.

2% opcéo: alguns estudantes assumem o papel de representantes dos empresarios, outros de membros do governo
portugués e outros da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

Apés a definicdo dos papéis, o docente deve estimular os estudantes a defenderem os interesses do grupo que
estiverem representando. Para iniciar a discusséo, o representante da caimara dos deputados (presidente) deve anunciar
o tema a ser discutido. Em seguida, pede ao representante do governo para apresentar a proposta da nova contribui¢cdo
(aliquota, formas de célculo, periodo de vigéncia etc.). Depois, o representante dos empresarios apresenta seus argumen-
tos sobre o impacto da nova contribuigdo para o setor empresarial. Apds sua intervencédo, a discussdo é aberta para os
deputados (aqueles que defendem o regulamento e os que se opdem).

O docente deve orientar os estudantes a direcionarem as discussdes e seus argumentos, observando os pressu-
postos que sustentam a Teoria da Regulagdo, como grupos de interesse, captura, interesse publico e lobbying. Apds os
argumentos e contra-argumentos dos estudantes que representam os deputados, o presidente da cAmara pode abrir um
intervalo de cinco minutos, permitindo que os representantes dos empresarios interajam com os deputados. Esse mo-
mento visa verificar se o lobby funciona e se pode haver captura por meio de diversas formas, como suborno, doacdes
ou outras influéncias politicas.

Apés o intervalo, inicia-se a sesséo de votagdo. Trés opgdes de voto podem ser estabelecidas: aprovar, reprovar ou
aprovar com ajustes (incluindo, por exemplo, reducédo do valor das aliquotas e do periodo de vigéncia da contribuicéo).
Em seguida, é divulgado o resultado da votacéo, informando a decisdo da plendria sobre a regulacdo da nova contribuigéo.

Para encerrar a aula, o docente pode convidar os estudantes a comentarem o que aprenderam com a aplicagdo do
caso e finalizar com suas consideragdes.
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2.5 Questoes para discussidao

1) Avalie se a decisdo de alguns paises de implementar o regulamento 2022/1854 do Conselho da Unido
Europeia estd embasada nos pressupostos do interesse publico, dos grupos de interesse e/ou da captura,
aspectos esses da Teoria da Regulacdo. Observe as escolhas realizadas pelos paises que voluntariamente
adotaram o regulamento (incidéncia, taxa, prazo etc). Justifique a sua resposta.

2) Quais sdo os possiveis custos e beneficios para a implementacdo da windfall tax nos paises membros da
UE? Analise, principalmente, o caso de Portugal e identifique os custos e beneficios para as empresas,
para os normatizadores e reguladores e para a sociedade. Justifique sua resposta.

3)Considere que o Governo portugués estd repensando a decisdo de suspensdo da CTS para 2024 apds
verificar uma queda na arrecadacdo tributdria. No intuito de receber sugestdes dos varios grupos de
interesse, o Governo desse pais abriu uma minuta para discussdo. Qualquer cidaddo portugués ou grupo
de interesse pode fazer sugestdes para melhoria da norma sobre o referido imposto. Assim, considere que
vocé é CEO (Chief Executive Officer) de uma empresa portuguesa do setor energético. Vocé e os demais
empresarios desse setor se reuniram para formular uma proposta para o governo com sugestdes para o
possivel retorno da CTS. Apresente essa proposta.

4) Argumente se a proposta apresentada na questdo anterior estd alicercada na teoria do interesse publico
ou dos grupos de interesse. E, se ela envolve aspectos da teoria da captura e do lobbying.

2.6 Analise das questoes

A regulacédo tem sido objeto de estudo por teéricos do direito, economistas e outros especialistas ha varias décadas
(Cardoso et al., 2009). Diversas teorias foram formuladas para explicar e prever a regulacédo e a desregulacdo dos merca-
dos, bem como para descrever sua origem, desenvolvimento e declinio, podendo ser elas descritivas, prescritivas ou uma
combinacédo de ambas (Cardoso et al., 2009). Entre essas diversas teorias, Cardoso et al. (2009) destacam cinco: teoria do
interesse publico, teoria da captura, teoria econémica da regulagdo (também denominada de teoria da competicdo entre
os grupos de interesse), teoria tridimensional do direito e a teoria de Habermas.

A Teoria do Interesse Publico pressupde que a regulacéo surgiu como uma consequéncia benéfica da necessidade
do Estado de corrigir falhas de mercado (Baird, 2016). Segundo Baldwin e Cave (2011), o mercado, sem controle, ndo
produzird comportamentos ou resultados alinhados ao interesse publico. Os autores acrescentam ainda que, em alguns
setores, pode haver uma auséncia de mercado efetivo, como quando as familias ndo conseguem respirar ar puro ou ter
tranquilidade em suas localidades.

A Teoria da Captura parte do pressuposto de que a regulagéo é criada em beneficio das entidades reguladas e que,
por isso, os reguladores sdo, de alguma forma, capturados pelas industrias que regulam, tornando-se subservientes aos
interesses dessas industrias (Carmo et al., 2018). Nesse contexto, a forca motriz por trds da regulacdo nao seria o interes-
se publico, mas sim o interesse empresarial em auferir ganhos da intervencéo estatal (Baird, 2016). Para capturar o regu-
lador, as partes interessadas tendem a usar mecanismos de /obbying para influenciar o érgéo regulador na elaboracédo da
norma, buscando uma regulacéo que atenda a seus interesses desde o inicio (Santos & Santos, 2014).

A Teoria da Competicdo entre os grupos de interesse vé os desenvolvimentos regulatérios como produtos das rela-
¢Oes entre diferentes grupos e entre esses grupos e o Estado (Baldwin & Cave, 2011). A regulacéo, segundo essa teoria,
ndo é guiada pelo interesse publico, mas pela competicdo pelo poder, usada para aumentar o bem-estar dos grupos de
pressdo mais influentes (Becker, 1983).

A Teoria Tridimensional do Direito, desenvolvida por Reale, procura entender a elaboracdo de normas juridicas e, a
partir disso, considera a regulagdo como uma construgéo social que decorre da dindmica dialética entre o fato, o valor e
a norma (Cardoso et al., 2009). Resumidamente, pode-se dizer que a norma é produzida por um 6rgéo dotado de poder
normativo que interpreta os fatos a luz dos valores compartilhados pela sociedade (intengdes de valor), conforme o que
seja entendido por “interesse publico” (Cardoso et al., 2009).

A abordagem de Habermas é semelhante a teoria desenvolvida por Reale, sendo a regulacdo uma construcéo social
e externa a contabilidade, podendo ser formalizada pelos padrdes contabeis, e pela regulagédo social baseada na légica
contébil (Cardoso et al., 2009).

Baldwin e Cave (2011) destacam que os motivos para regulamentar podem diferir das justificativas teoéricas. Gover-
nos podem regulamentar por varias razdes, como a influéncia dos economicamente poderosos, os interesses do setor
regulado ou a busca de reeleicédo, apresentando essas acdes como em prol do interesse publico (Baldwin & Cave, 2011).
Portanto, diversas teorias nos diferentes campos de conhecimento procuram explicar o fendmeno regulatério, baseando-
-se na interacgdo entre os atores publicos e privados, o que pode ser explorado para o entendimento do caso em questéo.
Destaca-se que as questdes propostas para discussdo nesse caso envolvem aspectos de trés teorias: do interesse publico,
da captura e da competicdo entre os grupos de interesse. A teoria tridimensional do direito e de Habermas nédo séo ob-
jeto de discussdo neste caso para ensino.

Outro aspecto relevante é que as propostas de encaminhamento para as questdes propostas neste caso para ensino
ndo pretendem ser completas. Em outras palavras, as propostas fornecem a sele¢do dos autores que discutem questdes
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que podem fomentar debates interessantes em sala de aula, uma vez que as questdes podem ser discutidas sob varios
vieses teoricos. Além disso, o caso traz um recorte de fatos reais. Em virtude disso, os autores encorajam aqueles que
utilizam este caso a melhorar a discussé@o em classe, adicionando fatos ao contexto do caso (ou alterando os fatos
apresentados no caso) para estender a discussdo, analisando como esses fatos novos ou alterados afetam as conclusées
provaveis sobre um determinado assunto. Os autores acreditam que tais discussdes enriquecidas provavelmente desen-
volverdo ainda mais a capacidade dos alunos de unir teoria e pratica e fazer julgamentos sobre a Teoria da Regulacéo.

1) Avalie se a decisdo de alguns paises de implementar o regulamento 2022/1854 do Conselho da Unido
Europeia estd embasada nos pressupostos do interesse publico, dos grupos de interesse e/ou da captura,
aspectos esses da Teoria da Regulacdo. Observe as escolhas realizadas pelos paises que voluntariamente
adotaram o regulamento (incidéncia, taxa, prazo etc). Justifique a sua resposta.

A Teoria do Interesse Publico sugere que a regulacdo é uma resposta & demanda publica por corre¢do de falhas de
mercado (Campos, 2008). Pressupde-se que o regulador considera, da melhor forma, os interesses da sociedade (Carmo et
al., 2018), buscando fazer o possivel para maximizar o bem-estar social, isto &, atingir o primeiro melhor resultado da pro-
ducio de informacoes (Scott, 2015). Além disso, a regulacdo é vista como uma troca entre seus custos e beneficios (Scott,
2015). Visa remediar as falhas de mercado, proporcionando uma alocacéo eficiente de recursos em prol do bem-estar so-
cial, redistribui¢do de riquezas e canalizagdo de recursos ao implemento do interesse publico (Nascimento, 2015).

Por sua vez, a Teoria dos Grupos de Interesse sugere que os individuos formem coalizées ou grupos constituintes
para proteger e promover seus interesses fazendo /obby junto ao regulador por quantidades e tipos variados de regulacdo
(Scott, 2015). Neste contexto, a regulacdo é vista como um bem maximizador de interesses individuais de grupos espe-
cificos, suscetivel de apropriacdo num mercado (Nascimento, 2015).

O lobby representa a defesa de interesses diante de membros do poder publico que podem tomar decisdes politicas
(Mancuso & Gozetto, 2011). Lodi (1986) diz que o lobby é moralmente neutro e pode servir tanto para o bem como para
o mal, visto que é destituido de ideologia, embora seja um poderoso condutor de interesses e ideologias. Partindo desta
ideia, pode-se perceber que o bem e o mal sdo caracteristicas atreladas aos individuos, ndo propriamente a um processo
ou objeto.

A Teoria da Captura enfatiza que o regulador pode ser capturado pelo setor para promover seus interesses, admitin-
do um regulador totalmente subserviente e destinado a atender passivamente aos interesses dos regulados (Carmo et al.,
2018). Isto ocorre porque, sua esséncia basica, era de que o poder coercitivo do Estado poderia ser usado para adjudicar
beneficios significativos a individuos ou grupos especificos, maximizando interesses individuais, estando na coercdo
publica o objeto precipuo da demanda econdémica da regulacdo (Posner, 1974). Ao considerar o cendrio apresentado no
caso, os ministros da Unido Europeia declararam que a finalidade da criacdo da taxa estava centrada em maximizar o
interesse publico (CUE, 2022). Com base nesta perspectiva, o estudante pode concluir que o regulamento esta alicerca-
do nos pressupostos da Teoria do Interesse Publico, j& que o acordo tinha o propésito de reduzir os pregos elevados da
eletricidade, apoiando aqueles que enfrentam dificuldades com altos precos de energia.

No entanto, ao mesmo tempo em que o governo pretende trazer beneficios para a populacéo, cria um regulamento
as custas das empresas do setor elétrico. Se a Teoria da Regulacédo do Interesse Publico considera os interesses da socie-
dade, como criar regulamento que provoca impacto num setor e desafoga outro? Por que optar somente por incidir uma
taxa sobre o setor elétrico? Ao refletir sobre estes questionamentos, o estudante pode concluir que a criagdo da windfall
tax estd sendo baseada nas premissas da Teoria da Regulacdo dos Grupos de Interesse, uma vez que nio condiz com o
interesse da sociedade como um todo, mas atende somente uma parcela da populagdo e impacta diretamente um setor
em especifico, além de nédo trazer maiores explicacdes de ndo impor a mesma taxa para outros setores tdo influentes
como o setor elétrico.

Além disso, a ideia de maximizacéo do interesse publico dos governos da UE pode trazer consequéncias maiores do
que o recolhimento das taxas, como a diminuicdo de futuros investimentos no setor elétrico, a saida de empresas impac-
tadas com a windfall tax do bloco europeu ou dos paises que adotaram a medida. O caso traz como exemplo a petrolifera
francesa Total Energies que anunciou no final de 2022 a reducgédo de 100 milhdes de libras de seu investimento para 2023
no Mar do Norte, resultado da extensdo do imposto inesperado (BBC News, 2022).

Quando se trata da perspectiva dos paises membros da Unido Europeia, nota-se também que o regulamento foi dis-
cutido em alguns paises, mas nédo foi dado seguimento a nova iniciativa (Sapage & Martins, 2022). A adog¢éo voluntéria ao
regulamento pode provocar também uma mudanca dos investimentos energéticos entre os proprios paises da UE, j& que
empresas que atuam num pais que adotou a taxa pode migrar para um pais que se recusou implementar o regulamento
(ver o caso da Repsol, Silva, 2023).

Outro aspecto que pode ser discutido é que cada pais teve liberdade para definir a taxa, o prazo de vigéncia do
imposto e o setor de incidéncia da taxa. Além disso, os paises que implementaram a taxa possuem liberdade para decidir
sobre a prorrogacgédo da vigéncia desse imposto. Exemplos (Ferreira, 2024):

« [télia: definiu uma taxa de 25% sobre os lucros extraordindrios das empresas dos setores da producéo,
venda e revenda de eletricidade, gas metano, gas natural e produtos petroliferos, com vigéncia até abril de
2022. Apés esse periodo, esse pais aumentou a taxa para 35% e prorrogou a vigéncia até julho de 2023.
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* Hungria: o imposto recai sobre os lucros extraordinérios de diversos setores de atividade, incluindo pe-
tréleo e energia, mas também as telecomunicagdes, o setor bancério, o varejo e as companhias aéreas,
prevendo regimes diferentes para cada setor. O setor bancério, deveria pagar uma taxa 10%, em 2022, e
de 8%, em 2023. No setor de telecomunicacées e no de varejo seriam aplicadas taxas especiais progres-
sivas de até 7% e 4,1%, respetivamente. As companhias aéreas deveriam também pagar uma taxa por
cada passageiro.

* Roménia: aplicou o imposto apenas ao setor energético, consistindo numa taxa de 80% aplicavel aos
lucros considerados excessivos, também por referéncia ao preco do MWh. Previsivelmente, este imposto
deveria manter-se em vigor até 31 de marco de 2023.

» Reino Unido: optou por aplicar o imposto sobre os lucros extraordindrios apenas ao setor de extracdo
de petréleo e de gas, mas cogita a possibilidade de extensdo ao setor energético. J& prorrogou a vigéncia
deste imposto até ao final de 2028 e ponderou aumentar a taxa do imposto de 25% para 35%.

+ Alemanha, Franca, Austria, Irlanda e Bélgica: decidiram por nido implementaram imediatamente o impos-
to sobre lucros extraordindrios.

+ Portugal: institui uma taxa de 33% sobre os lucros extraordinarios das empresas do setor de energia e de
varejo alimentar, com vigéncia em 2022 e 2023. Para 2024, algumas contribui¢des extraordinédrias man-
tém-se como, por exemplo: sobre o setor energético, farmacéutico e bancéario. Porém a windfall tax ndo
foi prorrogada para 2024.

Considerando o contexto de cada pais, os estudantes podem refletir sobre a influéncia do lobbying nas escolhas
de cada pais para incidéncia e percentual da taxa. O lobbying foi realizado pensando apenas nos interesses de alguns
setores ou grupos empresariais? Ou o /obbying pode ter sido realizado pensando no interesse publico? Os governantes
que decidiram ndo prorrogar a vigéncia do imposto foram capturados por alguns grupos de interesse ou o fizeram pen-
sando no interesse publico? Essas séo reflexdes salutares que os estudantes podem fazer. Ressalta-se que néo existe uma
Unica resposta, uma vez que o contexto completo das decisdes tomadas pelos governantes (e das intengdes deles) ndo
¢é de conhecimento publico. Assim, os estudantes precisam analisar essas questdes fazendo suposicoes, o que favorece
a habilidade de julgamento.

A regulacéo, por natureza, implica em uma redistribuicdo de renda, pois gera custos para alguns grupos e beneficios
para outros (Campos, 2008). Campos (2008, p. 295) aponta ainda que “a perda de bem-estar social ocasionada pelas
medidas de regulagdo é uma limitagéo as politicas regulatorias ineficientes”. Por fim, Baldwin e Cave (1999) esclarecem
que é muito dificil identificar o interesse publico, ja que a regulacdo geralmente acontece no meio de um conflito entre
diversas concepgdes sobre o interesse publico.

2) Quais sdo os possiveis custos e beneficios para a implementacido da windfall tax nos paises membros da
UE? Analise, principalmente, o caso de Portugal e identifique os custos e beneficios para as empresas,
para os normatizadores e reguladores e para a sociedade. Justifique sua resposta.

A criacdo e vigéncia de qualquer regulacdo envolve custos e beneficios para as empresas, sociedade e normatiza-
dor. O governo portugués e os demais paises interessados na implementacdo do regulamento WT 2022/1854 precisam
considerar todos os custos e beneficios para diversos agentes, visto que a elaboracdo de uma politica regulatoéria, alicer-
cada nos pressupostos da Teoria da Interesse Publico, interessa tanto aqueles que atuam no mercado, como o consu-
midor final. Caso estes aspectos sejam ignorados, o padrdo pode parecer util para a decisdo, mas a sociedade estaria em
pior situacdo porque os custos de producédo da informacéo nédo foram levados em consideragdo (Scott, 2015).

Nesse contexto, as empresas reguladas enfrentam custos que vdo além dos custos impostos pela norma, como
custos de sistemas e de treinamentos, de producéo e também de divulgacdo de novas informacgdes obrigatérias (Scott,
2015). Além disso, se os regulados tiverem interesse em influenciar o regulador, terdo de enfrentar custos com negocia-
¢do, custo de organizagédo de lobby e doagdes politicas (Scott, 2015).

Certamente as empresas reguladas conhecem melhor seus custos de producéo, niveis de esforco para reduzir seus
custos e o funcionamento do mercado em que atuam quando comparado ao conhecimento do regulador. Este é um dos
primeiros aspectos que deve ser considerado pelo governo portugués, na implementacdo do novo regulamento. Como
visto no caso, pode-se depreender dois momentos especificos que indicam custos que as empresas portuguesas terdo
diante da implantacdo da windfall tax, conforme indicado abaixo:

» Gongalo fez criticas ao governo portugués pela forma em como seré calculada a contribuigéo, visto que
a taxa de CTS sera calculada sob a média dos ultimos quatro exercicios. Assim sendo, se o resultado de
2022 tiver até um teto de 20% acima desta média, a contribui¢do vai incidir sobre este valor.

* Em dezembro de 2022, a empresa Galp emitiu uma nota & Comissédo do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM), informando aos seus acionistas e demais usudrios que a nova contribuicdo podera potencial-
mente impactar as despesas da empresa em até 100 milhdes de euros no ano fiscal de 2022.

Os beneficios decorrentes do regulamento da windfall para as empresas estdo na publicacdo de mais informagdes
que trardo seguranga para os investidores e custos de capital mais baixos, visto que a empresa que pagarad mais taxa
também é aquela que mantém uma maior média de lucros.
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Em relacdo aos beneficios para a sociedade decorrentes da nova norma, ha maior regulacdo de taxas, limites de
preco (Scott, 2015) de energia elétrica. No entanto, o regulamento WT 2022/1854 também pode influenciar no prego de
combustivel, o que consequentemente impactaria diretamente em diversos setores dependentes deste produto. Como
resultado, toda a cadeia de distribui¢do é contaminada com o aumento do prego dos insumos, é natural que o preco final
ao consumidor também aumente, pois quem absorve o custo é a sociedade.

Os custos para os reguladores ocorrem devido a assimetria informacional e as proprias dificuldades de verificacdo
empirica do sucesso destas politicas, o regulador ou normatizador enfrentam grande custo de criacdo de 6rgdos de
definicdo de padrdes, de recolha de informagédo e monitoramento (Nascimento 2015). Ainda, o normatizador, ou seja, o
governo portugués enfrenta custos quando busca um consenso para que os investidores, gestores e partes interessadas
mesmo ndo gostando do regulamento facam sua legitimacéo.

Os beneficios aos reguladores da windfall tax além de trazer mais informagdes para o mercado, reduzindo a assime-
tria informacional entre empresas e investidores também ocorre na devolutiva do estado tanto em manter sua estrutura
de funcionamento, bem como em oferecer a populagdo melhorias em diversos aspectos, por exemplo, na saude, na
educacéo, no lazer, na cultura entre outros.

3)Considere que o Governo portugués estd repensando a decisdo de suspensdo da CTS para 2024 apos
verificar uma queda na arrecadacgéo tributdria. No intuito de receber sugestdes dos varios grupos de
interesse, o Governo desse pais abriu uma minuta para discussdo. Qualquer cidaddo portugués ou grupo
de interesse pode fazer sugestdes para melhoria da norma sobre o referido imposto. Assim, considere que
vocé é CEO (Chief Executive Officer) de uma empresa portuguesa do setor energético. Vocé e os demais
empresdrios desse setor se reuniram para formular uma proposta para o governo com sugestdes para o
possivel retorno da CTS. Apresente essa proposta.

Os empresarios podem analisar a efetividade da CTS no periodo de vigéncia de 2022 a 2023 (ver, por exemplo,
Ferreira, 2024, Soares, 2023) para prepararem a proposta que pode envolver varios aspectos, tais como:

» Reducdo no percentual da taxa: nessa perspectiva, os acionistas podem alegar que uma taxa de 33% de
contribui¢do conduziria o setor elétrico a um colapso generalizado, j4 que as empresas ndo esperavam
uma contribuicdo emergencial deste teor e ainda mais com um percentual elevado. Os passivos das em-
presas poderiam ser impactados significativamente, principalmente, os de curto prazo, neste sentido, as
empresas poderiam recorrer a diminui¢do de investimentos e também na demissdo de empregados com
a finalidade de cortar gastos. Ao apresentar o comprometimento das empresas em funcéo da nova taxa,
o lobby poderia ser direcionado para a reducdo do percentual da windfall.

+ Alteracdo na vigéncia da taxa: conforme apresentado no caso, a taxa entrou em vigor no ano de 2022,
com vigéncia até 2023. O grupo de interesse pode argumentar que as empresas ndo estavam prepara-
das para o cumprimento do novo regulamento, dado que o acordo dos ministros da UE foi efetuado em
setembro de 2022. Ainda podem enfatizar que o prazo concedido pelo governo foi insuficiente para que
as empresas conseguissem se adaptar ao novo regulamento, tanto em relacédo a preparagdo da informa-
¢do nos demonstrativos quanto a inser¢do desta nova taxa nos sistemas de informagdo das empresas.
Assim sendo, as entidades poderiam reforcar a necessidade de dar um novo prazo para as empresas se
preparem para o retorno da CTS diante das dificuldades inerentes aos ajustes que as empresas terdo de
sofrer novamente com a taxa. Além disso, as empresas podem solicitar a vigéncia apenas por um periodo
determinado ou até atingir um montante de arrecadacéo tributaria pelo governo.

* Mudancas na forma de célculo: a forma de célculo da taxa envolvia retroceder quatro anos fiscais, embora
tenha entrado em vigor em 2022. Dessa forma, foi cobrado um percentual de 33% sobre os lucros que ul-
trapassaram 20% da média dos ultimos quatro anos. Ao fazer recolhimento de taxas levando-se em conta
anos anteriores, o grupo de interesse pode justificar que nos ultimos dois anos as empresas vivenciaram
momentos dificeis, tendo em vista a pandemia da Covid-19 que acarretou consequéncias negativas para
a econdmica mundial e trouxe prejuizos a todos os setores, inclusive, ao setor elétrico. Diante desse fato,
as empresas podem fazer pressdo por uma mudanca na forma como o célculo é realizado e também no
percentual que excede a média dos lucros.

» Revogacdo do regulamento: por fim, a proposta pode trazer também a revogacdo completa de todo o
regulamento, ou seja, os empresarios podem se posicionar contra o retorno da CTS (ver, por exemplo,
Fernandes, 2022). Para isso, o grupo de interesses pode pressionar o regulador acerca da redugdo de
investimentos nas empresas de energia e a possibilidade de saida destas empresas para outros paises.
Além disso, a economia do pais que adotou a windfall tax pode sofrer consideravelmente, uma vez que
as empresas do setor elétrico terdo que aumentar as suas taxas fora do horério de pico para compensar
a reducdo de 5% no horéario de pico. Sendo assim, empresas que dependem de energia elétrica continua-
mente para a producédo de seus produtos terdo um aumento em suas despesas, consequentemente, havera
aumento no produto final para o consumidor.
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Observe que existem varios possiveis encaminhamentos para a proposta. Assim, ndo hd uma resposta “correta”. O
docente pode encorajar os estudantes a buscarem informacdes sobre a efetividade do imposto sobre os lucros extraor-
dinérios (windfall tax) em Portugal e em outros paises que o implementaram, bem como pesquisar justificativas dos paises ndo
adotantes desse imposto.

4) Argumente se a proposta apresentada na questdo anterior estd alicercada na teoria do interesse publico
ou dos grupos de interesse. E, se ela envolve aspectos da teoria da captura e do lobbying.

A Teoria da captura enfatiza que o regulador pode ser capturado pelo setor para promover seus interesses, admi-
tindo um regulador totalmente subserviente e destinado a atender passivamente aos interesses dos regulados (Carmo
et al., 2018). Isto ocorre porque, sua esséncia bésica, era de que o poder coercitivo do Estado poderia ser usado para
adjudicar beneficios significativos a individuos ou grupos especificos, maximizando interesses individuais, estando na
coercdo publica o objeto precipuo da demanda econémica da regulacéo (Posner, 1974).

Lodi (1986) diz que o lobby é moralmente neutro e pode servir tanto para o bem como para o mal, visto que é desti-
tuido de ideologia, embora seja um poderoso condutor de interesses e ideologias. Partindo desta ideia, pode-se perceber
que o bem e o mal sdo caracteristicas atreladas aos individuos, ndo propriamente a um processo ou objeto. Assim, o lo-
bby pode acontecer quando um grupo pressiona o legislador com propostas alicer¢adas no interesse publico ou quando
focam apenas nos interesses individuais. Quando o legislador decide por uma norma que esté alinhada com o lobbdy feito
por um grupo de interesse, mas o lobbying desse grupo esté baseado no interesse publico, o legislador néo foi capturado
por esse grupo de interesse. Tem-se, nesse caso, que o legislador também est4 decidindo de acordo com os pressupostos
da Teoria do Interesse Publico (mesmo ocorrendo lobbying de grupos de interesse). Por outro lado, quando o legislador
implementa uma norma em atendendo a presséo (lobbying) de grupos de interesse focados apenas em objetivos indivi-
duais, caracteriza-se a captura.

Assim, se o grupo de empresarios estiver interessado unicamente nos beneficios pessoais e individuais decorrentes
das mudancas no regulamento da windfall tax, o lobby estara alinhado com a Teoria da Agéncia, dado que predomina
uma concepcdo de ser humano individualista e maximizador de utilidade (Jensen & Meckling, 1976). Assim sendo, os
gestores, investidores, empresarios, realizam /obbying para tentar influenciar o 6érgdo normatizador (Santos & Santos,
2014) na tentativa de obter vantagens junto aos reguladores.

Caso a captura do regulador ndo ocorra, ha possibilidade de que o grupo de empresérios esteja alinhado a Teoria do
Interesse Publico. Os empresarios podem realizar uma proposta que considere tanto os interesses das empresas do setor
energético, quanto os interesses econdmicos e sociais do pais, visando o bem coletivo. Nota- se que ao agir desta forma,
o grupo de interesse estd sob a concepcdo da Teoria Stewardship que preconiza um modelo de ser humano coletivista
que percebe maior utilidade no bem coletivo do que no bem individual (Donaldson & Davis, 1991)

O docente pode encorajar os estudantes a analisarem quais foram os fundamentos utilizados pelos estudantes
para formularem a proposta da questdo anterior. Novamente, ndo ha uma unica resposta e nem mesmo uma resposta
“correta” para a questdo. O intuito dessa questdo é o estudantes refletirem sobre questdes éticas no estabelecimento de
politicas publicas e privadas.
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