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JOGOS DE REGULACAO: quem se beneficia?

Resumo

Este caso para ensino discute o regulamento windfall tax sob a perspectiva da Teoria
da Regulacéo. O dilema do caso envolve as polémicas inerentes a promulgacédo do
regulamento 2022/1854 do Conselho da Unido Europeia (CUE, 2022), adotado
inicialmente por Portugal. Especificamente, o caso trata da perspectiva dos
investidores afetados pelo regulamento que, na figura do personagem Lass Danfa,
buscam fazer lobbying no intuito de deferem seus interesses junto ao bloco da Unido
Europeia. O caso para ensino possibilita aos estudantes de graduacdo e pos-
graduacdo em Ciéncias Contabeis, Administracdo e Economia discutirem as varias
vertentes da Teoria da Regulacdo como, por exemplo: interesse publico, grupos de
interesse e captura. Além disso, proporciona aos estudantes a possibilidade de
discusséo dos aspectos contraditérios envolvendo o conceito de lobbying.

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

Parte 1- O Caso para Ensino

1.1A regulacédo 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 ado¢do do regulamento
denominado de windfall tax (WT- taxa sobre lucro extraordinério) com o intuito de
implementar uma intervengao de emergéncia no mercado de eletricidade.

A finalidade do acordo centrava-se em mitigar os precos elevados de
eletricidade, reduzir obrigatoriamente o consumo de eletricidade, limitar as receitas
dos produtores de eletricidade inframarginais, instigar contribuicdo solidaria dos
produtores de combustiveis fésseis e apoiar aos que enfrentam dificuldades com os
elevados precos de energia (CUE, 2022).

O regulamento WT 2022/1854 do Conselho da Unido Europeia (CUE, 2022)
prevé um corte obrigatdrio de 5% do consumo de eletricidade nas chamadas horas
de pico da procura, permitindo aos Estados-Membros flexibilidade para definir os
horarios em que pretendem aplicar este corte. Esta regulamentacédo prevé ainda que
os Estados-Membros recolham uma contribuicdo solidaria as empresas do setor
energético por meio da aplicacdo de uma taxa de 33% sobre os lucros que
ultrapassem 20% da media dos ultimos quatro anos (CUE, 2022).

Os Estados-Membros utilizaréo as receitas da contribuicdo de solidariedade
para prestar apoio financeiro as familias e as empresas, buscando atenuar os efeitos
do aumento dos precos de eletricidade. Nas situacdes em que a dependéncia das
importacdes liquidas de um Estado-Membro seja igual ou superior a 100 %, este
deveria celebrar, até 1° de dezembro de 2022, um acordo destinado a repartir
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adequadamente as receitas excedentes com o Estado-Membro exportador. Assim,
outros Estados-Membros sédo igualmente convidados a celebrar tais acordos (CUE,
2022).

1.2 O contexto Portugués: as empresas remam contra a maré

Portugal apoiou a proposta da Comisséo Europeia para a criacdo da windfall
tax e a denominou de Contribuicdo Temporaria de Solidariedade (CTS). Foi
estabelecida uma taxa minima de 33%, alinhada com aquela decidida a nivel
europeu e a que todos os paises da Unido Europeia estdo naturalmente sujeitos. O
governo portugués pretende arrecadar com a referida contribuicdo entre 50 e 100
milhdes de euros (Pimenta, 2022; Crisdstomo, 2022).

Depois da implementacdo da CTS em 2022, o Sr. Lass Danfa, empresario e
investidor atuante no setor energético e na comercializacdo de produtos derivados
de petréleo (gasolina, 6leo diesel, gas de cozinha, éleos lubrificantes, entre outros)
ficou preocupado por ser acionista da Galp, uma das empresas afetadas com o
regulamento da windfall tax. Ele comecou a investir na Galp em 2010 no intuito de
se tornar um dos principais acionistas da empresa, a ponto de influenciar a
organizacao a concorrer a licenca de exploracdo de petréleo em Guiné-Bissau no
ano de 2020. A Galp é uma organizacao portuguesa que explora e produz petréleo
e gas natural, refina e distribui produtos petroliferos, distribui e vende gas natural,
gera e comercializa eletricidade (Galp, 2022). O objetivo de Lass Danfa foi alcancado
em 2018, quando se tornou um dos dez principais acionistas da empresa.

A decisdo do governo em implantar a CTS repercutiu negativamente no
mercado. Lass Danfa apresentou, em novembro de 2022, na reunido extraordinaria
da assembleia geral da Galp uma proposta de reivindicacdo contra o regulamento.
Essa proposta ja havia sido discutida com Goncalo Lobo Xavier, diretor-geral da
Associagdo Portuguesa de Empresas de Distribuicdo (APED).

Goncalo, numa entrevista concedida ao Jornal Renascenca, afirmou ser
injusto aplicar uma contribuicdo ao setor que tanto colabora para diminuir 0 impacto
da inflacdo, ndo propriamente por questdo de perdas financeiras, mas pelo dano
causado a imagem das empresas. Ainda acrescentou que alguns paises membros
da UE discutiram o tema e decidiram ndo implantar este regulamento, em
contrapartida, esta iniciativa ganhou forga em Portugal (Sapage & Martins, 2022).

Quando se discute o aumento dos precos a nivel de varejistas, deve-se refletir
que ha um aumento de precos na producao (agricola ou n&o), nos custos dos
transportes e nos outros fatores de producdo, como embalagens, energia, logistica
ou na propria industria. Nesse sentido, se toda a cadeia de distribuicdo é
contaminada com o aumento do preco dos insumos, é natural que o preco final ao
consumidor também aumente. Ao considerar estes fatores, Gongalo aponta que sO
havera verdadeiramente lucros extraordinarios se houver um aumento das receitas
e da margem de uma forma extraordinaria (Sapage & Martins, 2022).

O diretor da APED destacou que houve uma confusao por parte do governo
portugués ao falar de lucros extraordinarios e resultados extraordinarios. Segundo
ele, os dados de 2019 concernente as margens EBITDA do comércio varejo, no caso
dos hipermercados, situava entre 4% e 5%. Estes valores sdo bem inferiores em
outros setores, como € o caso do energético. Gongalo fez criticas ao governo
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portugués pela forma de célculo da contribuicdo, 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 contribuicdo vai incidir sobre
este valor (Sapage & Matrtins, 2022).

Goncalo advertiu que a iniciativa do governo esta penalizando um conjunto de
empresas por uma situagado que nao foi criada por elas e que na verdade o governo
apenas queria encontrar um bode expiatorio (Sapage & Martins, 2022). Acrescentou
também que ndo se trata de um discurso positivo para o pais, para o ambiente
econdmico, para as empresas ou para 0s consumidores, pois estes estdo habituados
a enxergar empresas do setor energético como seus aliados (Sapage & Martins,
2022).

1.3 Impactos na Unido Europeia: quem fica com o prejuizo?

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

Enquanto acionista da Galp, Lass Danfa mais uma vez ficou preocupado
diante da possibilidade de a organizacdo ndo concorrer a aquisicdo de licenca de
exploracé@o de petrdleo em Guiné-Bissau, tendo em vista a reducdo da capacidade
financeira da empresa, provocada pela nova taxa. A aquisicdo estava prevista para
2020, mas foi interrompida em razdo da pandemia do Covid-19. O retorno das
negociacfes esta previsto para junho de 2023. A inquietacdo de Lass Danfa
baseava-se na decisdo dos acionistas de néo distribuirem os dividendos nos ultimos
anos para investirem na exploracao de petréleo em Guiné-Bissau.

Levando-se em conta este fato, a Galp encarregou seu acionista Lass Danfa
para, juntamente com outros acionistas de empresas que atuam no mesmo setor do
mercado da Unido Europeia, procurarem solugdes para minimizar o impacto do novo

regulamento. Em suas pesquisas, ele percebeu que o problema em causa, afetou
também outras empresas do bloco, como a Exxon Mobil, a Shell e a Total Energies.
As empresas petroliferas Exxon Mobil, em conjunto com outros grandes
players do setor de petréleo e gas, acusaram Bruxelas de exceder sua autoridade
legal, chamando a medida de contraproducente (Wright, 2022). Em uma das
contestacdes apresentada no Tribunal Geral da Unido Europeia sediada em
Luxemburgo, a Exxon afirmou que a medida € uma repressao 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 €. (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 délares (Wright, 2022).

A Shell comunicou, em margo de 2022, que planeja investir de 20 a 25 bilhdes
de libras nos proximos 10 anos na infraestrutura de energia da Gra-Bretanha,
incluindo petréleo e gas, energia edlica offshore, carregamento de veiculos elétricos
e hidrogénio (Bousso, 2022). No entanto, em novembro, o presidente da Shell no
Reino Unido, David Bunch, disse na conferéncia anual da Confederagéo da Industria
Britanica em Birmingham, que é necessario avaliar 0s projetos caso a caso porque
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a medida em que ha mais tributacdo, ha 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).

Lass Danfa entrou em contato com os acionistas dessas empresas e, juntos,
decidiram unir forcas para contrapor as medidas adotadas pelo governo dos paises
da Unido Europeia.
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Parte 2 - Notas de ensino
2.1 Objetivos de ensino

Este caso para ensino tem por objetivo instigar os discentes a: 1) adquirir um
pensamento critico a respeito da Teoria da Regulacdo ao relaciona-la com o
conhecimento prético; 2) discutir acerca dos impactos de um novo regulamento no
setor a ser regulado e na sociedade de modo geral; 3) refletir sobre o comportamento
de grupos de interesse e do governo quando da criacdo de uma legislacao.

2.2 Fontes e métodos de coleta

As informacdes para a constru¢ao deste caso para ensino foram coletadas
em sites (referenciados no texto) que difundiram noticias sobre a criacdo da windfall
tax. Destaca-se que foi feito uma comparacéo de diversas noticias publicadas afim
de trazer maior veracidade sobre a criacdo e regulacdo do setor energético na Unido
Europeia.

Ressalta-se que as empresas citadas no caso e as informacfes a respeito
delas e do regulamento windfall tax sdo reais e foram realizadas as devidas citacdes
ao longo do texto. Por outro lado, o personagem Lass Danfa e as acfes deste
personagem séo ficticios e foram criados para demonstrar como o publico afetado
pode reagir diante da criagcdo de um novo regulamento.

2.3 Disciplinas sugeridas para o uso do Caso

O caso foi concebido para auxiliar professores de disciplinas que tratam de
aspectos regulatérios em cursos de graduacdo e pés-graduacdo em Ciéncias
Contabeis, Administracdo e Economia. E possivel, com o uso deste caso revisitar
pressupostos intrinsecos a Teoria da Regulacdo e visualiza-los na prética,
apontando principalmente o papel do governo e dos grupos de interesse diante de
um novo regulamento.

2.4 Questdes que podem ser propostas aos discentes

1. Em sua opinido, o processo de implementacdo do regulamento 2022/1854 do
Conselho da Unido Europeia esta embasado nos aspectos do interesse publico ou
dos grupos de interesse da Teoria da Regulacdo? Justifique a sua resposta.

2. O que deveria ser levado em consideragcao (em termos de custos e beneficios)
para a implantacdo da windfall tax nos paises membros, especificamente, em
Portugal? Justifique.

3. Assuma o papel de um dos membros do grupo de interesse liderado por Lass
Danfé e apresente uma proposta para, conforme exposto na Teoria da Captura, fazer
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o regulador atender as solicitagcdes do grupo? A captura do regulador (se ela ocorrer)
e 0 lobbying realizado por esse grupo podem estar alinhados com a Teoria do
Interesse publico?

2.5 Andlise das questdes

1. Em sua opinido, o processo de implementacédo do regulamento 2022/1854 do
Conselho da Unido Europeia esta embasado nos aspectos do interesse publico
ou dos grupos de interesse da Teoria da Regulacao? Justifigue a sua resposta.

Inicialmente, o docente pode discutir em sala de aula a diferenciacéo existente
entre a Teoria da Regulacdo do interesse publico e dos grupos de interesse.
Tratando dos aspectos essenciais destas Teorias, na sequéncia podera trazer o
cenario do caso para debate.

A Teoria do interesse publico sugere que a regulacdo € uma resposta a
demanda publica por correcao de falhas de mercado (Campos, 2008). Pressupbe-
se que o regulador considera, da melhor forma, os interesses da sociedade (Carmo,
Ribeiro & Carvalho, 2018), buscando fazer o possivel para maximizar o bem-estar
social, isto €, atingir o primeiro melhor resultado da producéo de informacgdes (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
alocacao eficiente de recursos em prol do bem-estar social, redistribuicdo de
riquezas e canalizacdo de recursos ao implemento do interesse publico (Nascimento,
2015).

Por sua vez, a Teoria dos grupos de interesse sugere gque os individuos
formem coalizbes ou grupos constituintes para proteger e promover seus interesses
fazendo lobby junto ao regulador por quantidades e tipos variados de regulacéo
(Scott, 2015). Neste contexto, a regulacdo € vista como um bem maximizador de
interesses individuais de grupos especificos, suscetivel de apropriagdo num
mercado (Nascimento, 2015).

Ao considerar o cendrio apresentado no caso, 0s ministros da Unido Europeia
declararam que a finalidade da criagdo da taxa estava centrada em maximizar o
interesse publico. Desta perspectiva, 0 pensamento € de que o regulamento atende
a Teoria do Interesse Publico, pois conforme observado, o acordo tinha como
proposito a reducdo dos precos elevados da eletricidade, apoiando aqueles que
enfrentam dificuldades com elevados precos de energia (CUE, 2022). No entanto,
ao mesmo tempo em que o governo pretende trazer beneficios para a populacao,
cria um regulamento as custas das empresas do setor elétrico.

Se a Teoria da Regulacdo do Interesse Publico considera os interesses da
sociedade, 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 guestionamentos, nota-se que a criagdo da windfall tax esta sendo
conduzida pela Teoria da Regulacdo dos Grupos de Interesse, uma vez que nao
condiz com o interesse da sociedade como um todo, mas atende somente uma
parcela da populacédo e impacta diretamente um setor em especifico, além de néo
trazer maiores explicacbes de ndo impor a mesma taxa para outros setores tao
influentes como o setor elétrico.
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Além disso, a ideia de maximizacao 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
impactadas 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 reducao 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 discutido em alguns paises, mas ndo foi dado
seguimento a nova iniciativa (Sapage & Martins, 2022). A adocdo voluntaria ao
regulamento pode provocar também uma mudanca dos investimentos energéticos
entre os proprios paises da UE, ja que empresas que atuam num pais que adotou a
taxa pode migrar para um pais que se recusou implementar o regulamento.

Assim sendo, a regulacdo, 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 limitagdo as politicas regulatorias ineficientes”.
Por fim, Baldwin e Cave (1999) esclarecem que € muito dificil identificar o interesse
publico, j& que a regulacdo geralmente acontece no meio de um conflito entre
diversas concepcdes sobre o interesse publico.

2. O que deveria ser levado em consideracdo (em termos de custos e
beneficios) para a implantacdo da windfall tax nos paises membros,
especificamente, em Portugal? Justifique.

O docente, num primeiro momento, pode conduzir os estudantes a refletirem
que a criacdo e vigéncia de qualquer regulacédo envolve custos e beneficios para as
empresas, sociedade e normatizador.

As empresas reguladas enfrentam custos que vao além dos custos impostos
pela norma, como custos de sistemas e de treinamentos, de producdo e também de
divulgacao de novas informacdes obrigatérias, se os regulados tiverem interesse em
influenciar o regulador, terdo de enfrentar custos com negociacdo, custo de
organizacao de lobby e doacdes politicas (Scott, 2015).

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

e Goncalo fez criticas ao governo portugués pela forma em como sera calculada
a contribuicdo, visto que a taxa de CTS sera calculada sob a média dos
altimos quatro exercicios. Assim sendo, se o resultado de 2022 tiver até um
teto de 20% acima desta média, a contribui¢cdo vai incidir sobre este valor.
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e Em dezembro de 2022, a empresa Galp emitiu uma nota a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), informando aos seus acionistas e
demais usuarios que a nova contribuicdo podera potencialmente 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 estao
na publicacdo de mais informacdes que trardo seguranca para os investidores e
custos de capital mais baixos, visto que a empresa que pagara mais taxa também é
aquela que mantém uma maior média de lucros.

Em relag&o 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 preco de
combustivel, 0 que consequentemente impactaria diretamente em diversos setores
dependentes deste produto. Como resultado, toda a cadeia de distribuicdo é
contaminada com o aumento do preco dos insumos, € 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 proéprias dificuldades de verificagdo empirica do sucesso destas politicas, o
regulador ou normatizador enfrentam grande custo de criacao de 6rgaos de definicdo
de padrdes, de recolha de informacéo e monitoramento (Nascimento 2015). Ainda,
0 normatizador, ou seja, 0 governo portugués enfrenta custos quando busca um
consenso para que os investidores, gestores e partes interessadas mesmo ndo
gostando do regulamento facam sua legitimacao.

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

Diante destes fatores, o governo portugués, quanto ao regulamento WT

2022/1854, precisa considerar custos e beneficios para diversos agentes, visto que
a elaboracdo de uma politica regulatoria interessa tanto aqueles que atuam no
mercado como o consumidor final. Caso estes aspectos sejam ignorados, o padrao
pode parecer (til para a decisdo, mas a sociedade estaria em pior situacdo porque
0s custos de produgéo da informagao nao foram levados em consideragéo (Scott,
2015).

3. Assuma o papel de um dos membros do grupo de interesse liderado por
Lass Danfa e apresente uma proposta para, conforme exposto na Teoria da
Captura, fazer o regulador atender as solicitagbes do grupo? A captura do
regulador (se ela ocorrer) e o lobbying realizado por esse grupo podem estar
alinhados com a Teoria do Interesse publico?

Antes de iniciar a discussédo desta questao, o professor podera relembrar aos
estudantes sobre o0 que € a Teoria da Regulacao na vertente da Teoria da Captura.
Em seguida, pode iniciar a discussao levando-se em conta o contexto demonstrado
Nno caso e a necessidade dos estudantes se posicionarem como um dos membros
do grupo de Lass Danfa.
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A Teoria da captura enfatiza que o regulador pode ser capturado pelo setor
para promover seus interesses, admitindo um regulador totalmente subserviente e
destinado a atender passivamente aos interesses dos regulados (Carmo, Ribeiro &
Carvalho, 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
coercao publica o objeto precipuo da demanda econdmica da regulacédo (Posner,
1974).

Existem diversas possibilidades que poderiam ser apresentadas na proposta
elaborada pelo grupo de Lass Danfa para capturar o regulador. Dentre elas, algumas
estédo listadas abaixo:

e Reducdo no percentual do valor da taxa: nesta perspectiva, 0s acionistas
podem alegar que uma taxa de 33% de contribuicdo conduziria o setor elétrico a
um colapso generalizado, ja que as empresas ndo esperavam uma contribuicéo
emergencial deste teor e ainda mais com um percentual elevado. Os passivos das
empresas poderiam ser impactados significativamente, principalmente, os de
curto prazo, neste sentido, as empresas poderiam recorrer a diminuicdo de
investimentos e também na demissdo de empregados com a finalidade de cortar
gastos. Ao apresentar o comprometimento das empresas em fungéo da nova taxa,
o lobby poderia ser direcionado para a reducéo do percentual da windfall.

e Alteracdo no tempo de cobranca da taxa: conforme apresentado no caso, a
taxa entrou em vigor no ano de 2022. O grupo de interesse pode argumentar que
as empresas ndo estdo preparadas 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 é insuficiente para que as
empresas consigam se adaptar ao novo regulamento, tanto em relacdo a
preparacao da informacéo nos demonstrativos quanto a insercéo desta nova taxa
nos sistemas de informacao das empresas. Assim sendo, as entidades poderiam
reforcar a necessidade de postergar o inicio de cobranca da taxa diante das
dificuldades inerentes aos ajustes que as empresas terdo de sofrer com a nova
taxa.

e Mudancas na forma de célculo: ataxa vai retroceder quatro anos fiscais embora
tenha entrado em vigor em 2022. Desta forma, sera cobrado um percentual de
33% sobre os lucros que ultrapassem 20% da média dos ultimos quatro anos. Ao
fazer recolhimento de taxas levando-se em conta anos anteriores, 0 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 econémica mundial e trouxe prejuizos a todos os
setores, inclusive, ao setor elétrico. Diante deste fato, as empresas podem fazer
pressdo por uma mudanca na forma como o calculo é realizado e também no
percentual que excede a média dos lucros.

e Revogacdo do regulamento: por fim, a proposta pode trazer também a
revogacao completa de todo o regulamento. Para isto, o grupo de interesses pode
pressionar o regulador acerca da redugcao 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
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consideravelmente, uma vez que as empresas do setor elétrico terdo que
aumentar as suas taxas fora do horéario de pico para compensar a reducéo de 5%
no horario de pico. Sendo assim, empresas que dependem de energia elétrica
continuamente para a producédo de seus produtos terdo um aumento em suas
despesas, consequentemente, havera aumento no produto final para o
consumidor.

Caso a captura do regulador ocorra, ha possibilidade de que o grupo de Lass

Danfé esteja alinhado a Teoria do Interesse publico, uma vez que o lobby ndo esta

atrelado de forma direta ao conceito de bom e ruim. 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 sao
caracteristicas atreladas aos individuos, ndo propriamente a um processo ou objeto.

Se o grupo de Lass Danfé estiver interessado unicamente nos beneficios
pessoais e individuais decorrentes das mudancas no regulamento da windfall tax, o
lobby sera positivo para o grupo. Neste caso, nota-se que a Teoria da Agéncia

direciona os atos dos acionistas, dado que predomina uma concepcao de ser
humano individualista e maximizador de utilidade (Jensen & Meckling, 1976). Assim

sendo, 0s gestores, investidores, empresarios, realizam lobbying para tentar
influenciar o érgdo normatizador (Santos & Santos, 2014) na tentativa de obter
vantagens junto aos reguladores.

Caso o grupo de Lass Danfa capture o regulador para uma melhoria do bem
coletivo, o lobby sera negativo para o grupo, ja que a intencao é o favorecimento em
prol da coletividade, alinhando-se ao discurso declarado pelos ministros da UE. Nota-
se que ao agir desta forma, o grupo de interesse esta sob a concepcéo 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).

2.6Instrucdes para aplicagéo do Caso

A aplicacao do caso pode acontecer de duas formas. Na primeira, o docente
pode solicitar que os estudantes leiam o caso, identifiquem o dilema e respondam
individualmente as questdes propostas. Em sala de aula, o docente pode reunir os
discentes em grupo e solicitar que discutam as atividades realizadas individualmente
e cheguem a um consenso. Em seguida, o docente pode propor que todos 0s
estudantes discutam sobre os pressupostos da Teoria da Regulacéo, o dilema e as
guestdes propostas por meio de aprendizagem baseada em problema (ABP).

Outra metodologia ativa que pode ser utilizada é a do Juri, com uma
diversidade de papeis possiveis como, por exemplo: 1) um grupo de estudantes
assumem o papel de apoiadores do regulamento e outros contra; 2) alguns
estudantes assumem o papel de Lass Danfa, outros de membros do CUE, outros de
membros da sociedade; outros da CMVM. O docente pode escolher um desses
grupos de papeis e solicitar aos estudantes que defendam os interesses desses
grupos, levando o estudante a vivenciar os aspectos da teoria da regulacdo (grupos
de interesse, captura, interesse publico, lobbying).
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