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Andlise de Risco Geopolitico — Um Estudo de Caso sobre a Lei Magnitsky e o Brasil
Prezados investidores,

Nesta edicdo de nossa carta mensal, decidimos pausar a discussdo sobre alocacdo e
performance para analisar um tema de grande relevancia internacional com potenciais
implicagbes para o Brasil: a Lei Magnitsky.

A Histéria da Lei Magnitsky

A Lei Magnitsky surgiu nos Estados Unidos em 2012, apds o caso do advogado russo
Sergei Magnitsky. Em 2008, ele denunciou um esquema de corrup¢ao de autoridades fiscais e
policiais russas, mas acabou preso sob acusacdes consideradas forjadas. Permaneceu mais de
um ano em prisdo preventiva, sem acesso a cuidados médicos adequados, e faleceu em 2009
em uma prisdo em Moscou.

O episddio teve grande repercussdo internacional e levou o Congresso norte-americano
a aprovar a lei que permitia san¢Ges contra os envolvidos. Originalmente voltada apenas para
agentes russos, a legislacao foi expandida em 2016 com a criacdo da Global Magnitsky Human
Rights Accountability Act, autorizando san¢Ges contra qualquer individuo, em qualquer pais,
considerado responsavel por corrupgao significativa ou violagbes graves de direitos humanos.

Como funciona a Lei

As medidas previstas pela Lei Magnitsky incluem:

e Congelamento de ativos localizados nos Estados Unidos.
Proibi¢cdo de entrada e cancelamento de vistos para o pais.
Bloqueio de transagdes financeiras com cidaddos e empresas norte-americanas.
Essas san¢des costumam ter efeito indireto em escala global, j& que bancos e institui¢cdes
financeiras de outros paises tendem a restringir operagdes para evitar riscos de
descumprimento das normas americanas.

Adogdo Internacional

A experiéncia norte-americana inspirou outros paises a criarem legislagdes semelhantes.
Exemplos:

e Canada: Justice for Victims of Corrupt Foreign Officials Act (2017).

e Reino Unido: Global Human Rights Sanctions Regulations (2020).

e Unido Europeia: EU Global Human Rights Sanctions Regime (2020).

e Australia: Autonomous Sanctions Amendment (2021).

e Paises Bdlticos (Lituania, Estonia e Letonia): legislagGes nacionais equivalentes.

Aplicagao ao Caso Brasileiro
Em 30 de julho de 2025, os Estados Unidos incluiram formalmente o ministro Alexandre
de Moraes na lista de san¢des da Global Magnitsky Act.
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Segundo comunicado do Departamento do Tesouro norte-americano, as justificativas
envolveram alegacgGes de:

e Abusos de poder relacionados a condugao de processos contra opositores politicos.

e PrisOes preventivas consideradas arbitrdrias.

e Medidas de censura e restricdo a liberdade de expressao em plataformas digitais.
Com ainclusdo na lista de Specially Designated Nationals (SDN), Moraes esta sujeito a todas as
restricGes previstas pela lei.

Reflexos no Sistema Financeiro Brasileiro

Criaremos um caso hipotético, vamos supor que o ministro tivesse conta no Banco Itau,
No Brasil os bancos, como o Ital, ndo sdo obrigados automaticamente a cumprir sancdes
unilaterais de outro pais. As contas domésticas sé podem ser bloqueadas mediante decisao
judicial brasileira ou por san¢des multilaterais, como as da ONU.

Entretanto, instituicGes financeiras com presenca internacional, como o préprio Itad
Unibanco (que possui operacdo em Miami), tendem a adotar medidas preventivas de
compliance, tais como:

e Monitoramento reforcado das movimenta¢bes do sancionado.

e Restricdo a operagdes internacionais, cdmbio e transferéncias externas.

e Encerramento de relacionamentos em unidades localizadas em paises que aplicaram as

sangoes.
Essa postura busca mitigar riscos reputacionais e regulatorios, ja que o descumprimento pode
expor o banco a sang¢des secundarias aplicadas pelos Estados Unidos.

Reflexos em Empresas e Instituicoes de Origem Americana
As sancGes da Lei Global Magnitsky obrigam ndo apenas o governo dos EUA, mas
também todas as empresas de origem americana, inclusive bancos e instituicdes financeiras
globais, a cumprir integralmente as restricdes impostas. Isso gera efeitos diretos no Brasil, onde
muitas dessas empresas mantém presenga significativa.
1. Relag6es Comerciais Diretas
e Multinacionais americanas estdo proibidas de manter contratos ou fornecer servigos ao
sancionado, seja como cliente, fornecedor ou parceiro.
e Isso se aplica a diferentes setores: tecnologia, energia, bens de consumo, consultoria e
servigos profissionais.
2. Bancos e Instituicdes Financeiras
e Bancos americanos com presenca no Brasil (Citibank, JP Morgan, Bank of America, entre
outros) devem encerrar qualquer relacionamento com o sancionado.
e CartGes de crédito internacionais (Visa, Mastercard, American Express) ndo podem ser
emitidos ou mantidos em nome do sancionado.
e Gestoras de ativos e fundos globais de origem americana ndo podem aceitar recursos
de, nem pagar rendimentos a, pessoas ou entidades sancionadas.
e Empresas de fintechs e meios de pagamento com sede nos EUA (como PayPal) devem
bloquear contas e transferéncias relacionadas.
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3. Prestagdo de Servigos Digitais e de Nuvem

e Empresas de tecnologia (Google, Microsoft, Amazon Web Services, Meta, Apple) ficam
impedidas de oferecer servigos pagos, hospedagem em nuvem ou suporte corporativo
ao sancionado.

e Mesmo servigos gratuitos podem ser restringidos, de acordo com politicas internas de
compliance.

4. Seguradoras e Servigos de Mitigacao de Risco

e Seguradoras globais de origem americana ndo podem emitir apdlices em favor do
sancionado.

e Servicos de due diligence e consultoria de risco (como Moody’s, S&P e Fitch, se
relacionados a operacOes especificas) podem ser impactados no tratamento de
gualquer exposicao.

5. Impacto Indireto e Sang¢oes Secundarias

e Empresas de outros paises que mantenham joint ventures ou parcerias com grupos
americanos podem adotar restricdes adicionais por cautela.

e Caso instituicGes ndo americanas intermediem negdcios em nome do sancionado
utilizando o sistema financeiro dos EUA, podem ser alvo de san¢bes secunddrias.

Comparativo: Brasil x Russia

E importante destacar a diferenca de escala em relagdo as sancdes aplicadas contra a
Russia.

No caso brasileiro, trata-se de uma sang¢do individual, aplicada a uma autoridade
especifica sob a Global Magnitsky Act, sem bloqueio a economia nacional. Os efeitos recaem
sobre a pessoa sancionada e, indiretamente, sobre a imagem institucional do pais.

No caso russo, as sangdes sdo sistémicas, atingindo setores inteiros da economia, bancos
estatais e privados, reservas internacionais e o comércio de energia. A exclusdo parcial do
sistema SWIFT, o congelamento de ativos do Banco Central russo e as restricbes a exportagoes
e importa¢Ges impactaram toda a populagdo e a economia nacional.

Enquanto as sangdes contra Moraes representam um recado politico individualizado e
geram reflexos reputacionais, as sang¢des contra a Russia configuram um bloqueio econémico
de larga escala, com consequéncias diretas sobre crescimento, inflagdo, comércio exterior e
integragdo internacional do pais.

Instrumentos Juridicos no Caso Russo
As medidas contra a Russia foram construidas sobre um arcabougo juridico mais amplo
e diversificado do que o utilizado no caso brasileiro:

1. Ordens Executivas Presidenciais (Executive Orders — E.O.)

e E.O. 13660 (2014): primeira sangdo apds a anexag¢do da Crimeia.

e E.O. 14024 (2021): base legal ampla que autoriza san¢Bes contra setores inteiros da
economia russa.

¢ Implementadas pelo Departamento do Tesouro (OFAC), tém for¢a imediata de lei.
SangOes Setoriais
Restri¢cdes ao acesso da Russia a financiamento, tecnologia e mercados.
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e Afetaram diretamente os setores de energia, defesa, aviacdo, tecnologia e o sistema
bancario.

3. Congelamento de Reservas do Banco Central Russo
Aproximadamente US$ 300 bilhdes bloqueados em conjunto por EUA, Unio Europeia,
Reino Unido, Canada e Japao.

4. Exclusao do Sistema SWIFT

e Diversos bancos russos foram desconectados do sistema global de pagamentos,
limitando transac¢es internacionais.

5. Legislagio Complementar
CAATSA (Countering America’s Adversaries Through Sanctions Act — 2017): lei do
Congresso americano que ampliou e consolidou as san¢des contra Russia, Ird e Coreia
do Norte.

e Unido Europeia: regulamentos do Conselho Europeu com aplicacado direta nos Estados-
membros.

e Reino Unido: Sanctions and Anti-Money Laundering Act (2018), utilizado apds o Brexit.

Impactos Praticos
Na prética, as san¢des resultam em:
e Congelamento de bens eventualmente existentes nos Estados Unidos.
e Proibicdo de entrada em territdrio norte-americano e perda de vistos.
e Bloqueio financeiro, impedindo bancos e empresas americanas de manter qualquer
relacdo com o sancionado.
e Efeitos secundarios, como dificuldade em operacdes com instituicbes financeiras
internacionais que possuem exposicao relevante ao sistema norte-americano.

Conclusao

No Brasil, a san¢do é de natureza pessoal e individualizada, sem efeitos diretos sobre a
economia nacional. Jd no caso da Russia, as medidas tiveram carater sistémico e multilateral,
buscando impactar a estrutura econdmica, financeira e militar do pais como um todo.

Essa comparagdo mostra como os instrumentos juridicos escolhidos determinam a
intensidade dos impactos: enquanto a Lei Magnitsky mira individuos, ordens executivas e
sangdes setoriais miram Estados e economias inteiras.

No caso do ministro o impacto sera:

e Congelamento de bens eventualmente existentes nos Estados Unidos.

e Proibicdo de entrada em territdrio norte-americano e perda de vistos.

e Bloqueio financeiro, impedindo bancos e empresas americanas de manter qualquer
relacdo com ele.

e Efeitos secundarios, como dificuldade em operagées com instituicdes financeiras
internacionais que possuem exposicdo relevante ao sistema norte-americano.

Nosso papel como gestores é acompanhar com atengdo esse tipo de movimento, pois
geopolitica e regulagdo internacional afetam diretamente fluxos de capitais, risco-pais,
percepcdo de seguranca juridica e a imagem do Brasil como destino de investimentos.
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