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Resumo

Em um contexto marcado pelo surgimento de inovacgdes tecnoldgicas e produtos e
servicos disruptivos nos mercados regulados, o sandbox regulatério passou a ser adotado
em diversos paises como um instrumento dinamico, alternativo a tradicional atuagédo
reativa dos 6rgéos reguladores. No Brasil, 0 Banco Central estuda a implementacéo desse
regime temporario e diferenciado principalmente em virtude do surgimento das fintechs.
No ambito juridico, a lacuna normativa acerca desse regime foi suprimida pela Lei n°
13.655, de 2018, que prevé a adogdo de regime de transicéo e inclui disposicdes aderentes
a Analise Econdmica do Direito e a discricionariedade técnica. O presente trabalho
demonstra, por meio de pesquisa bibliogréafica, que esse ato normativo cria uma
sistematica juridica que confere maior seguranca juridica para que o BCB implemente
esse regime regulatorio diferenciado e para que os entes regulados dele participem.
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LAW 13.655/ 18 AND THE REGULATORY SANDBOX OF BANCO
CENTRAL DO BRASIL: LEGAL SECURITY FOR A
DIFFERENTIATED REGULATORY REGIME

Abstract

In a context of technological innovations and disruptive products and services in regulated
markets, the regulatory sandbox has been adopted in several countries as a dynamic
instrument, alternative to the traditional reactive model of regulatory agencies. In Brazil,
the Central Bank is studying the implementation of this temporary and differentiated
regime, mainly due to the emergence of fintechs. In the legal context, the normative gap
about this regime was suppressed by Law n° 13655 of 2018, which contains legal
provisions related to the theories of Law and Economics and technical discricionarity.
This paper demonstrates that this law creates a legal system that provides greater legal
certainty for the Brazilian Central Bank to implement this differentiated regulatory
regime and for the regulated entities to participate in it.

Keywords: Regulatory sandbox. Central Bank of Brazil. Law n. 13,655, of 2018.
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1. INTRODUCAO

Lancado em maio de 2018, o Laboratério de Inovacdes Financeiras e
Tecnoldgicas® (Lift) do Banco Central do Brasil (BCB) ganhou, na categoria Iniciativa
de Sandbox, o prémio Fintech Regtech Global Awards 20192, promovido pela revista de
finangas Central Banking.

O Lift é um ambiente virtual colaborativo que retne representantes da academia,
de empresas de tecnologia e de fintechs com o objetivo de fomentar o desenvolvimento
de inovagdes tecnoldgicas e a troca de conhecimentos no mercado bancario e financeiro®.

Essa iniciativa ndo se constitui sandbox regulatério, mas sim sandbox setorial. O
sandbox setorial tem o objetivo de criar um espaco para empresas estabelecidas e
regulador colaborar em novos produtos, desde a fase de concepcao até protétipo, em um
ambiente virtual de testes fora de mercado e sem consumidores. Nesses casos, 0 acesso,
em geral, ndo possui um processo regulado e restrito e a entrada ocorre pela aderéncia da
proposta ao sistema financeiro local. Além disso, 0s recursos necessarios (humanos,
tecnoldgicos) a execucdo de um projeto sdo compartilhados entre os participantes,
tornando a iniciativa inerentemente escalavel®.

O Lift busca incentivar a inovacdo pela apresentacdo de prot6tipos de solucdes
tecnoldgicas, bem como auxilia os reguladores a promoverem a regulacdo em um
contexto de mercado mais complexo e de rapidas mudancas. IsNesse sentido, contribui
para fomentar o repasse de conhecimento e de expertise pelos regulados acerca de temas
nem sempre dominados pelos agentes estatais®.

Aliada a iniciativa do Lift, 0 BCB, em 17 de julho de 2019, noticiou que estuda
formas de implementar o sandbox regulatério no Brasil. A autarquia define essa iniciativa
como a aplicacdo, em mercados regulados, de requisitos regulatorios diferenciados por

periodo limitado, no intuito de permitir que empresas testem servicos e produtos

! https://wwwe.liftlab.com.br/

2 https://events.centralbanking.com/fintechawards

3 https://www.liftlab.com.br/

4 SIQUEIRA, André Henrique.; PAIXAO, Ricardo Fernandes.; SUARES, Marcus Vinicius Cursino.;
ALMEIDA, Rafael Sarres de; OLIVEIRA FILHO, José Deodoro; CAVALCANTE NETO, Aristides
Andrade. LIFT — Laboratdrio de Inovacdes Financeiras e Tecnoldgicas. Revista Eletronica LIFT/Banco
Central do Brasil, v. 1, n. p. 3-25, 2019, p. 8

5 PAIXAO, Ricardo Fernandes. Banco Central ganha prémio de melhor iniciativa de sandbox do
mundo. Jota. INOVA&ACAO. Julho de 2019. Disponivel em: https://www.jota.info/coberturas-
especiais/inova-e-acao/banco-central-ganha-premio-de-melhor-iniciativa-de-sandbox-do-mundo-
04092019
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financeiros inovadores em um ambiente controlado. Durante esse periodo, essas empresas
podem receber dos agentes reguladores orientacGes personalizadas sobre como interpretar
e aplicar a regulacéo cabivel. Ao mesmo tempo, os 6rgdos controladores tém acesso aos
resultados obtidos e podem avaliar os riscos associados aos novos produtos. Assim, ao
fim da experiéncia, a Administragdo pode restringir ou regulamentar as inovagdes®.

Em 28 de novembro de 2019, a Diretoria Colegiada do BCB decidiu submeter a
consulta publica minutas de ato normativo conjunto e de circular dispondo sobre sandbox
regulatério, ao que o o6rgdo denomina de ‘o Ambiente Controlado de Testes para
Inovagdes Financeiras e de Pagamento’’. De acordo com o art. 3° da minuta de ato

conjunto, in verbis:

Art. 3° O Sandbox Regulatério € um ambiente em que entidades serdo
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, a fim de testar, por
periodo determinado, projeto inovador na &rea financeira e de pagamento
observando um conjunto especifico de disposi¢des regulamentares que
amparam a realizacdo controlada e delimitada de suas atividades®.

De acordo com a doutrina juridica, o sandbox regulatorio ¢ um “instrumento
regulatério de fomento baseado em incentivo regulatério por meio de experimentalismo
estruturado tendo como pilar indutivo a isen¢do normativo-regulatéria temporaria™®. Ele
tem por objetivo permitir que o regulador tenha acesso a informacdes relacionadas a

novos produtos e servicos ofertados pelas instituicdes participantes do processo.

6 https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/364/noticia

" De acordo com o Edital n° 72/2019, de 28.11.19: “O Sandbox Regulatério permitird que institui¢des ja
autorizadas e ainda ndo autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil possam testar projetos
inovadores (novos produtos, servigos ou modelos de negdcio) com clientes reais, sujeitos a requisitos
regulatoérios especificos estabelecidos nos atos normativos ora submetidos a consulta piblica. 3. A proposta
de ato normativo conjunto estabelece as condicfes para o fornecimento de produtos e servi¢os no contexto
do Sandbox Regulatério no ambito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e do Sistema de Pagamentos
Brasileiro (SPB). Por sua vez, a minuta de circular dispGe sobre as regras especificas do primeiro ciclo, tais
como periodo de duracdo e limitacdo do numero de participantes, documentacdo necessaria, critérios de
classificacdo das entidades interessadas e cronograma da fase de inscricdo e do processo de selecdo e de
autorizacdo. 4. Cabe ressaltar que poderdo ser testados modelos de negécio inovadores em relagdo aos
assuntos de competéncia do Conselho Monetario Nacional (CMN) ou do Banco Central do Brasil, mesmo
gue ndo estejam mencionados especificamente na minuta de ato normativo conjunto. Com base nas
sugestdes recebidas durante a etapa de consulta publica, é possivel que sejam acrescidas, em versao final
desse normativo, novas disciplinas especificas a respeito de outras tematicas”. BRASIL, 2019. Edital de
Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do Brasil, p. 1. Disponivel em:
file:///C:/Users/Dell/Downloads/Edital ConsultaPublica72.pdfDisponivel em:
https://www3.bcb.gov.br/audpub/DetalharAudienciaPage?3&pk=321.

8 BRASIL, 2019. Edital de Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do
Brasil, p. 4. Disponivel em: file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf

® VIANNA, Eduardo Araljo Bruzzi. Regulacdo das fintechs e sandboxes regulatdrias. Dissertagio
apresentada & Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundacdo Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019, p.
128.
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Uma vez que os modelos de negocios das fintechs sdo bastante diversos, 0s
aspectos especificos de cada sandbox regulatério e as informacbes que deverdo ser
reportadas a autoridade supervisora sio definidos caso a caso™’.

O objetivo do sandbox regulatério no mercado financeiro regulado é possibilitar
um espaco monitorado no qual as autoridades competentes e as empresas possam
entender melhor as oportunidades e os riscos apresentados pelas inovacbes e seu
tratamento regulatério. Por meio desse instrumento, institui-se uma espécie de fase de
testes para avaliar a viabilidade de proposicdes inovadoras, especialmente em relacéo ao
balanco de beneficios e riscos no sistema financeiro®?.

Nos termos do art. 5° da minuta de ato normativo conjunto supra:

Art. 5° A regulamentacdo e a condugdo do Sandbox Regulatério serdo regidas
pelos seguintes principios:

| - estimulo & inovacdo e a diversidade de modelos de negdcio no Sistema
Financeiro Nacional e no Sistema de Pagamentos Brasileiro;

Il - aumento da eficiéncia e redugdo de custos no Sistema Financeiro Nacional

e no Sistema de Pagamentos Brasileiro;
111 - promoc&o da concorréncia e da inclusdo financeira;

IV - atendimento as necessidades dos usuarios finais, em especial a liberdade
de escolha, seguranca, protecdo de seus interesses econdmicos, tratamento ndo
discriminatério,

privacidade e protecdo de dados pessoais, acesso a informacdes claras e
completas e condicbes

adequadas de fornecimento de produtos e de servigos;

V - aumento da confiabilidade, qualidade e seguranca dos produtos e servicos;
VI - aprimoramento da regulamentacdo de assuntos de competéncia do
Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil; e

VII - aprimoramento da atuagdo da supervisdo do Banco Central do Brasil*.

No ambito juridico, verifica-se que ndo ha ato normativo que atribua, de forma
expressa, ao Conselho Monetario Nacional (CMN) ou ao BCB competéncia para que
esses Orgaos instituam esse modelo de sandbox regulatorio.

O Edital de Consulta Publica 72/2019, do Banco Central do Brasil, menciona

como base juridica da minuta de ato normativo conjunto dispositivos legais'®. Nenhum

10 VIANNA, Eduardo Aratjo Bruzzi. Regulacéo das fintechs e sandboxes regulatérias. Dissertagéo
apresentada a Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundagao Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019.

11 pPAIXAO, Ricardo Fernandes.; OIOLI, Erik Fernandes. Sandboxes e Regulagdo de Inovacdo Financeira
Disruptiva por meio de Fintechs. Revista de Direito das Sociedades e dos Valores Mobiliarios, v. 7, n.
p. 113-146, 16/05/2018.

12 BRASIL, 2019. Edital de Consulta Pablica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do
Brasil, p. 4. Disponivel em: file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf

13 S0 eles: Arts. 23 da Lei n° 4.131, de 3 de setembro de 1962, 4°, incisos V, VI, VIII e XXXI, da Lei n°
4.595, de 31 de dezembro de 1964, 9° da Lei n° 4.728, de 14 de julho de 1965, 10-A, 8§ 2°, inciso I, do
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deles, porém, dispde, ainda que de forma indireta, a possibilidade de instituicdo de um
modelo regulatério com as caracteristicas do sandbox.

Além disso, destaca-se que, recentemente, foi vetado o art. 3° inciso VII, da
Medida Proviséria (MP) n° 881, de 2019, que institui a Declaracdo de Direitos de
Liberdade Econdmica, estabelece garantias de livre mercado, analise de impacto
regulatorio, e d& outras providéncias. O ato normativo resultado da conversao dessa MP
é a Lein®13.874, de 20 de setembro de 2019. O referido dispositivo previa, in verbis:

Art. 3° Séo direitos de toda pessoa, natural ou juridica, essenciais para o
desenvolvimento e o crescimento econdmicos do Pais, observado o disposto
no parégrafo Unico do art. 170 da Constituicdo Federal: (...) testar e oferecer,
gratuitamente ou ndo, um novo produto ou servi¢o para um grupo restrito de
pessoas capazes, com utilizagdo de bens proprios ou de terceiros mediante
autorizagdo destes, apo6s livre e claro consentimento, sem requerimento ou ato
publico de liberacéo da atividade econdmica, exceto em lei federal.

Ainda que ndo tratasse especificamente de sandbox regulatério, esse dispositivo
abria margem juridica para a implementacdo desse regime ao prever a possibilidade de o
administrador testar e oferecer produtos ou servigos a um grupo restrito de pessoas.

Na mensagem de veto da Presidéncia da Republica n° 438, de 20 de setembro de
2019, informa-se que as razdes do veto decorriam da supressdo de trecho que
excepcionalizava da regra hip6teses de segurancga nacional, pablica ou sanitaria ou de
salde publica, em desconformidade com a redacgdo original da MP. Fato é que, como
resultado, a referida Lei ndo contém previsdo, ainda que de forma indireta, acerca de um
regime regulatério diferenciado.

Nesse sentido, dado o carater inovador do modelo regulatério do sandbox, 0s
recentes avancos do BCB em relacéo a este modelo, bem como a auséncia de legislacao
que trate especificamente sobre o assunto, o presente trabalho apresenta o seguinte
problema de pesquisa: A implementacdo do sandbox regulatério pelo BCB depende de

legislagdo especifica que autorize a autarquia a adotar esse regime diferenciado?

Decreto-Lei n° 167, de 14 de fevereiro de 1967, 3°-B, inciso I, da Lei n® 8.929, de 22 de agosto de 1994,
18, § 4°-B, e 27-B, inciso |, da Lei n® 10.931, de 2 de agosto de 2004, 3°-A, inciso I, e 35-B, inciso I, da Lei
n°11.076, de 30 de dezembro de 2004, 7°, inciso 11, da Lei n°® 11.795, de 8 de outubro de 2008, 12 da Lei
Complementar n° 130, de 17 de abril de 2009, 22, inciso Il, e 28, inciso Il, da Lei n® 12.810, de 15 de maio
de 2013, 7° e 9° da Lei n° 12.865, de 9 de outubro de 2013, e 11 da Lei n° 13.775, de 20 de dezembro de
2018, combinado com o art. 1° do Decreto n° 9.769, de 16 de abril de 2019. BRASIL, 2019. Edital de
Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do Brasil, p. 4. Disponivel em:
file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf

14 http://lwww.planalto.gov.br/ccivil_03/_at02019-2022/2019/Msg/VEP/VEP-438.htm
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Por oportuno, destacamos que, pouco antes do lancamento do Lift, foi
promulgada, em 25 de abril de 2018, a Lei n° 13.655%, que incluiu no Decreto-Lei n°
4.657, de 4 de setembro de 1942, Lei de Introducdo as Normas do Direito Brasileiro
(LINDB), disposicdes sobre seguranca juridica e eficiéncia na criacdo e na aplicacdo do
direito publico.

De forma sintética, esse ato normativo estabelece que as decisdes baseadas em
valores juridicos abstratos considerem as consequéncias de serem adotadas. Além disso,
a norma positiva a obrigatoriedade de que decisbes que decretem a invalidacao de ato,
contrato, ajuste, processo ou norma administrativa indiqguem de modo expresso suas
consequéncias juridicas e administrativas. Nesse sentido, cria uma sistematica propicia
ao emprego pelos érgdos estatais de metodologias proprias da Analise Econémica do
Direito (AED) para tomada de decis&o.

A Lei n° 13.655, de 2018, privilegia especialmente a seguranca juridica,
inclusive com a exigéncia de regime de transicdo em alguns casos, para garantir ao
administrado a previsibilidade acerca da juridicidade de sua conduta, especialmente em
um contexto marcado pela muta¢do normativa e juridica, proprio da realidade complexa
atual.

As disposicdes dessa Lei e do Decreto que a regulamenta impactam a atividade
regulatoria do Estado, uma vez que, entre outros aspectos, versam sobre (i) decretacdo de
invalidacéo e revisdo de validade de ato, contrato, ajuste, processo ou norma; (ii) nova
interpretacdo ou orientacdo sobre norma de conteddo indeterminado que imponha novo
dever ou novo condicionamento de direito; (iii) exigéncia de consulta publica para edi¢ao
de atos normativos por autoridade administrativa; e (iv) necessidade de edicdo de
regulamentos, simulas administrativas e respostas a consultas para aumentar a seguranca
juridica na aplicacdo das normas.

Com base no exposto, este trabalho apresenta a seguinte hipétese: A Lei n° 13.655,
de 2018, cria um sistema normativo propicio a implementacdo do sandbox regulatério
pelo BCB, de forma que o ordenamento juridico ja conta com diploma normativo que
confere seguranca juridica para a adogdo desse regime, prescindindo essa autarquia de

ato normativo especifico sobre o tema.

15 Essa Lei foi regulamentada pelo Decreto n® 9.830, de 10 de junho de 2019.
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O marco teorico adotado séo os estudos sobre espago regulatério, de Hancher
&Moran'®, sobre discricionariedade técnica, de Flavio Roman'’, e sobre seguranca
juridica, de Marilda Silveira®®.

A metodologia adotada seré a pesquisa bibliografica®®.

O presente trabalho é dividido em sete capitulos, incluindo esta introducdo. O
capitulo 2 trata da regulacdo econdmica, com base na perspectiva historica, na teoria
econbmica e no Direito Regulatério, bem como a relaciona com o ferramental teérico da
AED.

O capitulo 3 apresenta o conceito de discricionariedade técnica, especialmente
no ambito do exercicio do Poder regulatério do Estado. Em seguida, no capitulo 4,
desenvolve-se o conceito de seguranca juridica no contexto de mutacdo legislativa e de
interpretacdo normativa, com foco principalmente no estudo dos regimes de transicao.

No capitulo 5, busca-se examinar a Lei n°. 13.655/18 & luz do marco teorico. O
capitulo 6 trata especificamente do sandbox regulatério do BCB. Por fim, sdo

apresentadas as consideracdes finais do trabalho.

2. REGULACAO E ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

A regulacdo econdmica ndo se originou apenas apos a crise do Estado do bem-
estar social. Antes disso, ainda no século XIX, nos Estados Unidos da América (EUA),
surgiu 0 modelo de agéncias ou comissdes especializadas com mandato legislativo
especifico, ao que se denomina regulacdo legislativa. Tratou-se da criacdo de 6rgdos
estabelecidos por lei como autoridades independentes autorizados a operar fora da linha

de controle hierdrquico ou supervisdo do governo central, com base principalmente na

6 HANCHER, Leigh; MORAN, Michael. Capitalism, Culture and Regulation. Oxford: Oxford
University Press, 1989

1" ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulagdo da ordem econdmica. 2012. 349 f.
Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Catolica de Sdo Paulo, S&o Paulo, 2012.

18 SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulacdo, Ato: Mudanca, Transicdo e
Motivacgdo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016. P. 110.

19 A pesquisa bibliografica é desenvolvida com base em material ja elaborado, constituido principalmente
de livros e artigos cientificos. A principal vantagem da pesquisa bibliogréafica reside no fato de permitir ao
investigador a cobertura de uma gama de fendmenos muito mais ampla do que aquela que poderia pesquisar
diretamente. GIL, Antbnio Carlos. Como elaborar projetos de pesquisa. Sdo Paulo: Atlas, 2007, p. 45.
Como pesquisa tedrica, a pesquisa bibliogréafica prioriza a construcdo de esquemas conceituais especificos
e utiliza-se dos varios processos discursivos e argumentativos para o convencimento sobre a validade dos
esquemas propostos. GUSTIN, Miracy Barbosa de Sousa; DIAS, Maria Tereza Fonseca. (Re)Pensando a
Pesquisa Juridica. Teoria e Pratica. Editora Del Rey. Belo Horizonte, 2006.
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busca por eficiéncia na tomada de decis6es. Em alguns casos, porém, havia a discusséo
sobre os limites da delegacdo, especialmente com base no arcabouco tedrico da separagao
de poderes?,

Esse modelo decorria da dificuldade a época de impor controle publico eficaz
sobre empresas nacionalizadas e da existéncia de mdltiplos e indefinidos interesses
publicos nas atividades econémicas estatais. As empresas publicas careciam de direcdo
adequada para orientar estratégias de longo prazo e, a0 mesmo tempo, estavam sujeitas a
intervencdo do governo em suas operacOes diarias. Além disso, a ordem econdémica
anterior a0 modelo de agéncias falhava no objetivo de protecdo ao consumidor e
responsabilizacdo democratica?.

Na Europa, porém, somente na segunda metade do século XX é que o modelo

de agéncias independentes ganhou forca sob os seguintes argumentos:

(...) a necessidade de especializagdo em assuntos altamente complexos e
técnicos, combinada a uma funcéo de regulagdo ou adjudicativa inapropriada
para um departamento governamental; a separacdo de agéncias e governo é Util
para a administracdo publica livre de agdes politicas partidarias; agéncias
oferecem maior continuidade de politica do que o Poder Executivo politico,
porque estdo a um passo dos resultados das elei¢cdes; especialmente, a
capacidade de agéncias independentes experientes de focar a atencdo em
problemas controversos, enriquecendo, dessa forma, o debate publico?.

A partir da década de 1970, esse modelo se espalha para outros paises,
especialmente os desenvolvidos. No Brasil, a criagdo das primeiras agéncias reguladoras
ocorreu apenas na segunda metade da década de 1990, no primeiro governo de Fernando
Henrique Cardoso. Nesse momento, a questdo da regulacdo aparecia como ponto crucial
sob o diagnostico de crise fiscal do Estado e na esteira da delimitacio de seu tamanho?.

Essas entidades foram criadas com o objetivo central de “promover a eficiéncia

econdmica, por meio do incremento da concorréncia, com a repressdo ao exercicio do

20 MATTOS, Paulo Todescan Lessa. A formagéo do estado regulador. Revista CEBRAP n°.76 Séo Paulo,
nov. 2006.

2L Ibidem.

22 |bidem, p. 17.

2 MOURA FE, Carlos Frederico de. Agéncias reguladoras e reforma do Estado brasileiro: insulamento
Burocréatico ou democratizagdo do Estado? Um estudo multicaso (Aneel, Anatel, Anvisa e ANS).
Dissertagdo Escola Brasileira de Administracdo Publica e de Empresas, Fundagdo Getulio Vargas. Rio de
Janeiro, 2003.
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poder de mercado por parte das empresas e a tentativa de, se ndo corrigir, pelo menos
minorar as chamadas falhas de mercado”?*,

Partia-se da viséo de que a delegacdo do poder regulatorio do Legislativo para
as agéncias administrativas decorre do fato de que esse Poder ndo pode regular
continuamente uma &rea complexa. Além disso, havia o entendimento de que o interesse
publico pode ser atingido de maneira mais eficiente por meio da especializacdo da agéncia
e de sua independéncia do controle politico?.

Baseando-se na teoria do insulamento burocratico, as agéncias brasileiras foram
constituidas sob o argumento da especializacdo técnica, da discricionariedade
administrativa e da negociacdo entre diversos atores sociais e econdmicos que se
relacionam diretamente e que, muitas vezes, apresentam interesses divergentes em
relagdo ao mercado regulado?®.

A consolidacdo desse novo modelo de Estado Regulador em varios paises do
mundo despertou o interesse da doutrina juridica sobre o assunto, de forma que foram
desenvolvidas teorias para explicar o padréo observado da regulacdo estatal da economia.
Entre elas, a teoria do interesse publico e a teoria da captura, que se baseiam,
principalmente, na dicotomia interesse publico versus interesse privado®’.

A teoria do interesse publico parte dos pressupostos de que (i) 0os mercados sao
extremamente frageis e estdo prontos para funcionar de maneira bastante ineficiente (ou
ndo equitativa) se deixados a sua propria sorte, e (ii) a regulacdo governamental
praticamente ndo tem custos. Posteriormente reformulada, essa teoria passa a sustentar
que as agéncias regulatorias sdo criadas para propésitos publicos idéneos, mas sao mal
administradas?®.

A teoria da captura, de outro modo, especificamente na teoria econdmica da
regulacdo de George Stigler, apregoa que a regulacdo econémica favorece interesses
privados de grupos politicamente influentes, tendo por pressuposto o fato de que as

pessoas procuram promover seus proprios interesses e o fazem de forma racional®®.

2 MATTOS, Paulo Todescan Lessa. A formagéo do estado regulador. Revista CEBRAP n°.76 Séo Paulo,
nov. 2006, p. 27.

25 |bidem.

% POSNER, Richard. Teorias da Regulagdo Econémica, apud: Regulagdo Econémica e Democracia: O
debate norte-americano. Paulo Mattos (coord). Sdo Paulo: Editora 34. 2004. Nucleo Direito e
Democracia/CEBRAP.

27 |bidem.

28 |bidem.

29 |bidem.
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N&o obstante, e este é 0 ponto a se salientar, nenhuma dessas teorias possuli
suporte empirico significativo. No caso da teoria do interesse publico, esta ndo define
qualquer mecanismo pelo qual uma concepcéo de interesse publico € traduzida em agéo
legislativa com potencial de maximizar o bem-estar social. Também ndo considera
significativas evidéncias de que as consequéncias socialmente indesejadas da regulagéo
sdo, com frequéncia, desejadas por grupos influentes na elaboracédo da legislagéo que
estabelece o sistema regulatorio®.

Por sua vez, a teoria econdmica da regulacdo, apesar de mais bem formulada,
também apresenta pontos de critica. Em primeiro lugar, a visdo de que os reguladores,
com interesses proprios, seriam capturados pelos regulados resultaria, em Gltima anélise,
na cartelizacdo de todos os setores, o que ndo é demonstrado na realidade fatica. Além
disso, a pressuposicdo de que algumas formas de regulacdo geram custos com a ma
alocacdo de recursos também carece de demonstracdo. Ademais, ndo hd comprovagcao de
que a regulacio tenda a favorecer a concentragdo do mercado e 0 aumento de barreiras®?.
A teoria da captura levada ao extremo da analise resultaria na proposicdo de separagdo
absoluta entre as esferas publica e privada de poder.

De modo diverso, a teoria institucionalista propde a interdependéncia entre os
entes estatais e ndo-estatais. Uma de suas vertentes dessa teoria propde 0 conceito de
espaco regulatorio, ou seja, espago de interacdo entres as diversas instituicoes
devidamente organizadas, publicas e privadas, e que atuam no respectivo setor regulado.
Essa atuacdo conjunta possibilita a diminuicdo de assimetrias de informacdo entre
regulador e regulado, bem como um ganho de legitimidade por meio do dialogo para a
reestruturagdo da ordem no mercado®2.

Na visdo dessa vertente tedrica, a adesdo das empresas reguladas ao processo
regulatério é condicdo para o éxito da regulacdo no contexto de capitalismo avancado.
Nessa perspectiva, a existéncia de uma regulacéo que favoreca as firmas reguladas néo é,
por si s6, uma conduta inadequada do regulador, tendo em vista, inclusive, o fato de que
ndo seria simples para o regulador identificar interesses Unicos entre os regulados, dado

que estes se consubstanciam, cada vez mais, em organizagdo complexas®3.

%0 1bidem.

31 1bidem.

%2 HANCHER, Leigh; MORAN, Michael. Capitalism, Culture and Regulation. Oxford: Oxford
University Press, 1989

33 Ibidem.
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Em outras palavras, para essa visdo, a regula¢do ndo é uma atividade distinta e
isolada. Pelo contrario, insere-se no ambito do proprio contexto regulado e de intervencao
do Estado na economia, 0 que pressupde a analise do ambiente competitivo, inclusive na
arena regulatoria, e a distribuicao de recursos entre as diferentes instituicdes envolvidas®.

Nesse contexto de atuacdo conjunta de organizagGes publicas e privadas, uma
estratégia regulatoria seria a regulacdo de resposta compreensiva. Essa teoria elaborada
com base na teoria dos jogos assevera que a resposta regulatoria deve incidir tanto na
estrutura do mercado quanto na motivacdo dos agentes, fatores esses que determinarédo
maiores ou menores graus de intervencio®.

Essa estratégia busca superar a dicotomia entre regulacdo publica vs. privada e
regulacdo vs. desregulacdo. No primeiro caso, porque se entende que a consecucao de
politicas publicas é tanto mais eficaz quanto maiores os incentivos ao setor privado na
implementacdo. H& uma demanda, portanto, por inovacdo na regulacdo estatal. No
segundo caso, porque a desregulagio, ou mais propriamente uma desregulagdo vigiada®®,
surge também como uma opcéo regulatdria®’. A escolha por maior ou menor grau de

intervencdo dependera do contexto fatico®e.

34 bidem.

3% «Responsive regulation is distinguished (from other strategies of market governance) both in what
triggers a regulatory response and what the regulatory response will be. We suggest that regulation be
responsive to industry structure in that different structures will be conducive to different degrees and forms
of regulation. Government should also be attuned to the differing motivations of regulated actors.
Efficacious regulation should speak to the diverse objectives of regulated firms, industry associations, and
individuals within them. Regulations themselves can affect structure (e.g., the number of firms in the
industry) and can affect motivations of the regulated. We also conceive that regulation should respond to
industry conduct, to how effectively industry is making private regulation work. The very behavior of an
industry or the firms therein should channel the regulatory strategy to greater or lesser degrees of
government intervention”. Ayres, lan; John, Braithwaite. Responsive Regulation: Transcending the
Deregulation Debate. Oxford Socio-Legal Studies New York. Oxford University Press. 1992. P. 4.

36 Um conceito proximo seria o de Sandbox regulatéria. De acordo com o Banco Central do Brasil, trata-se
da aplicacdo de requisitos regulatérios diferenciados por periodo limitado. Busca permitir que empresas
testem produtos e servicos financeiros inovadores em um contexto regulatério controlado. Ao fim da
experiéncia, os 6rgdos reguladores podem restringir ou regulamentar inovacgdes, de forma que sejam
ofertadas de maneira adequada no mercado financeiro. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/364/noticia. Acesso em setembro de 2019.

37 «An attitude of responsiveness does generate different policy ideas that do transcend the divide between
regulatory and deregulatory solutions. But for the responsive regulator, there are no optimal or best
regulatory solutions, just solutions that respond better than others to the plural configurations of support
and opposition that exist at a particular moment in history ”. Ayres, lan; John, Braithwaite. Responsive
Regulation: Transcending the Deregulation Debate. Oxford Socio-Legal Studies New York. Oxford
University Press. 1992. P. 4.

38 «Responsive regulation is not a clearly defined program or a set of prescriptions concerning the best way
to regulate. On the contrary, the best strategy is shown to depend on context, regulatory culture, and history.
Responsiveness is rather that enables the blossoming of a wide variety of regulatory approaches, only some
of which are canvased here ”. Ayres, lan; John, Braithwaite. Responsive Regulation: Transcending the
Deregulation Debate. Oxford Socio-Legal Studies New York. Oxford University Press. 1992. P. 5.
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A teoria do espaco regulatdrio e a visdo estratégica da teoria da regulacdo
responsiva guardam similaridade com a Analise Econdmica do Direito (AED).

O pensamento juridico tradicional é essencialmente normativo, no sentido de
que aborda o que deveria ser, ao invés de tratar sobre como o mundo social funciona,
abordagem essa que € propria da economia. N&o prevé, portanto, nenhuma teoria que
possa servir de base a previsdo de comportamento®.

Por sua vez, a AED constitui-se na reformulacdo da disciplina do Direito em
sentido econémico, visando resolver problemas judiciais que se relacionam com a
eficiéncia do Direito em si, com 0s gastos para efetivacdo de seus institutos, bem como
com os impactos decorrentes de eventuais intervengdes judiciais*®. Em outras palavras,
caracteriza-se pelo estudo do fenémeno juridico a partir dos principios econémicos,
trazendo para o Direito nogoes de eficiéncia, reducéo de custos, valor e utilidade**.

A AED busca aplicar ao fendbmeno juridico conceitos e ferramentas econdmicas
com o fim de observar, compreender e prever o comportamento humano em um contexto
normativo, bem como propor alteraces no préprio direito positivo. Assim, ela investiga
os efeitos de determinadas normas sobre o comportamento das pessoas e se 0s objetivos
alcancados por uma norma s&o os socialmente desejados*?,

A visdo classica da microeconomia baseia-se no pressuposto de que 0s
tomadores de deciséo padréo séo racionais, tém preferéncias transacionais, reflexivas e
completas, e tomam suas decisdes de modo a maximizar sua utilidade ou bem-estar, a
menos que sejam enganados pelas imperfeicdes do mercado. Além disso, pressupde que
uma andlise economicamente informada pode coordenar as a¢des individuais de melhoria

social*.

% PARGENDLER, Mariana; SALAMA, Bruno. Direito e Economia no Direito Civil — O Caso dos
Tribunais Brasileiros, apud: POMPEU, Ivan Guimardes; BENTO, Lucas Fulanete Gongalves; POMPEU,
Renata Guimardes. Estudos sobre negécios e contratos: Uma perspectiva internacional a partir da
anélise econdbmica do direito. Almedina, Coimbra, 2017.

40 PIMENTA, Eduardo Goulart; LANA, Henrique Avelino. Anélise econdmica do direito e sua relagdo com
o direito civil brasileiro. Revista Faculdade de Direito UFMG. Belo Horizonte, n® 57, p. 85-138, 2010.
41 RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; CAMPOS, Diego Caetano da Silva. Sucumbéncia recursal no novo
CPC: uma analise econdmica. Revista de Informacao Legislativa, Brasilia, v. 50, n. 1999, p. 42, jul./set.
2013.

4 TORRES, Larissa Fontes de C. LEITE, Filipe Mendes Cavalcanti. O superendividamento do
consumidor de crédito no Brasil sob a perspectiva da Analise Econdmica do Direito. Congresso
Nacional de Pesquisa e Pés-graduacéo em Direito. Coordenadores: Giovani Clark, Paulo Ricardo Opuszka,
Maria Stela Campos da Silva. — Florianopolis: CONPEDI, 2014.

4 ULEN, Thomas S. Direito e economia para todos, apud: POMPEU, lvan Guimardes; BENTO, Lucas
Fulanete Goncalves; POMPEU, Renata Guimardes. Estudos sobre neg6cios e contratos: Uma
perspectiva internacional a partir da analise econdmica do direito. Almedina, Coimbra, 2017.
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N&o obstante, esse paradigma classico tem sido questionado especialmente no
que tange ao pressuposto de racionalidade do homem econdmico. Ganham relevancia as
teorias econémicas agregadas de estudos de psicologia e ciéncias sociais, a0 que se
denomina Economia Comportamental®,

Um dos conceitos basicos dessa nova teoria é o de racionalidade limitada,
elaborado inicialmente por Herbert Simon, em 1950. Esse conceito é construido com base
no fato de que: (i) existem restricbes ao processamento de informacGes pelos seres
humanos porque ha limites de conhecimento e de processamento de informacdes; e (ii)
ndo ha conclusdes sem premissas, 0 que torna o uso da légica indispensavel para a
construcdo de uma teoria normativa, dado que as contingéncias futuras ndo podem ser
antecipadas®.

Com base nisso, assevera-se que 0s agentes econdmicos tomam decisdes sob
condicdo de incerteza. Nessa situacao, os calculos de probabilidade sdo mais dificeis, de
modo que 0s agentes se apoiam em um numero limitado de principios heuristicos que
reduzem o trabalho complexo de fornecer probabilidade. As decisdes, portanto, baseiam-
se mais em associacdes e habilidades inatas do que em calculos probabilisticos, de modo
que, em algum grau, estdo permeadas por ilusdes e vieses cognitivos®®.

Essas regras heuristicas sdo, assim, procedimentos simples que ajudam o agente
a encontrar respostas adequadas, ainda que geralmente imperfeitas, para perguntas
dificeis®.

Essas ponderaces da Economia Comportamental, contudo, ndo implicam o

descarte total dos pressupostos da maximizacgdo e da racionalidade da teoria classica, dado

4 THALER, Richard H. Misbehaving: The making of behavioral economics. Nova York, NY: W. W.
Norton, 2016

4 Simon, Herbert Alexander. (1956). Rational choice and the structure of the environment. Psychological
Review 63 (2), 129-138

4% KAHNEMAN, Daniel. Rapido e devagar: duas formas de pensar. Rio de janeiro: Objetiva, 2012

47 Trés dessas heuristicas sdo (i) a representatividade e a insensibilidade ao tamanho amostral, com
fundamento em meras andlises de semelhanca; (ii) a disponibilidade, ou seja, a probabilidade de um evento
é estimada com base na facilidade de se recorrer a padrGes em nossas mentes, a exemplo de familiaridade
e proeminéncia, imaginabilidade e correlacdo iluséria; e (iii) ancoragem ou seja, quando as pessoas
consideram um valor particular para uma quantidade desconhecida antes de estimar essa quantidade, com
evocacao seletiva de evidéncias compativeis com padrdes ja fixados. KAHNEMAN, Daniel; TVERSKY,
Amos. Prospect theory: an analysis of decision under risk Econometrica, Nova lorque, v. 47, pp. 263-
91, 1979.
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que eles servem de ponto de partida para analises mais realistas, especialmente em
analises menos especializadas e mais gerais*®.

Nesse sentido, a utilizacdo da premissa de racionalidade ndo significa que
necessariamente haja um calculo consciente de custos e beneficios; o ponto é que a
premissa metodoldgica de maximizacdo racional pode ser Gtil porque o comportamento
racional é geralmente previsivel, ainda que incerto®.

Observadas as limitagdes da racionalidade e, em Ultima andlise, da propria
analise de custos-beneficios, a AED se propde a regular por incentivos e promover a
seguranca juridica. Isso porque visa obter decisdes com menores oscilag¢des subjetivas ao
pressupor que as alteracbes normativas devem ser precedidas de avaliacdo de
consequéncias®.

Destaca-se, ainda, que a AED seja vinculada as ideias consequencialistas, ela se
difere do consequencialismo classico, o qual exclui decisbes guiadas por valores. O
consequencialismo classico ¢ o termo “(...) normalmente utilizado para designar a ética
das consequéncias, por meio da qual, em oposicdo a ética deontoldgica ou de matriz
kantiana, condutas sao julgadas e decisGes sao tomadas ndo pelo seu valor intrinseco, mas
tdo somente pelas suas consequéncias”.

O presenta trabalho adota a visdo do consequencialismo na l6gica da AED, que
mescla a ciéncia econémica, a qual privilegia a modelagem dos comportamentos
humanos, com a ciéncia juridica, cuja esséncia € a regulacdo das acGes dos individuos em
sociedade, com base em regras e principios. Nesse sentido, conjuga a avaliacdo de
resultados com valores proprios do sistema juridico®L.

Ademais, convém esclarecer que a AED néo se constitui em método ou estudo
propriamente juridico, mas busca complementar a insuficiéncia dos critérios
hermenéuticos tradicionais para indicarem a solucdo 6tima para a aplicacdo do Direito,

sem afastar-se em si do mundo juridico®>. O Direito mantém sua autonomia, mas a

4 MARCATO, Marilia Bassetti; MARTINZ, Felipe Pasini P. A tomada de decisdo do agente econémico:
uma breve discussdo sobre incerteza e a Teoria do Prospecto. Revista Economia Ensaios. Uberlandia
(MG), 28 (1), p. 47-66, Jul./Dez. 2013

49 SALAMA, Bruno Meyerhof. A Histéria do Declinio e Queda do Eficientismo na Obra de Richard Posner.
Revista do Instituto de Direito Brasileiro — RIDB, Ano 1 (2012), n° 1.

% 1bidem.

51 JASPER, Eric Hadmann. O desencanto da economia. Dissertacdo de Mestrado. Departamento de
Filosofia da Universidade de Brasilia. Brasilia, 2010.

52 |bidem.
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economia tem um carater pratico e uma aplicabilidade de seus raciocinios em certas
questdes que oferecem regras de aplicagio aos juristas®?.

O surgimento das agéncias reguladoras no Brasil e a legislacdo prépria sobre o
assunto deram ainda mais forca ao intercdmbio entre direito e economia, ao enfatizar a
validade finalistica das decisdes, enquanto o direito tradicional privilegia a validade
condicional®,

As mudancas na forma de concepc¢do do Estado, de um Estado Social para um
Estado Regulador, e o surgimento de novas formas de analise do fendmeno juridico,
especialmente com base no raciocinio econémico, passaram a configurar o Direito
Regulatério como uma area do Direito baseada mais no pragmatismo, na flexibilidade,
nos incentivos e na persuasdo do que na lei reguladora classica, baseada exclusivamente
na autoridade e na coercdo®. O capitulo seguinte explora alguns dos temas basicos dessa

area do Direito.

3. DISCRICIONARIEDADE TECNICA E PODER REGULATORIO

Um dos pilares do Direito Administrativo é o principio da legalidade, que tem
por objetivo principal controlar a atuacdo administrativa evitando que se configure em
arbitrariedade. Os pressupostos basicos desse principio sdo os de que o Poder procede
diretamente do ordenamento juridico e que o0s poderes do Estado, por serem
instrumentais, servem a realiza¢éo do interesse publico fixado em lei®.

N&o obstante, é importante destacar que o principio da legalidade néo é capaz de
excluir por completo a liberdade funcional de atuacdo da Administragdo, concedida,

3 LIMA LOPES, José Reinaldo. Raciocinio juridico e economia. Faculdade de Direito da USP. Escola
de Direito de Séo Paulo (EDESP-FGV). Disponivel em:
https://edisciplinas.usp.br/pluginfile.php/4110089/mod_resource/content/1/Lima%20Lopes%2C%20J05%
C3%A9%20Reinaldo.%20Racioc%C3%ADNi0%20jur%C3%ADdico%20e%20economia.pdf. Acesso em
setembro de 2019.

% «“Condicional é a validacdo que legitima uma decisdo desde que esta tenha cumprido as condigdes
previstas em lei. Finalistica é a validacdo que legitima a decisdo em funcéo dos fins atingidos ou a serem
atingidos. No sistema erigido ao longo de dois séculos pelo direito liberal, o sistema politico ficou, em
principio, encarregado de decisdes finalisticas (validacédo pelos objetivos), enquanto o sistema juridico ficou
encarregado das decisbes condicionadas. O surgimento das agéncias reguladoras no Brasil acabou por
introduzir a racionalidade finalistica e pode, por isso mesmo, gerar muitas polémicas com o raciocinio
juridico tradicionalmente estabelecido no direito liberal”. LIMA LOPES, José Reinaldo. Raciocinio
juridico e economia. Faculdade de Direito da USP. Escola de Direito de Sdo Paulo (EDESP-FGV)..

% ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulagdo da ordem econdmica. 2012. 349 f.
Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Catolica de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2012.

%6 |bidem.
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dentro de certos limites, pela propria lei. A discricionariedade administrativa é essencial
para a atuagdo da Administragdo tendo em vista a impossibilidade de a lei antever todos
0S pressupostos da atuacdo administrativa ou, mesmo quando pode os antever, de elencar
a ordem de prioridade dos objetivos e dos fins que se busca alcancar®’.

Especificamente no caso das agéncias reguladoras e da regulacdo econdmica em
geral, a lei, antes de se configurar como modalidade delimitadora do comportamento da
Administracdo, atua mais como arcabouco de defini¢do de finalidade e objetivo, ou seja,
de transformacdo das diretivas politicas e juridicas em atos concreto, com base no
corolario do principio da eficiéncia.®®

A regulacdo econémica apresenta uma forma propria, advinda da propria
ordenacdo publica da economia, cujas principais caracteristicas sdo: abundancia de
formas finalistas; indeterminacdo do suporte fatico da norma, inclusive em razdo da
frequéncia de conceitos juridicos indeterminados; e atencdo especial aos procedimentos
formais.

Especificamente em relacdo aos conceitos indeterminados e da frequéncia destes
é que Bernatzik, no século XIX, cunhou o termo discricionariedade técnica. Segundo o
autor, nas situagdes em que as atividades ndo séo totalmente reguladas pelo Direito, a
norma somente pode ser concretizada por meio de conhecimentos técnico-cientificos. O
autor ressalta, contudo, que isso ndo significa liberdade ampla e irrestrita tendo em vista
o dever legal do administrador de atender ao interesse publico®®.

A partir desse termo, a doutrina passou a examinar as situacbes em que a
discricionariedade técnica se fazia presente. Um dos pontos comuns entre as visdes
tedricas € o de que, por si s, 0 argumento da técnica ndo justifica a discricionariedade
técnica. Antes de tudo, s6 ha discricionariedade quando a técnica ou a ciéncia nao se
mostram suficientes para apresentar de forma objetiva a melhor solucdo ou a solucao

6tima para o caso concreto®. Ou seja, ela surge quando a técnica esta unida a fatores néo

57 Ibidem.

%8 CANOTILHO, J. J. Gomes Canotilho, 2003, p. 733, apud ROMAN, Flavio José. Discricionariedade
técnica na regulacdo da ordem econdmica. 2012. 349 f. Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia
Universidade Catolica de S&o Paulo, S&o Paulo, 2012.

5 QUEIRO, Afonso Rodrigues. 1947, v. 7, apud ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na
regulacdo da ordem econémica. 2012. 349 f. Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade
Catolica de S&o Paulo, Séo Paulo, 2012.

6, GORDILLO, Agustin., 2003, apud ROMAN, Flavio José. Discricionariedade Técnica. Enciclopédia
Juridica da PUC-SP. Direito Administrativo e Constitucional.
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nitidamente técnicos ou os fatores técnicos ndo sdo precisos uma vez que conceitos
técnicos empregados pela lei sdo controvertidos ou opinaveis.

A questdo é que, no dominio da atividade regulatéria da Administracdo, é
bastante comum a existéncia de conceitos técnicos de outras ciéncias que ndo oferecerem
grandes zonas de certezas (negativa e positiva). 1sso sem considerar uma constante
revisdo dos paradigmas cientificos pela propria ciéncia®.

Nessas situacdes, ao se recorrer a ciéncia para delimitar o sentido dos conceitos
legais, ha uma conjugacdo de técnica e discricionariedade, pois entram em pauta tanto
fatores técnicos quanto fatores de conveniéncia e oportunidade®?. Por essa razdo é que o
chamado Direito Administrativo Econdémico acaba por favorecer, de certo modo, a
discricionariedade da Administracdo Publica. Quanto menor a preciséo técnica da norma,
decorrente de sua referéncia a valores, maior sera a discricionariedade da
Administracio®,

O tema da discricionariedade técnica ganha mais relevo no contexto do Estado
regulador e constituiu-se um dos pilares da autonomia das agéncias reguladoras. A essas
foi garantida a discricionariedade por meio de previsdo legal do recurso a conceitos
flexiveis ou fluidos de outras ciéncias, notadamente a ciéncia Econdmica®.

A criacdo das agéncias teve por objetivo imunizar, em parte, 0 ato administrativo
da revisdo judicial, especialmente no caso de decisdes dotadas de alta tecnicidade. Com
a criacdo delas, buscou-se evitar uma constante revisdo pelo Judiciario acerca de temas
especificos e, em ultima instancia, a instabilidade juridica®.

Com isso, repisa-se que ndo se estd a afirmar a existéncia de uma
discricionariedade ampla e irrestrita. Pelo contrario.

Os atos regulatérios estdo sim sujeitos ao controle jurisdicional, que nao se furta
a analisar o conceito técnico. Nao obstante, trata-se de um controle limitado uma vez que

deve ater-se aos limites objetivos de compreenséo do conceito indeterminado empregado.

61 ROMAN, Flavio José. Discricionariedade Técnica. Enciclopédia Juridica da PUC-SP. Direito
Administrativo e Constitucional.

62 CAVALLLI, Céssio, 2009; apud ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulagdo da
ordem econdmica. 2012. 349 f. Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Catolica de Sdo
Paulo, Séo Pa

ulo, 2012.

8 ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulacio da ordem econdmica. 2012. 349 f.
Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Catolica de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2012.

% bidem.

& Ibidem.
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Somente se examina o0 conceito indeterminado para assegurar que o sentido empregado
pela Administragéo corresponde ao ordinariamente empregado na ciéncia para o conceito,
bem como para avaliar sua aderéncia a valores juridicos. Além disso, ¢ admitida a
desconstituicdo do ato apenas nas circunstancias em que se possa comprovar de forma
objetiva a infringéncia a lei e ao direito®.

Contudo, da mesma forma que decisdes judiciais errantes podem gerar
inseguranca juridica, também o podem decisdes regulatérias administrativas sem
explicitacdo da fundamentacdo técnica. As agéncias reguladoras foram criadas com a
finalidade, entre outras, de instituir um regime juridico confiavel e dotado de seguranca
juridica, propicio para o investimento privado nos setores desestatizados.®’

A motivacdo dos atos administrativos decorre do proprio arcabouco do Direito
Administrativo®®. Mas, esse dever é ainda mais relevante nos casos que envolvam
discricionariedade técnica, para os quais, além dos deveres gerais de fundamentacédo, ha
deveres especificos de fundamentacéao técnico-cientifica.

Esses deveres exigem a demonstracdo racional dos motivos, uma vez que as
decisbes com amparo nessa discricionariedade buscam sua legitimidade justamente na
expertise daquele que toma a decisdo. N&o se nega que possa haver teor politico nessas
decisdes, em especial de politica administrativa, mas estas ndo podem retratar op¢des
exclusivamente politicas, aqui entendidas como opcfes politicas em seu sentido
ideolégico ou sectario®.

A motivacdo é inclusive um dos parametros de controle judicial das decisdes de
discricionariedade técnica. Avalia-se tanto a racionalidade, a razoabilidade e a
proporcionalidade da motivacdo em si, quanto a relagdo das razdes apresentadas com as
finalidades estabelecidas na lei que outorgou a competéncia discricionaria exercida pela

Administracio’.

% Ihidem.

87 MOURA FE, Carlos Frederico de. Agéncias reguladoras e reforma do Estado brasileiro: insulamento
Burocratico ou democratizacao do Estado? Um estudo multicaso (Aneel, Anatel, Anvisa e ANS).
Dissertacdo Escola Brasileira de Administracdo Publica e de Empresas, Fundacéo Getulio Vargas. Rio de
Janeiro, 2003.

88 Cita-se o0 art. 2°, caput, e paragrafo Unico, inciso VII, da Lein® 9.784, de 1999. “Art. 2°. A Administragdo
Pablica obedecera, dentre outros, aos principios da legalidade, finalidade, motivacdo, razoabilidade,
proporcionalidade, moralidade, ampla defesa, contraditério, seguranca juridica, interesse publico e
eficiéncia”. “Paragrafo Unico. Nos processos administrativos serdo observados, entre outros, os critérios
de: (...) VII - indicagdo dos pressupostos de fato e de direito que determinarem a deciséo”.

% ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulagio da ordem econdmica. 2012. 349 f.
Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Catolica de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2012.

0 Ibidem.
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Nesse sentido, a Administragéo:

(...) deve documentar em procedimento a tomada de decisdo para evidenciar
que foram observados os seguintes pressupostos para a tomada de decisdo
discriciondria: (1) apuracdo e delimitacdo das vias técnicas de solucdo; (2)
ponderacdo e escolha da via técnica mais ajustada ao interesse publico; e,
finalmente, (3) a execucdo da op¢do. Como dito, no primeiro passo recorre-se
a ciéncia, no segundo faz-se a opcdo discricionaria, que sera executada no
terceiro passo’.

No que se refere ao exercicio da prerrogativa administrativa para a edigdo de
atos normativos, faz-se mister que as entidades da Administragdo demonstrem, de forma
detalhada e para além das prescricdes legais, 0 exame das provaveis consequéncias da
norma a ser expedida, inclusive sob perspectiva técnica’®>. Esse exame de provaveis
consequéncias relaciona-se ao carater pratico e ao raciocinio proprio da economia, na
linha do que dispde a AED.

O dever especifico de fundamentacdo das decisdes de discricionariedade técnica
¢ ainda mais relevante no caso de agéncias reguladoras, que foram criadas justamente
para prestigiar e fortalecer a tomada de decisdes dotadas de alta tecnicidade, bem como a
seguranca juridica no mercado regulado. Elas devem demonstrar por que consideram que
a decisdo tomada é a melhor segundo as leis, métodos e os progndsticos de sua técnica’.

O exame da seguranca juridica, especialmente no &mbito regulatério, é o tema

do préximo capitulo.

4. SEGURANCA .JURI’DI(EA E REGULACAO: UM ESTUDO SOBRE O
REGIME DE TRANSICAO

A seguranca juridica € um dos importantes substratos do Estado de Direito, ao
lado do principio da legalidade. Ele busca proteger a legitima expectativa dos cidaddos’,

L Ibidem, p. 45.

2 Nesse caso, destaca-se o disposto no Decreto n® 9.191, de 2017, que regulamenta a Lei Complementar n°
95, de 26.2.1998, para estabelecer as normas e as diretrizes para elaboracdo, redacdo, alteracéo,
consolidacdo e encaminhamento de propostas de atos normativos ao Presidente da Republica pelos
Ministros de Estado.

8 ROMAN, Flavio José. Discricionariedade técnica na regulacio da ordem econdmica. 2012. 349 f.
Tese (Doutorado em Direito) - Pontificia Universidade Cat6lica de Sdo Paulo, S&o Paulo, 2012.

* MOREIRA NETO, Diogo de Figueiredo. Mutagdes do direito publico. Rio de Janeiro: Renovar, 2006.
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de forma a garantir um minimo de certeza e continuidade na organizacdo social”™. Em
ultima instancia, visa garantir a previsibilidade dos comportamentos e a estabilidade das
relagdes juridicas’®.

Ela ndo esta prevista expressamente no texto constitucional, ainda que varios
dispositivos tratem desse importante pilar do Estado de Direito’’. Fala-se, portanto, em
seguranca juridica enquanto principio.

Alguns autores mencionam diferentes aspectos desse principio: legalidade;
procedimentos de responsabilidade de drgdos administrativos; divisdo de poderes;
garantias fundamentais’®. O principio pode ainda ser referenciado pelo aspecto material
(ideia de justica) e formal (sistema de direitos e garantias fundamentais, diviséo de
funcbes do Estado, legalidade e protecdo da confianca)’®. Ainda, fala-se em trés
categorias: vinculacio do Estado & Lei, divisdo de poderes, e limitacio de poderes®.

Apesar de certas divergéncias, observam-se fundamentos coincidentes nas
diferentes doutrinas. A legalidade, a limitacdo de poderes, a estabilidade e a tutela da
confianca, de certo modo, consubstanciam a esséncia do principio da seguranca juridica.

Importante destacar, porém, que da premissa da estabilidade, um dos
fundamentos que conforma esse principio, ndo decorre a vedacdo a mutabilidade sécio-
juridica. Ou seja, a seguranca juridica deve admitir a flexibilidade sob pena de se moldar
um ordenamento juridico estanque, anacrénico e inaplicavel.

Essa estabilidade na mutacdo acaba por se tornar o carater essencial da seguranca
juridica, especialmente em um cenario em que o ordenamento juridico passou a ser

marcado por: excesso de informacdo; inflacdo legislativa; complexidade das normas

> MELLO, Celso Antdnio Bandeira De. Curso de Direito Administrativo. 18. ed. Séo Paulo: Malheiros,
2008.

6 BARROSO, Luis Roberto, apud: SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulacéo, Ato:
Mudanc¢a, Transicdo e Motivacéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

7 Ainda que ndo prevista expressamente, a seguranca juridica esta fundamentada especialmente no art. 5°,
inciso XXXVI, do texto constitucional. Art. 5° Todos sdo iguais perante a lei, sem distingdo de qualquer
natureza, garantindo-se aos brasileiros e aos estrangeiros residentes no Pais a inviolabilidade do direito a
vida, a liberdade, a igualdade, a seguranca e a propriedade, nos termos seguintes: (...) XXXVI - a lei ndo
prejudicara o direito adquirido, o ato juridico perfeito e a coisa julgada. Além deste, outros dispositivos
guardam importante relagdo com esse principio. Citam-se: preambulo; art. 1°; art. 2°; art. 5°, caput; e art.
103-A. SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulagdo, Ato: Mudanga, Transicao e
Motivacéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

8 MAFFINI, Rafael, apud: SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulacdo, Ato:
Mudanca, Transicdo e Motivacéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

 COUTO E SILVA, Almiro, apud: SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranga juridica, Regulagdo, Ato:
Mudanc¢a, Transicdo e Motivacéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

8 CALMES, Sylvia, apud: SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranga juridica, Regulagdo, Ato:
Mudanca, Transi¢do e Motivagéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.
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vigentes; complexidade da coeréncia entre as normas; paradoxo de conceitos
indeterminados; e rupturas na interpretacéo das normas pelos Tribunais®:.

A realidade contemporanea é composta por mudancas rapidas, intensas e, por
que ndo, disruptivas. Nesse cenario, o desafio da Administracdo Publica é equilibrar a
necessidade de inovacgdo de producdo e interpretacdo normativas com mecanismos que
garantam aos administrados a seguranca juridica de suas condutas. Ainda que se lhes
atribua o 6nus de ter o conhecimento das leis, essa imposicdo deve ser permeada de
instrumentos compensatorios®?, impondo-se, portanto, & Administragdo o 6nus do
planejamento, do consequencialismo e da avaliacdo de impacto, da transparéncia ativa e
da motivacgéo de seus atos.

Esses instrumentos devem ser empregados de modo a garantir ao administrado
trés aspectos fundamentais da seguranca juridica: cognoscibilidade (possibilidade de
acesso e entendimento da norma), confiabilidade (estabilidade e seguranca quanto a
permanéncia de seu conteido) e calculabilidade (previsibilidade) &.

A cognoscibilidade pressupfe a inteligibilidade das normas juridicas pelos
administrados. Esses devem ser capazes de compreender adequadamente o seu conteudo,
ou seja, o teor das suas determinac6es. Além disso, devem ter a aptiddo para orientar suas
condutas conforme o Direito, sem que se enganem, de forma que consigam delimitar o
que podem ou ndo fazer e quais as consequéncias de suas acOes. Falamos, assim, em
seguranca de orientacao®.

Por sua vez, as vertentes da confiabilidade e de calculabilidade exigem
estabilidade na mudanca. A primeira busca garantir que as mudangas no ordenamento
juridico ndo ocorram de forma abrupta, viabilizando o planejamento das acdes pelos
administrados. Além disso, ela pressupde uma certa durabilidade do ordenamento (o que
ndo pode ser confundido com imutabilidade) e que sejam preservadas as situacfes
subjetivas que se tornaram intangiveis por alguma razao objetiva, de forma a proteger as
situagdes resguardadas pelo Direito do passado. Em ultima instancia, a confiabilidade

busca proteger as legitimas expectativas dos administrados®.

81 SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulagdo, Ato: Mudanca, Transicéo e
Motivacdo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

8 |bidem.

8 AVILA, Humberto. Seguranca juridica: entre permanéncia, mudanca e realizacdo no Direito
Tributario. 2. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2012.

8 Ibidem.

8 Ibidem.
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J& a calculabilidade busca garantir que os cidaddos sejam capazes, no presente,
de antecipar e medir, razoavelmente, futuras mudangas normativas, tanto em relacdo a
possibilidade da alteracdo da norma em si quanto a extensao dessa mudanga. 1sso porque,
para planejar o futuro, o cidadao deve controlar, hoje, os efeitos que Ihe serdo atribuidos
pelo Direito amanhd. Em certa medida, fala-se, portanto, em previsdo do grau de
intervencdo do Poder Publico sobre os atos dos administrados. O objetivo é viabilizar a
seguranca de eficacia, a qual pode ser garantida pelos seguintes instrumentos:
irretroatividade; regras de transicéo; e reducdo da discricionariedade administrativa®.

Nesse sentido:

[A seguranca juridica €] uma norma-principio que exige dos Poderes
Legislativo, Executivo e Judiciario a adocdo de comportamentos que
contribuam mais para a existéncia, em beneficio dos contribuintes e na sua
perspectiva, de um elevado estado de confiabilidade e de calculabilidade
juridica, com base na sua elevada cognoscibilidade, por meio da
controlabilidade juridico-racional das estruturas argumentativas reconstrutivas
de normas gerais e individuais, como instrumento garantidor do respeito a sua
capacidade de, sem engano, frustracdo, surpresa ou arbitrariedade, plasmar
digna e responsavelmente o seu presente e fazer um planejamento estratégico
juridicamente informado do seu futuro®’.

Na doutrina tradicional administrativista, o debate acerca das mudancas
normativas esteve centrado basicamente na analise dos conceitos de direito adquirido, ato
juridico perfeito e coisa julgada. Entretanto, recentemente, a ampliacdo do exercicio do
poder regulamentar tem ensejado a ampliacdo do debate com vistas a analisar critérios
que garantam ao administrado a cognoscibilidade, a confiabilidade e a calculabilidade,
bem como o exercicio do controle desse poder pela propria Administracdo e pelo Poder
Judiciéario. 1sso porque o exercicio do poder regulamentar, ainda que diverso da atividade
legislativa, ndo afasta do administrador o dever de submissdo ao regime juridico
administrativo, de legitimacdo, de transparéncia e, por pressuposto, de seguranca
juridica®®.

Em outras palavras, a Administracdo tem o dever de motivar seus atos,

especialmente no exercicio do poder regulamentar®®, para fins de verificacdo da

8 |bidem.

87 Ibidem, p. 231.

8 |bidem.

8 Nesse ponto, cabe destacar que Poder regulamentar, entendido como o exercicio da edigdo de
regulamentos para fiel cumprimento da lei, difere do Poder regulatério, do qual j& tratamos neste artigo.
Apesar dessa diferenca, entendemos que o0s conceitos desenvolvidos, respeitadas obviamente as
particularidades, podem servir de base tedrica para este estudo.
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observancia dos limites da discricionariedade técnica, além de garantir maior
legitimidade e seguranca a sua atuacg&o®.

Nesse contexto, a propria teoria administrativista do ato juridico estd sendo
repensada. Ainda que o principio da nulidade do ato juridico continue a ser a regra no
Direito brasileiro, passou-se a admitir, desde que respeitada a premissa da
irretroatividade, o afastamento da nulidade em casos especificos por meio da modulagao
dos efeitos, no caso de atos de efeitos concretos, bem como da postergacéo da vigéncia e
da adocéo de regras de transicdo. A essas situacdes da-se 0 nome de regime de transi¢ao®?.

A decisdo sobre aplicar ou ndo esse regime no caso concreto é discricionéria do
administrador. Contudo, essa discricionariedade ndo pode ser ampla e irrestrita porque a
decisdo perpassa ndo apenas por critérios técnicos, mas pela proporcionalidade Além
disso, também nesses casos, deve-se garantir ao administrado a cognoscibilidade, a
confiabilidade e a calculabilidade®.

N&o custa, portanto, repisar que, na esfera da discricionariedade técnica, as
decisbes administrativas exigem fundamentacao técnica com demonstracdo racional dos
motivos e observancia aos critérios de proporcionalidade e razoabilidade®.
Especificamente nos atos decorrentes do exercicio da prerrogativa administrativa para a
edicdo de atos normativos, inclusive no que tange a decisdo de ado¢do ou ndo de regime
de transicéo, faz-se mister que a Administracdo demonstre, de forma detalhada, o exame
das provaveis consequéncias da decisdo acerca do regime de transicao.

O capitulo seguinte proplBe-se a examinar recente ato normativo que traz
disposicdes relacionadas a discricionariedade técnica e a seguranca juridica, além de

prever expressamente o regime de transicao.

5. EXAME DA LEI N° 13.655/18 A LUZ DA DISCRICIONARIEDADE
TECNICA E DA SEGURANCA JURIDICA.

% SILVEIRA, Marilda de Paula. Seguranca juridica, Regulacdo, Ato: Mudanca, Transicdo e
Motivacéo. Editora Férum. Belo Horizonte, 2016.

%L Ibidem.

92 ALVIM, Teresa Arruda. Um olhar sobre modulagéo a partir da Lei 13.655/2018. Conjur. Disponivel
em: https://www.conjur.com.br/2018-mai-02/teresa-arruda-alvim-modulacao-olhar-partir-lei-13655

% ROMAN, Flavio José. Discricionariedade Técnica. Enciclopédia Juridica da PUC-SP. Direito
Administrativo e Constitucional.
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A Lei n° 13.655, de 25 de abril de 2018, incluiu na LINDB disposic¢Ges sobre
segurancga juridica e eficiéncia na criacdo e na aplicacdo do direito publico. Essa Lei
decorre do Projeto de Lei do Senado (PLS) n° 349, de 2015, de autoria do Senador
Antbnio Anastasia, o qual foi posteriormente modificado tanto em razéo das deliberacdes
no préprio Congresso Nacional quanto dos vetos do Presidente da Republica.

Essas modificagbes, porém, ndo retiraram o carater principal do Projeto, qual
seja: conferir seguranca juridica aos administrados e garantir a eficiéncia da

Administragio Pablica. Merece mencg&o o seguinte trecho da justificativa do PLS®*:

O que inspira a proposta € justamente a percepcdo de que os desafios da agdo
do Poder Publico demandam que a atividade de regulamentacdo e aplicagdo
das leis seja submetida a novas balizas interpretativas, processuais e de
controle, a serem seguidas pela administracdo publica federal, estadual e
municipal. A ideia é incluir na Lei de Introdugdo as Normas do Direito
Brasileiro (Decreto-lei 4.657/1942) disposicGes para elevar os niveis de
seguranga juridica e de eficiéncia na criagdo e aplicagdo do direito publico.

Esse projeto foi elaborado pelo Senador em conjunto com dois juristas: Carlos
Ari Sundfeld e Floriano de Azevedo Marques Neto. Na justificativa do projeto consta
uma breve andlise feita pelos professores, a qual também consta de obra destes, da

situacdo juridica a época e que justificava a existéncia do referido PLS. In verbis:

O alto grau de indeterminacao de grande parte das normas publicas; A relativa
incerteza, inerente ao Direito, quanto ao verdadeiro conteldo de cada norma;
- A tendéncia a superficialidade na formacdo do juizo sobre complexas
questbes juridico-publicas; - A dificuldade de o Poder Publico obter
cumprimento voluntério e rapido de obrigagdo por terceiros, contribuindo para
a inefetividade das politicas publicas; - A instabilidade dos atos juridicos
publicos, pelo isco potencial de invalidagdo posterior, nas varias instancias de
controle. - Os efeitos negativos indiretos da exigéncia de que as decisdes e
controles venham de processos (que demoram, custam e podem postergar
cumprimento de obrigagdes); O modo autoritario como, na quase totalidade
dos casos, sdo concebidas e editadas normas pela Administragdo Publica®.

Com base na apresentacao desse contexto, passa-se ao exame do art. 1° da Lei
n® 13.655, de 2018, que inclui uma série de artigos & LINDB. Este trabalho levara em
consideracio os arts. 20, 21, 23, 24, 29 e 30 da Lei®®.

% BRASIL, 2015. Projeto de Lei do Senado n° 349, de 2015, p. 5. Disponivel em:
https://legis.senado.leg.br/sdleg-getter/documento?dm=4407647 &ts=1567532405298&disposition=inline
% SUNDFELD, Carlos Ari. MARQUES NETO, Floriano de Azevedo. ContratacGes Publicas e Seu
Controle. 2013: Malheiros, p. 278

% Art. 20. Nas esferas administrativa, controladora e judicial, ndo se decidira com base em valores juridicos
abstratos sem que sejam consideradas as consequéncias praticas da decisdo. Paragrafo Unico. A motivacéo
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O art. 20 traz em seu bojo a nogdo do consequencialismo na ldgica da AEDY e
abre a margem necessaria para 0 emprego na esfera da atuagdo administrativa de
metodologias para tomada de decisio, como a analise custo-beneficio®. Essa nogo de
consequencialismo, de certa maneira, permeia todo o espirito do novel ato normativo.

Esse termo pode ser definido como:

(...) a caracteristica de certa postura, interpretativa ou cognitiva, tendente a
considerar as consequéncias de ato, teoria ou conceito. O consequencialismo
juridico é, por sua vez, postura interpretativa que considera, como elemento

demonstrard a necessidade e a adequacdo da medida imposta ou da invalidagdo de ato, contrato, ajuste,
processo ou norma administrativa, inclusive em face das possiveis alternativas.

Art. 21. A decisdo que, nas esferas administrativa, controladora ou judicial, decretar a invalidacdo de ato,
contrato, ajuste, processo ou norma administrativa devera indicar de modo expresso suas consequéncias
juridicas e administrativas. Paragrafo Unico. A decisdo a que se refere o caput deste artigo devera, quando
for o caso, indicar as condi¢Bes para que a regularizacdo ocorra de modo proporcional e equanime e sem
prejuizo aos interesses gerais, ndo se podendo impor aos sujeitos atingidos 6nus ou perdas que, em funcdo
das peculiaridades do caso, sejam anormais ou excessivos.

Art. 23. A decisdo administrativa, controladora ou judicial que estabelecer interpretagdo ou orientacdo nova
sobre norma de conteldo indeterminado, impondo novo dever ou novo condicionamento de direito, devera
prever regime de transi¢do quando indispenséavel para que o novo dever ou condicionamento de direito seja
cumprido de modo proporcional, equénime e eficiente e sem prejuizo aos interesses gerais.

Art. 24. A revisdo, nas esferas administrativa, controladora ou judicial, quanto a validade de ato, contrato,
ajuste, processo ou norma administrativa cuja producdo ja se houver completado levard em conta as
orientacOes gerais da época, sendo vedado que, com base em mudanca posterior de orientacdo geral, se
declarem invalidas situacBes plenamente constituidas. Paragrafo Gnico. Consideram-se orientagdes gerais
as interpretacdes e especificacdes contidas em atos publicos de carater geral ou em jurisprudéncia judicial
ou administrativa majoritaria, e ainda as adotadas por pratica administrativa reiterada e de amplo
conhecimento publico.

Art. 29. Em qualquer 6rgdo ou Poder, a edi¢do de atos normativos por autoridade administrativa, salvo os
de mera organizagdo interna, podera ser precedida de consulta publica para manifestacdo de interessados,
preferencialmente por meio eletronico, a qual sera considerada na decisdo. § 1° A convocagdo contera a
minuta do ato normativo e fixard o prazo e demais condi¢des da consulta publica, observadas as normas
legais e regulamentares especificas, se houver.

Art. 30. As autoridades publicas devem atuar para aumentar a seguranca juridica na aplicacdo das normas,
inclusive por meio de regulamentos, simulas administrativas e respostas a consultas. Paragrafo Unico. Os
instrumentos previstos no caput deste artigo terdo carater vinculante em relagéo ao 6rgéo ou entidade a que
se destinam, até ulterior reviséo.

% O consequencialismo traz em seu bojo os proprios fundamentos da AED, a qual propde uma anélise
descritiva, calcada no estudo do fendbmeno juridico a partir dos principios econdémicos, trazendo para o
Direito nocbes de eficiéncia, reducdo de custos, valor e utilidade. A AED investiga os efeitos de
determinadas normas sobre o comportamento das pessoas e se 0s objetivos alcangados por uma norma séo
os socialmente desejados, ainda que reconhecendo a racionalidade limitada dos agentes e a tomada de
decisBes em condicOes de incerteza. A AED, ao assumir os pressupostos da racionalidade, ainda que
limitada, e de que os agentes reagem aos incentivos, bem como que a lei € um dos vérios sistemas de
incentivo a que estdo sujeitos, pressupde que as alteracGes normativas devem ser precedidas de avaliacdo
de consequéncias.

% DALMARCO, Artur Rodrigues. Que tipos de incentivos a Lei n° 13.655/2018 produzira sobre agentes
publicos? Uma analise sobre os novos comandos estruturais que foram inseridos na Lei de Introducao
ao Direito Brasileiro. Disponivel em: https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/coluna-da-
abde/que-tipos-de-incentivos-lei-no-13-655-2018-produzira-sobre-os-agentes-publicos-08052018


https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/coluna-da-abde/que-tipos-de-incentivos-lei-no-13-655-2018-produzira-sobre-os-agentes-publicos-08052018
https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/coluna-da-abde/que-tipos-de-incentivos-lei-no-13-655-2018-produzira-sobre-os-agentes-publicos-08052018
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significativo da interpretacdo do Direito, as consequéncias de determinada
opcéo interpretativa®.

E importante destacar que o art. 20 ndo veda a utilizacio de valores juridicos
abstratos, ‘mas obriga a avaliagdo de consequéncias praticas da adogdo de determinado
valor abstrato, com o objetivo de verificar a compatibilidade entre a deciséo e o valor
invocado. Esse processo exige, portanto, o exame técnico-cientifico, com base em uma
l6gica de causa e efeito.

Entretanto, deve-se atentar que a obrigacdo criada pelo dispositivo ndo pode
significar a imposigdo a autoridade uma condic¢do sobrehumana de avaliacéo técnica. A
essa avaliacdo deve-se somar analises com base no principio da proporcionalidade
(adequacao, necessidade e proporcionalidade em sentido estrito)°%. Na pratica, o art. 20
tornou inquestiondvel a necessidade de aplicacdo desse principio, como inafastavel
requisito de validade do ato®?.

Assim, isso ndo significa que a Lei tenha estabelecido um regime de
preponderancia irrestrita do consequencialismo em detrimento dos demais institutos e
teorias do Direito. Antes de tudo, trata-se da exigéncia de que a autoridade leve em conta
as consequéncias praticas das decisdes adotadas!®®. Repisamos, portanto, a visdo de
consequencialismo adotada neste trabalho, qual seja, o consequencialismo no bojo da
AED.

A Lei n°13.655, de 2018, néo cria necessariamente a obrigatoriedade da adocao
do consequencialismo como abordagem exclusiva ou prioritaria. Ela exige a conciliacao
desses valores com o exame das consequéncias “por meio de um discurso juridico que

possa considerar, ao mesmo tempo, os valores que devem orientar a decisdo com as

% SANTOS DE MENDONGA, José Vicente. Art. 21 da LINDB: Indicando consequéncias e regularizando
atos e negdcios. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edi¢do Especial: Direito Publico na
Lei de Introducgéo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n° 13.655/2018), nov. 2018, p. 47.

100 JUSTEN FILHO, Margal. Art. 20 da LINDB: Dever de transparéncia, concretude e proporcionalidade
nas decisdes publicas. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edi¢do Especial: Direito Pablico
na Lei de Introducdo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n°® 13.655/2018), p. 225-242, nov.
2018.

101 Especificamente no caso de atos e decisdes regulatorias, o consequencialismo perpassa, de certo modo,
pelo préprio conceito de espaco regulatério, para avaliacdo de possiveis consequéncias. A resposta
regulatéria deve incidir tanto na estrutura do mercado quanto na motivacdo dos agentes, fatores esses que
determinardo maiores ou menores graus de intervencdo. Essa resposta pressupde uma atuagdo conjunta
entre reguladores e regulados, condicdo para o éxito da regulagdo no contexto de capitalismo avancado.
102 JUSTEN FILHO, Margal. Art. 20 da LINDB: Dever de transparéncia, concretude e proporcionalidade
nas decisdes publicas. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edi¢do Especial: Direito Pablico
na Lei de Introducdo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n° 13.655/2018), p. 225-242, nov.
2018.

103 |hidem.
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respectivas consequéncias préaticas, sem o que pode haver o comprometimento da eficacia
dos proprios valores que a decisdo procurou implementar ou de outros valores ou
interesses que ndo foram devidamente considerados ou sopesados No processo
decisorio”%4,

Também o art. 21 se coaduna com a visdo consequencialista da AED ao dispor
que a decisdo que decretar a invalidacdo de ato, contrato, ajuste, processo ou norma
administrativa deverd indicar de modo expresso suas consequéncias juridicas e
administrativas®®,

Essas consequéncias devem ser examinadas como estados de fato compativeis
com o ordenamento juridico, exequiveis, certos ou provaveis, imediatos ou imediatos
futuros e baseados em causalidade direta, l6gica e em evidenciagio empirica®. Por certo,
essas exigéncias devem ser lidas a luz do que chamamos neste artigo de
consequencialismo ponderado, sob pena de atribuirmos a Administragdo deveres
inexequiveis, conforme relatamos acima.

O consequencialismo também compde a l6gica dos arts. 2° a 4°1%7 do Decreto n°

9.830, de 10 de junho de 2019, que tratam principalmente da motivacdo das decisdes

104 FRAZAO, Ana. A importancia da analise de consequéncias para a regulacéo juridica. Perspectivas
e riscos do consequencialismo e do ‘consequenciachismo’. Jota, 2019. Disponivel em:
https://www.jota.info/opiniao-e-analise/colunas/constituicao-empresa-e-mercado/a-importancia-da-
analise-de-consequencias-para-a-regulacao-juridica-29052019.

15 SANTOS DE MENDONCA, José Vicente. Art. 21 da LINDB: Indicando consequéncias e regularizando
atos e negdcios. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edi¢do Especial: Direito Publico na
Lei de Introducdo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n° 13.655/2018), p. 225-242, nov. 2018.
106 |bidem.

107 Art. 2° A decisdo sera motivada com a contextualizacdo dos fatos, quando cabivel, e com a indicacéo
dos fundamentos de mérito e juridicos. § 1° A motivacdo da decisdo contera os seus fundamentos e
apresentara a congruéncia entre as normas e os fatos que a embasaram, de forma argumentativa. § 2° A
motivacdo indicara as normas, a interpretacdo juridica, a jurisprudéncia ou a doutrina que a embasaram. §
3° A motivagdo podera ser constituida por declaracdo de concordancia com o contetdo de notas técnicas,
pareceres, informaces, decisfes ou propostas que precederam a decisdo. Motivacao e decisdo baseadas
em valores juridicos abstratos.

Art. 3° A decisdo que se basear exclusivamente em valores juridicos abstratos observara o disposto no art.
2° e as consequéncias praticas da decisdo. § 1° Para fins do disposto neste Decreto, consideram-se valores
juridicos abstratos aqueles previstos em normas juridicas com alto grau de indeterminacéo e abstracdo. §
2° Na indicacéo das consequéncias praticas da decisdo, o decisor apresentara apenas aquelas consequéncias
praticas que, no exercicio diligente de sua atuacdo, consiga vislumbrar diante dos fatos e fundamentos de
mérito e juridicos. § 3° A motivacdo demonstrara a necessidade e a adequacdo da medida imposta, inclusive
consideradas as possiveis alternativas e observados os critérios de adequagdo, proporcionalidade e de
razoabilidade.

Art. 4° A decisdo que decretar invalidacdo de atos, contratos, ajustes, processos ou normas administrativos
observara o disposto no art. 2° e indicard, de modo expresso, as suas consequéncias juridicas e
administrativas. § 1° A consideragdo das consequéncias juridicas e administrativas é limitada aos fatos e
fundamentos de mérito e juridicos que se espera do decisor no exercicio diligente de sua atuacdo. § 2° A
motivacdo demonstrard a necessidade e a adequagdo da medida imposta, consideradas as possiveis
alternativas e observados os critérios de proporcionalidade e de razoabilidade. § 3° Quando cabivel, a
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administrativas e da necessidade de consideracdo e analise de consequéncias praticas
delas.

Em ultima anélise, esses dispositivos examinados buscam aproximar direito e
sociedade, bem como viabilizar o préprio controle da eficacia da Administracdo Publica.
Parte-se de ideia muito proxima a do realismo americano de um direito vivo, construido
na pratica e com interesse de considerar determinados fatos empiricos para estudar as
mudancas das normas juridicas por meio das realidades sociais*°®.

O artigo 23 da Lei privilegia especialmente a seguranca juridica, inclusive com
exigéncia de adogdo de regime de transicdo pela Administracdo quando esta for
indispensavel a concretizacdo desse principio. Ainda que o texto explicite que a exigéncia
se aplica apenas ao caso interpretacdo ou orientacdo nova sobre norma de ‘contetdo
indeterminado’, como esse proprio conceito € vago, existe a possibilidade de aplicacdo
dessa regra a uma ampla gama de casos'®. O art. 7°11° do Decreto regulamenta o regime
de transigéo.

Destaca-se, ainda, que o dispositivo fixa o ndcleo de incidéncia da norma sobre
decisbes administrativas, controladoras ou judiciais que estabelecam interpretacdo ou
orientacdo nova sobre norma de contedo indeterminado, impondo novo dever ou novo

condicionamento de direito.1.

decisédo a que se refere o caput indicard, na modulagéo de seus efeitos, as condigdes para que a regularizagdo
ocorra de forma proporcional e equanime e sem prejuizo aos interesses gerais. 8§ 4° Na declaracdo de
invalidade de atos, contratos, ajustes, processos ou normas administrativos, o decisor poderd, consideradas
as consequéncias juridicas e administrativas da decisdo para a administracdo publica e para o administrado:
I - restringir os efeitos da declaracéo; ou I1 - decidir que sua eficacia se iniciard em momento posteriormente
definido. 8 5° A modulagdo dos efeitos da decisdo buscard a mitigagdo dos dnus ou das perdas dos
administrados ou da administracdo publica que sejam anormais ou excessivos em fun¢éo das peculiaridades
do caso.

108 MORAIS, Fausto Santos de. A nova LINDB e os problemas da argumentagéo consequencialista. Revista
Juridica vol. 04, n°. 53, Curitiba, 2018. pp. 497-523

109 ALVIM, Teresa Arruda. Um olhar sobre modulacéo a partir da Lei 13.655/2018. Conijur.
Disponivel em: https://www.conjur.com.br/2018-mai-02/teresa-arruda-alvim-modulacao-olhar-partir-lei-
13655

110 Art, 7° Quando cabivel, o regime de transicdo prevera: | - os 6rgdos e as entidades da administracdo
publica e os terceiros destinatéarios; Il - as medidas administrativas a serem adotadas para adequacéo a
interpretacdo ou a nova orientacdo sobre norma de contelido indeterminado; e 111 - o prazo e 0 modo para
que o novo dever ou novo condicionamento de direito seja cumprido.

11 MARQUES NETO, Floriano de Azevedo. Art. 23 da LINDB: O equilibrio entre mudanca e
previsibilidade na hermenéutica juridica. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edicéo
Especial: Direito Publico na Lei de Introducdo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n°
13.655/2018), p. 225-242, nov. 2018.
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O dispositivo debruca-se, portanto, sobre decisdes que criem novo dever ou novo
condicionamento de Direito, ou seja, decisdes de carater inovador!!'?. Por esse motivo o
dever de motivacéo é inerente ao comando estabelecido por esse dispositivo.

Aqui, merece atencdo o fato, do qual ja tratamos, de que ndo é somente a lei que
inova no ordenamento juridico. O poder regulatério diverge do poder regulamentar, uma
vez que as agéncias atuam com base na discricionariedade técnica e proferem decisfes
que inovam no ordenamento, seja quando editam atos normativos ou mesmo quando
proferem decisdes que inauguram interpretacdo ou delimitacdo que antes inexistia ou
possuia sentido diverso do anterior. Assim, entende-se que o contetido do art. 23 alcanca,
assim, os atos normativos regulatorios.

O art. 24 trata especificamente do principio da irretroatividade. Segundo esse
dispositivo, para se verificar a validade de ato, contrato ou norma, devem-se levar em
conta, como parametros, as orientagdes urgentes a época da ocorréncia desses, € nao
aquelas decorrentes de mudanca de posicionamento posterior. A melhor exegese € a de
gue esse artigo visa garantir que os agentes que atuem em conformidade com
interpretacdes vigentes a época dos atos ndo podem ser punidos por mudangas na
interpretacdo!. N&o pode ser outra a interpretacdo dada aos arts. 5° e 6°1'* do Decreto.

Também nesses casos esta presente a exigéncia de motivacao, aqui especificamente em

112 CAMARA, Jacintho Aruuda. Art. 24 da LINDB: Irretroatividade de nova orientac&o geral para anular
deliberagdes administrativas. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edicdo Especial: Direito
Publico na Lei de Introducéo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n® 13.655/2018), p. 225-242,
nov. 2018.

113 |bidem.

14 Art. 5°. A decisdo que determinar a revisdo quanto a validade de atos, contratos, ajustes, processos ou
normas administrativos cuja producéo de efeitos esteja em curso ou que tenha sido concluida levara em
consideracdo as orientacdes gerais da época. § 1° E vedado declarar invalida situagdo plenamente
constituida devido & mudanga posterior de orientacdo geral. 8 2° O disposto no § 1° ndo exclui a
possibilidade de suspensdo de efeitos futuros de relagdo em curso. § 3° Para fins do disposto neste artigo,
consideram-se orientacfes gerais as interpretacdes e as especificacdes contidas em atos publicos de carater
geral ou em jurisprudéncia judicial ou administrativa majoritaria e as adotadas por pratica administrativa
reiterada e de amplo conhecimento publico. § 4°A deciséo a que se refere o caput serd motivada na forma
do disposto nos art. 2°, art. 3° ou art. 4°.

Art. 6° A decisdo administrativa que estabelecer interpretacéo ou orientacdo nova sobre norma de contetido
indeterminado e impuser novo dever ou novo condicionamento de direito, prevera regime de transicao,
quando indispensavel para que o0 hovo dever ou 0 novo condicionamento de direito seja cumprido de modo
proporcional, equéanime e eficiente e sem prejuizo aos interesses gerais.

§ 1° A instituicdo do regime de transicdo serd motivada na forma do disposto nos art. 2°, art. 3° ou art. 4°. §
2° A motivacdo considerara as condicfes e 0 tempo necessario para 0 cumprimento proporcional, equanime
e eficiente do novo dever ou do novo condicionamento de direito e 0s eventuais prejuizos aos interesses
gerais. § 3° Considera-se nova interpretagdo ou nova orientagdo aquela que altera o entendimento anterior
consolidado.
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relacdo a mudanca de interpretagdo normativa (estabelecimento de novas orientaces
gerais).

Importante destacar que, a0 mencionar expressamente a revisao do ato, contrato
ou norma, ndo se esta restringindo a situacdes de anulacdo do ato administrativo. O
objetivo do dispositivo vai mais no sentido de reforcar a necessidade de se observar o ato
juridico perfeito, a coisa julgada e a irretroatividade da lei, deixando claro que a
instituicdo de nova interpretacdo pode ensejar, portanto, efeitos semelhantes ao de uma
nova lei. Em outras palavras, a lei reconhece que novas intepretacGes podem ser adotadas,
mas estabelece que seus efeitos devem se projetar para o futuro?®,

O art. 29 da Lei trata da consulta publica. Ainda que o dispositivo utilize
expressamente o termo ‘podera’, a melhor interpretagdo ¢ a de que, na realidade, trata-se
de um dever, uma vez que, se ndo fosse esse o entendimento, ndo faria sentido
excepcionalizar os casos de normas de organizacao interna. Além disso, a disposi¢do no
8 2° de postergagdo de vigéncia somente faz sentido se a norma, de fato, cria um dever.
Nesse aspecto, a consulta publica, que pressupde a propria motivacdo do ato, seria
requisito de validade deste®'®.

Além disso, cabe destacar que a regra do dispositivo destina-se especialmente
aos atos regulatorios, ou seja, atos gerais e abstratos que afetam os direitos dos
particulares'!’. Também no caso desse dispositivo, 0 Decreto, dessa vez por meio do art.
188, regulamenta esse dever.

Por fim, o art. 30 versa sobre o dever de instauracio de seguranca juridica®'® por

meio do aperfeicoamento do desenho institucional da ordem normativa. Em termos

115 CAMARA, Jacintho Aruuda. Art. 24 da LINDB: Irretroatividade de nova orientac&o geral para anular
deliberagdes administrativas. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edicdo Especial: Direito
Publico na Lei de Introducéo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n® 13.655/2018), p. 225-242,
nov. 2018.

116 MONTEIRO, Vera. O art. 29 da LINDB: Regime juridico da consulta plblica. Revista de Direito
Administrativo, Rio de Janeiro, Edicdo Especial: Direito Publico na Lei de Introducdo as Normas de
Direito Brasileiro — LINDB (Lei n°® 13.655/2018), p. 225-242, nov. 2018

117 Ibidem.

118 Art. 18. A edicdo de atos normativos por autoridade administrativa podera ser precedida de consulta
publica para manifestacdo de interessados, preferencialmente por meio eletronico. § 1° A decisdo pela
convocagao de consulta publica sera motivada na forma do disposto no art. 3°. § 2° A convocacao de
consulta publica conterd a minuta do ato normativo, disponibilizara a motivacéo do ato e fixard o prazo e
as demais condigdes. § 3° A autoridade decisora ndo serd obrigada a comentar ou considerar
individualmente as manifestagdes apresentadas e poderad agrupar manifestacdes por conexao e eliminar
aquelas repetitivas ou de contedo ndo conexo ou irrelevante para a matéria em apreciacdo. § 4° As
propostas de consulta pablica que envolverem atos normativos sujeitos a despacho presidencial serdo
formuladas nos termos do disposto no Decreto n° 9.191, de 1° de novembro de 2017.

119 Sobre o assunto, destacam-se 0s seguintes casos:
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gerais, esse dispositivo gera dois desdobramentos: (i) a institucionalizacdo do efetivo
respeito as decisfes de regulamentos, sumulas administrativas e respostas a consultas; e
(ii) a estabilizacdo institucional dessas decisdes, 0 que favorece a previsibilidade e a

racionalidade, gerando incentivos coerentes aos administrados?°

, especialmente
importante no cenario atual de complexidade normativa, conforme ja mencionado.

Ao tutelar a previsibilidade, a igualdade e a imparcialidade, o dispositivo ndo
nega o carater argumentativo do Direito e a propria pluralidade que Ihe insita, mas visa
permitir 0 adequado controle dos atos decisorios, por meio da justificacdo das decisdes e
suas vinculacdes aos precedentes, o que tende a contribuir para a reducdo dos niveis de
litigdncia®?!. Por oportuno, destacam-se os arts. 20 a 2422 do Decreto que versam sobre

0s instrumentos de institucionalizacdo da seguranca juridica.

1) Incidente de Uniformizag&o de Jurisprudéncia Civel, Processo n° 0003019-48.2018.8.19.9000, por meio
do qual o Banco Central do Brasil, manifestou-se nos seguintes termos: “2. Inicialmente, esta autarquia
informa que ndo possui interesse em atuar como amicus curiae no incidente de uniformizacdo de
jurisprudéncia civel em questdo, por envolver matéria consumerista e interesse exclusivo dos consumidores
de servicos bancérios e das instituicdes financeiras envolvidas, que refogem as atribuicGes regulatorias do
Banco Central. 3. Entretanto, com o intuito de contribuir para a ampliagdo da seguranca juridica, o Banco
Central se manifesta, na forma do art. 30 da Lei de Introdu¢do as Normas do Direito Brasileiro,
apresentando as seguintes consideragdes (...)”.

2) Parecer Juridico n® 537/2018-BCB/PGBC, de 23 de agosto de 2018, por meio do qual a Federagdo
Brasileira de Bancos (Febraban) encaminhou Carta ao Procurador-Geral do Banco Central do Brasil
(PGBC), por meio da qual solicitou pronunciamento da Autarquia a respeito de sistematica destinada a
troca de informag@es de cotistas do Fundo PIS-PASEP entre as instituices financeiras, com a finalidade
de operacionalizar o pagamento dos recursos de titularidade desses cotistas de forma automatica, isto é,
sem a necessidade de solicitacdo dos interessados. No caso, a PGBC manifestou-se in verbis: 8. A consulta
feita pela Febraban se coloca em termos abstratos, embora a entidade forneca algumas informagdes sobre
0 que se pretende fazer relativamente a troca de dados entre as institui¢cBes para encontrar as contas correntes
ou de poupanca dos cotistas do PIS-PASEP. 9. Sobre consultas da espécie, isto é, consultas em tese, a
Procuradoria-Geral (PGBC) tem-se pronunciado reiteradamente no sentido de que o Banco Central ndo tem
o dever legal de responder a questionamentos em abstrato, até mesmo as instituicdes que exercem atividades
sujeitas a sua supervisdo.2 Nao obstante, o ordenamento brasileiro foi recentemente inovado com a incluséo
de dispositivos na Lei de Introdugdo as Normas do Direito Brasileiro (LINDB), que passou a prever que as
autoridades publicas devem atuar para aumentar a seguranga juridica na aplicacdo das normas, inclusive
por meio de regulamentos, suimulas administrativas e respostas a consultas.4 Parece-me que, a luz da nova
regra legal, o Banco Central poderia passar a responder a consultas em tese, sempre que o interesse publico
0 recomendasse, com o fim de aumentar a seguranca juridica na aplicacdo das normas”. O referido Parecer
tem caréater ostensivo e 0 acesso foi obtido por meio do sistema Fale Conosco do Banco Central.

120 MOREIRA, Egon Bockmann, PEREIRA, Paula Pessoa. Art. 30 da LINDB: O dever publico de
incrementar a seguranga juridica. Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, Edigdo Especial:
Direito Publico na Lei de Introdugdo as Normas de Direito Brasileiro — LINDB (Lei n° 13.655/2018), p.
243-274, nov. 2018.

121 |bidem.

122 Art. 19. As autoridades pablicas atuardo com vistas a aumentar a seguranga juridica na aplicacéo das
normas, inclusive por meio de normas complementares, orientacfes normativas, simulas, enunciados e
respostas a consultas. Pardgrafo Gnico. Os instrumentos previstos no caput terdo carater vinculante em
relacdo ao 6rgdo ou a entidade da administracdo publica a que se destinarem, até ulterior reviséao.

Art. 20. O parecer do Advogado-Geral da Unido de que tratam os art. 40 e art. 41 da Lei Complementar n°
73, 10 de fevereiro de 1993, aprovado pelo Presidente da Republica e publicado no Diario Oficial da Unido
juntamente com o despacho presidencial, vincula os 6rgdos e as entidades da administracéo publica federal,
que ficam obrigados a lhe dar fiel cumprimento. § 1° O parecer do Advogado-Geral da Unido aprovado
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Com base no exposto, observamos que o regime juridico da nova LINDB,
especificamente no que tange aos dispositivos mencionados, de modo geral, positiva no
ordenamento enunciados que reforcam os fundamentos que ja vinham sendo levantados
pela doutrina, especialmente no que tange: (i) as ponderacfes dos tedricos da Andlise
Econdmica do Direito e sua aplicacdo sobre o Direito Administrativo por meio do
conceito de discricionariedade técnica; e (ii) ao estudo sobre seguranga juridica de acordo
com a vertente que busca superar a visdo tradicional calcada nos institutos classicos
(direito adquirido, ato juridico perfeito e coisa julgada) e examina os desafios da
estabilidade na mutacéo e os regimes de transicao.

A Lei n° 13.655, de 2018, e o respectivo Decreto reforcam, acima de tudo, 0s
deveres de fundamentacao técnica, motivacao e proporcionalidade no intuito de garantir
ao administrado a cognoscibilidade, a confiabilidade e a calculabilidade dos atos,
contratos e normas emanados pela Administragdo, especialmente aqueles que inovam no
ordenamento juridico. Ainda, busca garantir a prépria Administracdo e ao Poder
Judiciario o controle dessas acdes.

As decisdes com amparo em discricionariedade técnica buscam sua legitimidade
justamente na expertise daquele que toma a decisdo. Para tanto, os deveres de
fundamentacéo técnica, motivacdo e proporcionalidade séo inerentes a prépria atividade
regulatéria, bem como pressupostos para o exercicio do controle administrativo.

As decisdes regulatérias devem demonstrar por que consideram que a decisao
tomada € a melhor segundo as leis, métodos e 0s progndsticos de sua técnica, 0 que
pressupde 0 exame das provaveis consequéncias da norma a ser expedida, inclusive sob

perspectiva técnica, para além das prescri¢cdes legais.

pelo Presidente da Republica, mas ndo publicado, obriga apenas as reparti¢des interessadas, a partir do
momento em que dele tenham ciéncia. § 2° Os pareceres de que tratam o caput e 0 § 1° tém prevaléncia
sobre outros mecanismos de uniformizagéo de entendimento.

Art. 21. Os pareceres das consultorias juridicas e dos érgéos de assessoramento juridico, de que trata o art.
42 da Lei Complementar n® 73, de 1993, aprovados pelo respectivo Ministro de Estado, vinculam o 6rgéo
e as respectivas entidades vinculadas.

Art. 22. A autoridade que representa 6rgao central de sistema podera editar orientagbes normativas ou
enunciados que vinculardo os 6rgaos setoriais e seccionais. § 1° As controvérsias juridicas sobre a
interpretacdo de norma, instrugdo ou orientacdo de 6rgdo central de sistema poderdo ser submetidas a
Advocacia-Geral da Unido. § 2° A submiss@o a Advocacia-Geral da Unido de que trata o § 1° sera instruida
com a posicao do érgdo juridico do 6érgdo central de sistema, do drgdo juridico que divergiu e dos outros
6rgdos que se pronunciaram sobre o caso.

Art. 23. A autoridade maxima de 6rgdo ou da entidade da administracdo publica podera editar enunciados
que vinculem o proprio 6rgéo ou a entidade e os seus 6rgdos subordinados.

Art. 24, Compete aos 6rgdos e as entidades da administragdo publica manter atualizados, em seus sitios
eletrdnicos, as normas complementares, as orientacfes normativas, as simulas e os enunciados a que se
referem os art. 19 ao art. 23.
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Na avaliacdo das possiveis consequéncias de decisdes regulatorias, inserida no
ambito do proprio exame de fundamentagdo técnica, motivacao e proporcionalidade, o
conceito de espaco regulatorio pode ser util para compreendermos possiveis acdes dos
reguladores no intuito de regular o mercado da melhor forma possivel. Uma vez que essa
teoria pressupde que a resposta regulatéria deve incidir tanto na estrutura do mercado
quanto na motivacdo dos agentes, a atuacdo conjunta entre reguladores e regulados passa
a ser condicdo para o éxito da regulacéo.

E sob o substrato tedrico apresentado ao longo deste trabalho que analisaremos
a recente atuagdo do Banco Central do Brasil no ambito do projeto do sandbox

regulatorio.

6. O SANDBOX REGULATORIO DO BANCO CENTRAL DO BRASIL

Tradicionalmente, a atuacdo dos Orgdos reguladores tem sido pautada
principalmente por processos pouco flexiveis e em resposta a praticas de mercado que ja
se encontram amplamente difundidas. Trata-se de uma postura mais reativa dos reguladores
frente & evolugio das condutas dos regulados®?.

N&o obstante, com a evolucéo tecnoldgica e o surgimento das fintechs (empresas
do setor financeiro intensivas em tecnologia e ofertantes de produtos e servicos
disruptivos), tornou-se claro que, em relacdo a produtos e servicos para 0s quais existiria
uma certa zona cinzenta regulatorial®*, havia uma desconexdo entre o arcabouco
normativo-regulatério tradicional e o novo funcionamento do mercado regulado®?.

Assim, para fazer frente a esses desafios, os reguladores financeiros passaram a

buscar a ado¢do de processos regulatorios mais adaptados a nova realidade. Foi nesse

123 COUTINHO FILHO, Augusto. Regulagio ‘Sandbox’ como instrumento regulatério no mercado de
capitais: principais caracteristicas e pratica internacional. Revista Digital de Direito Administrativo.
Universidade de Séo Paulo. vol. 5, n. 2, 2018.

124 As chamadas “zonas cinzentas” sdo muito comuns no 4mbito das novas tecnologias, por meio das quais
servigos sdo prestados de maneira inovadora — as vezes ndo facilmente enquadréveis nos servigos
financeiros classicos. Nesses casos, ha uma dificuldade mutua (do regulador e dos participantes do
mercado) em reconhecer como 0 negdcio prestado deve ser enquadrado do ponto de vista das atividades
tipicas. COUTINHO FILHO, Augusto. Regulaggo ‘Sandbox’ como instrumento regulatdrio no mercado de
capitais: principais caracteristicas e pratica internacional. Revista Digital de Direito Administrativo.
Universidade de S&o Paulo. vol. 5, n. 2, 2018, p. 270.

125 VVIANNA, Eduardo Araijo Bruzzi. Regulagdo das fintechs e sandboxes regulatérias. Dissertagéo
apresentada a Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundagéo Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019.
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sentido que surgiram os sandboxes regulatérios em mercados financeiros de varios
paises'?.

No ambito da teoria da regulacdo, o sandbox regulatorio ¢ um “instrumento
regulatério de fomento baseado em incentivo regulatério por meio de experimentalismo
struturado?’ tendo como pilar indutivo a isen¢do normativo-regulatorial?® temporaria™*?°.

O objetivo desse instrumento € permitir que o regulador tenha acesso a
informacdes relacionadas a novos produtos e servicos ofertados pelas instituicGes
participantes do processo. Em um ambiente controlado, ocorrem testes, monitoramento e
avaliacdo das iniciativas, por meio de uma estratégia de aproximacao entre regulador e
regulado®®. Destaca-se, ainda, que o sandbox regulatorio deve necessariamente possuir

escopo limitado, em raz&o de instituir um regime regulatorio diferenciado®3!,

No ambito da regulacdo financeira, o sandbox pode ser definida como o regime
de

autorizacdo temporaria dada pelos reguladores financeiros para que empresas
inovadoras (selecionadas por meio de um processo seletivo) sejam autorizadas
a conduzir seus negécios dentro de um regime regulatdério mais flexivel, desde
que obedecam a parametros previamente acordados junto ao regulador. Ha,
aqui, um desconto regulatério para empresas que, devido a seu estagio inicial,
ndo teriam porte para cumprir as exigéncias regulatérias aplicaveis aos
provedores de servicos financeiros classicos'®2.

126 |hidem.

127 O experimentalismo é uma abordagem pragmatica e consequencialista por parte do Estado. No ambito
regulatério, essa abordagem prop®e a intervencgdo por inducéo, bem como a adogao de medidas regulatérias
marcadas por temporariedade, flexibilidade, falibilidade, adaptabilidade, aprendizado dinamico e
monitoramento. A intervencdo por inducéo visa a protecdo ou a promocdo do objeto fomentado (sem
coacdo), a auséncia de compulsoriedade e a satisfacdo indireta de necessidades publicas. Busca, assim, um
fim de utilidade geral sem impor qualquer prejuizo a liberdade dos administrados, os quais, estimulados
pela administracdo, cooperam voluntariamente. VIANNA, Eduardo Araljo Bruzzi. Regulacdo das
fintechs e sandboxes regulatérias. Dissertagdo apresentada a Escola de Direito do Rio de Janeiro da
Fundagdo Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019.

128 Apenas nos casos em que haja previsdo expressa no projeto do sandbox é que pode haver a derrogagdo
temporaria de normas vigentes. Deve haver, ainda, o detalhamento sobre os requisitos e regras que irdo
nortear o deferimento de isencdo regulatéria. Destaca-se, porém, que essa derrogacdo nao significa a
auséncia de normas uma vez que os participantes devem observar as regras do prdprio programa. VIANNA,
Eduardo Araljo Bruzzi. Regulagédo das fintechs e sandboxes regulatdrias. Dissertacdo apresentada a
Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundacdo Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019.

129 VVIANNA, Eduardo Araujo Bruzzi. Regulacgdo das fintechs e sandboxes regulatérias. Dissertagdo
apresentada a Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundacéo Getilio Vargas. Rio de Janeiro, 2019, p.
128.

130 VIANNA, Eduardo Araijo Bruzzi. Regulagdo das fintechs e sandboxes regulatérias. Dissertagéo
apresentada a Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundagdo Getulio Vargas. Rio de Janeiro, 2019.

131 |bidem.

132 COUTINHO FILHO, Augusto. Regulagio ‘Sandbox’ como instrumento regulatério no mercado de
capitais: principais caracteristicas e pratica internacional. Revista Digital de Direito Administrativo.
Universidade de Séo Paulo. vol. 5, n. 2, 2018, p. 266.
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Especificamente para as fintechs, os beneficios do sandbox regulatorio séo
normalmente associados a: (i) diminuicdo do custo regulatorio; (ii) maior acesso a
financiamento; (iii) reducdo do tempo de maturacdo de produtos e servi¢os inovadores;
(iv) mitigacdo dos riscos, inclusive para os consumidores; e (v) celeridade na resposta
regulatoria ao mercado®®,

De acordo com o Finacial Conduct Authority (FCA), autoridade de regulacéo de
conduta de instituicdes financeiras do Reino Unido, o sandbox regulatdrio permite que as
empresas testem proposi¢Oes inovadoras no mercado com consumidores reais. Trata-se
de um regime aberto a empresas autorizadas cujo objetivo é fornecer as empresas do
mercado: (i) capacidade de testar produtos e servicos em um ambiente controlado; (ii)
comercializacdo de produtos e servicos a um custo potencialmente mais baixo; (iii)
auxilio na identificacdo de salvaguardas adequadas de protecdo ao consumidor para
incorporagdo de novos produtos e servicos; (iv) melhor acesso a financiamento; e (v)
acesso a ferramentas de autorizacdo restrita, orientacdo individual, rendncias e cartas de
acdo de ndo execucgdo 34

No caso do sandbox do BCB, assim como no do FCA, o regime esta aberto
apenas a empresas autorizadas e se constitui em um regime temporario®**.

Deve-se destacar, porém, que, ainda que existam caracteristicas gerais comuns

entre os regimes dos paises, ndo ha um procedimento Unico para sandbox regulatério. As

133 |bidem.

134 https://www.fca.org.uk/firms/regulatory-sandbox

135 Retomamos a noticia divulgada pelo BCB, ji mencionada na introducio deste trabalho: “0 sandbox
regulatério é a aplicacdo de requisitos regulatérios diferenciados por periodo limitado e busca permitir que
empresas testem servigos e produtos financeiros inovadores em um ambiente controlado. Durante esse
periodo, essas empresas podem receber dos agentes reguladores orientacdes personalizadas sobre como
interpretar e aplicar a regulacdo cabivel. Ao mesmo tempo, os 6rgdos controladores tém acesso aos
resultados obtidos e podem avaliar os riscos associados aos novos produtos. Assim, ao fim da experiéncia,
a Administracdo pode restringir ou regulamentar as inovacgdes”.

A adstricdo do procedimento apenas a empresas autorizadas também consta em Coutinho Filho (2018).
Sendo, vejamos: “Esse regime consiste em uma autorizagdo temporaria dada pelos reguladores financeiros
para que empresas inovadoras (selecionadas por meio de um processo seletivo) sejam autorizadas a
conduzir seus negocios dentro de um regime regulatério mais flexivel, desde que obedecam a parametros
previamente acordados junto ao regulador. Ha, aqui, um desconto regulatério para empresas que, devido a
seu estagio inicial, ndo teriam porte para cumprir as exigéncias regulatérias aplicaveis aos provedores de
servigos financeiros classicos”. COUTINHO FILHO, Augusto. Regulagdo ‘Sandbox’ como instrumento
regulatério no mercado de capitais: principais caracteristicas e pratica internacional. Revista Digital de
Direito Administrativo. Universidade de S&o Paulo. vol. 5, n. 2, 2018, p. 270.
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variacOes de cada modelo decorrem diretamente do ordenamento juridico e do aparato
institucional vigentes em cada jurisdicdo®.

De acordo com o art. 3° da minuta de ato conjunto, previsto no Edital de Consulta
Publica 72/2019, do Banco Central do Brasil, in verbis:

Art. 3° O Sandbox Regulatério ¢ um ambiente em que entidades serdo
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, a fim de testar, por
periodo determinado, projeto inovador na area financeira e de pagamento
observando um conjunto especifico de disposicdes regulamentares que
amparam a realizagdo controlada e delimitada de suas atividades®¥’.

Nos termos do art. 5° da minuta de ato normativo conjunto supra:

Art. 5° A regulamentacdo e a conducgdo do Sandbox Regulatério serdo regidas
pelos seguintes principios:

| - estimulo & inovagdo e a diversidade de modelos de neg6cio no Sistema
Financeiro Nacional e no Sistema de Pagamentos Brasileiro;

Il - aumento da eficiéncia e redugdo de custos no Sistema Financeiro Nacional
e no Sistema de Pagamentos Brasileiro;

111 - promog&o da concorréncia e da inclusdo financeira;

IV - atendimento as necessidades dos usuarios finais, em especial a liberdade
de escolha, seguranca, protecdo de seus interesses econémicos, tratamento nao
discriminatério,

privacidade e protecdo de dados pessoais, acesso a informacdes claras e
completas e condicbes

adequadas de fornecimento de produtos e de servigos;

V - aumento da confiabilidade, qualidade e seguranca dos produtos e servicos;
VI - aprimoramento da regulamentacdo de assuntos de competéncia do
Conselho Monetario Nacional e do Banco Central do Brasil; e

VII - aprimoramento da atuagdo da supervisdo do Banco Central do Brasil*3,

No ambito juridico, de acordo com a Constituicdo Federal, é competéncia
privativa da Unido legislar sobre sistema monetario e de medidas, titulos e garantias dos
metais, bem como politica de crédito, cAmbio, seguros e transferéncia de valores'*°. Nesse
sentido, a Lei n°® 4,595, de 31 de dezembro de 1964, estabelece que cabe ao Conselho
Monetario Nacional (CMN) regular a constituigdo, funcionamento e fiscalizagéo dos que
exercerem atividades subordinadas a Lei, bem como a aplicacdo das penalidades

13 COUTINHO FILHO, Augusto. Regulagdo ‘Sandbox’ como instrumento regulatorio no mercado de
capitais: principais caracteristicas e pratica internacional. Revista Digital de Direito Administrativo.
Universidade de Séo Paulo. vol. 5, n. 2, 2018, p. 270.

137 BRASIL, 2019. Edital de Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do
Brasil, p. 4. Disponivel em: file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf

138 BRASIL, 2019. Edital de Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do
Brasil, p. 4. Disponivel em: file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf

139 Constituicdo Federal de 1988. Art. 22. Compete privativamente a Unido legislar sobre: VI - sistema
monetéario e de medidas, titulos e garantias dos metais; VII - politica de crédito, cdmbio, seguros e
transferéncia de valores.
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previstas'*®. Além disso, esse mesmo ato normativo atribui ao BCB a fungéo de conceder
autorizacdo as instituicBes financeiras'®!. Destaca-se que a administradoras de
consorcio®? e as instituices de pagamento*® sdo reguladas por atos normativos proprios.
Além disso, cumpre informar que, ainda que possua competéncias regulatérias, o BCB néo é
uma agéncia reguladora, em sentido estrito.

O Edital de Consulta Publica 72/2019, do Banco Central do Brasil, menciona
como base juridica da minuta de ato normativo conjunto dispositivos legais'*4, inclusive
dos atos normativos supramencionados. Nenhum deles, porém, dispde, ainda que de
forma indireta, a possibilidade de instituicio de um modelo regulatério com as
caracteristicas do sandbox.

De outra sorte, ndo ha exigéncia de que o regime regulatério seja Unico ou fixo
ou de um processo autorizativo que vincule a Administracdo. Pelo contrario. Conforme
demonstrado ao longo deste trabalho, a atividade regulatéria é embasada na
discricionariedade técnica, o que pressupde a revisdo constante dos atos regulatérios. As
caracteristicas proprias da ordenacdo da economia, marcada por conceitos
indeterminados, fundamentacédo finalistica e existéncia de conceitos técnicos de outras
ciéncias, que ndo oferecerem grandes zonas de certezas (negativa e positiva), conformam
um campo do Direito Administrativo Econdmico que favorece a discricionariedade da
Administracdo Publica e, de certo modo, a flexibilidade do processo (obviamente,

observados os principios gerais do Direito Administrativo).

140 Lei n° 4.595, de 1964: Art. 4° Compete ao Conselho Monetario Nacional, segundo diretrizes
estabelecidas pelo Presidente da Republica: (...) VIII - Regular a constituicao, funcionamento e fiscalizagdo
dos que exercerem atividades subordinadas a esta lei, bem como a aplicacdo das penalidades previstas.

141 Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil: X - Conceder autorizagdo as
institui¢des financeiras, a fim de que possam: a) funcionar no Pais; b) instalar ou transferir suas sedes, ou
dependéncias, inclusive no exterior; c) ser transformadas, fundidas, incorporadas ou encampadas; d)
praticar operagdes de cAmbio, crédito real e venda habitual de titulos da divida publica federal, estadual ou
municipal, a¢bes Debéntures, letras hipotecérias e outros titulos de crédito ou mobiliarios; e) ter
prorrogados os prazos concedidos para funcionamento; f) alterar seus estatutos; g) alienar ou, por qualquer
outra forma, transferir o seu controle acionério.

142 | ei n® 11.795, de 8 de outubro de 2008.

143 Lei n® 12.865, de 9 de outubro de 2013.

144 530 eles: Arts. 23 da Lei n° 4.131, de 3 de setembro de 1962, 4°, incisos V, VI, VIII e XXXI, da Lei n°
4.595, de 31 de dezembro de 1964, 9° da Lei n° 4.728, de 14 de julho de 1965, 10-A, 8§ 2°, inciso I, do
Decreto-Lei n° 167, de 14 de fevereiro de 1967, 3°-B, inciso I, da Lei n® 8.929, de 22 de agosto de 1994,
18, § 4°-B, e 27-B, inciso |, da Lei n° 10.931, de 2 de agosto de 2004, 3°-A, inciso |, e 35-B, inciso |, da Lei
n°11.076, de 30 de dezembro de 2004, 7°, inciso 11, da Lei n® 11.795, de 8 de outubro de 2008, 12 da Lei
Complementar n° 130, de 17 de abril de 2009, 22, inciso 11, e 28, inciso 11, da Lei n® 12.810, de 15 de maio
de 2013, 7° e 9° da Lei n° 12.865, de 9 de outubro de 2013, e 11 da Lei n® 13.775, de 20 de dezembro de
2018, combinado com o art. 1° do Decreto n® 9.769, de 16 de abril de 2019. BRASIL, 2019. Edital de
Consulta Publica 72/2019, de 28 de novembro de 2019. Banco Central do Brasil, p. 4. Disponivel em:
file:///C:/Users/Dell/Downloads/EditalConsultaPublica72.pdf
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Além disso, em regra, a autorizagdo é um ato administrativo discricionario,
unilateral e precario “pelo qual o Poder Publico torna possivel ao pretendente a realizagdo
de certa atividade, servico ou utilizacdo de determinados bens particulares ou publicos,
de seu exclusivo ou predominante interesse, que a lei condiciona a aquiescéncia prévia
da Administragio”4°,

Apesar disso, poder-se-ia argumentar que a falta de disposi¢cdo normativa que
fundamente expressamente um regime regulatorio temporario e diferenciado, a que
denominamos de sandbox, poderia trazer certa inseguranca juridica aos reguladores; no
caso deste trabalho, especificamente ao BCB, cujas iniciativas sobre essa inovacgédo
regulatoria estdo apenas comegando.

Por oportuno, destaca-se, em relacdo a essa autarquia, no ambito da Acdo Direta
de Inconstitucionalidade (ADI) n°® 2.591/DF, em que restou pacificada a aplicacdo do
Caodigo de Defesa do Consumidor as atividades das instituicdes financeiras, 0 Supremo
Tribunal Federal exarou o entendimento de que, por falta de autorizacdo legislativa
expressa, 0 CMN ndo teria competéncia para regular as relacbes de consumo entre
clientes e essas instituicdes. De acordo com a Corte, esse 6rgao é titular da capacidade

normativa de conjuntura

no exercicio da qual Ihe incumbe regular, além da constituicéo e fiscalizagéo,
o funcionamento das instituicGes financeiras (...). Tudo quanto exceda esse
desempenho ndo pode ser objeto de regulacdo por ato normativo produzido
pelo Conselho Monetério Nacional. A produgao de atos normativos produzidos
pelo Conselho Monetario Nacional, quando nédo respeitem ao funcionamento
das instituicbes financeiras, é abusiva, consubstanciando afronta a
legalidade'*®.

Essa decisdo, ainda que adstrita ao objeto da ADI, ao refor¢ar o pressuposto da
legalidade estrita da atividade regulatéria do BCB, ndo pode ser desconsiderada como um
fator que poderia trazer inseguranca a implementacdo do sandbox regulatorio no ambito
dessa autarquia.

N&o obstante, entende-se que essa inseguranca estaria mitigada pela edicéo da
Lei n° 13.655, de 2018, especialmente em funcéo da exigéncia*’ de adogo do regime de

145 MEIRELLES, Hely Lopes. Direito Administrativo Brasileiro. 35 ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2009, p.
190.

146 Ementa da ADI 2.591-DF.

147 por oportuno, convém reforcar que a melhor exegese é a de a adogéo desse regime ndo deve ser ampla
e irrestrita, sob pena de anular a discricionariedade técnica, propria do regulador. Cabe a Administracdo
avaliar a necessidade ou ndo de transi¢do no caso concreto. Esse exame deve ser feito com base na técnica
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transicdo nos casos de deciséo que estabeleca interpretacdo ou orientagdo nova sobre
norma de contetdo indeterminado, impondo novo dever ou novo condicionamento de
direito#®,

Pode-se argumentar4®

que o sandbox regulatério seria, assim, uma das formas
de o BCB adotar um regime de transicdo no mercado financeiro ao prever, para 0S casos
de atos normativos regulatorios que inovem no ordenamento juridico, a postergacdo da
vigéncia ou a adogdo de regras de transicdo. Estas podem se consubstanciar em normas
que estabelecam, por meio de experimentalismo estruturado, isen¢do normativo-
regulatoria temporaria, regras especificas de autorizacdo, testes, monitoramento e
avaliacdo das iniciativas, bem como formas de indugdo de comportamento.

Assim, a criacao, pelo BCB, desse regime de autorizacdo temporaria, com um
certo desconto regulatorio, concedida a empresas inovadoras do mercado regulado e que
obedecam a parametros previamente acordados junto a autarquia configurar-se-ia na
instauragdo do regime de transigdo previsto na Lei. O regime de transi¢do insere-se na
I6gica do consequencialismo, na l6gica da AED, e busca privilegiar, ao mesmo tempo, a
discricionariedade técnica e a seguranca juridica.

Em ultima instancia, o poder-dever, devidamente fundamentado, de adogéo de
um regime de transi¢do confere ao BCB as condigBes para exame técnico-cientifico do
mercado e das consequéncias das decisdes aventadas, bem como permite as instituicdes
que operem no mercado regulado participarem mais ativamente das decis@es regulatérias,
conferindo maior seguranca juridica as suas atividades.

O regime de transicdo (e a propria sistematica da Lei como um todo) reforca,
portanto, especialmente no contexto atual do mercado financeiro, a importancia de
atuacdo conjunta de reguladores e regulados como condi¢cdo de éxito da regulacdo, na

linha do que propde a Teoria do Espaco Regulatorio.

7. CONSIDERACOES FINAIS

e na proporcionalidade e em critérios que avaliem se o regime podera conferir cognoscibilidade, a
confiabilidade e a calculabilidade ao administrado. Em todos os casos, a deciséo deve ser motivada.

148 Nesse ponto, ndo custa repisar que, em geral, os atos normativos regulatdrios tém o carater de inovar no
ordenamento juridico, de forma que, a rigor, estariam enquadrados na exigéncia de ado¢do do mencionado
regime.

149 Ainda que a Lei n° 13.655, de 2018, néo estabeleca de forma expressa a possibilidade de adogdo do
sandbox regulatério, os argumentos apresentados neste artigo e as proprias disposi¢cGes da mencionada Lei
permitem argumentar que esse regime diferenciado pode ser caracterizado como regime de transicéo.
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O presente trabalho consubstanciou-se em pesquisa bibliografica acerca da
iniciativa, ainda incipiente, de implementacao do sandbox regulatério pelo Banco Central
do Brasil, com o objetivo de examinar se essa implementacdo depende de legislacédo
especifica sobre o tema.

A hipdtese do trabalho era a de que a Lei n® 13.655, de 2018, cria um sistema
normativo propicio a implementacdo do sandbox regulatério pelo BCB, de forma que o
ordenamento juridico ja conta com diploma normativo que confere seguranca juridica
para a adocdo desse regime, prescindindo essa autarquia de ato normativo especifico
sobre o tema.

Com base no marco teorico adotado, na anélise doutrinaria sobre a mencionado
Lei e respectivo Decreto que a regulamenta, na bibliografia sobre o sandbox regulatério
e nos documentos publicados pelo BCB acerca desse regime, concluiu-se pela
confirmacéo da referida hipdtese de pesquisa.

A referida Lei, ao dispor sobre a adocdo de regime de transicdo e trazer
disposicdes aderentes ao consequencialismo, na logica da AED, supre lacuna de
disposicdo normativa expressa sobre o sandbox regulatério do BCB, entidade cuja
competéncia é regulada especialmente pela Lei n°® 4.595, de 1964, a qual € silente em
relacdo a um regime regulatorio diferenciado.

O sandbox regulatério seria uma das formas de o BCB adotar um regime de
transicdo no mercado financeiro ao prever, para 0s casos de atos normativos regulatérios
que inovam no ordenamento juridico, a postergacdo da vigéncia ou a adocao de regras de
transicao.

Em Gltima analise, a Lei n® 13.655, de 2018, reforca a discricionariedade técnica
dessa autarquia e Ihe confere o poder decisério, devidamente fundamentado, de adotar ou
ndo um regime de transicdo regulatéria que contemple entidades expressamente
autorizadas. Nos casos em que decida de forma motivada adotar o regime, passa a poder
acessar os resultados obtidos pelos regulados e avaliar os riscos associados aos novos
produtos financeiros no mercado.

Com isso, entende-se que o novel ato normativo confere ao BCB a base legal
para adotar um processo regulatorio ativo, que Ihe permita criar as condi¢des para analise
do mercado e para a edicdo de atos normativos que gerem incentivos regulatorios

eficazes. Esse processo reforga, portanto, especialmente no contexto atual do mercado
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financeiro, a importancia de atuacdo conjunta de administradores e administrados como
condicdo de éxito da regulacédo, na linha do que propde a Teoria do Espago Regulatorio.

Além disso, a mencionada Lei cria uma sistematica juridica que confere maior
seguranca juridica para que os entes regulados tenham incentivos a participar do sandbox
regulatorio, tendo em vista que esse regime permitird conferir as empresas financeiras
cognoscibilidade, a confiabilidade e a calculabilidade, viabilizando instrumentos para que
0 mercado continue inovando.

Assim, garante-se a flexibilidade normativa que a atividade regulatoria requer,
ao mesmo tempo em que especialmente as fintechs tém maior previsibilidade sobre suas
condutas. Elas podem se beneficiar de maior previsibilidade acerca da juridicidade de
suas condutas, podendo, inclusive, adapta-las, ou ao menos iniciar o processo de
adaptacdo, antes da edicédo de ato regulatério.

Com base no exposto, entende-se que 0 BCB pode encontrar na sistematica da
LIND a seguranca juridica que lhe permita a aplicacdo de requisitos regulatdrios

diferenciados por periodo limitado a empresas inovadoras expressamente autorizadas.
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