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SINOPSE

Este artigo investiga a utilizagao do sandbox regulatério — especialmente o tipo voltado
para politicas publicas (policy sandbox) — como instrumento de apoio a repactuagao
de contratos de concessao no setor federal de infraestrutura de transportes no Brasil.
Partindo do referencial da regulacéo inteligente (smart regulation) e do experimenta-
lismo regulatério, o estudo analisa o caso da concessao da Rodovia Eco 101, em que
um sandbox foi estruturado para testar a oferta ao mercado de um contrato repactuado.
A pesquisa se debruga sobre o arcabougo normativo e institucional do sandbox no
setor de transportes terrestres, sobre os riscos especificos e sistémicos relacionados a
pratica das repactuagdes contratuais bem como sobre os desafios regulatérios enfren-
tados. Ao fim, conclui-se que o sandbox regulatério pode oferecer um espacgo contro-
lado para mitigar riscos e testar novos arranjos contratuais, desde que acompanhado
de salvaguardas institucionais que garantam transparéncia, equilibrio de incentivos e
estabilidade juridica.

Palavras-chave: sandbox regulatério; repactuacao contratual; concessodes de infraes-
trutura; regulacao inteligente; setor de transportes; rodovias.

ABSTRACT

This article investigates the use of regulatory sandboxes — specifically policy-oriented
sandboxes — as a tool to support the renegotiation of concession contracts in Brazil’s
federal transport infrastructure sector. Drawing from the framework of smart regulation
and regulatory experimentalism, the study analyzes the case of the Eco 101 Highway
concession, where a sandbox was structured to test the market offering of a redesig-
ned contract. The research explores the legal and institutional framework of regulatory
sandboxes in land transport, the specific and systemic risks involved in contractual
renegotiations, and the regulatory challenges faced. The findings suggest that regula-
tory sandboxes can offer a controlled environment for mitigating risks and testing new
contractual arrangements, provided that institutional safeguards ensure transparency,
incentive alignment, and legal stability.

Keywords: regulatory sandbox; contract renegotiation; infrastructure concessions; smart
regulation; transport sector; roads.
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1 INTRODUGAO

A regulagao inteligente (smart regulation) é uma das mais importantes tendéncias das
ultimas décadas em termos de atuagao do setor publico em mercados regulados. Ela
se caracteriza como uma forma de regulacao pluralista em que diferentes instrumentos
(autorregulacao, corregulacdo, estratégias informacionais etc.) e agentes (governos,
terceiro setor, associagdes comerciais, sindicatos, entre outros) sdo mobilizados e
combinados, visando a alguma forma de controle social que gere melhores resultados
para a sociedade do que o simples controle estatal ou o livre mercado (Gunningham
e Sinclair, 2017).

Uma das mais recentes frentes no campo da regulagao inteligente sdo os ambientes
regulatérios experimentais (sandboxes regulatérios), uma forma de experimentalismo
estruturado surgida em meados da década de 2010 no ambito do mercado financeiro
britanico e que vem se espalhando por diferentes paises e setores. Sinteticamente, esse
tipo de iniciativa governamental visa criar um ambiente de negdcios mais favoravel ao
desenvolvimento de novas tecnologias e de processos por meio de uma regulagao cus-
tomizada, criada a partir de um experimento real controlado, em que um determinado
numero de firmas realiza suas operagdes com regras diferenciadas por tempo limitado
e com menores riscos regulatérios (Markellos et al., 2024).

Seu ambito de aplicagao €, primordialmente, em areas ou temas em que, cumulati-
vamente: i) ndo é possivel uma avaliagdo ex ante abrangente dos impactos regulatérios
decorrentes de uma eventual mudanga na regulamentacgao aplicavel a determinada
atividade; e ii) uma aplicacdo geral dessa nova regra de atuacdo possa gerar efeitos
sistémicos indesejaveis ou imprevisiveis (Bains e Wu, 2023). Portanto, abarca iniciativas
que fogem, ainda que parcialmente, as tradicionais analises de impacto regulatério (AIR)
e aos mecanismos de participacdo social (audiéncias e consultas publicas) utilizados
atualmente na maior parte da regulacao setorial do Brasil.

Naturalmente, esse tipo de iniciativa também traz suas proprias limitagdes e ris-
COos, como se vera nas segoes subsequentes, fator que revela a necessidade de andlise
cuidadosa em sua estruturagao e aplicagao pratica. Ainda assim, vem sendo utilizada
ja ha algum tempo pelos reguladores do mercado financeiro nacional e, mais recente-
mente, pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) em duas iniciativas,
envolvendo empresas reguladas por contratos de concessao: o sandbox free flow (que
permite a substituicdo das tradicionais pragas de pedagio por pérticos de leitura em
movimento) e o sandbox HS-WIM (que possibilita a pesagem de veiculos de carga sem
necessidade de parada nos postos de pesagem convencionais).
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Por outro lado, é importante observar que um novo fenémeno vem ganhando for¢a
em diversos setores da infraestrutura (e, em especial, no setor de rodovias). Trata-se de
uma série de iniciativas que buscam realizar profundas alteracdes em contratos
de concessao firmados ao longo da ultima década, em face das dificuldades no cum-
primento de seu objeto por muitas das empresas concessionarias. Tais iniciativas,
inéditas no arcabouco regulatério brasileiro, ocorreram a partir da emergéncia do cha-
mado consensualismo administrativo e, institucionalmente, em fungéo de inovagdes
promovidas pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU), tanto em sua estrutura como
em seu entendimento acerca das possibilidades de mudanca das bases contratuais
estabelecidas (flexibilizando a vinculacdo ao instrumento convocatério dos leildes),
que abriram, em particular, a possibilidade de novos padrdes de equilibrio econémico-
-financeiro e de reparticao de riscos.

Trata-se de uma iniciativa com grande potencial de impacto sobre todo o setor,
estimada pelo Ministério dos Transportes em RS 110 bilhdes," mas que enseja riscos
especificos ligados a conhecida assimetria de informacao entre regulado e regulador
bem como riscos sistémicos consideraveis, como a possibilidade de que os agentes
passem a acumular novas situagdes de inadimplemento contratual em fungao da pos-
sibilidade de novas janelas de repactuagdes, ou que a préopria entrada no mercado sofra
de selecao adversa dos investidores no momento dos leildes.

Diante desse cenario, definiu-se, ja para uma das primeiras aprovacgdes das cha-
madas repactuacdes (ou otimizagdes contratuais, seguindo a terminologia adotada
pelo governo federal), a da Rodovia Eco 101, que, antes de produzirem qualquer efeito,
os contratos remodelados deveriam ser primeiramente ofertados ao mercado, perma-
necendo o atual operador apenas em caso de sua vitéria em um processo competitivo
amplo, transparente e publico, ainda que realizado pelos entes privados interessados
(as atuais concessionarias), sob supervisdo da agéncia reguladora setorial. Dado o
ineditismo e a complexidade do mecanismo proposto, optou-se pela utilizagao de
um sandbox regulatorio para verificacao da adequabilidade das regras propostas e
da sua reprodutibilidade.

O presente texto para discussao visa investigar em que medida um sandbox regu-
latério (do tipo policy sandbox, ou sandbox de politica publica) pode ser utilizado nos
processos de repactuacao, analisando, em particular, a regulamentacao da oferta desse
novo contrato ao mercado no caso da concessao da Rodovia Eco 101, leading case
do setor.

1. Disponivel em: https://www.gov.br/transportes/pt-br/assuntos/otimizacoes. Acesso em: 23 out. 2024.

v
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Nesse sentido, faz-se importante entender: o que é um sandbox regulatério e quais
sao os limites e condicionantes para o seu desenvolvimento? Qual é o desenho insti-
tucional que da suporte a utilizagdo do sandbox regulatério no Brasil e, em particular,
no ambito dos transportes terrestres? Como o sandbox esta sendo utilizado no ambito
das repactuagdes, tendo em vista os riscos especificos e sistémicos envolvidos na
iniciativa? Qual seu potencial de contribuicao para uma regra de repactuacao estavel
e valida para todos os participantes do mercado?

De forma a responder a essas questoes, este texto esta dividido em seis segdes,
além desta introdugéo. Na segéao 2, é apresentada uma breve revisao da literatura sobre
sandbox regulatério, contendo as principais abordagens da literatura académica sobre o
tema e as avaliagdes promovidas por organismos multilaterais. A se¢ao 3 traz um breve
relato do inicio da utilizagdo do sandbox regulatério como instrumento de construgéao
de politica publica no Brasil. Por sua vez, a se¢ao 4 dedica-se a apresentar o modelo
normativo-institucional que da base para o desenvolvimento do sandbox no setor de
transportes terrestres. Em sequéncia, a se¢ao 5 apresenta as repactuagoes — surgi-
mento, escopo e riscos associados —, destacando como o mecanismo de mercado foi
definido como principal forma de mitigagao de riscos e de validagao externa do pro-
cesso de remodelagao consensuada. A segao 6 discute o sandbox da repactuagao do
contrato da concessao da rodovia BR-101/ES-BA, tal como foi efetivamente estruturado
pela agéncia reguladora, avaliando em que medida as escolhas realizadas condicionam
o potencial de sucesso da iniciativa. Por fim, a se¢do 7 traz as consideragdes finais
acerca do tema, bem como possiveis desdobramentos.

2 SANDBOX REGULATORIO: UMA BREVE REVISAO DA LITERATURA

Esta secao apresenta uma breve revisao da literatura sobre sandbox regulatério estru-
turada em duas frentes: as principais abordagens académicas desenvolvidas ao longo
dos ultimos anos sobre o tema e as avaliagdes promovidas por organismos multilaterais
acerca das experiéncias e das praticas de sandbox em diferentes paises. Visa-se, com
isso, obter uma imagem mais clara sobre o que € um sandbox regulatério e sobre quais
sao os limites e os condicionantes para o seu desenvolvimento.

Antes, porém, de adentrar na revisao proposta, cabe notar que os sandboxes regu-
latérios surgiram como realidade fatica antes de serem abarcados pela comunidade
académica especializada, muito em fungéo de sua caracteristica de resposta ao rapido
desenvolvimento tecnolégico do mercado financeiro (de onde é originario) e a conse-
quente desconexao regulatdria que se estabeleceu entre os normativos vigentes até
entdo e os novos produtos e servigos que a tecnologia da informagao estavam tornando
possiveis (Rangel, 2022).

8
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De fato, o sandbox regulatorio, tal como entendido atualmente na literatura especia-
lizada, surgiu em 20152 no ambito do documento preparado pela Autoridade de Conduta
Financeira (Financial Conduct Authority — FCA) do Reino Unido (Regulatory..., 2015), em
fungao dos resultados obtidos pelo primeiro ano de operagao de seu Innovation Hub?
e das recomendacgdes do Government Office for Science do Reino Unido para que hou-
vesse maior integracao entre reguladores, instituicdes financeiras, fintechs e academia
(United Kingdom, 2015).

Especificamente, prop0s-se a expansao do mecanismo original de incentivo a
inovagao por meio da introducao de um “sandbox regulatorio”’, que se constitui como
“um espacgo seguro no qual negdcios possam testar produtos, modelos de negdcios e
mecanismos de entrega inovadores sem incorrerem em todas as exigéncias regulatérias
padrdo que essas atividades demandariam” (Regulatory..., 2015, tradugdo nossa). Ja na
oportunidade, foram delineadas questdes fundamentais que deveriam ser enfrentadas
na constituicdo do novo mecanismo: i) escolha das barreiras regulatérias que poderiam
ser flexibilizadas; ii) salvaguardas que precisariam ser implementadas para protecdo
do sistema e de seus consumidores; e iii) arcabouco legal e mandatos institucionais
que precisariam ser adaptados ou criados.

Interessantemente, pode-se observar que as publicagdes dos grandes organismos
multilaterais relacionados ao tema das finangas e do desenvolvimento — como o Fundo
Monetario Internacional (FMI), o Banco Mundial e a Organizacao para a Cooperacgéao e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) —, usualmente voltadas as melhores praticas de
como implantar e operacionalizar iniciativas desse tipo, demoraram alguns anos para
terem analises e manuais de maior envergadura acerca do tema.

Tal lacuna, porém, vem sendo progressivamente eliminada, a medida que a literatura
internacional — e, em alguma medida, também a nacional — vem explorando o tema com
progressivo interesse investigativo. Assim, a presente secao buscara apresentar um breve
recorte das principais abordagens tedricas desenvolvidas ao longo dos ultimos anos, as

2. Vale ressaltar que, ja em 2012, havia, ao menos, uma iniciativa da Agéncia de Protecédo Financeira ao
Consumidor dos Estados Unidos (United States Consumer Financial Protection Bureau — CFPB), chamado
de Project Catalyst, com contornos semelhantes, mas sem a denominacao de sandbox regulatério (Jenik e
Lauer, 2017).

3. Project Innovate, originalmente desenhado para aumentar a competicéo e a oferta de produtos finan-
ceiros por meio do suporte ao desenvolvimento de produtos e de servigos inovadores que poderiam
melhorar a experiéncia dos consumidores.

9
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principais avaliagdes promovidas por organismos multilaterais acerca das experiéncias e
das praticas desenvolvidas* e um breve relato das iniciativas brasileiras até o momento.

2.1 Literatura académica em periédicos

Zetzsche et al. (2017), analisando as possiveis novas abordagens regulatérias frente
a crescente inovacgao financeira que ocorreu apds a crise financeira de 2008, coloca
os sandboxes como uma forma de experimentalismo estruturado de criagdo de um
ambiente de negdcios, para que empresas testem produtos com menor risco de puni-
¢ao, mediante incorporagao de salvaguardas exigidas pelo regulador em seus produtos
ou processos, visando ao desenvolvimento de inovagées competitivas no mercado.
Os autores discorrem sobre algumas das vantagens do mecanismo — como a clareza
acerca das condicdes de entrada e saida, a comunicacgao entre empresas e reguladores
e a maior possibilidade de avaliagao dos experimentos —, mas alertam, também, para
seu carater ndo escalavel (dado o carater analégico e human-driven do monitoramento),
a possivel falta de transparéncia para o mercado e para a sociedade e o desnivelamento
das condi¢des competitivas.

Allen (2019), partindo do direito administrativo e valendo-se da abordagem da
nova teoria da governanga e da regulagao baseada em principios, adota uma defini¢cao
de sandbox semelhante a desenvolvida por Zetzsche et al. (2017), mas ressalta que
o engajamento regulatério continuado (e a sinalizagdo de abertura a inovagéo) é o
que diferencia esse mecanismo de outras iniciativas regulatérias. Apresentando certo
ceticismo em relagdo ao objetivo de promogao da inovagéo financeira (tendo em vista
questdes relativas aos direitos dos consumidores e a estabilidade do sistema), argu-
menta que os sandboxes deveriam ser utilizados para o teste de novas abordagens
regulatérias em vista da inovagao (e nao ter a prépria inovagao como objetivo).

Knight e Mitchell (2020, p. 446, traducdo nossa) definem sandbox regulatério como
“um estado de excegao decretado dentro de um regime regulatério” que permite as
empresas oferecerem produtos ou servigos, por um tempo limitado, a um numero
limitado de clientes, num ambiente regulamentar modificado, antes de oferecé-los, de
forma mais ampla, a sociedade. Para tanto, as firmas recebem alguma combinagao
de redugao da carga regulatdria, limitagcao de responsabilidades, maior comunicagao
e aconselhamento dos reguladores bem como decisdes regulatérias mais rapidas. O
ponto central dos autores, porém, é que, ao fazer isso, os reguladores incorrem em

4. Optou-se por focar nas avaliagdes dos organismos internacionais pela sua amplitude de escopo (geral-
mente analisando diversas iniciativas simultaneamente) e disseminagao entre governos e reguladores,
em vez de estudos de caso individuais.

10
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diversos custos e riscos relacionados ao favorecimento de empresas e a distor¢ao do
mercado. Entre as possiveis medidas mitigadoras apontadas, destacam-se: i) estabe-
lecimento de critérios amplos e objetivos para entrada no sandbox; ii) permissao para
que terceiros supervisionem ou gerenciem a entrada no sandbox, para reduzir possiveis
favorecimentos; iii) definicdo de termos e diretrizes claros para os sandboxes desde
o inicio; e iv) publicagao de relatérios detalhados dos achados dos sandboxes como
forma de aumentar a transparéncia.

Crampes e Estache (2023), utilizando modelos desenvolvidos a partir da literatura
da organizagao industrial, focam na importancia do desenho do mecanismo para o
resultado da politica publica e ressaltam a necessidade de uma analise ex ante siste-
matica dos ganhos e das perdas de inovagdes que os sandboxes regulatorios testam.
Em particular, os autores ressaltam que, como o design é frequentemente resultado
de consultas com partes interessadas, isso pode levar a omissdes importantes acerca
dos trade-offs entre eficiéncia e equidade que cada desenho pode embutir.

Recentemente, Markellos et al. (2024) analisaram 199 casos de sandboxes em 92
paises, visando entender o desenvolvimento do mecanismo ao redor do mundo. De
fato, os autores apontam que, muitas vezes, as iniciativas tentam promover a inovagao
em oligopdlios ou em monopdlios em que restrigées regulatérias ou a presencga de
incerteza limitam o impulso de inovar. Nesse sentido, os principais objetivos sdo (ou
deveriam ser) informar os reguladores e beneficiar os consumidores, em vez de melhorar
a vantagem competitiva de uma empresa especifica. Para paises em desenvolvimento,
em que um dos principais problemas apontados pela literatura é a baixa conflan¢a no
cumprimento dos contratos — por exemplo, Guasch, Laffont e Straub (2008) e Guasch e
Straub (2009) -, questdo particularmente importante para os compromissos contratuais
de longo prazo envolvendo reguladores e empresas de servicos publicos, seria heces-
sario estabelecer um regime juridico proprio do sandbox que conferisse um ambiente
de confianga para que as iniciativas pudessem prosperar.

2.2 Literatura em documentos de organismos multilaterais

A despeito das controvérsias académicas, a adogao dos sandboxes regulatorios cresceu
rapidamente nos anos subsequentes a primeira experiéncia no Reino Unido em 2015.
Dados do Banco Mundial indicam que, entre 2016 e 2020, foram criados, ao menos, 73
fintech sandboxes em 57 paises, principalmente na Asia e na Europa (Appaya, Gradstein
e Haiji, 2020).
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Conforme analise da instituicao, apesar de o intento dessas iniciativas ter sido, de
forma recorrente, promover um ambiente regulatério dinamico, baseado em evidéncias,
que possibilitasse o teste de tecnologias emergentes, é possivel identificar quatro
categorias de sandboxes com base nos objetivos especificos estabelecidos pelos
reguladores, conforme a seguir descritos.

1) Focados na politica publica (policy-focused): quando a iniciativa visa avaliar
regulagdes ou politicas publicas especificas, identificando se o arcabougo
proposto é adequado ao propdsito estabelecido sob as condigdes de mer-
cado existentes.

2) Focados na inovagao (innovation or product-focused): quando o regulador busca
incentivar a inovagao via reducao do custo de entrada de novos modelos de
negocios e de produtos em mercados regulados.

3) Temadticos (thematic sandboxes): quando ha um foco especifico no desenvol-
vimento de uma tecnologia ou de um subsetor de determinada area.

4) Transfronteirigos ou multijurisdicionais (cross-border sandboxes): quando o
foco é o suporte a operagao transfronteirica de firmas, visando tanto a har-
monizagao regulatéria como a escalabilidade das iniciativas empresariais.

Em outro documento (World Bank, 2020), duas importantes questdes de fundo para
0 sucesso desse tipo de iniciativa sdo destacadas. Primeiro, os sandboxes nao devem
substituir a construgao de arcaboucgos regulatorios e juridicos eficazes e permanentes,
mas ajudar na sua construgéo. Depois, as iniciativas de inovagao regulatéria tém sido
mais bem-sucedidas quando alinhadas com o mandato do regulador e sustentadas
por uma base juridica sélida.

Em termos operacionais, podem-se destacar ainda trés pilares de particular impor-
tancia para este texto para discussdo (Jenik e Duff, 2020): i) a necessidade de uma
clara identificagdo de uma demanda de mercado (no presente caso, a existéncia de
um mercado secundario para concessdes rodoviarias que estejam em processo de
renegociagdo com o poder publico); ii) o estabelecimento prévio dos resultados que
se buscam alcangar com o sandbox (que pode ser a introdu¢do de um mecanismo de
venda assistida que gere transagdes bem-sucedidas no mercado secundario e de acordo
com parametros estabelecidos pelo poder publico — um sandbox policy-focused, nos
termos acima apresentados); e iii) a fixagcdo de regras e de prazos para avaliagdo da
viabilidade de admissao de novos participantes (que pode ser continuo ou por janelas
pré-definidas).
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Por sua vez, a OCDE publicou, também em 2020, uma policy note acerca do papel
dos sandboxes na promogao da flexibilidade e da inovagao na era digital (Attrey, Lesher
e Lomax, 2020). Além de delinear as caracteristicas bdsicas do instrumento e suas
principais aplicacdes (inclusive em setores nao financeiros, como energia, saude, avia-
¢ao e mobilidade urbana), a organizagao destacou diversos desafios que precisam ser
enderecados para a obten¢ao de um bom resultado.

Inicialmente, reconhece-se que toda inovagao traz, por defini¢ao, riscos ainda nao
enfrentados ou previstos, sendo, portanto, imprescindivel o estabelecimento de sal-
vaguardas e de um sistema de gestao de sandboxes bastante rigoroso. Outro ponto
relevante destacado pela instituicao é que os sandboxes sado, usualmente, de pequena
escala, especialmente se comparados com a dimensao do mercado em que as empre-
sas participantes do programa atuam, além de a sua possibilidade de ampliagao ser
limitada, tanto em fungéo das condi¢des do mercado como dos recursos finitos que os
reguladores dispdem para gerenciar esse tipo de iniciativa. Adicionalmente, o arcabougo
legal que da sustentacgdo a essas iniciativas e o grau de liberdade dos reguladores em
relacdo as condi¢des especiais que podem ser oferecidas sdo componentes que pre-
cisam estar estabilizados e bem definidos.

Ja considerando-se a abordagem do FMI, merece destaque a publicagdo de uma
fintech note (Bains e Wu, 2023) sobre arranjos institucionais voltados a regulagédo de
inovagdes no mercado financeiro, com particular atengdao ao monitoramento e a cober-
tura de riscos que as inovagdes podem trazer. Conforme analise realizada ao longo
da nota, de acordo com o grau de inovacao, do desenvolvimento do mercado e das
condi¢des do governo, podem-se utilizar diferentes arranjos institucionais para lidar
com a inovagao: estruturas de supervisao setorial existentes, hubs de inovagao, tech
sprints ou sandboxes regulatorios.

Nesse ultimo caso, fazendo uso de uma classificagao similar a do Banco Mun-
dial, a nota destaca que os policy sandboxes podem se constituir em uma nova forma
importante de conceber a regulagao, pois pequenas alteragdes nos normativos sao
relativamente faceis de testar, mas alteracdes maiores ou a criacado de regulagcoes
mais customizadas podem ser mais dificeis de avaliar, mesmo na presencga de boas
praticas regulatérias de consulta publica e de anélise de impacto regulatério (que sdo
intensivos em recursos e em tempo).

Nesse sentido, as autoras destacam que a utilizacao dos policy sandboxes
pode ser uma alternativa desejavel quando se precisa do teste pratico de uma nova
regulagao, desde que haja salvaguardas suficientemente estabelecidas. Em particu-
lar, pode-se requerer que as empresas participantes retenham reservas de capital
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significativas e planos de contingéncia e de liquidagao robustos. Ao final do processo,
as autoridades deveriam submeter a eventual proposta de alteragédo da regulacao a
uma consulta publica formal e as demais firmas do mercado deveriam poder fazer
uso da nova regulamentagao.

Por fim, em que pesem as variagdes que o tema adquire de acordo com a institui-
¢ao, vale ressaltar que a leitura dos organismos internacionais sobre a utilizagdo dos
sandboxes regulatérios segue uma légica razoavelmente estavel e proxima aos prin-
cipios do policy cicle, com varias etapas distintas e sucessivas, cada uma com suas
caracteristicas e desafios especificos. A figura 1 sintetiza essa dinamica.

FIGURA 1
Ciclo do sandbox regulatorio

SAIDA
® Extensao da licenca
temporaria.

e Licenca completa.
o Cessar e desistir.
o Alteracao

regulatéria.

MONITORAMENTO

* Avaliacao e

monitoramento

continuos pela
autoridade.

Os candidatos
enviam uma
proposta
para o sandbox.

ELEGIBILIDADE

® Avaliacao em relacao
aos objetivos e critérios
do sandbox.

AVALIACAO

e Avaliacao da
adequagéo das
empresas para
testes no sandbox.

Fonte: World Bank (2020).
Elaboragao do autor.

Assim, como se pode ver, o sandbox regulatério vem se constituindo como um dos
temas mais relevantes no debate sobre inovacao, legislagao, questdes regulatérias
e politica publica, sendo um instrumento utilizado por diversos reguladores ao redor
do mundo para diminui¢ao do gap entre os normativos estabelecidos e as realidades
emergentes em cada setor. Todavia, como também os textos analisados revelam, ndo

14



3127

€ uma panaceia, sendo necessario haver clareza sobre os objetivos que se quer alcan-
¢ar com sua utilizagdo (normalmente ligados a alteragdo ou a produgao de uma nova
regulagdo valida para todo o mercado), sobre seus condicionantes (com requisitos
particularmente sensiveis de objetividade e de transparéncia), sobre riscos intrinsecos
(desnivelamento das condigdes de mercado e favorecimento de empresas especificas),
além do devido mandato legal e institucional dos agentes publicos envolvidos.

3 POLITICA DE SANDBOX REGULATQRIO NO BRASIL: BREVES
CONSIDERACOES SOBRE EXPERIENCIAS NO SETOR FINANCEIRO

Apresentada a revisao da literatura com os temas mais relevantes para a analise aqui
proposta, esta se¢ao traz o inicio da utilizagao do sandbox regulatério como instru-
mento de construcao de politica publica no Brasil. Trata-se de um marco relevante,
pois assinalou a tropicalizacdo desse instrumento para a realidade nacional (com suas
peculiaridades legais e institucionais) e definiu diretrizes que depois seriam seguidas,
em maior ou menor grau, nos demais setores regulados pelo Estado.

No Brasil, o marco fundamental para utilizagdo do sandbox como instrumento
de politica publica ocorreu em 2019 com a publicagao, pelo Laboratério de Inovagéo
Financeira (LAB) — projeto envolvendo a Associagao Brasileira de Desenvolvimento
(ABDE), o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e a Comisséo de Valores
Mobiliarios (CVM) —, de um documento intitulado Diretrizes gerais para constituicdo de
sandbox regulatério no ambito do mercado financeiro brasileiro (LAB, 2019), contendo
os principais elementos que poderiam ser adotados pelos reguladores financeiros
brasileiros para criagdo de seus sandboxes.

Pouco depois, um comunicado conjunto da Secretaria Especial de Fazenda do
Ministério da Economia (SEF/ME), do Banco Central do Brasil (BCB), da Comisséo de
Valores Mobilidrios (CVM) e da Superintendéncia de Seguros Privados (Susep) tornou
publica a intengao dessas instituicdes de implantar o sandbox regulatério no Brasil
(Comunicado..., 2019). Conforme exposto pelos érgéos, o cendrio de rapidas trans-
formacgoes do setor financeiro impunha aos reguladores o desafio de atuar com fle-
xibilidade para adaptar suas regulamentagdes a nova realidade do pais e do mundo,
mantendo padrdes elevados de seguranca juridica, de protegao ao cliente/investidor e
de eficiéncia dos mercados.

De fato, as primeiras experiéncias brasileiras com sandboxes regulatérios foram
dos reguladores do sistema financeiro nacional (Susep, CVM e BCB), e apresentaram
muitas semelhangas em sua estrutura e organizacao, ja que, além de areas de atuacao
proximas (e potencialmente sobrepostas, dadas as novas tecnologias), absorveram
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boa parte das diretrizes estabelecidas pelo Laboratério de Inovagao Financeira em
seus proprios regulamentos.

A Resolugdo Susep n° 381, de 4 de margo de 2020 (Brasil, 2020), trouxe o primeiro
normativo de ambiente regulatorio experimental do pais.® Algumas caracteristicas,
para os propdsitos do presente texto para discussdo, merecem destaque: i) definicdo
de condi¢Oes especiais, limitadas, exclusivas e por prazo limitado, de acordo com
editais especificos; ii) exigéncia de um capital de risco especifico que os participantes
deveriam manter para garantir os riscos inerentes a operagéo objeto do sandbox; iii)
estabelecimento de parametros de elegibilidade para a selegcao dos participantes no
sandbox regulatério (entre eles, apresentar plano de negdcios); iv) necessidade de
manutencgao de sistemas de informacgao para registro e guarda das informacdes das
operagoes; e v) possibilidade de cancelamento sumario da autorizagdo ou de suspensao
da comercializagao dos planos de seguros, com imediata interrup¢ao das operacdes
e saida do mercado, em caso de descumprimento das normas.

Por sua vez, o Banco Central do Brasil (BCB)® editou a Resolugdo n° 29, de 26 de
outubro de 2020 (BCB, 2020), estabelecendo as diretrizes gerais para a utilizagdo do
sandbox em sua esfera de competéncia. De particular importancia para o objeto aqui
tratado € a explicitagao, no normativo, de que a operacionalizagao das iniciativas ocor-
reria por ciclos com duragdo determinada pela instituicdo (mas limitadas a até dois
anos, ja contando com possiveis prorrogacdes), com nimero maximo de participantes
em razao da capacidade operacional da autarquia.

Naturalmente, considerando essa limitagao, o normativo traz a previsao de clas-
sificagdo dos projetos conforme: i) prioridades estratégicas definidas pelo BCB;
ii) maturidade do projeto inovador; iii) natureza e magnitude dos riscos inerentes ao
projeto; e iv) capacidade técnico-operacional e estrutura de governanca da entidade
interessada. Vale ressaltar que as prioridades estratégicas sao estabelecidas por reso-
lucao referente a cada ciclo iniciado, o que permite que sejam adaptadas a evolugao
do mercado e as exigéncias especificas que surjam, a medida que novas tecnologias
OU processos emerjam.

5. Aliniciativa da Susep ja conta com duas edig¢des, sendo que, na primeira, oito projetos foram selecio-
nados para participar do sandbox e, na segunda, dez, conforme informagao disponivel em: https://www.
gov.br/susep/pt-br/arquivos/arquivos-sandbox/sandbox-regulatorio.

6. A iniciatica do BCB contou com sete projetos selecionados no primeiro ciclo, conforme informagao
disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/sandbox.
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Ja no ambito da CVM, a Resolucdo n° 29, de 11 de maio de 2021 (CVM, 2021), deu
as bases para o inicio do sandbox no mercado de capitais.” Além das definigbes e das
delimitacdes de praxe, merecem destaque as caracteristicas de criagao do Comité de
Sandbox, que, além de se constituir como grupo responsavel pela condugao das ativida-
des especificas relacionadas ao sandbox regulatério, tem a competéncia de estabelecer
procedimentos complementares ao normativo e de interagir com terceiros — tais como
universidades, pesquisadores, entidades representativas e associagdes — para analisar
as propostas dos interessados em participar do sandbox, fator que ajuda a contornar,
em parte, o grande leque de conhecimentos e de recursos humanos necessarios dos
reguladores nesse tipo de iniciativa.

Por fim, um item que merece destaque na regulamentagcao da CVM é a obrigagao
de que os interessados em participar do sandbox indiquem, de forma fundamentada, as
dispensas de requisitos regulatoérios pretendidas para o desenvolvimento da atividade
pleiteada, bem como fagam o envio de sugestdes de condigdes, limites e salvaguardas
que podem ser estabelecidos pela CVM. Portanto, em vez de definir, ex ante, o que
pode ser flexibilizado e quais medidas prudenciais devem ser adotadas, a abordagem
permite que as demandas de mercado informem os contornos do proprio sandbox
(sujeitos a aprovagao do érgao regulador), propiciando uma flexibilidade regulatéria
mais abrangente.

4 POLITICA DE SANDBOX REGULATORIO NO SETOR DE
TRANSPORTES TERRESTRES DO BRASIL

Uma vez estabelecido no setor financeiro, o sandbox regulatério comegou a ser estru-
turado em outros campos no Brasil. Um marco importante que facilitou esse processo
foi a edicdo da Lei Complementar n° 182/2021 (Brasil, 2021), que previu, em seu art. 11,
que os Orgaos responsaveis pela regulamentacgao setorial poderiam, “no ambito de
programas de ambiente regulatério experimental (sandbox regulatério), afastar a inci-
déncia de normas sob sua competéncia em relagao a entidade regulada ou aos grupos
de entidades reguladas” (Brasil, 2021). Tal previsao legal, ainda que nao fosse abso-
lutamente necessaria (haja vista que as iniciativas no setor financeiro ja estavam em
curso), conferiu maior seguranca juridica aos processos e estabeleceu, com clareza,
sua possibilidade de adogao em diferentes setores da economia.

7. A'iniciativa da CVM conta com quatro autorizagdes publicadas para seu sandbox (todas de outu-
bro de 2021), conforme informagao disponivel em: https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/normas/
sandbox-regulatorio.
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Na regulagao da infraestrutura, o mecanismo ja encontra algumas aplicagdes, como
no caso da energia, que conta com experiéncias de sandboxes tarifarios no ambito da
Agéncia Nacional de Energia Elétrica — Aneel (Regulamentacao..., 2023); do setor de
aguas e saneamento, em que foi aprovada a Resolugdo ANA n° 175, de 9 de janeiro
de 2024 (ANA, 2024), que regulamenta o sandbox regulatério para a outorga com gestdo
de garantia e prioridade (OGP) nos rios de dominio da Unido da bacia do rio Bezerra;
e de telecomunicagdes, que tem, atualmente, trés projetos em andamento na Anatel.®
Em todos esses casos, porém, as agéncias optaram por realizar essas iniciativas sem
uma regulamentacao especifica que disciplinasse, de maneira ampla, a utilizacao de
sandboxes em suas respectivas areas de atuagao.

No setor de infraestrutura de transportes, a Agéncia Nacional de Aviagao Civil
(Anac) realizou, por meio da Consulta Publica n° 04/2024 (Consultas..., 2024),um pro-
cesso de consulta para elaboragao de uma norma geral sobre sandboxes regulatorios
na aviagao civil. Entretanto, até o final de 2024, ndo havia sido publicada uma defini¢cao
quanto ao normativo final. De forma semelhante, a Agéncia Nacional de Transportes
Aquavidrios (Antaq) iniciou, em novembro de 2024, a Tomada de Subsidios n° 02/2024-
SRG (Tomada..., 2024), com o objetivo de coletar contribuicdes para a formulagdo de
sua proposta de normativa para um sandbox regulatério. Contudo, também nao havia
definicao conclusiva sobre o normativo ao término do referido periodo.

Por sua vez, a regulacao dos transportes terrestres ja tem regulamento proprio e
especifico desde 2022. De fato, a ANTT publicou a Resolugao n© 5.999, de 3 de novembro
de 2022 (ANTT, 2022b), que deu as bases para a constituicdo e para o funcionamento
dos ambientes regulatorios experimentais nos transportes terrestres, abarcando tanto
a infraestrutura (rodovias ou ferrovias) como os servigos associados. Atualmente, dois
projetos estdo em andamento (além das iniciativas das repactuacgdes, tratadas na segéo
subsequente): o pedagio eletronico (free flow) e a pesagem em alta velocidade (high
speed weigh-in-motion — HS-WIM).

A presente secdo apresentara os contornos fundamentais da Resolugao
n©5.999/2022 da ANTT, bem como a estruturagao das primeiras experiéncias da agéncia
com o tema e as ligdes derivadas do monitoramento que ja puderam ser extraidas pelo
regulador que, potencialmente, poderiam ser utilizadas em um policy sandbox voltado
para a repactuacgao dos contratos de concessao.

8. Disponivel em: https://www.gov.br/anatel/pt-br/regulado/agenda-regulatoria/sandbox-regulatorio.
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4.1 Resolugao ANTT n2 5.999/2022

Tendo sido publicada no final de 2022, a resolugao da ANTT incorpora diversos ele-
mentos dos normativos do setor financeiro, bem como aspectos trazidos pela literatura
especializada produzida nos ultimos anos, como fica claro no Relatoério preliminar de
andlise de impacto regulatdrio sobre o sandbox regulatério da ANTT (ANTT, 2021), utili-
zado no ambito da Audiéncia Publica n¢ 2/2022 da agéncia. Em particular, é relevante
notar a opc¢ao do regulador por um normativo que abarcasse tanto o teste de produtos
ou servigos inovadores quanto a experimentagao de solugdes regulatdrias inovado-
ras, em linha com os diversos tipos de sandbox identificados pela literatura no ambito
internacional (Appaya, Gradstein e Haji, 2020).

De fato, sandbox regulatério é definido, no normativo, como “condi¢des especiais,
limitadas e exclusivas, a serem cumpridas por pessoas juridicas de direito privado,
por prazo limitado” (ANTT, 2022b, art. 29, inciso |). Por sua vez, solugdo regulatéria é
definida como um “experimento para solucionar ou mitigar problemas regulatérios que
demandem algum tipo de teste para avaliagédo de sua viabilidade” (ANTT, 2022b, art. 2°,
inciso X), tendo seu aspecto inovador relacionado ao fato de essa solugdo ainda nao
ser oferecida a sociedade, ou oferecida “com arranjo diverso do que esteja em vigor
no setor de transportes terrestres” (ANTT, 2022b, art. 2°, inciso VI, alinea a). Trata-se,
portanto, de um instrumento (que, como visto, é intensivo em recursos para o regu-
lador) voltado para alteragdes mais significativas nos normativos do setor e de dificil
antecipagao ou mapeamento de todos os seus efeitos, em linha com as consideragdes
ja referenciadas de Bains e Wu (2023).

De forma a permitir solugdes mais customizadas, a resolugao permite que a ANTT
constitua comissdes de sandbox especiais ou tematicas conforme especificidades do
projeto inovador (ANTT, 2022b, art. 2°, § 29) e, até mesmo, convoque empresa especifica
ja atuante no setor de transportes terrestres, dispensando o processo regular de sele-
¢ao de projetos para o sandbox regulatério (ANTT, 2022b, art. 17, paragrafo tnico), que,
normalmente, exige que o objeto do ambiente experimental (seja ele produto, servigo
ou solugao regulatéria) ja esteja presente na agenda regulatéria ou no planejamento
estratégico da agéncia (ANTT, 2022b, art. 2°, § 6°). De um lado, tais dispositivos trazem
grande flexibilidade a agéncia, em linha com algumas iniciativas do préprio mercado
brasileiro, havendo, porém, a possibilidade de perda de transparéncia, previsibilidade
e, no limite, de eficiéncia, conforme destacado por diversos autores da area.

De fato, vale ressaltar que Knight e Mitchell, ao analisarem o risco de as iniciativas
de sandbox se tornarem fonte de privilégios (no lugar de promover inovagao e eficiéncia
na industria), alertam que “os critérios de entrada representam um ponto de inflexao
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importante para o risco de que o sandbox se torne uma fonte de vantagem regulatéria
indevida, porque um conjunto de critérios excessivamente exclusivos tornara mais
provavel que o sandbox nao atenda ao mercado relevante e estenda seus beneficios de
forma muito restrita” (Knight e Mitchell, 2020, p. 454, tradugdo nossa).® Outros autores,
também ja referenciados, apesar de nao tratarem exclusivamente dos mecanismos de
admissao, ressaltam a importancia do estabelecimento ex ante das regras do jogo para
atingimento de resultados satisfatérios, ao afirmarem que “os sandboxes fornecerao
uma solugao pratica e segura, em particular, se puderem ser utilizadas ex ante, para
aumentar a transparéncia dos possiveis resultados de novas decisdes regulatorias em
contextos em que seja necessario melhorar a responsabilizagédo por essas decisdes”
(Crampes e Estache, 2023, p. 21, tradugdo nossa).'®

Segundo a resolugéo, o edital de participagao no sandbox (especifico para cada
objeto ou tema) deve trazer, entre outros elementos juridicos e procedimentais, o mer-
cado ou o segmento-alvo de atuagao, as regras a serem afastadas, a regiao de atua-
¢ao, os limites operacionais e as informagdes que a ANTT entenda necessarias para o
monitoramento do ambiente regulatério experimental (ANTT, 2022b, art. 32, inciso V).
O normativo estabelece ainda que s6 serao admitidas no processo pessoas juridicas
que exergam atividades outorgadas por concessao, permissao ou autorizagao pela
ANTT ou consorcio de empresas associadas a empresa regulada, delimitagao relevante
para manter as eventuais iniciativas dentro do mandato institucional da agéncia e para
possibilitar a promog¢ao de um ambiente juridico mais bem definido, fatores que, como
visto, sdo basilares para a constituicdo dos sandboxes (Regulatory..., 2015; Markellos
et al., 2024; World Bank, 2020).

Dada a variedade de potenciais iniciativas que podem ser objeto dos sandboxes
regulatérios, a resolucao traz a possibilidade de a comissao de sandbox interagir com
terceiros — tais como universidades, pesquisadores, entidades representativas e asso-
ciacdes —, para auxilio na andlise das propostas (ANTT, 2022b, art. 15). De fato, essa
interacao esta em linha com aquela defendida por alguns autores para diminuicao das
assimetrias e dos desnivelamentos das condi¢cdes de mercado, como Knight e Mitchell
(2020), e tem o potencial de diminuir o nivel de exigéncia sobre os recursos escassos
da agéncia, problema presente em diversas jurisdicdes (Attrey, Lesher e Lomax, 2020).

9. No texto original: “Entry criteria present an important inflection point for the risk that the sandbox will
become a source for undue regulatory advantage, because an excessively exclusory set of criteria will make
it more likely that the sandbox will underserve the relevant market and extend its benefits too narrowly”.

10. No texto original: “sandboxes will provide a safe hands-on solution, in particular if they can be used
ex-ante to increase the transparency of the possible outcomes of new regulatory decisions in contexts in
which there is a need to improve accountability for these decisions”.
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Adicionalmente, vale notar que essa possibilidade ja esta explicitamente presente, como
visto, em normativos do mercado financeiro nacional (CVM, 2021).

De particular importancia para o tema aqui tratado é a previsao de que, no caso de
agentes setoriais com relagao contratual com a ANTT (como as concessiondrias
de rodovias), deve ser celebrado aditivo contratual de efeitos tempordrios com regra-
mento especifico de alteragdo do contrato de concesséo original, bem como eventuais
repercussdes na matriz de risco e no equilibrio econémico-financeiro do contrato (ANTT,
2022b, art. 18, § 59). Essa disposi¢do ndo encontra paralelo nas demais propostas de
sandboxes regulatorios no setor de infraestrutura no Brasil'' e, como se vera na segao
subsequente, esse dispositivo traz importantes consequéncias sobre os incentivos a
participagao das empresas no sandbox, dadas as caracteristicas de monopodlio regulado
do mercado em questao.

Por fim, um aspecto especialmente relevante para a regulacao setorial é que, no caso
de um encerramento bem-sucedido do sandbox regulatério, com aprovagao das mudan-
¢as temporariamente implementadas, havera regulamentagao definitiva da matéria
(ANTT, 2022b, art. 22, inciso V). Isso vai ao encontro da recomendagédo do Banco
Mundial, ja exposta na sec¢ao anterior, de que os sandboxes nao devem substituir a
construcao de arcabougos regulatorios e juridicos eficazes e permanentes, mas, sim,
ajudar na sua construcao, propiciando a manutencao de condi¢gbes isondmicas de
competicdao no mercado.

4.2 Sandbox free flow

4.2.1 Desenho e implementacao da politica

A primeira experiéncia de sandbox nos transportes terrestres comegou antes mesmo
da publicagdo da Resolugao n° 5.999/2022, com o estabelecimento, ainda em setembro
de 2022, de um grupo de trabalho (ANTT, 2022a) para atuar no estudo e na implanta-
¢ao de um sistema de livre passagem (free flow) em trecho da BR-101 administrado
pela Concessionaria CCR RioSP, através de um sandbox regulatério a ser iniciado pela
agéncia em fevereiro do ano subsequente, com prazo de vigéncia inicial de 24 meses.

11. Considerando as agéncias que optaram pela edicao de um regulamento geral para o mecanismo, a
proposta da ANAC diz apenas que o termo especifico de admissdo trara as regulamentagdes a serem
afastadas, fungdo semelhante ao termo de adesdo do normativo proposto pela Antaq. Em ambos os
casos, porém, ndo ha previsao explicita da necessidade de aditivo contratual de efeitos temporarios.
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De forma a estruturar melhor a iniciativa e ja sob o amparo do normativo aplicavel
aos sandboxes no ambito da ANTT, foram editados o Aditivo Contratual n® 3 (ANTT,
2023b) e o Termo de Referéncia de Ambiente Regulatério Experimental ne 001/Surod/
2023-ANTT (ANTT, 2023c). Conjuntamente, eles materializaram as disposi¢des contidas
na Resolugao n© 5.999/2022 e deram contornos especificos a um sandbox que tem
como caracteristica essencial ser realizado com uma empresa regulada por contrato
de concessao. Nesse sentido, cabe notar, também, a aplicagcao da faculdade de dis-
pensar a concessionaria da rodovia do processo de selegao previsto nos normativos,
tanto em funcao da especificidade do objeto, como do fato de a iniciativa ter partido
da prépria empresa.

Definiu-se que o teste do novo servigo de pedagiamento eletrénico ocorreria por meio
da substituicdo das trés pragas de pedagio fisicas previstas originalmente no contrato
de concessao para o trecho que interliga a cidade do Rio de Janeiro — no entroncamento
com a BR-465/RJ-095 — com a Praia Grande, em Ubatuba-SP, por porticos de cobrancga
automatica do sistema de fluxo livre. Ademais, foram estabelecidos objetivos especifi-
cos para o sandbox: i) ofertar mais seguranca de trafego; ii) melhorar a experiéncia com
sistema de cobranga; iii) promover a inovagao tecnoldgica da infraestrutura; iv) aumentar
a eficiéncia na prestagéo dos servigos; e v) coletar evidéncias para melhoria regulatéria
e para expansao dos servicos.

Uma das diretrizes mais relevantes do termo de referéncia é a manutengao do equi-
librio econdmico-financeiro do contrato de concesséao, em face dos elementos trazidos
pela nova modalidade de cobrancga, tais como inadimpléncia, evasao e alteragao dos
investimentos (clausula 5.1.4). Para além do compartilhamento e das regulares trocas
de informacao ja previstas para os sandboxes, ficou estabelecido o envio, para a ANTT,
dos dados relativos ao trafego nos pedagios eletronicos e dos valores detalhados de
despesas de capital (capital expenditure — Capex) e de despesas operacionais (operatio-
nal expenditure — Opex) do teste do sandbox (cldusula 5.2.6). Adicionalmente, previu-se
arealizacdo de um estudo para aumento/diminui¢do da base de arrecadacgao (cldusula
19.1.1), fator com grande potencial de alteracao das receitas e, consequentemente, do
proprio equilibrio contratual.

Apesar da diretriz de manutengao do equilibrio econémico-financeiro, é interessante
notar que o aditivo contratual celebrado traz, em sua clausula 2.2, a inaplicabilidade,
para o sandbox, da clausula 22.2.16 do contrato de concessao original, que estabelece
que os eventuais impactos positivos ou negativos da implementagao de um sistema
de free flow, “inclusive o comprovado aumento de receita e de evasao decorrente da
implantacdo desta modalidade” (ANTT, 2023b, p. 1) seriam riscos do poder concedente,
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o que faria com que, do ponto de vista da concessionaria, nao houvesse ganhos finan-
ceiros em adotar o sistema, supondo que os demais componentes de custos (Capex
e Opex) também fossem reequilibrados.

Outro aspecto que merece destaque é em relagao ao monitoramento dos riscos
e a sua reparticdao no ambito do sandbox, especialmente em seus aspectos relaciona-
dos a evasao, ao inadimplemento e a fraude. De fato, o termo de referéncia estabelece
a efetividade da cobranca, os eventos de fraude, a inadimpléncia, o tempo médio de
pagamento, entre outros, como indicadores a serem monitorados durante o sandbox
(clausula 19). Por sua vez, o aditivo contratual estabelece que o risco acumulado dos
eventos relacionados a evasao, ao inadimplemento e a fraude devem ser compartilha-
dos em 50% com o poder concedente, se superados certos limites pré-estabelecidos
em uma razao inversa ao tempo de operacao do free flow (cldusula 3.2.3).

Em todo caso, considerando-se as aludidas disposicdes sobre equilibrio econé-
mico-financeiro e matriz de risco, é importante ter em conta que a adogao do sistema
de free flow implica, em principio, um aumento da base de pagantes, mas, ao mesmo
tempo, uma reducao da extensao de cobertura das pracas de pedagio, fazendo com
que o efeito liquido sobre a receita ndo seja inequivoco, com o resultado ficando em
funcao das caracteristicas de cada sistema rodoviario. Assim, o eventual incentivo
em adotar a nova tecnologia pode sofrer influéncia da forma com que a ANTT efetiva-
mente faga essa regulacao.

Sobre as obriga¢des gerais exceptuadas ou suspensas durante a vigéncia do sandbox,
destacam-se, naturalmente, aquelas relativas a implantagao da infraestrutura e dos
sistemas das pragas de pedagio originalmente previstas (ANTT, 2023b, cldusula 4.1).
Por outro lado, foram incluidas diversas obrigacdes de informagao aos usuarios da
rodovia sobre o funcionamento do novo mecanismo de cobranga, sobre valores e isen-
¢oOes, sobre formas de pagamento e sobre resolugao de controvérsias (ANTT, 2023c,
cldusula 10).

4.2.2 Monitoramento e avaliagao da politica

Seguindo as diretrizes da Resolugao n® 5.999/2022, o monitoramento das a¢des desen-
volvidas no ambito do experimento regulatério é compartilhada pela unidade orga-
nizacional competente (no caso do free flow, a Superintendéncia de Infraestrutura
Rodoviaria — Surod) e uma comissdo composta por funciondrios de diferentes areas
da ANTT especialmente designada para esse fim (ANTT, 2023a).
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O Relatdrio da comisséo do sandbox regulatdrio: primeiro ano da implementacéo do
experimento regulatério sistema de livre passagem - free flow na BR-107 (ANTT, 2024b),
constante no Processo Publico SEI n® 50500.055984/2023-06, analisou o primeiro ano
de funcionamento do sandbox free flow, com base nos dados coletados de margo
de 2023 a margo de 2024 e apods a realizagao de doze reunides entre a comissao do
sandbox e os representantes da concessionaria.

Logo em primeiro plano, a analise dos indices técnicos de performance definidos
no plano de trabalho revelou uma elevada eficacia dos equipamentos utilizados nos
poérticos de cobranga automatica do sistema de fluxo livre. De fato, observou-se que a
taxa de deteccao de veiculos teve uma eficacia de 99,97% durante o periodo de margo
de 2023 a margo de 2024, com outros indices técnicos também proximos de 100%,
especialmente apos os primeiros meses de implantagédo do sistema, como a taxa de
classificagdo de veiculos (99,95%), a taxa de correlagdo entre etiqueta eletronica (TAG)
e veiculo (100%) e a taxa de éxito de identificacdo de sentido de trafego (100%).

Em sequéncia, ha observagdes acerca do nivel de pagamentos, fonte de grande
preocupacao do mercado regulado acerca da forma de afericao das receitas e dos
riscos advindos do ndao pagamento por usuarios. De forma a tornar as informacoes
mais precisas, a comissao optou por fazer uma diferenciagao entre impontualidade e
inadimpléncia, sendo que a primeira trata do ndao pagamento até o 15° dia da passa-
gem pelo pértico e a segunda, a partir do 15¢ dia. Dessa forma, o usuario s6 passa a
ter débito com a concessionaria a partir do 15¢ dia.

Conforme os dados levantados, as impontualidades passaram de 28% a 13%, de
marcgo de 2023 a marc¢o de 2024. Ja a inadimpléncia saiu do patamar de 12,49% para
9,95%, no mesmo periodo. Em ambos os casos, observou-se uma melhoria no com-
portamento do usuario frente ao cumprimento do pagamento pelo uso do servigo.
Complementarmente, ressalta-se que, em 89% dos casos de inadimpléncia, os usuarios
realizam o pagamento até o 30° dia.

Em decorréncia desses achados, o relatorio sugeriu que o Contran alterasse o prazo
para pagamento da tarifa de pedagio de 15 para 30 dias, o qual constava na Resolugao
Contran n® 984, de 15 dezembro de 2022. De acordo com a comissao do sandbox, isso
seria salutar a concessionaria, pois diminuiria seus custos, na medida em que também
reduziria a quantidade de vezes em que teria que agir para obter o pagamento.’

12. De fato, essa alteracao foi concretizada por meio da Resolucdo Contran n¢ 1.013, de 14 de outubro
de 2024.
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Outro aspecto ressaltado pelo relatério foi a necessidade de apresentacgao de infor-
macoes mais claras e adequadas ao consumidor por parte da concessionaria, tendo
em vista se tratar de inovacao tecnoldgica que abarca mudanca cultural na forma de
pagamento. De fato, analisando-se os dados de reclamagdes junto ao consumidor.gov.br
(principal mecanismo nao judicial de resolugao de conflitos consumeristas previsto
pelo termo de referéncia firmado), verificou-se um aumento na reclamacgao cobranca de
valores ndo previstos/nao informados (multa/encargo/etc.), a qual saiu de 13,83%, entre
margo e dezembro de 2023, para 15,19%, entre janeiro e margo de 2024, dos relatos no
site e na dificuldade para efetuar o pagamento na praga de peddgio/pdrtico, que saiu de
8,51% para 21,52%, no mesmo periodo.

Como externalidades positivas do sistema de free flow, apresentaram-se dados
de melhoria de seguranca viaria e de intervengdes ambientais. Nesse sentido, na com-
paracao dos dados de acidentes a 100 metros das pragas de pedagio da BR-116 em
relacdo aqueles a 100 metros dos porticos da BR-101: na primeira, ha uma média de 1
acidente a cada 873 mil passagens e, na segunda, ha uma média de 1 acidente a cada
2,4 milhdo de passagens. Em termos ambientais, a area de intervencgao territorial para
instalar pérticos é menor do que aquela necessaria para pragas de pedagio e, por isso,
ha uma reducao total de areas com intervencao de 7,548 hectares para 0,694 hectare.

Por fim, pode-se destacar dois desdobramentos da experiéncia do sandbox free
flow. Primeiro, com base nos resultados colhidos, a ANTT formulou uma minuta de
resolucéo valida para todos os participantes do mercado (ANTT, 20249) e a sua diretoria
aprovou a abertura da Audiéncia Publica n° 10/2024, de 9 de dezembro a 24 de janeiro
de 2025, para colher subsidios para edigao definitiva da matéria. Outro desdobramento
da experiéncia do sandbox free flow foi a aprovagao de uma minuta referencial de termo
aditivo para substituicao de pracas de pedagio por pedagio eletronico ajustavel, para
atender a peculiaridades de cada contrato de concessado (ANTT, 2025).

Uma analise pormenorizada do teor desses normativos esta além do escopo deste
texto para discussao, mas nota-se consideravel similaridade com alguns mecanismos
em vigor, bem como um detalhamento maior de pontos identificados como de maior
sensibilidade na experiéncia do sandbox. Em particular, um aspecto que chama a aten-
¢ao é a mudanga em relagao a reparticao dos riscos de operagao do novo sistema: na
minuta aprovada pela diretoria da ANTT (ANTT, 2025), o poder publico passou a ser
responsavel por 90% dos impactos sobre a receita tarifaria decorrentes de evasao ou
de ndo pagamento.
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4.3 Sandbox HS-WIM

4.3.1 Desenho e implementacao da politica

A segunda experiéncia de sandbox nos transportes terrestres esta sendo realizada no
trecho da Concessionaria Ecovias do Cerrado, BRs 364 e 365, que liga Uberlandia-MG
a Jatai-GO, e tem como objeto a pesagem de veiculos na velocidade diretriz da via,
sem o uso da chamada balancga lenta. Conforme informado pela ANTT, originalmente,
o contrato de concessao dessas rodovias previa a construgao de quatro postos de
pesagem veicular (PPVs), mas, com a introdugdo do ambiente experimental regulatorio,
viabilizou-se a substituicao, por periodo determinado, dos PPVs pelo sistema HS-WIM
(high speed weigh-in-motion) “para fins de testes do novo sistema e futura decisao
quanto a troca definitiva dos PPVs pelo sistema HS-WIM, com a compensacgao das
devidas economias refletidas em modicidade tarifaria aos usuarios” (Sistema..., 2023).

Da mesma forma que no sandbox freeflow, foram editados um termo de referéncia
de ambiente regulatério experimental (ANTT, 2023d) e um aditivo contratual (ANTT,
2023e). Conjuntamente, eles materializaram as disposi¢gdes contidas na Resolugéo
n 5.999/2022 e deram contornos especificos a um sandbox que tem como caracte-
ristica essencial ser realizado com uma empresa regulada por contrato de concessao.
Também no presente caso, houve a aplicagao da faculdade de dispensar a concessio-
ndaria da rodovia do processo de selecao previsto nos normativos, tanto em funcao da
especificidade do objeto como do fato de a iniciativa ter partido da propria empresa.

Definiu-se que o teste do novo sistema HS-WIM ocorreria por meio da substitui¢cao
de quatro postos de PPVs com balangas lentas — previstos originalmente no contrato
de concessao para o trecho que interliga Uberlandia-MG a Jatai-GO — por pérticos
implantados sobre todas as faixas da rodovia em quatro pontos do trecho definido.
Diferentemente da experiéncia do free flow, o termo de referéncia nao explicita os
objetivos da iniciativa, mas a pagina desse sandbox na ANTT traz como motivacéao
os problemas de degradagao da segurancga viaria decorrentes do excesso de peso; o
desgaste prematuro de pavimentos e de obras de arte especiais (pontes e viadutos);
além da disparidade concorrencial entre transportadores (ja que parte das consequén-
cias do excesso de peso é enfrentada pelos demais usuarios da rodovia — uma exter-
nalidade negativa) — Sistema... (2023).

Uma das diretrizes mais relevantes do termo de referéncia é a manutencao do
equilibrio econémico-financeiro do contrato de concessao, em face dos elementos
trazidos pela nova modalidade de pesagem veicular em movimento (cldusula 5.1.4).
No caso desse sandbox, nao ha impacto direto sobre as receitas da concessao
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(salvo um eventual aumento na quantidade de veiculos de carga em funcéo de
uma maior observancia do limite de peso transportado por cada caminh&o), mas
sobre os custos. Assim, para além do compartilhamento e das regulares trocas de
informacao ja previstas para os sandboxes, ficou estabelecido o envio, para a ANTT,
de relatérios detalhados com elementos de custo-beneficio em relagdo aos PPVs
fisicos e a nova tecnologia proposta (clausula 5.2.8). Adicionalmente, previu-se a
realizagao de um estudo de redistribuicao dos pontos de fiscalizagdao em eventuais
novos pontos de pesagem, incluindo avaliagdo de fugas (cldusula 17.1.4).

Caso o projeto se mostre vidvel (o sandbox tem prazo de 24 meses, prorrogaveis por
outros doze), o termo aditivo prevé a realizacdo de um reequilibrio econémico-financeiro
mediante a apuracdo dos custos operacionais (Opex) e dos valores de investimentos
(Capex) decorrentes da implantagdo da nova tecnologia até o fim da concessao, bem
como o desconto dos efeitos decorrentes da exclusdo dos quatro postos de pesagem
fixos originalmente previstos (cldusula 5).

Nao ha grandes alteragées na matriz de risco original, mas uma énfase sobre a
necessidade de certificacao do equipamento junto ao Inmetro, inclusive por meio da
celebracdo de um acordo de cooperagao técnica entre as duas agéncias governamentais
(clausula 9.2), da integracdo da tecnologia aos sistemas de processamento de autos de
infracdo da ANTT (clausula 13.5), além da utilizagdo conjunta das informacgdes geradas
pelos demais equipamentos em utilizagao na rodovia, como leitura de placas eletronicas
(TAGs) e de placas por imagens (optical character recognition — OCR — cldusula 11.3),
que sao tecnologias, como visto, amplamente utilizadas no caso do free flow.

Sobre as obrigacdes gerais exceptuadas ou suspensas durante a vigéncia do san-
dbox, destacam-se, naturalmente, aquelas relativas a implantagao da infraestrutura e
dos postos de pesagem veicular originalmente previstas (ANTT, 2023e, cldusula 3.1).
Por outro lado, foram incluidas diversas obrigacdes de informagao aos usuarios da
rodovia sobre o funcionamento do novo mecanismo de pesagem, sobre a localizagao
dos poérticos, sobre direitos e sobre canais de atendimento (ANTT, 2023d, clausula 10).

4.3.2 Monitoramento e avaliacao da politica

Seguindo as diretrizes da Resolugdo n© 5.999/2022, o monitoramento das a¢des desen-
volvidas no ambito do experimento regulatério € compartilhado pela unidade organiza-
cional competente (no caso do HS-WIM, a Superintendéncia de Servicos de Transporte
Rodovidrio e Multimodal de Cargas — Suroc) e por uma comissdo composta por funciona-
rios de diferentes areas da ANTT especialmente designada para esse fim (ANTT, 2023f).
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Até o momento do fechamento deste estudo, o sandbox HS-WIM ainda ndo tinha
uma avaliagao integral do seu primeiro ano de funcionamento. Todavia, o quarto rela-
tério trimestral de acompanhamento do ambiente regulatério experimental (sandbox) —
HS-WIM (ANTT, 2024c) - trouxe diversas informacdes sobre a evolugédo do projeto com
base nos dados coletados até junho de 2024. Estando ainda em suas etapas iniciais
de desenvolvimento e tendo em vista suas caracteristicas mais voltadas a verificagao
da nova tecnologia empregada, o acompanhamento desse sandbox apresenta consi-
deravel énfase nos aspectos técnicos e operacionais, com particular atengao para a
homologacao das balancas e a conexa interagcdao com o Inmetro.

Preliminarmente, cabe destacar que apenas dois dos quatro equipamentos HS-WIM
ja haviam sido implantados até o primeiro semestre de 2024, com a previsao de ins-
talagdo das outras duas unidades até o fim desse mesmo ano. Ainda assim, os dados
coletados e analisados incluiram o quantitativo de excessos em peso bruto, sobrepesos
em geral, utilizagao da capacidade de carga e de veiculos comerciais com velocidade
acima da operacional do equipamento HS-WIM.

A analise dos indices técnicos de performance apresentados pela concessionaria
revelou algumas discrepancias entre os quantitativos processados pelos equipamentos
e os valores registrados nas pragas de pedagios. Ademais, problemas na calibragao
dos equipamentos e na classificagdo dos veiculos de carga (que tém caracteristicas
distintas, mesmo pertencendo a mesma classe de veiculos) fizeram com que o peso
fosse incorretamente medido em algumas situagoes.

Os principais riscos identificados pelo relatério foram: i) perda de comunicagao
entre portico e softwares responsaveis por concatenar as informacdes; ii) falha na leitura
das cameras de OCR por delay de foto; iii) manutengdo em caso de danos extensos
aos sensores e/ou pavimento; iv) cedimento de pavimento abaixo do nivel de sensor;
v) perda de pdrtico em caso de colisdo de veiculos com excesso de altura; e vi) impre-
cisao de classificacdo automatica.

Em que pesem os riscos apontados, destaca-se que “os resultados demonstram
avancos significativos, como a alta taxa de operagao dos sensores e uma assertividade
de 99,5% na leitura das placas” (ANTT, 2024b, p. 9), concluindo-se que “o projeto segue
em direcao ao fortalecimento da sua cobertura e eficiéncia, contribuindo para o apri-
moramento da fiscalizagdo de pesagem em movimento e a preservagao das rodovias
federais” (ANTT, 2024b, p. 9).
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5 REPACTUAGOES EM AMBIENTE REGULADO POR INCENTIVOS

A presente se¢ao busca elucidar como o sandbox esta sendo utilizado no ambito das
repactuagoes, tendo em vista os incentivos envolvidos na questao e os riscos especi-
ficos e sistémicos que ela enseja. Para tanto, comeca-se caracterizando como o con-
sensualismo (aspecto mais amplo que ja vinha sendo progressivamente incorporado
ao campo do direito) aflorou na regulacao dos contratos de concessao, para depois
caracterizar, com mais precisao, o que vem a ser a chamada “repactuacao” ou “otimi-
zacgao” dos contratos no Brasil, e, por fim, elucidar como o sandbox regulatério esta
sendo utilizado para viabilizar essas iniciativas.

5.1 Emergéncia do consensualismo

Pode-se definir o consensualismo como o “emprego em larga escala de métodos e
técnicas negociais ou contratualizadas no campo das atividades perpetradas pelos
orgaos e entidades publicas”, que, em termos de atores participantes do processo,
“podem envolver unicamente a participagcao de érgaos e entidades publicas, como
também contemplar a sua interagdo com organizacdes de finalidade lucrativa (setor
privado) ou desprovidas de finalidade lucrativa (terceiro setor)” — Oliveira e Schwanka
(2009, p. 309).

Conforme ja observou Mendes (2023), o consensualismo faz parte de uma mudanca
mais ampla de paradigmas do direito administrativo ocorrida ao longo do século XX.
De fato, partindo de uma concepc¢ao de administragao publica/administrado — que
tinha como premissas legalidade, planificagdo normativa, perspectiva homogénea do
interesse publico e natureza comutativa da atividade administrativa —, o direito admi-
nistrativo desembocou, ainda que com fortes resisténcias, em um paradigma relacional,
no qual o direito, a medida que ia conferindo for¢ga normativa aos principios, assimilaria
interesses concorrentes ou contraditérios, e a administracao publica passaria a ponderar
e a compor esses interesses heterogéneos.

No Brasil, essa tendéncia comecgou a fazer-se sentir ja a partir da transformacgao
gerencial do Estado no final da década de 1990 (mais especificamente com a promulga-
¢ao da Emenda Constitucional n° 19, de 4 de junho de 1998), mas ganhou tragdo com o
fortalecimento da ideia de governanga publica nos anos mais recentes. Em particular,
0 CoNsenso passou a ser visto como a via preferencial da agao publica, uma vez que
promoveria eficiéncia e equidade por meio da utilizacdo de mecanismos de dialogo,
negociacao, cooperacao e coordenacado (Dantas, 2023).
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Em termos normativos, o consensualismo na administragdo publica brasileira
comegou a estruturar-se de forma mais consistente com a introdugéo progressiva
de instrumentos de resolucao de conflitos. A Lei n®9.469/1997 passou a autorizar os
entes publicos a realizarem acordos ou transag¢des para terminar litigios por meio de
termos de ajustamento de conduta; a Lei de Arbitragem (Lei n® 13.129/2015) incluiu
autorizacao expressa a administracao publica direta e indireta para utilizar a arbitragem
para dirimir conflitos relativos a direitos patrimoniais disponiveis; a Lei n° 13.140/2015
trouxe a mediagao como meio de solugao de controvérsias entre particulares e a pos-
sibilidade de autocomposicao de conflitos no ambito da administragao publica; e, por
fim, o novo Cddigo de Processo Civil (CPC - Lei n® 13.105, de 16 de marco de 2015)
ressaltou o principio da juridicidade em lugar da legalidade: a administragdo nao esta
mais vinculada apenas a regras previstas nas leis, mas também ao préprio direito,
incluindo os principios constitucionais (Ximenes, 2022).

Todavia, o tipo de acordo necessario as repactuagoes aqui analisadas alicergou-se
de forma sélida com as modificagdes introduzidas na Lei de Introdugdo das Normas
do Direito Brasileiro (Decreto-Lei n° 4.657, de 4 de setembro de 1942) com a edicao
da Lei n° 13.655, de 25 de abril de 2018. O Brasil (2018, art. 26) passou a dispor que,
para “eliminar irregularidade, incerteza juridica ou situagao contenciosa na aplicagao
do direito publico”, a autoridade administrativa poderia “celebrar compromisso com os
interessados” caso se verificasse a presenga de “razdes de relevante interesse geral”.
O termo “celebrar compromisso com os interessados” traria uma abertura as solugdes
consensuais que permitiria celeridade na atuacgao estatal em relagao a necessidade
de melhores entregas de servigos publicos a sociedade e de atragao de investimentos
para os projetos governamentais.

E interessante notar que essa abordagem passou a ser progressivamente incorpo-
rada aos normativos das agéncias reguladoras em uma tentativa de resolver problemas
decorrentes da falta de alinhamento entre as partes contratuais, em particular, nas
parcerias de longo prazo com a iniciativa privada para provisao de infraestrutura. De
fato, é ponto bastante consensual que os contratos de concessao que regulam essas
parcerias sdo intrinsecamente complexos e incompletos (ja que ndo podem prever e
normatizar, antecipadamente, todos os possiveis eventos e transformagoes que podem
ocorrer pelo prazo estipulado — em geral, décadas), e demandam, frequentemente,
ajustes ao longo de sua execucgao (World Bank, 2017).

Em termos praticos, porém, os reguladores conseguiram avangar pouco em agoes
inovadoras no campo do consensualismo que envolvessem alteragdes significativas
em parcerias ja firmadas com o setor privado somente com base nos dispositivos cita-
dos e nas teorias regulatorias voltadas para a regulagao flexivel, que tanto debatem a

30



3127

forma, mas pouco definem acerca da dificuldade nas fiscalizagdes, de como lidar com
as pressoes institucionais, com as restrigdes orgamentarias ou mesmo com a falta de
objetivos estratégicos do Estado (Baldwin e Black, 2007).

No Brasil, somente com a entrada do Tribunal de Contas da Unido (TCU) nessa arena
no final de 2022 é que isso se tornou possivel. A publicagdo da Instrugdo Normativa
TCU n° 91, de 22 de dezembro de 2022 (alterada pela IN n° 92/2023) —, que normatizou
a realizacao de procedimentos voltados a “solugao consensual de controvérsias rele-
vantes e prevencao de conflitos afetos a érgaos e entidades da administragao publica
federal” (TCU, 2022) -, instituiu uma secretaria especificamente voltada para as reso-
lugOes consensuais de conflitos, a Secretaria de Controle Externo de Solugao Consen-
sual e Prevencéo de Conflitos (SecexConsenso/TCU) e estabeleceu uma sistematica
de avaliagdo (e aprovacao prévia) de propostas de solugdo consensual solicitadas por
orgaos da administracao publica com terceiros.

Talvez ainda mais importante que a validacao institucional do TCU foi o estabele-
cimento, nos acordos aprovados até o momento, de cldusula de exclusao de responsa-
bilidade pessoal dos gestores por condigées negociadas em processo de solicitacao
de solucdo consensual, salvo se verificada fraude ou dolo (por exemplo, o Acérdao
ne 1.797/2023-Plendrio, do setor de energia, um dos primeiros a ser firmado).

Conforme informado pelo tribunal em sua pagina oficial (Acompanhe..., 2024),
trinta pedidos de solugcdo consensual foram feitos até outubro de 2024. Entre eles, ha 6
pedidos relacionados a concessoes rodoviarias: i) concessédo da rodovia BR 101/ES/BA;
ii) concessdo da rodovia BR 163/MS; iii) concessao da rodovia BR 101/RJ; iv) conces-
sdo da rodovia BR 324/116/BA; v) concessao da rodovia Ferndo Dias; e vi) concesséo
da rodovia BR-116/PR/SP — Regis Bittencourt.

Especificamente em relagdo ao setor de transportes terrestres, o interesse nas
solugdes envolvendo repactuacgdes contratuais (ou otimizagdes contratuais, nome ofi-
cialmente utilizado pelo governo federal) fez com que o Ministério dos Transportes (MT)
publicasse a Portaria n° 848, de 25 de agosto de 2023 (Brasil, 2023), estabelecendo a
politica publica e os procedimentos necessarios a otimizagao dos contratos de conces-
sao federais a serem apresentados ao TCU. Nesse caso, desde a publicacao da portaria
até 31 de dezembro de 2023, prazo final estabelecido pela norma para solicitagdes por
concessionarias, o MT registrou o recebimento de catorze pedidos de repactuagao.
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5.2 Repactuagoes nos contratos de concessao rodoviaria: escopo
eriscos

Apesar da relevancia do tema e dos normativos infralegais produzidos para regulamentar
a matéria, nao existe uma definicao clara acerca do escopo das alteragdes que podem
ser realizadas nos contratos de concessao através das repactuagdes nos transportes
terrestres. A IN n© 91/2022 do TCU limita-se a estabelecer os ritos e os procedimentos
para tramite e aprovacao, dentro do Tribunal, das solicitacdes protocoladas pelos minis-
térios ou agéncias reguladoras.’ Por sua vez, a Portaria MT n° 848/2023 estabelece
critérios gerais de admissibilidade e analise dos pedidos feitos pelas concessionarias,
mas sem uma defini¢ao clara do objeto.

Todavia, a partir da analise das alteracdes que efetivamente estdo sendo propostas
nas concessodes rodoviarias federais, pode-se observar que elas implicam alteracdes
nos contratos em vigor que extrapolam a mera recomposic¢ao do equilibrio econdmico-
-financeiro das parcerias; modificam as obrigacdes relativas aos investimentos e aos
niveis de servigo; ensejam alteragdes significativas na matriz de risco originalmente
pactuadas; recalculam as tarifas de equilibrio; e procuram equacionar o “passivo regu-
latério” das concessdes (dividas ou disputas administrativo-judiciais entre as conces-
siondrias e a agéncia reguladora).

De fato, no caso da repactuagao da Eco 101, a proposta envolveu, entre outros
pontos: i) nova projecdo de trafego para o periodo da repactuagao; ii) alteragédo das pro-
jecOes de receita; iii) atualizagdo dos custos operacionais (Opex); iv) nova programagao
de investimentos previstos (Capex), considerando adogéo de solucdes especificas de
geotecnia, de contengao e de obras de arte especiais, além da excluséo, da alteragao
ou mesmo da inclusdo de algumas obras e trechos; v) modificagao da taxa interna de
retorno (TIR) do modelo econémico-financeiro; e, finalmente, vi) ampliacdo do prazo
de concessao em quinze anos.™

Em relagd@o ao passivo regulatorio, ficou acordado que seria feito um encontro
de contas para a sociedade de propésito especifico (SPE) — concessiondria. Assim,

13. Deve-se destacar que algumas balizas para possiveis acordos a serem submetidos a SecexConsenso
do TCU foram estabelecidas a partir da andlise de uma consulta formulada pelo ministro dos Transpor-
tes e pelo ministro dos Portos e Aeroportos acerca da possibilidade de encerramento de processos de
relicitagdo por acordo de vontade entre as partes (TC n° 008.877/2023-8).

14. E relevante notar que, diferentemente de outros setores, como o de aeroportos, no qual as tarifas
(historicas) sdo inputs da modelagem econdmico-financeira, todas as citadas alteragdes tém repercussao
sobre a tarifa futura a ser paga pelos usuarios, ja que, nas concessoes rodovidrias, ela é um output das
premissas e dos valores constantes dos modelos econdmico-financeiros (MEF) adotados.
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mesmo com uma eventual mudanga do controlador, o valor a ser pago continuaria
sendo obrigatério para a empresa. No esquema proposto, os ativos consideram bens
reversiveis nao amortizados e pedidos de reequilibrio econémico-financeiro feitos a
ANTT e ao Judiciario. Quanto aos passivos, consideram-se processos administrativos
sancionadores; créditos da Unido; financiamentos junto ao Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdmico e Social (BNDES); passivos de outra natureza, como ambientais,
trabalhistas ou tributarios; e valores de ag¢des judiciais e de acérdaos do TCU. Por fim,
com base na Portaria MT n© 848/2023, estabeleceu-se a rentncia, pela SPE, dos pro-
cessos administrativos e judiciais em curso, de forma a zerar o estoque de passivos
da concessao.

Naturalmente, alteragdes dessa magnitude tém o condao de viabilizar virtualmente
qualquer concessao, mas, a0 mesmo tempo, ensejam uma série de riscos, tanto em
relacdo ao processo de repactuacao que esta sendo considerado (riscos especificos
relativos a assimetria de informacgao entre concessionaria e representantes do poder
publico na construgao do acordo) como em relagdo as demais concessdes do setor,
existentes ou a realizar (riscos sistémicos relativos ao risco moral e a selegédo adversa),
como ja extensivamente estudado em outros paises (Feng et al., 2023; ITF, 2017).

De fato, dada a intengao das iniciativas de repactuacgao e a elasticidade de seus
escopos, a construgao de propostas de repactuagao implica, necessariamente, o esta-
belecimento de um novo equilibrio contratual (com uma significativa geracao de valor
para o negdcio, que, presumivelmente, é invidvel nas condigcdes originais). Entretanto,
se o valor adicional puder ficar com o atual operador do empreendimento, a propria
construcao da proposta torna-se problematica em funcao da assimetria de informacgao
entre regulador e regulado.

Algumas das questdes que podem ser influenciadas pela assimetria de informagéao
e pelo desalinhamento de incentivos no processo de formulagao do possivel consenso
sdo: i) qual deveria ser esse novo equilibrio (superior ao anterior), ja que ele depende,
dentre outros fatores, da taxa de remuneragao do capital investido pelo privado?;
ii) qual é a projegao de trafego e de receita, ja que isso influencia o retorno (e a taxa) do
investimento e condiciona, parcialmente, os investimentos a serem realizados ao longo
dos anos?; iii) quais sdo os investimentos que devem ser feitos, alterados ou excluidos,
e a que prego?; e iv) quais riscos devem ser assumidos por cada uma das partes, tanto
em relagao as pactuagdes a serem mantidas quanto em relagao as novas obrigagdes?

Em termos sistémicos, é importante considerar que, caso o valor adicionado fique
com o atual operador, ndo apenas as concessionarias que estao com problemas de
solvéncia ou liquidez irao buscar um novo arranjo contratual gerador de valor, mas,
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potencialmente, as demais concessionarias também, dado o objetivo de maximizagéao
de resultados de qualquer negdécio. Em outros termos, existe a possibilidade de risco
moral em relagdo as demais concessiondrias (oportunismo pds-contratual), ja que per-
ceberao a possibilidade de firmar acordos superiores com o poder publico em relagao
aos atuais contratos de concessao.

Mais uma vez, a assimetria de informacao dificulta o atingimento de respostas cla-
ras sobre: i) quais critérios permitiriam a algumas concessionarias fazer repactuagdes
e a outras ndo?; ii) como seriam apurados esses critérios?; iii) ainda que fosse possivel
definir e monitorar perfeitamente esses critérios, o que impediria que um operador
degradasse a situagao da concessao para se encaixar nos critérios previamente esta-
belecidos?; e iv) como iria se garantir a estabilidade das novas regras e a efetividade
das eventuais sang¢des frente a uma realidade contratual potencialmente mutavel?
Parcialmente, essas questdes foram tratadas pela ja citada Portaria MT n° 848/2023,
ao estabelecer marcos temporais e critérios, ainda que genéricos, para os pedidos.
Mas a prépria natureza do instrumento (portaria) traz uma constante possibilidade de
mudancga e de adequacgao das regras, ja que nao depende diretamente do Congresso
Nacional e nem da Presidéncia da Republica (como seria no caso de decretos) para
que seja alterada.

Ligados ao oportunismo pés-contratual, pode haver também riscos pré-contratuais
de selecao adversa nos futuros leildes de concessao de rodovias e ferrovias, pois os
investidores que mais estariam propensos a participar dos futuros certames seriam
aqueles que mais enxergassem a possibilidade de renegociacao ex post em fungao de
mudangas nas condi¢gées econdmicas ou de desempenho da concessao. Ademais, os
maiores lances tenderiam a ser dos investidores que mais acreditassem na geragao de
valor em funcao dessas repactuacoes, o que pode comprometer a alocacao eficiente
da operacao das infraestruturas aos investidores mais aptos (Bugarin e Ribeiro, 2021).

Além dos riscos apontados acima, questdes procedimentais de certa importancia
também podem influenciar o resultado desses processos, notadamente: i) como se
daria a disputa pelo mercado para revelagao do preco de reserva dos investidores?; e
ii) como ficaria a consulta aos usudrios (consultas e audiéncias publicas) e aos inves-
tidores (por meio do instrumento convocatério do certame correspondente)?

De fato, essas e outras questdes foram apontadas pelo relatério técnico do préprio
TCU na andlise do caso da Eco 101 (TCU, 2024a). Em particular, foram destacados
e analisados os seguintes riscos relativos ao processo de repactuagao, conforme o
quadro 1.
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Riscos apontados pelo TCU

Risco identificado |

Risco moral

Risco sistémico

Risco social

Riscos de legalidade

Riscos de judicializa-
¢ao e de litigancia

Riscos econdmicos e
financeiros

Riscos de
transparéncia

Riscos inerentes
ao processo de

Potenciais consequéncias

Geragao de incentivos reversos, e, no caso concreto, risco de incentivo ao
descumprimento contratual.

Impacto nos préximos leildes, dando uma sinalizagao de incentivos inade-
quados a todo o setor.

Percepcao negativa da populagdo quanto ao sistema de concessoes, da
cobranca de pedagios em rodovias com baixa qualidade.

Discussoes do limite da mutabilidade dos contratos complexos e ainda
das diretrizes do Acdrdao n° 1.593/2023-Plenario.

Criagao de situagcdes que aumentem esses riscos que sao inerentes ao
Estado de direito, dado que o acréscimo do art. 26 a Lei de Introdugao
as Normas do Direito Brasileiro (LINDB) teria trazido uma autorizagdo
legal ampla e genérica para a adocao de meios consensuais de resolu-
¢do de conflitos.

Problemas na manutengéo do equilibrio do contrato, sua sustentabilidade
e avaliagdo da financiabilidade da concessao.

Questionamentos acerca da publicidade de todo o processo (ja que o
sigilo, ao menos inicial, dos termos em negociacao entre poder publico e
entes privados é o oposto do que ocorre nos processos administrativos
regulares de concess3o).

Assimetria de informacgdes, riscos de leildes vazios, dificuldades na
aplicagao de alternativas como caducidade e relicitagao, dificuldades

com licenciamento.

concessao

Fonte: TCU (2024a).
Elaboragao do autor.

Conforme voto do relator do processo no mesmo documento, dentre os referidos
riscos, considerou-se o risco moral como o mais relevante, pois tem o potencial de
estender-se durante toda a concessao e tornar-se, em ultima instancia, risco sistémico.

Assim, de forma a enderecar especificamente esse ponto, estabeleceu-se a neces-
sidade de ofertar o contrato repactuado ao mercado em um processo publico, de forma
que, caso o acordo proposto contenha uma remuneragao do capital acima do esperado
(seja por conta das projegdes de trafego, de receita, de custos, de taxa de retorno,
ou qualquer outro aspecto), um outro investidor poderia simplesmente comprar esse
contrato remodelado, passando a ser o titular da concessao. A mera possibilidade de
perder o contrato e ndo ficar com ganhos liquidos ao final do processo minimizaria os
problemas de incentivo na construgéao da proposta e poderia evitar os riscos sistémi-
cos aludidos.
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Por fim, cabe ressaltar que o processo competitivo proposto, combinado com os
mecanismos de escuta e analise que sao inerentes ao sandbox regulatoério, dariam
transparéncia a repactuacao, ja que haveria oportunidade de submeter ao escrutinio
os termos (e valores) negociados previamente, bem como as respectivas memorias
de célculo e fundamentagao das decisdes tomadas.

5.3 Sandbox regulatério do processo competitivo

A implementagao do processo competitivo por meio de um sandbox regulatério, consig-
nada no voto do Acérdao n° 1.996/2024-Plendrio (TCU, 2024a), amparou-se em argumentos
que guardam consideravel paralelismo com os requisitos para realizagdo de sandboxes
expostos pela literatura especializada vistos na se¢ao 2 deste texto para discussao: i)
complexidade do assunto; ii) alto grau de inovagao; iii) consideravel alteragado nas con-
dicdes de mercado; iv) significativos impactos em atividades objeto da regulagéo; e v)
potencial de quebras profundas e estruturais no ambiente regulado do setor de rodovias.

Nesse sentido, a ANTT abriu a Consulta Puablica n® 1/2024 (ANTT, 2024e), de 4
de novembro a 23 de dezembro de 2024, para colher sugestdes acerca da proposta
de “readaptacao e otimizagcao do contrato de concessao relativo a BR-101/ES/BA”
(ANTT, 2024e), bem como, “no ambito do sandbox regulatério, receber contribuicdes
aos documentos que possam ser aplicaveis aos demais processos de readaptacao e
otimizagao de contratos de concessao submetidos a SecexConsenso/TCU, conforme
IN TCU n©91/2022" (ANTT, 2024e).

Em termos procedimentais,’® o edital de alienagao de 100% das a¢des da Eco101
Concessionarias de Rodovias S.A.,’® publicado pela ANTT em sua audiéncia publica,
trouxe os seguintes marcos:

+ assessoria técnica especializada e apoio operacional da B3 S.A;;

« formacao de uma comissao mista, composta por concessionaria e ANTT, res-
ponsavel por conduzir os procedimentos do processo competitivo;

+ possibilidade de a concessionaria participar do proprio processo competitivo
na etapa de viva-voz (ou permanecer no ativo, caso ndo haja interessados);

15. Interessante notar que o mecanismo proposto para o processo competitivo guarda grande seme-
Ilhanga com o texto sobre venda assistida que ja havia sido submetido a consulta publica pela ANTT no
ambito do RCR 4 (ANTT, 2023g).

16. Para mais informacdes, fazer busca pelo edital em: https://participantt.antt.gov.br/public/evento/visualizar.
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« obrigagao de a proposta econémica conter prego pelas agdes igual ao fixado
pelo edital (equivalente aos haveres e aos deveres da atual concessiondria) e
livre oferta de desdgio sobre a nova tarifa basica de peddgio (critério de sele-
cdo da proposta vencedora);

+ homologacgao, adjudicagao do objeto e concessao de anuéncia prévia a trans-
feréncia das acOes entre as partes privadas feitas pela ANTT; e

* necessidade de recebimento de aprovagdes prévias a celebragao do contrato
de compra e venda por parte do Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(Cade) e do BNDES.

Anexo ao edital de alienagao, apresentou-se o aditivo contratual'” proposto, con-
tendo as clausulas repactuadas que substituem integralmente os termos e condigoes
previstos no contrato de concesséo original (mas que s6 terdo vigéncia apds a realiza-
¢ao do processo competitivo). Para os fins da analise aqui empreendida, cabe destacar
alguns pontos de inovacgao, conforme explicitado adiante.

1) Incorporacgdo das alteragdes regulatérias da quinta etapa de concessoes,
notadamente:

a) leildo por menor valor da tarifa de pedagio, com previsdo de aportes incre-
mentais de capital a partir do patamar de 18% de desagio ofertado;

b) nova matriz de riscos, com tratamento especifico para riscos extraordina-
rios e riscos residuais;

c) sistema de contas e de fatores de desempenho para reequilibrio econo-
mico-financeiro com incidéncia sobre os chamados recursos vinculados
da concessao;

d) mecanismo de compartilhamento do risco de demanda, de insumos
e cambiais;

e) ampliagcdo da regulagdo por incentivos via indicadores de inexecugao, espe-
cificagOes sobre distribuicao de dividendos, ajustes no valor da garantia

de execucao e vinculagao das reclassificagoes tarifarias a metas fisicas; e

f) refinamento ou introdugdo de novos mecanismos de acompanhamento do

17. Para mais informacoes, fazer busca em: https://participantt.antt.gov.br/public/evento/visualizar.
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contrato por parte dos financiadores e de solugao de controvérsias com a
agéncia reguladora.

2) Instituicdo de mecanismos de enforcement especificos para os novos contro-
ladores do contrato repactuado:

a) estabelecimento de um periodo de transi¢édo de trés anos;

b) degraus tarifarios do periodo de transigao pré-definidos (com incrementos
de 28% a 35%) vinculados a afericdo das metas trimestrais realizada por
verificador independente;

c¢) vinculagao da realizagdo das reclassificagOes tarifarias (associadas a
ampliacdo da infraestrutura) apenas ao fim do periodo de transicao;

d) proibicdo de distribuicdo de dividendos durante o periodo de transicao; e

e) proibicdo de a nova controladora retirar-se do controle da concessionaria
antes do atendimento de ao menos 80% das metas de execugao acumula-
das previstas para o periodo de transigao.

3) Criacao da “extingdo antecipada consensual” em caso de inadimplemento
contratual relevante com previsdo de multa adicional de RS 200 milhdes.

Além do langamento da consulta publica, a ANTT produziu o Termo de Referéncia
de Ambiente Regulatério Experimental: Eco 101 (ANTT, 2024f), “em atendimento as
clausulas 4.73 e ss. do termo de autocomposigao celebrado em 25/09/2024, entre
a Eco 101, Unido e ANTT, sob interveniéncia do Tribunal de Contas da Unidao” (ANTT,
2024f, p. 1). Tal como nos demais sandboxes em curso no setor, a agéncia utilizou-se
da faculdade, dada pela Resolugdo n° 5.999/2022, de néo realizar processo de selegao
para escolher a empresa que iria participar dessa primeira iniciativa, tendo em vista a
especificidade do caso.

No documento (clausula 3), sdo elencados diversos objetivos, mas quase todos de
carater procedimental, como: observar os compromissos assumidos no termo de auto-
composicgao celebrado; constituir comissao mista do processo competitivo; acompanhar
as impugnacgdes ao edital, a analise dos documentos e os pedidos de esclarecimentos;
promover paginas web especificas para comunicacao acerca do sandbox; criar canais
de comunicacao direta entre a ANTT e a Eco 101 e permitir o livre acesso a agentes
da administragao publica competentes. O Unico objetivo mais finalistico diz respeito a
“analisar resultados obtidos reformulando metas e estratégias quando necessario para
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o atingimento dos objetivos estabelecidos” (ANTT, 2024f, p. 2), mas sem especificar
quais seriam esses objetivos e a respectiva linha de base de comparagao.

A principio, o sandbox tem prazo de 24 meses, prorrogaveis por mais doze meses,
“caso seja necessario para a conclusao do processo competitivo” (ANTT, 20241, p. 7).
Todavia, conforme clausula 13.2, o ambiente experimental pode ser finalizado antecipa-
damente se o processo competitivo resultar na transferéncia do controle acionario da
concessionaria (e conexa celebragao do termo aditivo com o vencedor do processo).
Nesse caso, a comissao de sandbox entregara a ANTT um relatério detalhado acerca
dos resultados do sandbox (item 5.4.2).

Por fim, em relacao as obrigacdes especificas dos participes, as principais atri-
buicdes da ANTT concentram-se na realiza¢do da audiéncia publica (descrita anterior-
mente); na disponibilizacdo das informac0es sobre o processo competitivo, bem como
dos estudos, projetos e/ou outros documentos técnicos referentes ao sistema rodovia-
rio; e na supervisao da provisao de informagdes pela concessionaria aos interessados.
Ja para a concessionaria, as obrigag¢oes relacionam-se a prestagao de informacgéao a
todos os interessados; a realizacao da sessao publica do processo competitivo; e ao
atendimento das disposicdes especificas do edital e dos demais documentos que estao
dando as condi¢des de contorno a alienagao das agdes.

6 POTENCIALIDADE E LIMITES DO SANDBOX DE REPACTUAGAO

Feita a caracterizagao das repactuagdes e de como o sandbox esta sendo utilizado no
processo aqui analisado, a presente se¢ao analisa qual é o potencial de contribuigao
do mecanismo proposto para a producao de uma regra de repactuagao estavel e valida
para todos os participantes do mercado, bem como quais 0s maiores riscos associados,
seja para o processo atual, seja para os vindouros.

Inicialmente, cabe notar que a oferta do contrato remodelado ao mercado, antes
da producgao de qualquer efeito, € uma inovagao com grande potencial de fomentar o
mercado secundario de concessdes e, com isso, evitar todo o custo de transagao de
encerramento antecipado das parcerias, seja por vias litigiosas (como a caducidade),
seja por vias amigdveis, mas demoradas — como as relicitagbes (Ferreira et al., 2021).
De fato, a insustentabilidade das concessdes muitas vezes esta no nivel do contrato
que foi firmado, e ndo propriamente do ativo estressado que, sob outras bases, poderia
ser amplamente superavitario.

A utilizagado de um sandbox regulatério, do tipo policy sandbox, para a produgao de
uma regra eficiente, estavel e valida para todos os agentes econémicos &, em principio,
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apropriada, dada a dificuldade de sua validagao antes da sua efetiva submissao ao mer-
cado (tendo em vista o grande nimero de agentes econémicos, presentes e potenciais,
envolvidos), a complexidade institucional de uma solugédo, no minimo, heterodoxa para
o direito administrativo brasileiro e seus 6rgaos de controle, e a grande inovagdo em
relagdo aos meios tradicionalmente usados para gestao contratual.

Entretanto, se, em principio, parece tratar-se de uma iniciativa alinhada aos con-
tornos basicos das disposicdes acerca da utilizacao de sandboxes para producgao de
politicas publicas ja exploradas no presente trabalho, algumas questdes especificas
merecem destaque.

Preliminarmente, cabe ponderar se o arcabouco legal e os mandatos institucionais
que dao sustentacao a essa iniciativa precisariam ser adaptados ou criados, preocu-
pacgao basilar exposta desde a primeira utilizagdo do mecanismo de sandbox pelo FCA
no Reino Unido (segdo 2). Como visto, em que pese o enorme potencial de alteragao
da regulagao setorial, 0s processos de repactuacao estao ocorrendo sem que se tenha
editado ou alterado nenhuma lei ou decreto para atribuir, criar ou modificar competén-
cias. Sob um olhar mais atento, houve apenas a edicdao de uma instrucao normativa
por parte do TCU (IN n°91/2022) e de portarias de cunho procedimental por parte do
Ministério dos Transportes (Portaria MT n° 848/2023) e da ANTT (Portaria DG n° 17,
de 23 de janeiro de 2024) — ANTT (2024a).8

Alids, é forcoso observar que, dentro do préprio TCU, ha manifestagdes afirmando
a ilegalidade das propostas de acordo. Consta, por exemplo, no voto do ministro rela-
tor Aroldo Cedraz sobre o processo de repactuagao da concesséo da BR-163/MS (TC
033.777/2023-3) — que resultou no Acérdao ne© 2.434/2024-Plenério —, que “o conteldo
da solucao consensual proposta € irremediavelmente ilegal, vez que inconciliavel ndo
apenas com a letra da lei, mas também com todo o ordenamento juridico” (TCU, 2024b).
Mesmo nao tendo se tornado jurisprudéncia do tribunal, por forga dos demais votos,
nao deixa de ser um fato relevante, pois, conforme o que foi reiteradamente discutido
na literatura, a auséncia de uma base normativa e institucional consolidada pode ser
fonte de incertezas e comprometer a eficacia do mecanismo.

18. Além disso, cabe destacar a edigéo, no final de 2024, da Resolugdo ANTT n¢ 6.053, de 31 de outubro de
2024 (ANTT, 2024d), que aprovou a quarta norma do Regulamento das Concessdes Rodoviérias, contendo
regras relativas ao regime de recuperagao regulatoria, “instrumento de gestédo contratual excepcional e
transitorio destinado a promover a recuperacao de concessdes com desempenho insatisfatério e que
apresentem risco de extingcdo contratual por caducidade” (ANTT, 2024d, art. 117), mas que, conforme
art. 117, § 2°, “ndo pode importar em alteracao do equilibrio econémico-financeiro do contrato ou de
sua matriz de risco” (ANTT, 2024d).
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Adentrando na analise do instrumento em si, 0 primeiro ponto que chama a atencao
no sandbox de repactuacgao é a auséncia de uma definigao prévia de objetivos espe-
cificos relacionados ao mecanismo (para além do objetivo mais geral, que extrapola
o sandbox, de que ocorra a alienacédo das acbes da concessiondria), diferentemente
do que ocorreu com os sandboxes do free flow e do HS-WIM vistos na segao 3 deste
artigo. Em que pese existir a pretensao de que o mecanismo de mercado proposto
minimize os problemas relacionados a assimetria de informacgao e ao risco moral dos
processos de repactuacao (tema especialmente presente nas manifestagdes da drea
técnica do TCU), ndo fica claro o que se pretende atingir exatamente com a utilizagao
do instrumento sandbox, gerando implicagbes sobre sua estruturagdo e posterior uti-
lidade para afericdo do seu grau de sucesso, como ressaltado por Jenik e Duff (2020)
ao analisarem outras experiéncias em diversos paises.

Relacionado a questao dos objetivos, verifica-se que o prazo desse sandbox (24
meses, com possibilidade de prorrogacao) seria, em principio, aderente as principais
experiéncias analisadas, tanto quando comparado as experiéncias nacionais ja citadas
como em relagdo as internacionais (onde os prazos geralmente encontrados foram de
doze meses, prorrogaveis). Entretanto, a previsdo de que ele se encerre juntamente com
a concretizacao da transferéncia do controle acionario (o cronograma para efetivagdo
da repactuacgao indica consumacao do processo competitivo em 104 dias — mais 55
dias Uteis — a partir da publicacéo do edital de alienacdo das ac¢des) traz diversas con-
sequéncias para o uso do mecanismo.

As mais diretas sdo: i) a impossibilidade de andlise dos seus resultados antes da
producao de efeitos; e ii) o inicio de novos processos competitivos para os casos de
repactuacédo ja aprovados (como o caso da Concessédo da Rodovia BR 101/RJ), ou
que vierem a ser aprovados, sem uma cuidadosa avaliacao do sandbox realizado. Nao
é demais relembrar que existe, conforme os manuais dos organismos multilaterais
insistem, a necessidade de uma analise ex-ante sistematica dos ganhos e perdas de
inovacdes que os sandboxes regulatorios testam.

Alias, uma caracteristica peculiar, mas de grande importancia para o atual pro-
cesso, é que, tendo em vista se tratar de um sandbox especificamente voltado para
empresas reguladas por contratos de concessao (e, particularmente no caso do setor
de transportes terrestres, onde ha extensivas clausulas detalhando qualidade, investi-
mentos, padrdes de operagao etc.), hd a necessidade de negociacéo de aditivos con-
tratuais prévios. De fato, vale observar que em mercados onde o regulador se restringe
a estabelecer os marcos de atuagao das atividades das empresas com base no seu
comportamento esperado, as firmas tém natural incentivo em inovar e, em particular,
testar novos produtos e servigos que confiram a elas vantagens competitivas e lucros
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extraordinarios durante algum tempo. Todavia, no caso de empreendimentos monopo-
listas que atuam sob contratos de concessao, esse incentivo nao é tao claro.

Dada a impossibilidade de competigdo no mercado, e o principio do equilibrio con-
tratual — que supde que, antes do inicio do sandbox, o contrato de concessao estava
equilibrado e, portanto, eventuais ganhos ou perdas perenes nao previstos na matriz de
risco deveriam ser reequilibrados em termos de valor presente —, o incentivo a entrada
no sandbox dependera das condicdes especificas das alteragcdes contratuais negocia-
das entre as partes. Como cada concessao tem regramento préprio e, principalmente,
problemas particulares que a repactuagao visa solucionar, a grande contribui¢ao do
sandbox seria no estabelecimento de procedimentos que permitissem que o novo
contrato fosse ofertado aos investidores de forma transparente e que propiciasse uma
efetiva competicao pelo mercado (em concreto, pela concessao), condigdo necessa-
ria (em que pese nao suficiente) para que as vantagens de eficiéncia de uma parceria
publico-privada sejam alcancadas (Athias e Chever, 2018).

Mas o carater ndo escaldvel do tipo de iniciativa proposto (dada a peculiaridade
de cada renegociagdo contratual) e a falta de transparéncia para o mercado e para a
sociedade de como as novas clausulas sdo adotadas (especialmente em suas fases
iniciais, antes da aprovacao por parte do TCU) podem levar, conforme ja ressaltado por
Zetzsche et al. (2017), a um desnivelamento das condigdes competitivas. Ademais,
como, hesse caso, o design € o resultado direto de consultas com partes interessadas,
isso pode levar a omissdes importantes acerca dos trade-offs entre eficiéncia e equi-
dade que cada desenho pode embutir (Crampes e Estache, 2023). De fato, algumas das
questdes sumarizadas na sec¢ao 4 acerca dos investimentos, dos prazos, da assungao
de riscos e das novas obrigagdes podem trazer consequéncias sociais pouco explora-
das e discutidas, especialmente com os usuarios da infraestrutura.

Em todo caso, o resultado mais preocupante da possivel inseguranca juridica, da
falta de definicao prévia de objetivos, dos prazos exiguos e da grande customizagao de
cada processo seria uma sucessao de repactuagdes sem que fosse produzida uma regra
estavel e valida para todos os agentes do mercado (o que seria a grande vantagem da
utilizagdo do sandbox). De fato, esse é um caminho possivel, haja vista que as recentes
aprovacoes de repactuagao de outras duas concessoes rodovidrias pelo TCU (Acérdao
ne 2.434/2024-Plenario, referente a Rodovia BR-101/RJ, e Ac6rdao n° 2.318/2024-Ple-
ndrio, referente a Rodovia BR-163/MS) estabeleceram, mais uma vez, a necessidade
de realizagao de oferta das agées ao mercado por meio de um processo competitivo.

Da discussao precedente, pode-se questionar se o objeto do sandbox (o meca-
nismo de oferta ao mercado) esta sendo realmente testado em um experimento real
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controlado, em que um determinado niumero de firmas realiza suas operagées com
regras diferenciadas por tempo limitado e com menores riscos regulatérios (Markellos
et al., 2024, tradugao nossa) ou, utilizando outras palavras, em “um estado de excecgao
decretado dentro de um regime regulatério” que permite as empresas oferecer produtos
ou servigos por um tempo limitado, a um numero limitado de clientes, num ambiente
regulamentar modificado, antes de serem oferecidos de forma mais ampla a sociedade
(Knight e Mitchell, 2020).

Uma analise sobre a conveniéncia ou vantajosidade da realizagdo das repactua-
¢cOes esta além do escopo do presente trabalho, mas, como esse sandbox tem diversas
implicagdes regulatorias e concorrenciais, um ultimo aspecto que merece atencao é que
o estabelecimento da atual janela de oportunidade para realizagao das repactuagdes
por meio de portaria (aspecto discutido na segdo anterior) pode ensejar a percepgao
da possibilidade de novos sandboxes no futuro, o que vai de encontro a experiéncia
coletada junto aos reguladores sobre a importancia de haver critérios e prazos pré-es-
tabelecidos como forma de evitar gaming por parte das empresas e, por outro lado, a
sobrecarga da capacidade institucional do 6rgdo competente (no caso, a ANTT) para
conducao dos processos de forma eficaz.

7 CONSIDERAGOES FINAIS

Os processos de repactuacgao atualmente em curso tém um grande potencial de alte-
racao das condigcdes em que sao feitos e operam as concessdes de infraestrutura no
Brasil. Todavia, sdo um territério ainda ndo explorado pela regulacao brasileira e, a
depender da forma como forem conduzidos, podem levar a resultados pouco desejaveis
do ponto de vista setorial, tendo em vista os riscos decorrentes da assimetria de infor-
macao na relagao regulador-regulado, da eventual inseguranca juridica dos processos
e da falta de transparéncia e de participagao da sociedade.

Nesse contexto, a utilizagao do sandbox regulatério €, em principio, uma alternativa
apropriada para avaliagao dos impactos e dos condicionantes que esse tipo de inicia-
tiva pode requerer por parte do Estado e dos demais agentes envolvidos no processo.
Em particular, o sandbox pode contribuir para a produgado de uma regra transparente,
estavel e valida para todos os atores da sociedade.

Entretanto, as caracteristicas do processo em curso langam duvidas sobre a fac-
tibilidade desse objetivo e mesmo sobre o grau de utilidade do sandbox para o teste
de uma inovacgao regulatéria cujo uso ja foi decidido exogenamente por uma solugao
consensual prévia. O que parece estar se desenhando é a utilizagdo do instituto do
sandbox como um simples mecanismo de suspensao das regras normalmente aplica-
veis as concessoes, para que se torne possivel a reformulagédo de alguns (ou muitos)
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contratos. Nesse sentido, a sucessao de “sandboxes”, um para cada processo particular
(e ndo um sandbox regulatério para o teste, em condig¢des reais, de um mecanismo de
mercado), é bastante sintomatica.

Esse possivel desvirtuamento na utilizagdo dos sandboxes regulatérios tem ainda
outras consequéncias de grande alcance: primeiro, o descrédito do préprio instituto do
sandbox no setor de infraestrutura, que, diferentemente do setor financeiro, ainda esta
em seus estagios iniciais; depois, a reintrodugdo dos mesmos riscos que a utilizagado do
sandbox nos processos de repactuagao visou mitigar: risco moral e selecao adversa; e,
por fim, a diminuigao da credibilidade da regulagdo e dos mecanismos de enforcement
dos contratos de concessao, ja que todas as medidas tomadas ao longo da gestado
contratual podem ser renegociadas, em sede de sandbox, futuramente.

De toda a discussao realizada, resta uma questao que merece ser ponderada: as
repactuacdes ndo seriam uma espécie de seguro abrangente (sem causa especifica:
demanda, insumos, cadmbio etc.) dos contratos contra VPLs'® que se revelem, apds o
inicio das concessoes, negativos? E, se assim forem, ndo seria ainda mais apropriado
que isso fosse normatizado e, especialmente, valorado ex ante (antes da realizacao do
leildo do ativo) por meio de um processo de produgao de politicas publicas?

Mostra-se, portanto, interessante avaliar, em futuras investigagdes, os cami-
nhos efetivamente tomados pelos agentes publicos envolvidos bem como as con-
sequéncias da utilizagao do sandbox para a evolugao da regulagao setorial e das
concessdes repactuadas.
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