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COMPLIANCE, INVESTIGAGOES E DIREITO SANCIONADOR

Avancos no combate
a lavagem de dinheiro:
perspectivas para 2026

> Por Anna Carolina Malta Spilborghs ¢ Mariana de Souza Carvalho

Nos ultimos anos, a agenda de enfrentamento a lavagem de dinheiro
tornou-se mais complexa, em razao da digitalizacdo da economia, da
expansao dos ativos virtuais e da crescente integracao transnacional das
cadeias financeiras ilicitas. Nesse cenario, observa-se a intensificacao de
iniciativas regulatodrias e institucionais no Brasil e no exterior.

combate a lavagem de dinheiro é um

dos pilares da governanca global em

2026. O cenario hoje aponta para um
momento decisivo de fortalecimento dos me-
canismos de prevencao e das politicas de san-
cbes econdbmicas, acompanhado pela cres-
cente incorporacdo de solucdes tecnoldgicas
avancadas. Vale destacar a ampliacdo do uso
de inteligéncia artificial e de técnicas como ma-
chine learning e process mining para 0 monito-
ramento continuo, a identificacdo de padrdes
atipicos e a triagem de terceiros, com vistas a
deteccdo de condutas suspeitas.

Durante a XXIIl Reunido Plendria da Estratégia
Nacional de Combate a Corrupcdo e a Lava-
gem de Dinheiro (Enccla), realizada no final de
2025, foram aprovadas acdes com foco na pre-
vencao e repressdo a insercdo de organizacdes
criminosas no setor imobiliario; no desenvolvi-
mento de estratégias para deteccdo e repres-
sdo a lavagem vinculada a cadeias produtivas
sensiveis, como a de combustiveis; e no forta-
lecimento de mecanismos de rastreabilidade e
transparéncia financeira.

O Banco Central também endureceu as regras
para fintechs e instituicbes de pagamento, exi-
gindo o fechamento das chamadas “contas-bol-

sd0” irregulares. As normas passaram a deman-
dar monitoramento mais rigoroso, identificacdo
efetiva de beneficidrios, seguranca cibernética
elevada e regulacdo das prestadoras de servicos
de ativos virtuais (PSAVs).

Nesse contexto, o “Guia ANBIMA de PLD/FTP”
de 2025 endereca as principais expectativas
regulatdérias e de boas praticas relacionadas a
prevencao a lavagem de dinheiro nos mercados
financeiro e de capitais. O documento reforca
o foco na governanca, no engajamento da alta
administracdo e na ado¢do de uma abordagem
baseada em risco, sustentada por politicas for-
mais, controles internos verificaveis e proces-
sos continuos de monitoramento.

O guia aprofunda diretrizes relativas aos proce-
dimentos de KYC - know your customer, bem
como a analise e a comunicacao de operacdes
atipicas, ampliando o enfoque preventivo para
toda a cadeia de colaboradores, prestadores de
servicos e parceiros. Nessa linha, a identifica-
cdo de estruturas empresariais artificiais desti-
nadas a blindagem patrimonial e a ocultacao
de bens assume papel central.

No contexto internacional, a criacdao da Anti-
-Money Laundering Authority (AMLA) pela



O combate a lavagem de
dinheiro estd em uma fase

de transformacao, exigindo
respostas juridicas solidas
aliadas a inovacao tecnoldgica,
com foco em cooperacao,
adaptacao normativa e evolucao
continua das estratégias de
investigacao e prevencao.

Unido Europeia, que deve estar em plena ope-
racdo até 2028, marca um avanco na supervi-
sdo centralizada de instituicdes de alto risco,
especialmente em fluxos financeiros comple-
x0s e ativos digitais. J& os Estados Unidos in-
tensificaram o uso de sancdes para impactar
organizacdes criminosas, fraudes cibernéticas
e cartéis, responsabilizando mais fortemente
gatekeepers institucionais, como a FinCEN, a

Anna Carolina Malta
Spilborghs

Sdécia, Compliance,
Investigagdes e Direito
Sancionador
aco@bmalaw.com.br
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Rede de Combate a Crimes Financeiros, agén-
cia do Departamento do Tesouro americano.

A intensificacdo da atencédo regulatdria sobre
ativos digitais e stablecoins tem sido um pon-
to de convergéncia global. Relatdrios juridicos
globais indicam que acdes de enforcement es-
tdo em ascensao, com ateng¢do especial a ter-
ceiros e prestadores de servicos financeiros,
bem como ao uso ampliado de ferramentas
tecnoldgicas. A tendéncia € que as iniciativas
de compartilhamento de dados e incentivos
a denuncias transfronteiricas continuem a ga-
nhar relevancia.

Assim, em 2026, a agenda de combate a la-
vagem de dinheiro ganha ainda mais relevan-
cia com os recentes escandalos, tendendo a
consolidar-se em torno do uso de tecnologias
e andlise de dados para deteccdo de ilicitos,
fortalecimento de sistemas juridicos nacionais
por meio de agentes reguladores e cooperacao
transnacional, amadurecimento dos regimes de
controle aplicaveis a fintechs e ativos digitais e
seu relacionamento com o crime organizado. «

Mariana de Souza
Carvalho

Advogada, Compliance,
Investigacdes e Direito
Sancionador
msz@bmalaw.com.br
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A em uso,
governancga
em pauta

Por Ana Paula Reis e Thamires Guerra

A adocao de inteligéncia artificial ndo
reduz os deveres dos administradores; ao
contrario, eleva o padrao de governanca e
responsabilidade.



inteligéncia artificial (IA) deixou de ser

uma promessa futurista para se tornar

um elemento cotidiano da gestdo em-
presarial. Algoritmos ja participam de decisdes
estratégicas e influenciam politicas, investi-
mentos e comunica¢cdes ao mercado, entre ou-
tros. O ponto central, entdo, ndo é mais se a |A
serd usada, mas como ela serd integrada aos
processos decisorios das companhias e, sobre-
tudo, quem responde por seus efeitos.

Em que pese ndo haver no ordenamento juri-
dico brasileiro um marco societdrio especifico
sobre IA, a Lei n° 6.404/1976 impde aos admi-
nistradores deveres de diligéncia e lealdade e
exige decisdes informadas, alinhadas aos inte-
resses da companhia e precedidas de adequa-
da avaliacdo de riscos. O uso de inteligéncia ar-
tificial na tomada de decisdo ndo afasta esses
deveres; ao contrario, eleva o grau de respon-
sabilidade da administracdo. A crescente com-
plexidade tecnoldgica impde aos administra-
dores o dever de compreender, supervisionar
e responder pelo uso de novas tecnologias, in-
cluindo a IA, assegurando que seus resultados
sejam consistentes, controlaveis e alinhados a
estratégia e aos valores da companhia.

Decisbes recentes da Securities and Exchange
Commission (“SEC”), nos Estados Unidos, re-
forcam esse entendimento e funcionam como
um alerta ao mercado. Desde 2024, a SEC tem
reiteradamente sancionado companhias que
afirmaram utilizar inteligéncia artificial como
elemento central de seus produtos ou servicos
quando, na pratica, tal tecnologia ndo existia,
ndo funcionava conforme divulgado ou depen-
dia de interven¢do humana. Nesses casos, O
problema ndo foi o mau uso da |A na tomada
de decisdes, mas a distorcdo informacional so-
bre sua existéncia ou grau de autonomia, feno-
meno que ficou conhecido como A/ washing e
foi enquadrado como falha grave de disclosure,
controles internos e governanca, com impactos
diretos sobre a confianca dos investidores.

Esses precedentes evidenciam que a forma
como a administracdo compreende, estrutura e
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Companhias abertas ja
utilizam, ou dizem utilizar,
ferramentas de |A em areas
sensiveis, muitas vezes
sem que haja parametros
normativos especificos

gue orientem a atuacao da
administracao.

comunica o uso de |A transcende a dimensao
tecnoldgica, assumindo também contornos ju-
ridicos, regulatdérios e reputacionais. Ndo basta
adotar solucdes inovadoras, sendo indispensa-
vel que seu uso seja devidamente estruturado,
documentado e supervisionado.

No Brasil, embora ainda nao existam decisdes
equivalentes no ambito da CVM, o cenario é se-
melhante. Companhias abertas ja utilizam, ou
dizem utilizar, ferramentas de |A em areas sen-
siveis, muitas vezes sem que haja parametros
normativos especificos que orientem a atuacdo
da administragao.



Quando algoritmos
passam a apoiar decisdes
estratégicas, a pergunta
deixa de ser tecnoldgica e
passa a ser juridica: quem
responde?

Nesse sentido, a governanca corporativa pode
(e deve) se antecipar. A criacdo de estruturas
dedicadas a supervisdo do uso de inteligén-
cia artificial, a elaboracdo e implementacao de
uma politica interna para sua utilizacdo, a in-
clusdo do tema de forma recorrente na agen-
da dos 6rgaos da administracdo, a definicdo de
critérios para validacdo, monitoramento e revi-

Ana Paula Reis
Sdcia, Societario e M&A
anapaula@bmalaw.com.br

sdo de sistemas automatizados e sua integra-
cdo aos programas de compliance e gestdo de
riscos deixam de ser apenas boas praticas para
se tornar diretrizes estratégicas.

Como proposta concreta, ganha relevancia a
discussdo, no ambito da CVM, de regra espe-
cifica sobre o uso de novas tecnologias pela
administracdao das companhias, que estabeleca
diretrizes minimas de governanca, transparén-
cia, controles internos e responsabilidade no
uso de IA. Tal iniciativa contribuiria para redu-
zir assimetrias informacionais, alinhar expecta-
tivas do mercado e oferecer maior seguranca
juridica aos administradores e investidores.

No fim, a pergunta que permanece nado ¢é se a
inteligéncia artificial pode decidir, mas se a go-
vernanca corporativa esta preparada para res-
ponder por eventuais falhas. <

Thamires Guerra
Advogada, Societario e M&A
tgg@bmalaw.com.br




PROPRIEDADE INTELECTUAL

Portfolio de patentes no
Brasil: como estruturar,
proteger e gerar valor

> Por Ana Cristina Miiller e Lilian Ghitnick Arcalji

O sistema patentario brasileiro possui particularidades técnicas,
procedimentais e institucionais que impactam diretamente a construcao
de portfolios de patentes robustos. Compreender essas especificidades -
desde o exame de mérito até a concessdo e o monitoramento do mercado
- € condicao essencial para maximizar a obtencao de direitos e ampliar

O Uso estratégico das patentes como ativos capazes de gerar valor

econdmico e financeiro.

sistema patentdrio brasileiro apresenta
O caracteristicas proprias que exigem do

depositante uma atuacdo estratégica
desde as fases iniciais do desenvolvimento tec-
noldégico. A Lei de Propriedade Industrial (Lei
no 9.279/1996) confere as patentes natureza de
bem modvel, passivel de exploracdo econdmi-
ca, cessao, licenciamento e, em determinadas
condicdes, utilizacdo como garantia. No entan-
to, a efetiva transformacao desses direitos em

ativos de valor depende de uma compreensao
aprofundada das praticas do Instituto Nacional
da Propriedade Industrial (INPI) e do ambiente
institucional no qual se inserem.

No Brasil, o exame de patentes é conduzido
com base em diretrizes técnicas padronizadas,
incluindo orientacdes especificas para determi-
nados campos tecnoldgicos, como nas areas de
qguimica, biotecnologia e invencdes implemen-
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Em um cenario no qual
ativos intangiveis ganham
centralidade nas estratégias
empresariais, a adequada
estruturacdo de portfdlios de
patentes no Brasil revela-se
Nao apenas um instrumento
de protecao tecnoldgica, mas
também um vetor potencial
de financiamento, inovacao e
competitividade.

tadas por computador. Em geral, a adequada
definicdo do objeto de protecdo, a redacdo
precisa das reivindicacdes e o alinhamento as
diretrizes vigentes do INPI sdo fatores decisi-
VOS para a concessao do direito.

As recentes mudancas promovidas pelo INPI
na fase recursal introduziram limitacdes rele-
vantes a atuacdo do depositante. Esse novo
cenario restringe a possibilidade de ajustes
substanciais apds um indeferimento e reforca a
necessidade de uma atuacdo estratégica e com
acompanhamento técnico rigoroso do exame
em 12 instancia.

Assim, torna-se cada vez mais importante que
o melhor escopo possivel de protecdo seja
construido na fase de elaboracdo do pedido
de patente e, posteriormente, estruturado du-
rante o exame em 12 instancia. A auséncia des-
sa estratégia pode resultar em indeferimentos
ou na concessao de patentes com escopo li-
mitado, comprometendo a robustez e o valor
do portfdlio.

Ana Cristina Miiller
Sdcia, Propriedade Intelectual
ana.muller@bmapi.com.br

Além da obtencdo da carta-patente, a gestdo
pos-concessdo assume papel central na gera-
cdo de valor. A manutencédo das patentes, o mo-
nitoramento de eventuais infracdes e a adocédo
de medidas que assegurem tutela jurisdicional
efetiva, a celebracdo de contratos de licencia-
mento e a adequada anotacdo desses atos pe-
rante o INPI contribuem para conferir maior se-
guranca juridica e transparéncia ao ativo.

E nesse contexto que se insere o debate sobre
IP Finance no Brasil. Embora ainda incipiente
no pais, a utilizacdo de patentes como colateral
ou garantia em operacgdes financeiras depende
diretamente da qualidade do portfdlio, da cla-
reza quanto a titularidade e da previsibilidade
quanto a sua exploragcdo econémica. Iniciativas
institucionais recentes tém buscado mapear
gargalos e propor solugdes para tornar os ati-
vos de propriedade intelectual mais “banca-
veis”, isto €, mais inseridos no sistema de crédi-
to, destacando a necessidade de padronizacao
das informacdes, mecanismos minimos de li-
quidez e maior integracao entre os sistemas de
propriedade industrial e financeiro.

Para que esse potencial se concretize, é fun-
damental que os usudrios estejam bem asses-
sorados e compreendam as particularidades
do sistema patentario brasileiro. Um portfdlio
estruturado de forma estratégica - desde o de-
posito até a gestdo continuada - amplia ndo
apenas as chances de concessao do direito,
mas também sua capacidade de gerar valor em
operacdes societdrias, contratos de tecnologia
e, no futuro, em instrumentos de financiamento
lastreados em propriedade intelectual. Nesse
sentido, a maturidade do sistema de patentes e
a profissionalizacdo da gestdo dos ativos intan-
giveis sdo fatores-chave para o desenvolvimen-
to da inovacao e dos negodcios no Brasil. «

p ] Lilian Ghitnick Arcalji
Counsel, Propriedade
Intelectual

lil@bmapi.com.br
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O fendmeno dos finfluencers
e seus impactos no mercado
de capitais: a perspectiva da
CVM e os caminhos para a
modernizacdo regulatoria

> Por Fernanda Carneiro, Giovanna Marchetti Correa Duprat e Paola Roscoe

A CVM incluiu em sua Agenda Regulatdria para 2026
a supervisao de influenciadores financeiros e a possivel
modernizacao do marco regulatorio.

os ultimos anos, as redes sociais consoli-
N daram-se como uma das principais fon-

tes de informacao para investidores pes-
soa fisica. Segundo a Associacao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capi-
tais, o finfluencer é o influenciador digital que
direciona seu conteudo ao universo financeiro,
considerando critérios como desempenho das
publicacdes, aderéncia tematica, regularidade
e autoria. Um relatdrio da entidade, que acom-
panha o fendbmeno desde 2020, indica que o
numero desses perfis quase triplicou no perio-
do de 2020-2025, evidenciando a consolidacao
de um novo canal de formacdo de opinido no
mercado de capitais.

Uma pesquisa elaborada pela B3 em 2020
mostra que uma parcela significativa dos in-
vestidores iniciantes fundamenta suas primei-
ras decisdes em conteludos produzidos por es-
ses influenciadores. Relatdrios internacionais,
como o do Férum Econdmico Mundial (2022),
reforcam que investidores de varejo recorrem
ao conteudo digital em proporcdo semelhante
a busca por assessoria financeira tradicional. A
atuacdo desses agentes tornou-se um elemen-

to central no processo decisorio de investimen-
to, especialmente no Brasil, pais que figura en-
tre os maiores consumidores de redes sociais.

Sob a dtica dos beneficios, o fendbmeno amplia
0 acesso a educacao financeira, diversifica te-
mas e aproxima o publico do mercado de ca-
pitais. O conteldo assume carater aspiracional
ao incorporar valores, estilos de vida e narra-
tivas de sucesso, além de conceitos técnicos.
Essa combinacdo favorece a sensacdo de pro-
ximidade entre influenciadores e seguidores e

1
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potencializa o impacto persuasivo das mensa-
gens. Plataformas como YouTube, Instagram e
X consolidaram-se como espacos relevantes
para a difusdo desse material.

Por outro lado, a relacdo de confianca estabele-
cida com o publico gera riscos significativos. A
fronteira entre educacao financeira, publicidade
e recomendacao de investimento torna-se difu-
sa, especialmente quando ha remuneracao in-
direta ou conflitos de interesse ndo divulgados.
A auséncia de critérios objetivos pode compro-
meter a credibilidade e a integridade do merca-
do, exigindo maior atencao regulatoéria.

Nesse cenario, destaca-se a atuacdo da CVM,
responsadvel pela regulacdo dos valores mo-
bilidrios e seus agentes econdmicos, exigindo
autorizacdo prévia para determinadas ativida-
des. A partir de 2019, a autarquia intensificou
esforcos para diferenciar atividade educacional
da prestacdo de servicos de analise financei-
ra. Posteriormente, as Resolugdes CVM no 197,
no 202 e no 21° passaram a disciplinar consul-
tores, analistas e administradores de carteira.
Contudo, os finfluencers ndao se enguadram

1. Alterada pela Resolugdo no 179/2023.
2. Alterada pelas Resolugdes no 179/2023 e no 216/2024.

A fronteira entre educacao
financeira, publicidade

e recomendacao de
investimento torna-se difusa,
especialmente quando ha
remuneracao.

integralmente nessas categorias, ainda que
compartilhem algumas caracteristicas desses
profissionais, pois sua atuacdo ndo é, em regra,
individualizada, nem segue o formato técnico
dos relatorios de analise.

Em consulta publica realizada em 2023, a CVM
indicou trés eixos estruturantes para eventual
disciplina normativa: deveres de diligéncia e
transparéncia; regras sobre linguagem e comu-
nicacao promocional; e delimitacao das inter-
secdes com atividades ja reguladas. Isso reflete
a preocupacdo em mitigar riscos sem desesti-
mular a inovacao na comunicacao digital.

3. Alterada pelas Resolugdes no 162/2022, no 167/2022, no 179/2023 e no 209/2024.



Em consulta publica realizada
em 2023, a CVM indicou trés
eixos estruturantes para eventual
disciplina normativa: deveres de
diligéncia e transparéncia; regras
sobre linguagem e comunicacao
promocional; e delimitacao das
intersecdes com atividades ja
reguladas.

A CVM incluiu, ainda, em sua Agenda Regulato-
ria para 2026, a supervisao de influenciadores
financeiros e a possivel modernizacdo do mar-
co regulatoério. Diante desse cenario, discute-se
a criacdo de uma categoria juridica especifica
para os finfluencers, ou o aperfeicoamento das
normas ja existentes, em especial as aplicaveis
aos analistas, com foco em transparéncia e ges-
tdo de conflitos de interesse. Medidas como a
divulgacao clara de vinculos comerciais, crité-
rios objetivos para a caracterizacdo de reco-
mendacdo e pardmetros sobre habitualidade
podem equilibrar liberdade de expressdao e
protecdo ao investidor. E inegdvel que, com a
modernizacdo da regulacdo, também surja um
desafio relevante para a CVM no tocante a fis-
calizacao de tais profissionais, que atualmente
ndo necessitam de registro perante a autarquia.

Fernanda Carneiro
Sdcia, Societdrio e M&A
fernanda@bmalaw.com.br

Paola Roscoe
Estagidria, Societario e M&A
prd@bmalaw.com.br

O Brasil encontra-se, portanto, diante de uma
oportunidade regulatdria relevante. Ao reco-
nhecer as especificidades da atuacdo dos in-
fluencers financeiros e estruturar diretrizes pro-
porcionais ao risco envolvido, a CVM podera
fortalecer a confianca no mercado de capitais
sem restringir a democratizacdo da informacao.
A modernizacdo regulatoria revela-se necessa-
ria para garantir que a expansdo do ambiente
digital permaneca alinhada aos principios de
transparéncia, integridade e eficiéncia que re-
gem o Sistema Financeiro Nacional. =

Giovanna Marchetti
Correa Duprat
Advogada, Societdrio e M&A
gml@bmalaw.com.br

13



TRABALHISTA

Ambiente de trabalho, género

e risco juridico:

o Judiciario

Nao tolera retrocessos

» Por Cibelle Linero e Fernanda Rochael Nasciutti

Mais do que cumprir a legislacao, investir de forma consistente em
politicas de prevencao, treinamento e conscientizacao segue sendo
uma estratégia essencial de gestao de riscos.

51 P

os ultimos anos, ganhou espaco no
N debate publico a redug¢do dos investi-
mentos em politicas de diversidade e
inclusao por parte de algumas empresas, espe-

cialmente como reflexo de mudancas no cena-
rio politico e econdmico internacional.

Ainda gque esse contexto possa estimular uma
postura mais defensiva por parte das organiza-
cOes, especialmente no que se refere a progra-
mas de conscientizacao e prevencao a violacao
a direitos, o fato é que a legislacdo brasileira
e os tribunais trabalhistas seguem em sentido
diametralmente oposto.

O ordenamento juridico brasileiro é claro ao
vedar praticas discriminatdrias no ambiente de
trabalho, com especial atencdo a protecao das
mulheres e de outros grupos historicamente
vulnerabilizados.

A protecao do mercado de trabalho da mulher,
por exemplo, é prevista no art. 7°, XX e XXX
da Constituicdo Federal. A CLT, por sua vez,
desde 1999, prevé no art. 373-A uma série de
condutas discriminatdérias vedadas aos empre-
gadores (como anuncios de emprego com refe-
réncia ao sexo, idade, cor ou situacdao familiar;
recusa de emprego, promocao ou motivacdo



de dispensa em razdo de gravidez; exigéncia de
comprovacao de esterilidade ou gravidez para
permanéncia no emprego; revistas intimas,
dentre outras).

A Lei n°® 14.457/2022 reforcou esse arcabouco
ao reformular a CIPA (agora, CIPAA) e impor as
empresas a adocdo de mecanismos efetivos de
prevencao e enfrentamento do assédio sexual e
outras formas de violéncia no trabalho. Entre as
medidas exigidas estdo a criacdo de cddigos de
conduta, canais de denuncia, inclusdo do tema
nas atividades e praticas da CIPA, além da rea-
lizacdo, no minimo anual, de acdes de capaci-
tacdo e sensibilizacdo em formatos acessiveis.

Esse conjunto normativo tem sido interpreta-
do de forma cada vez mais rigorosa pelo Po-
der Judiciario Trabalhista, que passou a adotar
expressamente as diretrizes do “Protocolo para
Julgamento com Perspectiva de Género” do
CNJ (Resolugdo n° 492/2023) e do “Protocolo
para Atuacdo e Julgamento com Perspectiva
Antidiscriminatoéria, Interseccional e Inclusiva
do TST”, publicado em 2024. Os referidos pro-
tocolos orientam os magistrados e magistradas

O ordenamento juridico
brasileiro é claro ao vedar
praticas discriminatorias no
ambiente de trabalho, com
especial atencdo a protecao
das mulheres e de outros
grupos historicamente
vulnerabilizados.

Cibelle Linero
Sdcia, Trabalhista
cml@bmalaw.com.br
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a considerarem aspectos ligados a direitos hu-
manos, género, raca e etnia sob enfoque inter-
seccional nos julgamentos.

A jurisprudéncia recente evidencia que a omis-
sdo empresarial diante de condutas discrimi-
natérias ndo é mais tolerada. O TRT da 22 Re-
gido, por exemplo, manteve a rescisao indireta
do contrato de trabalho de uma empregada
vitima de assédio moral e violéncia transfdbi-
ca, reconhecendo também o direito a indeni-
zacdo por danos morais. Em outra vertente,
o TRT da 92 Regido reconheceu a ocorréncia
de dispensa discriminatodria de empregada em
tratamento de fertilizacdo in vitro, ao concluir
gue a ruptura contratual esteve diretamente
relacionada a sua condicdo de saude e a pos-
sibilidade de engravidar.

Essas decisdes revelam que, independente-
mente de movimentos de retracdo, a verdade é
gue as empresas brasileiras devem seguir aten-
tas para as condicdes de trabalho de seus em-
pregados e empregadas, o que inclui um olhar
direcionado ndo apenas as questdes de identi-
dade de género, como também as interseccio-
nalidades com questdes de orientacdo sexual,
raca, capacitismo, etarismo e combate rotineiro
a toda forma de discriminacdo, assédio moral
e sexual, além de microagressdes e outras for-
mas de violéncia.

Mais do que cumprir a legislacdo, investir de
forma consistente em politicas de prevencéo,
treinamento e conscientizacdo segue sendo
uma estratégia essencial de gestdo de riscos.
A negligéncia nesse campo tem se traduzido
em passivos trabalhistas relevantes, condena-
cOes expressivas e danos reputacionais de di-
ficil reparacao. «

Fernanda Rochael
Nasciutti

Sdcia, Trabalhista
fna@bmalaw.com.br
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Mulheres nos conselhos
das empresas estatais

» Por Ana Candida de Mello Carvalho e Camila Chieregatti Farina

Ao completar uma década, a Lei das Estatais mostra que nao

€ um diploma estatico.

m 2026, a Lei n° 13.303/2016, conhecida

como Lei das Estatais, completa dez anos

de vigéncia. A época de sua edicdo, a
norma tinha por objetivo criar um marco juridi-
co capaz de fortalecer a governanca e estabe-
lecer regras mais transparentes para a atuacdo
empresarial do Estado.

Ao longo dessa década, a Lei das Estatais se
consolidou como referéncia obrigatdria em
matéria de governanca publica empresarial. O
Supremo Tribunal Federal, em julgamentos re-
levantes - a exemplo da ADIn no 7.331" -, con-
firmou a constitucionalidade das restricdes a
composicdo dos conselhos de administracdo e

das diretorias por pessoas que ocuparam car-
gos publicos por indicacdo ou com atuacdo
politica?, reconhecendo que esses filtros ndo
violam direitos fundamentais. A mensagem da
Corte Constitucional foi clara: o legislador pode
estruturar modelos de governanca mais rigoro-
sSos para proteger o interesse publico.

E nesse contexto de amadurecimento insti-
tucional que se insere a alteracdo promovida
pela Lei n° 15.177, publicada em 24 de julho de
2025. A norma modificou a Lei das Estatais
para estabelecer uma politica obrigatdria de
equidade de género nos conselhos de admi-
nistracdo das empresas publicas, sociedades

1. BRASIL. Supremo Tribunal Federal. A¢do Direta de Inconstitucionalidade n° 7.331/DF. Relator: Min. Ricardo Lewandowski. Publicado em: 12 ago. 2024.

2. Art.17,§ 2°, | e I, da Lei n° 13.303/2016.



de economia mista e suas subsidiarias e con-
troladas nas quais a Unido, os estados, o Dis-
trito Federal ou os municipios, direta ou indire-
tamente, detenham a maioria do capital social
com direito a voto.

A politica consiste em uma reserva minima de
30% das vagas dos conselhos de administra-
cdo das estatais para mulheres, com previsao
de implementacao gradual: 10% a partir da pri-
meira eleicdo realizada apds a entrada em vigor
da lei, 20% a partir da segunda e 30% a partir
da terceira®. Também foi incluida uma subcota
destinada a mulheres negras ou com deficién-
cia4, que serd aplicavel apds atingida a reserva
obrigatdria inicial de 30%.

A importancia da nova regra fica ainda mais evi-
dente a luz da realidade dos conselhos de ad-
ministracdo das empresas no Brasil. De acordo
com estudo elaborado pelo Instituto Brasileiro
de Governanca Corporativa, as mulheres ocu-
pavam apenas 16,1% dos assentos em conselhos
e diretorias de empresas listadas na bolsa de
valores até 20245 Especificamente no ambito
das empresas estatais federais, a presenca fe-
minina nos conselhos correspondia a menos de
28% até 2023.°

Inspirada em politicas bem-sucedidas adotadas
por paises como Noruega, Bélgica e Franca’, a
Lei n°15.177/2025 deixa claro que a politica pu-
blica ndo tem carater simbdlico. O descumpri-

Ana Candida de Mello
Carvalho

Sdcia, Infraestrutura,
Regulacdo e Assuntos
Governamentais

acmc@bmalaw.com.br

3. Art. 3 da Lei n°15.177/2025.
4.Art. 2°, § 1° da Lei no 15.177/2025.
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De acordo com estudo
elaborado pelo Instituto
Brasileiro de Governanca
Corporativa, as mulheres
ocupavam apenas 16,1% dos
assentos em conselhos e
diretorias de empresas listadas
na bolsa de valores até 2024.

mento da composicdo minima legal impede o
conselho de administracao de deliberar sobre
qualquer matéria até que sua estrutura seja re-
gularizada, além de sujeitar a empresa a fiscali-
zacdo dos érgaos de controle® Desse modo, a
adocdo de reserva de vagas para mulheres nos
conselhos de administracdo das empresas es-
tatais institucionaliza a diversidade, que deixa
de depender de iniciativas isoladas e passa a
integrar a politica publica.

Ao completar uma década, a Lei das Estatais
mostra que ndo é um diploma estatico. A in-
clusdo da equidade de género em seu nucleo
normativo revela a capacidade do modelo de
governanc¢a publica empresarial de evoluir e
dialogar com os valores contemporaneos de le-
gitimidade e pluralidade institucional. «

Camila Chieregatti Farina

Advogada, Infraestrutura,
Regulacdo e Assuntos
Governamentais

ccf@bmalaw.com.br

5. Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa, Diversidade de género e raca de administradores e empregados das empresas de capital aberto [recurso

eletrénicol. 2. ed. S&do Paulo: IBGC, 2025, pp. 8, 12.

6. Conforme matéria veiculada pelo Ministério da Gest&o e da Inovagado em Servicos Publicos. Disponivel em: <www.gov.br/gestao/pt-br/assuntos/noticias/2025/
junho/mgi-fortalece-governanca-das-estatais-com-apoio-a-presenca-feminina-nos-conselhos-de-administracao>. Acesso em: 24 fev. 2026.

7. Conforme Exposicdo de Motivos. Disponivel em: <www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1986139&filename=PL%201246,/2021>.

Acesso em: 24 fev. 2026.
8. Arts. 4° e 5° da Lei no 15.177/2025.



SOLUCAO DE CONFLITOS

Arbitragem coletiva no
mercado de capitais:

O que esperar

> Por lara Santos Conrado, Maria Eduarda Magacho e Laura Osério

O Projeto de Lei n° 2.925/2023 inaugura a regulamentacao
sobre a arbitragem coletiva no mercado de capitais, prevendo a
legitimidade direta de investidores para a sua propositura.

as ultimas décadas, a arbitragem con-
N solidou-se como um dos principais

mecanismos de resolucao de disputas
societarias no Brasil, especialmente em contro-
Vvérsias empresariais complexas e de alta rele-
vancia econdmica. A consolidagao das camaras
arbitrais, aliada a estabilidade normativa da Lei
n° 9.307/1996 e a jurisprudéncia amplamente
favoravel dos tribunais superiores, contribuiu
para que o instituto se firmasse como uma via
adequada para a solucdo de conflitos.

Nesse ambiente de maturidade institucional,
ganhou relevo o debate acerca da arbitragem
coletiva no mercado de capitais, em especial
com o Projeto de Lei (“PL”) n° 2.925/2023 -
posteriormente incorporado a texto mais am-
plo e que atualmente tramita no Senado Fede-

Na arbitragem coletiva,
embora apenas determinadas
partes tenham legitimidade
para iniciar o procedimento,
0s seus efeitos se estenderao
a toda a coletividade
abrangida pela discussao.

ral sob o n° 5.662/2025. O referido PL prevé
a ampliacdo dos mecanismos de responsabili-
zacao civil no dmbito de companhias abertas
e o estimulo a tutela coletiva de investidores,
inclusive por via arbitral.

Na arbitragem coletiva, embora apenas deter-
minadas partes tenham legitimidade para iniciar
o procedimento, os seus efeitos se estenderdo
a toda a coletividade abrangida pela discussao,
ainda que nao tenham participado diretamente
do procedimento. Assim, amplia-se de forma
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significativa o alcance juridico, financeiro e re-
putacional da controvérsia. A relevancia pratica
da arbitragem coletiva se da particularmente
nas companhias abertas, em que, em prol da
seguranca juridica, se faz necessario tutelar de
maneira uniforme algumas situacdes.

A arbitragem coletiva ainda nao conta com
a devida regulamentacdo legal, o que resulta
na subutilizacdo do instrumento. O PL regula
a arbitragem coletiva de forma pioneira, com
foco no mercado de capitais. Além disso, busca
equilibrar incentivos para que os acionistas ob-
tenham reparacdo por violacdes de seus direi-
tos e mecanismos para prevenir litigios frivolos.
Por exemplo, se de um lado o PL prevé um pré-

A arbitragem coletiva ainda
nao conta com a devida
regulamentacao legal, o
gue resulta na subutilizacao
do instrumento.

mio de até 20% sobre o valor da indenizacédo
aos autores ou requerentes em caso de éxito,
de outro estabelece requisitos formais rigo-
rosos para que um litigio de natureza coletiva
possa ser iniciado.

Uma das principais inovacdes do PL nesse am-
bito é a previsdao de legitimidade ndo s6 do Mi-
nistério Publico e da Comissdo de Valores Mo-
bilidrios para iniciar uma arbitragem coletiva,
mas também do agente fiduciario dos deben-
turistas e dos prdéprios investidores prejudica-
dos, desde que sejam titulares de valores mo-
bilidrios que representem percentual igual ou
superior a 5% dos valores mobilidrios da mes-
ma espécie ou classe.

Como mencionado, embora a legitimidade
para iniciar a arbitragem coletiva seja restrita,
os efeitos da sentenca arbitral serdao amplos,
alcancando investidores da mesma espécie e
classe que nao participaram diretamente do
procedimento, exceto aqueles que tenham op-
tado por se desvincular do procedimento, me-
diante o ajuizamento de suas ac¢des individuais,
sem intervir no processo como litisconsortes
ou assistentes (artigo 27-H, §12¢, Ill c¢/c §9°).
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Apenas a partir da
interpretacao e aplicacao
concreta da lei sera possivel
verificar seus efetivos
desdobramentos no
ordenamento juridico.

Entre os desafios estruturais da arbitragem
coletiva destaca-se a liquidacdo de eventuais
condenacdes genéricas. Afinal, a arbitragem
ndo dispde da mesma estrutura executiva da
jurisdicao estatal para administrar execug¢des
massificadas, o que pode exigir coordenacao
com o Poder Judicidrio ou o desenvolvimento
de solucdes procedimentais especificas pelas
camaras arbitrais.

Os novos mecanismos de tutela coletiva pre-
visto no PL podem alterar de forma relevante
a estrutura e os incentivos econdmicos do con-

lara Santos Conrado
Sécia, Solucdo de Conflitos
icf@bmalaw.com.br

Maria Eduarda Magacho
Advogada, Solucdo de
Conflitos

mee@bmalaw.com.br
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tencioso societario. Tais mecanismos tendem a
influenciar o comportamento dos agentes eco-
ndmicos e a impactar diretamente a dinamica
de avaliacdo e gestdo de contingéncias.

Apenas a partir da interpretacdo e aplicacdo
concreta da lei sera possivel verificar seus efe-
tivos desdobramentos no ordenamento juri-
dico. Se adequadamente calibrado, o modelo
proposto para as arbitragens coletivas podera
contribuir para a racionalizacdo de litigios e o
fortalecimento da governanca corporativa. Em
contrapartida, se implementado sem balizas
procedimentais claras e critérios objetivos, po-
dera estimular litigancia oportunista e ampliar
incertezas regulatodrias relevantes para compa-
nhias abertas e seus administradores.

Diante disso, o acompanhamento atento da
evolucao legislativa, a revisdo estratégica de
clausulas compromissdrias e a adocao de mo-
delos estruturados de gestdo de riscos passam
a ocupar posicao central na agenda das com-
panhias abertas. <«

Laura Osdrio

Advogada, Solucdo de
Conflitos

lob@bmalaw.com.br



DUE DILIGENCE E SOCIETARIO E M&A

Diligéncia legal orientada
a riscos: a estratégia além

do checklist

» Por Adriana Augusta Dib Fuzinato e Juliana Soares de Carvalho Regueira

A due diligence tem como objetivo primordial mapear restricdes
para a operacao, riscos, contingéncias e passivos da empresa-
alvo. Trata-se de uma etapa essencial.

uando se pensa no processo de due

diligence, duas percepg¢des costumam

permear o imaginario empresarial. A
primeira diz respeito ao momento que precede
as transag¢des, em que a empresa e seus socios
mapeiam contratos, processos, fluxos e poli-
ticas internas. Trata se de uma oportunidade
valiosa para identificar fragilidades, corrigir in-
consisténcias e organizar informacdes que, no
curso ordinario dos negdcios, acabam relega-
das a segundo plano.

A segunda percepcado diz respeito aos escritod-
rios de advocacia e auditoria, que surgem na
gualidade de assessores do potencial compra-
dor, munidos de extensos checklists, questio-
narios e pedidos sucessivos de esclarecimen-
tos para a conducao satisfatoria das auditorias.
N&o seria correto afirmar que tais percepcdes
estejam erradas, mas tampouco se pode dizer
gue estejam inteiramente corretas.

O processo de diligéncia legal tradicional, ma-
joritariamente focado na andlise de documen-
tos e no preenchimento de checklists, é rele-
vante e necessdrio, mas ndo pode atuar de
forma isolada. O verdadeiro ponto de partida
de uma diligéncia eficaz pressupde uma leitura
apurada do negdcio e da operacao pretendida,
orientando a analise a partir da concatenacao

entre informacdes verificaveis e a robustez das
evidéncias disponiveis.

A due diligence tem como objetivo primordial
mapear restricdes para a operagao, riscos, con-
tingéncias e passivos da empresa-alvo. Trata-se
de uma etapa essencial, pois fornece subsidios
ao comprador para a tomada de decisao infor-
mada, definicdo de representacdes e garantias,
mecanismos indenizatdrios, seguros e, natural-
mente, precificacdo da operacdo.

E nessa fase que muitas contingéncias ganham
contornos concretos pela primeira vez. Ainda
gue determinadas exposicdes ja sejam conhe-

O processo de diligéncia
legal tradicional,
majoritariamente focado na
analise de documentos e no
preenchimento de checklists,
é relevante e necessario, mas
nao pode atuar de forma
isolada.
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cidas pelas partes, somente a organizacao es-
truturada das informacdes e a analise critica
dos documentos permitem compreender sua
real dimensdo e impacto. A diligéncia da for-
ma ao que antes era difuso, transformando
fragilidades operacionais e juridicas em expo-
sicbes identificaveis e, portanto, passiveis de
enderecamento.

Por isso, a diligéncia legal ndo deve ser con-
duzida de forma apartada da transacao, mas
coordenada com as demais frentes envolvidas,
especialmente as areas financeira, contabil e
operacional. A contingéncia juridica raramen-
te é apenas juridica: ela influencia premissas
financeiras, projecdes econdmicas e a propria
percepcao de valor da operacao. Essa leitura
integrada permite definir se determinada ex-
posicdo exigira protecdo contratual especifica,
ajuste estrutural ou revisdo das bases nego-

Adriana Augusta Dib
Fuzinato

Sdcia, Societdrio e M&A
adriana@bmalaw.com.br
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A diligéncia legal ndo deve
ser conduzida de forma
apartada da transacao,
mas coordenada com as
demais frentes envolvidas,
especialmente as areas
financeira, contabil e
operacional.

ciais. Assim, mais do que revelar contingén-
cias, a diligéncia contribui diretamente para
que elas sejam compreendidas, dimensiona-
das e refletidas, de forma consciente, na cons-
trucdo da transacdo. «

Juliana Soares de
Carvalho Regueira
Advogada, Societario e M&A
jscr@bmalaw.com.br




SOLUCAO DE CONFLITOS

A Iinterpretacao da
cldusula de eleicao de
foro pelos tribunais

> Por lara Santos Conrado, Jacqueline Tardelli Moser e Tatiana Campos Matos Guidicini

A Lei n° 14.879/2024 redefiniu os limites da eleicdo de foro no CPC,
exigindo pertinéncia com o domicilio ou a residéncia de uma das partes
ou com o local da obrigacao e autorizando o declinio de oficio. Entre

a posicao do STJ e decisdes divergentes do TJSP, cresce a importancia
da cautela contratual e da analise casuistica.

Lei n° 14.879/2024 alterou a redacado
Ado art. 63 do Cddigo de Processo Civil
(“CPC”), estabelecendo que a clausula
de eleicdo de foro deve “guardar pertinéncia
com o domicilio ou a residéncia de uma das
partes ou com o local da obrigacdo” (§1°), sob

pena de ser considerada abusiva, a autorizar o
declinio de competéncia de oficio (§5°).

Apds a publicacdo da referida Lei, muito se
discutiu sobre os contornos de sua aplicacdo
temporal. Ao analisar o tema, a 22 Secao do
Superior Tribunal de Justica (“STJ”) concluiu

que, por se tratar de uma norma de direito
processual, as novas regras para eleicdo de
foro incidem sobre acdes ajuizadas apds a sua
entrada em vigor (5 de junho de 2024)". Por-
tanto, afastou a incidéncia retroativa da nova
disciplina sobre processos iniciados antes da
alteracédo legislativa.

Analisando a questao sob outro prisma, o Tri-
bunal de Justica de Sao Paulo reforcou a nocédo
da irretroatividade da lei processual, concluin-
do que o contrato celebrado antes da nova lei
seria um ato juridico perfeito, prestigiando a se-

1. STJ, 22 Secdo, CC n° 206.933/SP, Min. Rel. Nancy Andrighi, j. 6.2.2025. Neste mesmo sentido: CC no 211.954/SC, CC n° 211.871/MG e CC n° 212.411/SP, todos de

relatoria da Min. Daniela Teixeira.
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Verifica-se que o entendimento sobre
a alteracao legislativa ainda vem
sendo amadurecido pelos tribunais,
impondo cautela na redacao dessas
clausulas contratuais.

guranca juridica e a previsibilidade contratual?.
Assim, inexistindo as limitacdes introduzidas
pelo atual art. 63 do CPC a época da celebracao
do contrato, “a cldusula de eleicdo de foro esta-
belecida no contrato deve ser reputada valida”.

Ainda ha julgados no sentido de que ndo é con-
siderado aleatério o foro eleito se (i) a época
da celebracdo do contrato uma das partes ti-
nha sede no local escolhido, ainda que o do-
micilio tenha sido alterado posteriormente?;
(ii) coincidente com a sede da sdécia controla-
dora, sede administrativa ou filial de uma das
partes*®; (iii) o negdcio juridico firmado, objeto
do contrato, tem relacdo direta com o local®; e
(iv) o local escolhido possui pertinéncia com o
cumprimento da obrigacao’.

Decisbes dessa natureza evidenciam a neces-
sidade de que a afericdo da abusividade seja

lara Santos Conrado
Sécia, Solucdo de Conflitos
icf@bmalaw.com.br

Tatiana Campos Matos
Guidicini

Advogada, Solucdo de
Conflitos
tcmg@bmalaw.com.br

feita de forma casuistica pelos tribunais. Contu-
do, ndo raras vezes a analise da regularidade da
clausula de eleicdo de foro se limita ao exame
superficial de seus elementos, resultando no de-
clinio de competéncia de oficio e transferindo a
parte autora o dnus de recorrer para demonstrar
a existéncia de vinculo com o foro eleito.

Esse revés poderia ser evitado com a prévia
oitiva da parte, conforme entendimento do
STJ no CC n° 206.933/SP, que, a luz do princi-
pio da ndo surpresa, reafirmou a necessidade
de prévio contraditorio (CPC, art. 10), mesmo
em decisdes sobre declinio de competéncia
de oficio.

Nesse contexto, verifica-se que o entendimento
sobre a alteracdo legislativa ainda vem sendo
amadurecido pelos tribunais, impondo cautela
na redacdo dessas clausulas contratuais. Es-
pecialmente nos casos em que nao € evidente
o enquadramento do foro eleito nos critérios
objetivos do art. 63, §1° do CPC, aconselha-se
a redacao ainda mais cuidadosa e técnica da
respectiva cldusula, expondo os motivos deter-
minantes da escolha e a sua correlacdo com o
texto legal, como forma de reforcar a sua vali-
dade e mitigar os riscos e percalcos envolvidos
no declinio de competéncia de oficio. «

Jacqueline Tardelli
Moser

Advogada, Solucdo de
Conflitos

jcgm@bmalaw.com.br

2. “Em respeito ao ato juridico perfeito (CF, art. 50, XXXVI), a aplicacdo retroativa das novas regras comprometeria a seguranca juridica e a previsibilidade
contratual” (TJSP, 20a CDPriv., Al n° 2344055-89.2024.8.26.0000, Des. Rel. Lidia Regina Rodrigues Monteiro Cabrini, j. 31.3.2025).

3. Neste sentido: TJSP, CE, CC " 00014284620258260000, Des. Rel. Torres de Carvalho, j. 21.1.2025; TJSP, CE, CC n° 00401591420258260000, Des. Rel. Jorge
Quadros, j. 14.11.2025; e TJRJ, 12a CDPriv., CC n° 0093942-47.2024.8.19.0000, Des. Rel. Cleber Ghelfenstein, j. 13.2.2025.

4. TJRJ, 15a CDPriv,, Ag. Int. no Al n° 0020130-35.2025.8.19.0000, Rel. Des. Alexandre Scisinio, j. 20.8.2025.

5. TJRJ, 7a CDPriv., Al n° 0074623-93.2024.8.19.0000, Des. Rel. Alvaro Henrique Teixeira de Almeida, j. 17.6.2025.

6. TJRJ, 14a CDPriv., CC n° 0097196-28.2024.8.19.0000, Rel. Des. Luiz Felipe Miranda de Medeiros Francisco, j. 17.3.2025.
7. TJSP, CE, CC n° 0004770-65.2025.8.26.0000, Rel. Des. Camargo Aranha Filho, j. 7.3.2025.
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Desafios juridicos e econdmicos
do setor automotivo brasileiro

de 2020 a 2026

» Por Tatiana Dratovsky Sister, Winnie Baptista Freitas e Julia Pompeo Morais

Apods a retomada pds-pandemia, a industria automotiva cresce,
amplia exportacdes e acelera a transicao tecnoldgica, mas ainda
enfrenta crédito caro, concorréncia externa e incertezas regulatorias
para se manter a superficie em 2026.

industria automotiva brasileira iniciou
A2024 em recuperacdo gradual, impul-

sionada pela recomposi¢cao da deman-
da interna e pela normalizacdo das cadeias de
suprimentos apds os gargalos da pandemia. O
avang¢o ocorreu em paralelo a mudancas regu-
latorias voltadas a descarbonizacdo e a moder-
nizacdo tecnoldgica do setor.

No inicio do ano, as vendas cresceram mais de
13% frente a janeiro de 2023, alcancando cer-

ca de 162 mil veiculos licenciados, enquanto a
producdo se manteve estdvel, indicando supe-
racdo dos problemas logisticos e da escassez
de semicondutores. Também houve mudanc¢a
no consumo, com aumento da participacdo de
hibridos e elétricos, que atingiram niveis recor-
des nos emplacamentos.

Em 2025, o setor registrou o melhor desem-
penho desde 2020, apoiado pela demanda re-
primida, pela retomada produtiva e pela recu-
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Em 2025, o setor registrou o
melhor desempenho desde
2020, apoiado pela demanda
reprimida, pela retomada
produtiva e pela recuperacao
de mercados externos.

peracdo de mercados externos. Nos primeiros
meses do ano, vendas e produ¢cdo avancaram
frente a 2024, enquanto a presenca de veiculos
importados cresceu, impulsionada por precos
competitivos e maior oferta de modelos.

As exportacdes foram decisivas para sustentar
o crescimento no inicio de 2025, com forte ex-
pansao das vendas para paises sul-americanos.
O desempenho externo ajudou a compensar os
efeitos de uma politica monetaria ainda restriti-
va no mercado interno.

A partir do segundo trimestre, surgiram sinais
de desaceleracdo regional. A producdo de ca-
minhdes caiu e as vendas perderam ritmo, em-
bora as exportagdes tenham continuado em
alta. Paralelamente, as importacdes cresceram
mais do que a producdo de modelos nacionais,
pressionando a competitividade das montado-
ras instaladas no pais.

O cenario tornou-se mais desafiador no ultimo
trimestre, com o recuo das exportacdes apds
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o término do acordo automotivo entre Brasil e
Colbmbia sem renovacao das condi¢cdes prefe-
renciais, o que elevou custos e reduziu a com-
petitividade. Ainda assim, o mercado interno
manteve algum dinamismo, apesar de estoques
elevados e margens pressionadas. No exterior,
a demanda por elétricos perdeu forca, e a con-
corréncia asiatica se intensificou.

Nesse contexto, ganhou destaque o Programa
Mover, regulamentado em 2025, que estabele-
ce um novo marco de politica industrial para o
setor ao combinar incentivos fiscais a metas de
eficiéncia energética, reducdo de emissbdes e
inovacdo tecnoldgica. O acesso aos beneficios
depende do cumprimento de contrapartidas
técnicas e ambientais, ampliando a exigéncia
de planejamento e conformidade regulatoria.

As perspectivas para 2026 permanecem cau-
telosas. A esperada reducdo dos juros tende
a produzir efeitos apenas nos meses finais do
proximo ano, enquanto persistem incertezas
ligadas ao fornecimento de componentes e a
acordos comerciais relevantes. Embora o setor
tenha reagido no pds-pandemia, seu desempe-
nho seguird condicionado ao custo do crédito, a
volatilidade externa e a estabilidade regulatodria.

O ciclo recente mostra uma industria em adap-
tacdo, cujo crescimento dependerad da continui-
dade de politicas industriais e de um ambiente
previsivel capaz de sustentar investimentos e
preservar a competitividade da producao auto-
motiva brasileira. <«

Winnie Baptista Freitas
Advogada, Contratos Comerciais
e Franquias

wbf@bmalaw.com.br
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