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RESUMO

Esta tese investiga o papel do sandbox regulatério como instrumento de
experimentalismo e de reconfiguragdo de incentivos em ambientes regulatdrios
estruturados por contratos complexos de longo prazo no setor de infraestrutura de
transportes. Adotando o formato de trés artigos, o trabalho combina: (i) uma revisao
sistematica da literatura sobre o uso de sandboxes no setor de transportes; (i1) uma analise
de sua aplicacdo nas repactuacdes de concessdes rodovidrias brasileiras; e (iii) um estudo
de caso analitico sobre sua utilizacdo em contextos de regulagao contratual. Os trés artigos
permitiram evidenciar que o sandbox regulatério, no setor de infraestrutura de
transportes, ndo se limita a um instrumento de flexibilizacdo normativa voltado a
inovagao, mas opera como um mecanismo institucional capaz de reconfigurar a estrutura
de incentivos que orienta o comportamento de reguladores e regulados, sendo, portanto,
um instrumento estratégico de gestdo de contratos complexos capaz de influenciar

politicas publicas em amplos setores da sociedade.

Palavras-chave: Sandbox Regulatério; Regulagdo Experimental; Economia da
Regulacdo; Infraestrutura de Transportes; Concessdes.



ABSTRACT

This thesis investigates the role of the regulatory sandbox as an instrument for
experimentation and the reconfiguration of incentives in regulatory environments
structured by complex long-term contracts in the transport infrastructure sector. Adopting
a three-article format, the study combines: (i) a systematic literature review on the use of
sandboxes in the transportation sector; (ii) an analysis of their application in the
renegotiation of Brazilian highway concessions; and (iii) an analytical case study on their
use in contract-based regulatory settings. Taken together, the three articles show that, in
the transport infrastructure sector, the regulatory sandbox is not limited to a tool for
regulatory flexibility aimed at fostering innovation; rather, it operates as an institutional
mechanism capable of reconfiguring the incentive structure that shapes the behavior of
regulators and regulated firms. As such, it emerges as a strategic instrument for managing
complex contracts, with the capacity to influence public policies across a wide range of

sectors.

Keywords: Regulatory Sandbox; Experimental Regulation; Economics of Regulation;
Transport Infrastructure; Concessions.
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1. INTRODUCAO

Esta tese foi elaborada no ambito do Programa de Doutorado Profissional em Politicas
Publicas — DPPP da Escola Nacional de Administragdo Publica — ENAP como requisito

para a obtenc¢ao do titulo de doutor em Politicas Publicas.

O tema central desta producdo académica € o papel do sandbox regulatério como
instrumento de experimentalismo e reconfiguracdo de incentivos em ambientes
regulatorios estruturados por complexos contratos de longo prazo no setor de

infraestrutura de transportes.

O formato escolhido para a tese foi o de trés artigos. Optou-se por esse modelo
tendo em vista a maior possibilidade de dinamismo na investiga¢do de problemas
contemporaneos da sociedade brasileira. Ademais, como se vera nas segdes subsequentes,
esse formato permite explorar diferentes aspectos de um mesmo tema, tanto em termos

de escopo como de conexdes com outras politicas publicas em curso.

1.1. Contextualizagao

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

(Gunningham; Sinclair, 2017).

Uma das mais recentes frentes no campo da regulacao inteligente sao os ambientes
regulatérios experimentais (sandbox regulatorios), uma forma de experimentalismo
estruturado surgida em meados da década de 2010 no ambito do mercado financeiro

britanico que vem se espalhando por diferentes paises e setores. Sinteticamente, esse tipo
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de iniciativa governamental visa criar um ambiente de negodcios mais favoravel ao
desenvolvimento de novas tecnologias e processos por meio de uma regulagdo
customizada, 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 (Allen, 2019; Knight; Mitchell, 2020; Zetzsche et al.,
2017a).

Seu ambito de aplicagdo ¢, primordialmente, em dareas ou temas em que,
cumulativamente, (i) a possibilidade de uma avaliacao ex-ante abrangente dos impactos
regulatorios decorrentes de uma eventual mudanga na regulamentacdo aplicavel a
determinada atividade ¢ limitada; e (ii) onde uma aplicagdo geral dessa nova regra de
atuacdo pode gerar efeitos sistémicos indesejaveis ou imprevisiveis (Bains; Wu, 2023).
Portanto, abarca iniciativas que fogem, ainda que parcialmente, as tradicionais analises
de impacto regulatorio (AIR) e mecanismos de participacdo social (audiéncias e consultas

publicas) utilizados atualmente na maior parte da regulagao setorial do Brasil.

De fato, os sandboxes ja foram implementados em mais de noventa paises, com
iniciativas que gradualmente extrapolaram o setor financeiro e passaram a abranger areas
como energia, telecomunicagdes e transportes (Markellos et al., 2024; Portella, 2025). No
Brasil, vem sendo utilizada desde 2020 pelos reguladores do mercado financeiro nacional
(Banco Central - BACEN, Comissao de Valores Mobiliarios — CVM e Superintendéncia
de Seguros Privados — SUSEP) e, mais recentemente, pelas agéncias setoriais da area de
infraestrutura de transportes, com destaque para os transportes terrestres, uma vez que a
Agéncia Nacional de Transportes Terrestres — ANTT foi pioneira na edigdo de
regulamento proprio e especifico sobre a matéria (ANTT, 2022a) e j4 conta com algumas
iniciativas com elevado grau de maturidade, como o Sandbox Free flow e o Sandbox de

Repactuagao.

Apesar do seu grande desenvolvimento, ¢ necessario reconhecer que esse tipo
de iniciativa também traz suas proprias limitagdes e riscos. De fato, a literatura vem
evidenciando que o sucesso dos sandboxes depende de sua adaptagdo a contextos setoriais
e locais relevantes (Aydin; Yardimci, 2024; Tsai; Lin; Liu, 2019; World Bank, 2020), da

ancoragem em marcos legais e regulatorios claros (Almenar-Mufioz, 2024; Tan;
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Taeihagh; Pande, 2023) e da necessidade de coordenacdo institucional (OECD, 2024,

2025; Wady; Consoni, 2025), evitando-se transplantes acriticos de modelos.

1.2. Questao de Pesquisa

Diante de um cenério de crescente utilizagdo desse instrumento para produgao de politicas
publicas na area de infraestrutura de transportes, a questao de pesquisa que orienta este
trabalho ¢: De que forma a utiliza¢cdo do sandbox regulatorio reconfigura incentivos

e altera os arranjos institucionais no setor de infraestrutura de transportes?

Para responder a esta questdo, a presente tese utiliza trés artigos conexos, porém
distintos: (i) uma revisdo sistematica da literatura que revele como o tema tem se
desenvolvido nos diversos campos de producdo técnico-académica desde a sua origem,
bem como quais sdo os limites e condicionantes para sua aplicagao; (ii) um estudo de caso
no setor de infraestrutura de transportes terrestres que revele o desenho institucional que
da suporte a sua utilizacdo no Brasil e manifeste seu potencial de contribuigdo para uma
efetiva produgdo de politica publica; e (iii) uma andlise da utilizagdo do sandbox
regulatorio em ambientes regulados por contrato no setor de transportes terrestres que
permita avaliar em que medida o sandbox regulatorio altera a estrutura dos acordos e

reconfigura incentivos dos agentes envolvidos.

Ressalta-se que cada artigo possui problemas de pesquisa, objetivos e
metodologias de estudo proprios — conforme resumidos nas subsegdes 1.4 a 1.6 e
explicitados nos respectivos capitulos desta tese —, mas que buscam, a partir de seus
principais achados, elucidar o papel e as implicagdes da utilizacao do sandbox regulatorio

no setor de infraestrutura de transportes.

1.3. Referencial Analitico
Tendo em vista o formato escolhido para o presente projeto de trés artigos conexos, porém

distintos, cada texto requereu seus proprios textos de referéncia e abordagens de

investigacdo. Todavia, pode-se identificar dois marcos analiticos de particular
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importancia para todas as andlises aqui desenvolvidas, e que sdo, por isso mesmo,
basilares para a compreensdo organica da tese: (i) Teoria dos Incentivos; e (ii) Smart

Regulation.

A Teoria dos Incentivos busca entender como mecanismos podem ser desenhados
para alinhar interesses de diferentes agentes econdmicos (publicos e privados), sendo
amplamente utilizada em contratos, regulagdo, politicas publicas e organiza¢ao industrial.
Ela estd na base de iniciativas regulatorias implementadas por diversos governos e
agéncias setoriais nos ultimos anos, tanto no Brasil como no exterior, bem como de muitas
das avalia¢des realizadas sobre inovagdes regulatorias recentes no setor de infraestrutura,
muito em funcdo da formalizagdo e aprofundamento dessa abordagem em autores como

Jean-Jacques Laffont, Jean Tirole e David Martimot.

Por outro lado, a Regulacao Inteligente (Smart Regulation), tal como proposta por
Neil Gunnigham, Darren Sinclair e Peter Grabosky, pode ser entendida como uma
abordagem pragmatica que utiliza combinagdes de instrumentos e agentes visando obter
resultados regulatérios com o menor custo possivel!. De fato, pode-se observar que essa
abordagem ¢ extensivamente utilizada como referencial analitico das iniciativas de
sandbox regulatério e, por isso, revela-se fundamental para situar a presente pesquisa e
mostrar como ela dialoga com teorias e investigagdes existentes, além de fornecer um
arcabouco adequado para compreender os achados e compara-los com o que ja foi

discutido na literatura.

Assim, a presente secdo traz, sinteticamente, os contornos fundamentais desses
dois referenciais analiticos, apresentando apenas seus autores seminais, para, na se¢ao

subsequente, apresentar os artigos que foram desenvolvidos a partir desse arcabougo.

! Ndo obstante sua utilidade analitica, a literatura sobre instrumentos da a¢do publica adverte que os
instrumentos regulatdrios ndo constituem mecanismos neutros ou meramente técnicos. Conforme
argumentam Halpern Lascoumes & Gales (2021) e Lascoumes & Galés (2012), os instrumentos carregam
concepcdes especificas sobre os problemas publicos, os papéis dos atores e as formas legitimas de
intervencao estatal, produzindo efeitos proprios sobre a governanca e as relagcdes de poder. Considerando
essas questoes, os sandboxes regulatorios devem ser analisados ndo apenas como arranjos potencialmente
mais eficientes para lidar com a inovagdo, mas também como instrumentos que reconfiguram interagdes
entre reguladores, empresas e demais stakeholders, influenciando a propria dinamica da agdo publica.
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1.3.1. Teoria dos Incentivos

A Teoria dos Incentivos esta na base da regulagdo econOmica que busca tratar dos
desafios inerentes a relagdes contratuais do tipo agente-principal em condigdes de
informacao incompleta (Laffont; Martimort, 2002; Laffont; Tirole, 1993). De fato, essa
abordagem tedrica forneceu um arcabougo normativo relevante para as reformas dos
servicos publicos em paises desenvolvidos (e, posteriormente, em desenvolvimento),
exercendo influéncia sobre a estruturacdo e a dinamica dos orgaos reguladores em

diferentes contextos institucionais ao redor do mundo (Laffont, 2005).

Conforme observa Laffont & Tirole (1993), a teoria regulatoria tradicional, focada
nos aspectos normativos da precificagdo de monopodlios (em que os incentivos estao
implicitos), encontrou seu limite justamente onde a nova economia da regulacdo comegou
a prosperar: na consideracdo explicita dos incentivos em modelos que passaram a incluir
os objetivos das firmas e do regulador, as estruturas informacionais existentes, os

instrumentos disponiveis e as restrigdes?.

Nessa perspectiva, a regulacdo deixou de ser encarada como um mero exercicio
de otimizacdo restrita e tornou-se um problema complexo envolvendo informagdo
assimétrica, falta de compromisso (commitment) e reguladores imperfeitos. A projecao
de mecanismos que fornecessem bons incentivos para agentes econOmicos tornou-se,

entdo, uma questdo central da regulagdo econdmica.

De acordo com Laffont & Martimort (2002), objetivos conflitantes e informagdes
descentralizadas sdo os dois ingredientes basicos da Teoria de Incentivo. Isso ocorre
quando ¢ feita uma delegacao de uma tarefa (por exemplo, a construcao e operacao de
uma infraestrutura) a um agente que tem objetivos diferentes do principal e,
adicionalmente, as informagdes sobre esse agente e seu comportamento sdo imperfeitas.
Se o agente tivesse uma funcao objetivo diferente daquela do principal, mas nenhuma

informacao privada, o principal poderia propor um contrato que controlasse perfeitamente

2 Cabe destacar que apesar de ndo ser a tbnica dominante, diversos autores fizeram importantes
contribuigdes a aplicagdo dos incentivos na regulagdo e em politicas publicas. Podem-se destacar, dentre
outros: David Baron (1989), com importante trabalho sobre mecanismos regulatorios sob assimetria de
informacdo; Roger Myerson (1982), generalizando a andlise principal-agente; Oliver Hart (1995),
desenvolvendo a Teoria dos Contratos Incompletos; etc.
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o agente e induzisse suas agdes a serem o que ele gostaria de fazer em um mundo sem

delegacao.

Os mesmos autores observam que essa informacao privada pode tomar trés
formas: (i) acdo ndo observada do agente pelo principal (casos de risco moral); (i)
desconhecimento da valoragdo do agente em relacdo a alguma atividade pelo principal
(casos de selecdo adversa); ou (iii) ndo verificabilidade (nonverifiability), que ocorre
quando o principal e o agente compartilham, ex post, as mesmas informagdes, mas
nenhum terceiro e, em particular, nenhum tribunal pode observar essas informagoes.
Esses problemas informacionais impedem a sociedade de alcangar a melhor alocacdo de
recursos possivel em relagdo a um mundo onde todas as informagdes fossem de
conhecimento comum. Boa parte das instituigdes e solucdes propostas nas ultimas
décadas gira em torno de contornar (ou, a0 menos, minimizar) essa perda de bem-estar

social.

Todavia, conforme destaca Laffont (2005), uma suposi¢ao implicita de boa parte
da teoria da regulagdo ¢ que os contratos sdo executados em um ambiente com instituicdes
politicas, regulatorias e juridicas bem desenvolvidas, isto é, capazes de definir diretrizes,
desenhar contratos, monitorar sua execugdo e exercer o enforcement de forma eficaz, e
isso nem sempre ¢ verdade, especialmente em paises subdesenvolvidos ou em

desenvolvimento.

Em particular, duas caracteristicas que muitas vezes estdo ausentes nesses paises
sdo o controle do governo e algum grau de capacidade para celebrar contratos de longo
prazo, o que aumenta a incerteza sobre as futuras regulagdes setoriais e torna mais dificil
o estabelecimento de objetivos criveis de politica publica de longo prazo. Além disso, a
fraqueza ou imaturidade institucional ainda faz com que seja dificil impedir custosas
renegociagdes oportunistas por parte das empresas, como observado repetidas vezes pela

literatura especializada (Bugarin; Ribeiro, 2021; Feng et al., 2023; ITF, 2017).

Por fim, ¢ importante considerar que os incentivos privados ocorrem em meio a
um contexto historico, cultural e institucional mais amplo, onde padrdes e normas de
comportamento por vezes alteram ou condicionam as agdes que os agentes de mercado

tomariam em um mundo sem restricdes. Em termos praticos, isso implica que os
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instrumentos desenvolvidos e as restricdes impostas aos agentes pelos reguladores

precisam estar abarcados (ou ao menos ndo proibidos) pelo conjunto das normas sociais.

1.3.2. Regulagao Inteligente (Smart Regulation)

De acordo com o trabalho seminal de Gunningham; Grabosky & Sinclair (1998), a
regulagao inteligente provém de duas fontes, uma tedrica e académica e outra pragmatica

e orientada por politicas publicas (policy oriented).

A primeira fonte a que se referem ¢ a Regulagdo Responsiva, cujo marco
fundamental foi estabelecido por Ayres e Braithwaite em seu classico livro Responsive
Regulation: transcending the deregulation (Ayres; Braithwaite, 1992). Sinteticamente, os
autores argumentam que o sucesso na obten¢do dos objetivos regulatorios € mais provavel
quando as agéncias exibem tanto uma hierarquia de san¢des quanto uma hierarquia de
estratégias regulatorias de variados graus de intervencdo, devendo haver uma clara
sinalizacdo de escalar ou desescalar as pirdmides de enforcement em resposta ao
comportamento da industria (ou da empresa). Quanto maiores forem os niveis de
enforcement que a agéncia tem a disposi¢do no apice de sua pirdmide de aplicagdo, mais
sera eficaz em garantir a conformidade dos regulados sem o uso efetivo dos instrumentos

mais interventivos®.

Um aspecto de particular importancia dessa abordagem para a Smart Regulation
¢ que a regulacdo ndo ¢ concebida apenas entre Poder Publico (6rgdos do governo e
agéncias reguladoras) e empresas (individualmente consideradas ou em associagdes), mas
conta também com a participagdo da sociedade civil organizada, em uma regulagdo
tripartite que facilita a obtengdo dos objetivos regulatorios, previne a corrupgdo e a

captura e favorece certos comportamentos benéficos a sociedade.

A segunda fonte da Regulacdo Inteligente foi a variada literatura sobre o
surgimento € combinagdo de novos instrumentos de politica publica. Hood (2007) traz

uma interessante revisdo da producdo académica sobre instrumentos e governanga entre

3 Qu, nas palavras dos autores: “Regulatory agencies will be able to speak more softly when they are
perceived as carrying big sticks” (AYRES; BRAITHWAITE, 1992, p. 6)
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a segunda metade da década de 1980 e inicio dos anos 2000 que exploravam o papel da

autorregulardo, da corregulacdo e de diversas estratégias e obrigacdes informacionais.

Segundo a literatura que se desenvolveu a partir do estudo desses novos
instrumentos, na grande maioria das circunstancias (embora nao em todas), uma mistura
de instrumentos (policy mix) seria necessaria para a consecucdao de objetivos politicos
especificos. Além disso, tal mistura de instrumentos funcionaria mais efetivamente se
uma gama mais ampla de participantes fosse capaz de implementa-los. Isso significava o
envolvimento direto nao apenas do governo, mas também de empresas € uma gama de
outros atores interessados (terceiras partes), tanto comerciais quanto ndo comerciais,

funcionando como “quase reguladores” ou reguladores substitutos.

Entretanto, devido ao cardter pragmatico das investigacdes sobre instrumentos
(geralmente voltados para resolucdo de problemas especificos), ndo houve uma
integracao entre essa literatura e a relativa as formas de regulacdo, o que fez com que “os
economistas se concentrassem nos instrumentos econdmicos, os advogados e o0s
reguladores governamentais na regulagdo direta, a indudstria na autorregulardo e os
cientistas na investigacdo” (Gunningham; Grabosky; Sinclair, 1998). A perspectiva da
regulagdo inteligente buscou superar essa lacuna, concentrando sua atencdo em

compreender influéncias e interagcdes regulatorias mais amplas.

O nucleo da regulagdo inteligente reside em principios de desenho regulatorio que
podem ser sumarizados, embora de forma ndo exaustiva, em: (i) preferéncia por utilizar
combinagdes apropriadas de instrumentos (ao invés de instrumentos Unicos); (i) op¢ao
por medidas menos intervencionistas nas etapas iniciais do engajamento regulatorio; (iii)
primazia de respostas escalonadas dadas por diversos atores (governos, empresas e partes
interessadas); (iv) empoderamento das partes interessadas; (v) procura por solugdes
ganha-ganha para além do compliance com as regras existentes. (Gunningham; Sinclair,

1999a)

Por outro lado, a regulagdo inteligente busca tragar linhas gerais sobre quais
combinagdes de instrumentos sdo complementares, quais sdo contraprodutivas e quais
sdo especificas para determinados contextos. De forma esquematica, Gunningham &
Sinclair (1999b) apresentam as potenciais interacdes entre grandes grupos de

instrumentos regulatorios: (i) comando e controle (como padrdes tecnoldgicos, de
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performance ou de processos); (ii) instrumentos econdmicos (licengas comercializaveis,
incentivos, responsabiliza¢do financeira, etc.); (iii) autorregulacdo (regulamentos de
associacdes comerciais, codigos de conduta, padrdes do setor, dentre outros); (iv)
voluntarismo (diversas agdes unilaterais de empresas); € (v) estratégias informacionais
(abarcando educagdo e treinamento, obrigacdes de disclosure, certificagdes, dentre outras
iniciativas).

O principal papel do governo sob regulagao inteligente ¢ criar as pré-condi¢oes
necessarias para que segundas ou terceiras partes assumam uma parcela maior do fardo
regulatério em vez de se envolverem em intervencdo direta. Isso reduziria o dreno de
recursos regulatorios escassos e forneceria maior propriedade de questdes regulatorias
por aqueles diretamente envolvidos na indistria e na comunidade em geral. Dessa forma,
0 governo atuaria principalmente como um catalisador ou facilitador. Em particular, ele
passa a desempenhar um papel crucial em permitir uma escalada coordenada e gradual
em uma piramide de instrumentos, preenchendo quaisquer lacunas que possam existir
nessa piramide e facilitando os links entre suas diferentes camadas (Gunningham;

Sinclair, 2017).

1.4. Artigo 1 — Sandbox Regulatério: Revisdo Sistematica da Literatura com
Foco no Setor de Transportes

1.4.1. Problema de pesquisa

Os sandboxes regulatérios surgiram como realidade fatica antes de serem abarcadas pela
comunidade académica especializada, muito em funcao de sua caracteristica de resposta
ao rapido desenvolvimento tecnoldgico do mercado financeiro (de onde € originario) e a
consequente desconexdo regulatdria que se estabeleceu entre os normativos vigentes até
entdo e os novos produtos e servicos que a tecnologia da informagdo estavam tornando

possiveis (Rangel, 2022).

Essa lacuna inicial 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. Ademais, sua efetiva utilizagdo vem se
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expandindo para outros setores da economia, notadamente em dareas especificas da
infraestrutura — como energia (Aydin & Yardimci, 2024) e transportes (Tan; Taecihagh &

Pande, 2023) — e em aplicagdes multissetoriais (Rancilio; Bovera & Delfanti, 2022).

Todavia, o conhecimento que vem sendo produzido, apesar de crescente, tanto em
escala (volume de publicagdes) como em escopo, ainda carece de uma sistematizacao
mais rigorosa. A op¢ao por trazer, como primeiro artigo da tese, uma revisao sistematica
da literatura baseia-se na constatacdo de que para haver avango consistente do
conhecimento cientifico (e, no caso particular, propiciar mudangas nas politicas publicas)
deve-se, antes de mais nada, conhecer a fronteira do campo que se estd explorando,

inclusive suas fraquezas e lacunas (Paré¢ et al., 2015).

Assim, de forma a contribuir para uma maior sistematiza¢cdo do conhecimento
gerado sobre sandbox regulatorio até o presente momento, este primeiro artigo visou
responder a seguinte pergunta orientadora: Como a producdo técnico-académica sobre
sandbox regulatério tem abordado o tema desde as primeiras experiéncias no setor
financeiro britdnico, em 2015, até seu atual panorama de aplicacdo multisetorial,
destacando-se as principais caracteristicas da produgdo cientifica no setor de

infraestrutura de transportes?

1.4.2. Objetivo

O primeiro artigo teve como objetivo investigar, através de uma revisdo sistematica da
literatura, como o tema tem se desenvolvido nos diversos campos de produgdo técnico-
académica desde a sua origem (em 2015), realizando-se um refinamento dos achados de
modo a permitir uma anélise pormenorizada da producdo acerca da utilizagao do sandbox

no setor de transportes.
Como objetivos especificos do estudo, tem-se:

(1) Identificagdo de trabalhos realizados sobre sandbox regulatorio (de 2015 a
2025), tanto do ponto de vista tedrico-conceitual como da sua utilizagdo em

setores especificos da economia;
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(i)  Realizagdo de uma analise bibliométrica de forma a fornecer um panorama
geral da investigagdo acerca dos sandboxes regulatorios;

(ii1))  Apresentacao pormenorizada dos trabalhos que t€ém como objeto principal
sandboxes regulatorios de areas ligadas a infraestrutura de transportes ou
mobilidade;

(iv)  Consolidagdo de boas praticas acerca da utilizacdo de sandboxes regulatérios

para producao de politicas publicas na area de infraestrutura de transportes.

1.4.3. Metodologia

Para a investigagdo proposta, foram seguidas as indicacdes metodologicas apresentadas
por Xiao & Watson (2019) e Irsova et al. (2024), inclusive em relagdo a complementacdo
dos achados usuais das bases de dados com uma busca ativa realizada com base no
conhecimento prévio sobre o tema, tendo em vista a importancia da chamada literatura
cinza na identificacdo e analise de iniciativas que nem sempre recebem a devida aten¢ao

académica (notadamente aquelas com resultados aquém dos desejados).

Esquematicamente, o roteiro seguido compods-se das seguintes etapas: (i)
formulacao do problema de pesquisa; (ii) identificagdo das publicagdes (com definicao e
aplicagdo dos critérios de inclusdo, descritores, periodo, bases de dados, etc.); (ii1) triagem
para inclusdo (avaliando-se a elegibilidade dos textos, tipos de publicacdo consideradas,
linguas, etc.); (iv) realizacdo de anélise exploratoria dos dados; (v) aplicag@o dos critérios
de inclusdo e exclusdo (e incorporagdo de textos provenientes de busca ativa); (vi)
extracdo dos dados dos textos selecionados; (vii) andlise e sistematizacdo; (Vviii)

elaboragao do relatorio de pesquisa.

1.5. Artigo 11 - Sandbox Regulatorio nas Repactuacdes das Concessdes
Federais de Infraestrutura de Transportes: o caso da Rodovia Eco 101

1.5.1. Problema de pesquisa
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Recentemente, a partir de 2023, o Governo Federal do Brasil iniciou uma série de
iniciativas que buscaram realizar alteragdes em contratos de concessdo de infraestrutura
firmados ao longo da ultima década que vém apresentando problemas cronicos de

performance e baixos investimentos.

Embora tais iniciativas tenham sido concebidas em fun¢do do seu elevado
potencial de impacto para o setor — estimado, pelo Ministério dos Transportes, em R$ 110
bilhdes (Brasil, 2024) — , também suscitaram preocupagdes relevantes quanto aos riscos
associados a estruturagdo dos novos projetos. Entre esses riscos, destacam-se aqueles de
natureza setorial e sistémica, especialmente no que se refere a possibilidade de resultados
indesejaveis sob a dtica econdmica e social. Tais preocupacdes estdo relacionadas, por
exemplo, a assimetria de informacgdo na relacdo entre regulador e regulado, a eventual
inseguranga juridica dos processos e a limitada transparéncia e participacdo social —
aspectos amplamente discutidos na literatura sobre fragilidade contratual e renegociacao
(Bugarin; Ribeiro, 2021; Feng et al., 2023; Guasch; Laffont; Straub, 2008; Guasch;
Straub, 2009).

Diante deste cendrio, definiu-se, j4 em uma das primeiras repactuacdes (ou
otimizagdes contratuais, seguindo a terminologia adotada pelo Governo Federal), o da
Rodovia Eco 101, que, antes de produzirem qualquer efeito, os contratos remodelados
deveriam ser primeiramente ofertados ao mercado, permanecendo o atual operador
apenas em caso de sua vitdria em um processo competitivo amplo, transparente e publico,
ainda que realizado pelos entes privados interessados (as atuais concessiondrias), sob
supervisdo da agéncia reguladora setorial. Dado o ineditismo e a complexidade da
solucdo, optou-se pela utilizagdo de um sandbox regulatério para verificacdo da
adequabilidade das regras propostas para o mecanismo de mercado e sua

reprodutibilidade.

Trata-se de um territdrio ainda pouco explorado pela regulacdo brasileira e
altamente dependente das regras especificas estabelecidas para sua condugdo. Nesse
sentido, mostra-se fundamental entender qual o potencial de contribui¢do do sandbox
regulatorio proposto para a producdo de uma regra de repactuagdo estavel e valida para
todos os participantes do mercado, bem como quais os maiores riscos associados, seja

para o processo pioneiro, seja para os vindouros.
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Assim, de forma a contribuir para uma maior compreensdo das possiveis
implicagdes da utilizacdo desses instrumentos para a politica de concessdes brasileira,
este segundo artigo visou responder a seguinte pergunta orientadora: Em que medida a
utilizagao de um sandbox regulatorio pode contribuir para os processos de repactuagao

no ambito do marco regulatorio de concessoes rodovidrias existente no Brasil?

1.5.2. Objetivo

O segundo artigo visou investigar em que medida um sandbox regulatorio (do tipo policy
sandbox, ou sandbox de politica publica) pode ser utilizado nos processos de repactuagao,
analisando, em particular, a regulamentacao da oferta desse novo contrato ao mercado no

caso da concessdo da Rodovia Eco 101, leading case do setor.

Como objetivos especificos do estudo, buscou-se:

(1) Identificagdo, a partir de revisao da literatura especifica acerca dos sandboxes
regulatorios, dos limites e condicionantes para o seu desenvolvimento;

(11) Caracterizacdo do desenho institucional que da suporte a utilizacdo do
sandbox regulatério no Brasil e, em particular, no ambito dos transportes
terrestres;

(iii))  Analise de como o sandbox estd sendo utilizado no ambito das repactuagdes,
tendo em vista os riscos especificos e sistémicos envolvidos na iniciativa;

(iv)  Avaliacdo de seu potencial de contribuicdo para uma regra de repactuagao

estavel e valida para todos os participantes do mercado.

1.5.3. Metodologia

Dadas as caracteristicas do objeto a ser estudado e dos objetivos propostos para o artigo,
em que se busca compreender em profundidade a interagdo entre arranjos institucionais e
instrumentos regulatorios em contextos especificos, optou-se por empreender a

investigacdo utilizando-se o método do Estudo de Caso, ja que ele se mostra
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particularmente util na investigacao de fendmenos complexos em contextos especificos

(Aberdeen, 2013; Rashid et al., 2019; Yin, 2003, 2018).

Assim, o artigo foi feito tendo em conta as seguintes etapas: delincamento da
pesquisa (definicdo do objeto e levantamento da literatura pertinente); desenho da
pesquisa (defini¢do das proposi¢cdes que norteiam o estudo de caso, bem como dos
procedimentos e instrumentos de coleta de dados — no presente caso, marcadamente
documental); preparagao e coleta dos dados (sendo especialmente significativos as
defini¢cdes e deliberacdes constantes nos processos da ANTT e TCU sobre o tema);

analise do caso e elaboragdo de recomendagdes de politica publica.

1.6. Artigo III — Sandbox Regulatéorio em Ambientes de Regulagdao por
Contrato: o caso do Free flow na Concessao Rio-Sp

1.6.1. Problema de pesquisa

Desde a sua criagdo, em 2015, no ambito do setor financeiro do Reino Unido (FCA,
2015), a utilizacao dos sandboxes regulatdrios vem se expandindo para diferentes setores
da economia — como telecomunicagdes, energia, transportes e mobilidade — em diversos
paises (Markellos et al., 2024). No Brasil, uma vez estabelecido no setor financeiro, o
sandbox regulatério comecou a ser estruturado em outros campos. Na regulacdo da
infraestrutura, 0 mecanismo ja encontra algumas aplicagdes — como no caso da energia®,

do setor de aguas e saneamento® e de telecomunicagdes® —, sendo as do setor de transportes

4 Sandboxes tarifarios no &mbito da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANELL:

https://www.gov.br/ANEEL/pt-br/empreendedores/sandboxes-tarifarios/regulamentacao-e-governanca
5> Sandbox de Gesto de Garantia e Prioridade (OGP) nos rios de dominio da Unido da bacia do rio Bezerra
conforme Resolugdo ANA n° 175, de 9 de janeiro de 2024: https://www.gov.br/ana/pt-
br/legislacao/resolucoes/resolucoes-regulatorias/2024/175

6 Sandboxes teméticos referentes a trés projetos em andamento junto a ANATEL:
https://www.gov.br/anatel/pt-br/regulado/agenda-regulatoria/sandbox-regulatorio
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terrestres as que apresentam maior diversidade em termos de escopo e grau de

maturidade’.

Uma caracteristica peculiar, mas de grande importancia para esses processos, €
que, no setor de transportes, as infraestruturas associadas a provisao desses servigos sao,
via de regra, reguladas por contratos de concessdo. A regulacdo por contrato procura
especificar, ex ante, as principais regras que regerao a parceria publica e privada,
especialmente em relagdo ao preco-teto do servico e as regras de reajuste anual, aos
investimentos obrigatdrios e gatilhos de investimento, ao nivel minimo de qualidade a ser
atendido, a alocagdo de riscos entre o publico e o privado e as regras para reequilibrio

econdmico-financeiro do contrato (Camacho; Rodrigues, 2014).

Uma implicagdo relevante ¢ que, em mercados onde o regulador se restringe a
estabelecer os marcos de atuagdo das atividades das empresas com base no seu
comportamento esperado, as firmas possuem natural incentivo em inovar e, em particular,
testar novos produtos e servigos que confiram a elas vantagens competitivas e lucros
extraordinarios durante algum tempo. Todavia, no caso de empreendimentos

monopolistas que atuam sob contratos de concessdo, esse incentivo nao € tao claro.

Dada a impossibilidade de competicdo no mercado, e o principio do equilibrio
contratual — que supde que, antes do inicio do sandbox, o contrato de concessao estava
equilibrado e, portanto, eventuais ganhos ou perdas perenes ndo previstas na matriz de
risco deveriam ser reequilibradas em termos de valor presente —, o incentivo a entrada no
sandbox e a adocdo da eventual nova regra dele derivada dependerdo da reparticdao de
risco originalmente pactuada e das condi¢des especificas das alteracdes normativas que

vierem a ocorrer.

Assim, a utilizagdo de sandboxes regulatorios em contextos marcados por
regulacdo por contato faz emergir especificidades que, originalmente, nao estavam

contempladas pelos reguladores financeiros, de onde os modelos setoriais derivam em

7 Especificamente no setor de transportes, existiam, até o final de 2025, cinco projetos em andamento (além
das iniciativas relativas as repactuacdes das concessdes rodovidrias em curso junto ao TCU, tratadas no
Artigo II): : (i) o pedégio eletronico (free flow), (ii) a pesagem em alta velocidade (high speed weigh-in-
motion — HS-WIM)), (iii) a Inspec@o de Trafego, Descarbonizagdo e Seguranca (tecnologias inovadoras e
descarbonizacdo), (iv) o Programa de Sustentabilidade para Infraestrutura — PSI e (v) o Corredor Logistico
Sustentavel.
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maior ou menor grau. Adicionalmente, para além das implicagdes sobre o proprio
sandbox, as repercussdes sobre os contratos de concessao também merecem ser
devidamente investigadas, de forma a se aumentar a transparéncia dos possiveis
resultados de novas decisdes regulatorias em contextos em que seja necessario melhorar

a responsabilizacdo por essas medidas.

Assim, de forma a contribuir para uma maior compreensdo das possiveis
implicagdes da utilizacdo do sandbox regulatorio para a provisdo de infraestrutura de
transportes por meio de concessdes, este terceiro ensaio visa responder a seguinte
pergunta orientadora: Quais as implicagdes da utilizacdo do sandbox regulatorio em
ambientes de regulacdo por contrato, como no setor de infraestrutura transportes

rodoviarios?

1.6.2. Objetivo

O terceiro artigo investigou a utilizacdo do sandbox regulatorio em ambientes regulados
por contrato, especificamente em concessdes federais do setor de infraestrutura de
transportes terrestres, ressaltando os condicionantes e incentivos decorrentes da interacdo

entre esses mecanismos para consecucao dos objetivos regulatdrios almejados.

Como objetivos especificos do estudo, tem-se:

(1) Caracterizar o que ¢ um sandbox regulatorio e quais sdo os limites e
condicionantes para o seu desenvolvimento;

(1))  Explicitar a regulacdo por contratos e como ela ¢ exercida no setor de
infraestrutura de transportes rodoviarios brasileiro;

(1)  Identificar como se da a utilizacdo do sandbox regulatorio no setor dos
transportes terrestres € como a iniciativa do Free flow foi estruturada;

(iv)  Avaliar os potenciais impactos da utilizagdo de sandboxes em ambientes
regulados por contratos sobre a inovacdo, a formulacdo de politicas e a
regulacao setorial;

(V) Consolidar boas praticas e licdes que possam ser aplicadas a outros contextos

regulatorios.
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1.6.3. Metodologia

Tal como no segundo artigo desta tese, dadas as caracteristicas do objeto a ser estudado
e dos objetivos propostos para o artigo, em que se busca compreender em profundidade
a interagdo entre arranjos institucionais e instrumentos regulatoérios em contextos
especificos, optou-se por empreender a investigagao utilizando-se o método do Estudo de
Caso, ja que ele se mostra particularmente util na investigagdo de fendmenos complexos

em contextos especificos (Aberdeen, 2013; Rashid et al., 2019; Yin, 2003, 2018).

Especificamente, neste terceiro artigo, optou-se pelo estudo do caso do Sandbox
Free flow na Concessdo Rio—SP, tanto em razdo do elevado grau de consolidacdo
normativa do setor (ANTT, 2022a) quanto da maturidade da iniciativa (pioneira no setor
de transportes brasileiro). A investigacdo combinou revisdo bibliografica voltada as
experiéncias de sandbox em diferentes paises e a regulacdo econdOmica aplicada a
infraestrutura de transportes com ampla analise documental do caso, seguindo, em linhas
gerais, a estrutura metodologica proposta por Branski, Franco e Lima Jr (2010) para

estudos no setor de logistica.

Nesse sentido, foram realizados os seguintes passos: (i) revisdo analitica da
literatura especializada sobre sandboxes regulatdrios e regulagdo por contratos; (ii)
analise documental dos instrumentos oficiais (edital, contrato e anexos) disponibilizados
pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) da concessao rodovidria federal
da Concessao da BR-116/101/RJ/SP (Rio-SP); e (iii) levantamento de dados, relatorios
técnicos e documentos produzidos no ambito da experiéncia regulatoria. Esse conjunto
de informagdes permitiu examinar tanto o desenho e o escopo do sandbox quanto sua

interacdao com a légica da regulacao por contrato das concessoes.

1.7. Sintese dos Artigos

O quadro abaixo sintetiza as principais caracteristicas dos artigos desenvolvidos, bem

como suas principais contribui¢des para a investigacao proposta na presente tese.
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Quadro 1-1

Sintese dos Artigos

Titulo

Escopo / Objetivo

Abordagem

Técnicas e

Contribuicao

metodolégica instrumentos Principal

Sandbox
Regulatorio:
revisao
sistematica da
literatura com
foco no setor de

Analisar o estado da
arte da literatura sobre
sandboxes regulatorios,
com énfase em suas
aplicagdes no setor de
transportes,
identificando
conceitos, tipologias,

Revisao
sistematica da
literatura com
analise
bibliografica

Protocolo estruturado de
busca (bases como
Scopus/Web of
Science); critérios de
inclusao/exclusio;
analise bibliométrica e
de conteudo; uso de

Sistematizac¢ao
conceitual e
identificagdo de
lacunas

e contratuais

transportes ferramentas como R
usos e lacunas de o .
. (Bibliometrix)
pesquisa
Sandbox . .
(. Investigar o uso do Analise documental
Regulatorio nas s
~ sandbox regulatorio (processos da ANTT e N
Repactuagoes . . Avaliagdo do
~ (policy sandbox) nos TCU); revisdo da
das Concessoes . o sandbox como
X processos de Estudo de caso literatura; analise .
Federais de . .. L instrumento de
repactuagdo contratual, exploratorio-  institucional; . s
Infraestrutura . s . . - . politica ptblica
avaliando sua analitico identificagdo de riscos
de Transportes: S . . em
contribuigdo para a (assimetria de ~
o caso da ~ ) .. repactuagdes
. construgdo de regras informag&o, inseguranga
Rodovia Eco .. .o .
101 estaveis e replicaveis juridica, etc.)
. . Analise documental
Sandbox Analisar a aplicagdo do Estudo de caso .
iy . (ANTT, AIR, relatdrios
Regulatorio em  sandbox regulatorio em com i1 -
. . - do sandbox); analise Analise da
Ambientes ambiente de regulacdo  abordagem P . ~
. cno econOmica institucional; interagdo entre
Regulados por  contratual, examinando analitica . .
. . \ aplicagdo de referencial  sandbox e
Contrato: o caso seus efeitos sobre aplicada a . ~
) . ~ ) de teoria dos contratos ¢ regulagéo
do Free flow na incentivos, alocagdo de teoria dos .
<. . ey . . smart regulation; exame contratual
concessdo Rio— riscos e equilibrio incentivos e . o
. . de impactos regulatorios
SP economico-financeiro  contratos

1.8. Estrutura da Tese

Além desta introducdo, a tese esta organizada da seguinte forma: o Capitulo 2 apresenta

o ensaio “Sandbox Regulatorio: revisdo sistematica da literatura com foco no setor de

transportes”;

o Capitulo 3 traz o artigo “Sandbox Regulatorio nas Repactuagdes das

Concessoes Federais de Infraestrutura de Transportes: o caso da Rodovia Eco 101”; o

Capitulo 4 expde o trabalho “Sandbox Regulatério em Ambientes Regulados por

Contrato: o caso do Free flow na concessao Rio—SP”; e, por fim, o Capitulo 5 traz as

consideragdes finais e conclusdes gerais da tese.
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2. SANDBOX REGULATORIO: REVISAO SISTEMATICA DA
LITERATURA COM FOCO NO SETOR DE
TRANSPORTESS

2.1 Introdugao

Uma das mais relevantes inovagdes no campo da regulacdo inteligente ¢ a adogdo dos
sandboxes regulatorios. Trata-se de uma forma de experimentalismo estruturado,
conduzido por autoridades publicas em didlogo com o setor empresarial e a sociedade
civil, que visa criar um ambiente de negocios mais propicio ao desenvolvimento de novas
tecnologias e processos. Isso ¢ feito por meio de uma regulacdo customizada, aplicada
em contextos experimentais controlados, nos quais um numero limitado de empresas
opera sob regras diferenciadas, por tempo determinado e com menores riscos regulatorios

(Allen, 2019; Knight; Mitchell, 2020; Zetzsche et al., 2017a).

Desde seu surgimento, em 2015, no mercado financeiro britanico (FCA, 2015), os
sandboxes regulatorios foram adotados por mais de 92 paises, com iniciativas que
extrapolam o setor financeiro e abrangem areas como energia, saide, telecomunicagoes e
transportes (Markellos et al., 2024). Apesar dessa rapida disseminagao, a literatura técnica
e académica sobre o tema ainda ¢ relativamente incipiente, especialmente fora do
contexto das fintechs, que também ¢ o foco predominante dos manuais e diretrizes de
instituicdes multilaterais que se dedicam ao tema (Appaya; Gradstein; Haji, 2020; Attrey;

Lesher; Lomax, 2020; Bains; Wu, 2023; Jenik; Duff, 2020; World Bank, 2020).

Essa lacuna, entretanto, vem sendo progressivamente preenchida, a medida que a
literatura internacional — e, em menor escala, também a nacional — demonstra crescente
interesse investigativo. Destaca-se, nesse contexto, a ampliacao dos estudos sobre setores
especificos da infraestrutura, como transportes (Preston; Walters, 2020; Tan; Taeihagh;
Pande, 2023) e energia (Aydin; Yardimei, 2024; ISGAN, 2021), além de aplicacdes

multissetoriais (Rancilio; Bovera; Delfanti, 2022).

8 Texto original desenvolvido para esta tese €, posteriormente, publicado como Texto para Discussdo do
IPEA. Disponivel em: https://repositorio.ipea.gov.br/server/api/core/bitstreams/edd3ea8c-4275-4dac-
8947-e376¢cfcaa3bb/content . Acesso em 08 de junho de 2026.
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No Brasil, embora as primeiras iniciativas tenham se concentrado no setor
financeiro — com sandboxes estruturados pelo Banco Central do Brasil (BCB, 2020),
pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP, 2020) e pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM, 2021) —, observa-se uma adog¢do crescente desse mecanismo em
outras areas reguladas, especialmente na infraestrutura. Destacam-se, nesse sentido, os
sandboxes tarifarios da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)’, as regulag¢des
experimentais da Agéncia Nacional de Aguas (ANA)! ¢ os projetos em curso na Agéncia
Nacional de Telecomunicagdes (ANATEL)!'. Particularmente relevante é a atuagdo da
Agéncia Nacional de Aviagdo Civil (ANAC)'?, com experiéncias como o Balizamento
Noturno de Aerddromos e os Vertiportos/EVTOLs', bem como da Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres (ANTT)', com iniciativas voltadas ao pedagio eletronico (firee

flow), pesagem em alta velocidade (HS-WIM) e processos competitivos em concessoes.

Apesar da expansdo dessas experiéncias, ainda falta uma sistematiza¢do mais
rigorosa da producdo técnico-académica sobre o tema capaz de fornecer um quadro de
referéncia consolidado, aspecto fundamental para o avanco cientifico (Paré et al., 2015).
O presente artigo visa preencher essa lacuna por meio de uma revisdo sistematica da
literatura, que tem como objetivo mapear como os sandboxes regulatorios t€m sido
tratados nas diversas areas de producao académica e técnica desde sua origem, em 2015,
até os desenvolvimentos mais recentes, em 2025, com especial énfase as aplicagdes no
setor de transportes, que desponta como uma importante fronteira de experimentacao no

contexto brasileiro.

Para atingir esse objetivo, o artigo esta organizado em cinco se¢des, além desta
introducdo. A secdo 2 apresenta as principais caracteristicas dos sandboxes regulatorios,
destacando suas especificidades e condicionantes. A se¢do 3 descreve a metodologia
utilizada na revisao sistematica, detalhando os critérios de busca, inclusao ¢ analise. Na

secdo 4, realiza-se uma analise bibliométrica geral da literatura, oferecendo um panorama

% Disponivel em: https://www.gov.br/ANEEL/pt-br/empreendedores/sandboxes-tarifarios/regulamentacao-
e-governanca

10 Disponivel em: https://www.gov.br/ana/pt-br/assuntos/governanca-regulatoria/regulacao-experimental
11 Disponivel em: https://www.gov.br/anatel/pt-br/regulado/agenda-regulatoria/sandbox-regulatorio

12 Disponivel em: https://www.gov.br/ANAC/pt-br/assuntos/sandbox-regulatorio

B EVTOL: acronimo de "electric vertical take-off and landing" ou decolagem e pouso vertical elétrico.

14 Disponivel em: https://www.gov.br/antt/pt-br/acesso-a-informacao/acoes-e-programas/ambiente-
regulatorio-experimental-sandbox-regulatorio
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abrangente do campo. A secdo 5 foca na produgdo relacionada ao setor de transportes e
mobilidade, sintetizando os principais achados dos estudos encontrados na area. Por fim,
a se¢do 6 discute implicacdes praticas e oferece recomendagdes para o aprimoramento

das politicas publicas com base nas evidéncias reunidas.

2.2 Sandbox Regulatorio: Principais Caracteristicas

Os sandboxes regulatdrios surgiram como pratica regulatoria antes de serem abarcadas
pela comunidade académica especializada, muito em fun¢do de sua caracteristica de
resposta ao rapido desenvolvimento tecnologico do mercado financeiro (de onde ¢
originario) e a desconexdo regulatoria que se estabeleceu entre os normativos
governamentais e os novos produtos e servicos que a tecnologia da informacgao estavam

tornando possiveis (Rangel, 2022).

O conceito foi formalizado em 20155 no ambito do relatério preparado pela
Financial Conduct Authority do Reino Unido (FCA, 2015), a partir da experiéncia
acumulada pelo seu Innovation Hub'® e das recomendac¢des do Government Olffice for
Science, que sugeria maior integracdo entre reguladores, institui¢des financeiras, fintechs

e universidades (United Kingdom, 2015).

Segundo a FCA (2015, p.1), o sandbox se constitui como “um espaco seguro no
qual empresas possam testar produtos, modelos de negdcios e mecanismos de entrega
inovadores sem incorrerem em todas as exigéncias regulatorias padrdo que essas
atividades demandariam”. Desde sua concepc¢do, o mecanismo foi estruturado para
enfrentar trés questdes fundamentais: (i) a defini¢do das barreiras regulatorias passiveis
de flexibilizagdo; (ii) a implementa¢do de salvaguardas que protejam o sistema e seus
consumidores; e (iii) a adequagdo dos marcos legais e institucionais necessarios a sua

implementagao.

13 Vale ressaltar que, ja em 2012, havia a0 menos uma iniciativa do U.S. Consumer Financial Protection
Bureau (CFPB) chamado de Project Catalyst com contornos semelhantes, mas sem a denominacdo de
sandbox regulatorio (Jenik & Lauer, 2017).

16 Project Innovate, originalmente desenhado para aumentar a competicio e a oferta de produtos financeiros
por meio do suporte ao desenvolvimento de produtos e servigos inovadores que poderiam melhorar a
experiéncia dos consumidores.
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A partir dessa proposta, Zetzsche et al. (2017) definiram os sandboxes como
formas de experimentalismo regulatorio estruturado que permitem o teste de inovagdes
com menor risco de sangdes, desde que observadas as salvaguardas estipuladas. Allen
(2019), em abordagem ancorada no direito administrativo e na teoria da nova governanga,
reforca essa concepcdo, destacando o engajamento continuo dos reguladores como
elemento distintivo do modelo. Knight & Mitchell (2020, p. 446, tradugdo nossa), por sua
vez, caracterizaram o sandbox como ‘“um estado de excecdo decretado dentro de um
regime regulatério”, no qual empresas podem operar com normas flexibilizadas, por

tempo e escopo limitados, com acesso facilitado ao regulador e decisdes mais ageis.

A medida que as iniciativas foram sendo desenvolvidas e implantadas por
diferentes reguladores ao redor do mundo, ficou claro que o ambito de aplicagdao dos
sandboxes regulatorios € primordialmente em 4reas ou temas em que, cumulativamente,
(i) a possibilidade de uma avaliacdo ex-ante abrangente dos impactos regulatdrios
decorrentes de uma eventual mudanca na regulamentagdo aplicavel a determinada
atividade ¢ limitada, e (i1) onde uma aplicacdo geral dessa nova regra de atuacdo pode

gerar efeitos sistémicos indesejaveis ou imprevisiveis (Bains; Wu, 2023).

Também ¢ relevante destacar que diversos documentos de organismos
multilaterais que analisam o tema — notadamente da OCDE — enfatizam que os sandboxes
sao ferramentas de aprendizado regulatério que exigem transparéncia e avaliacao ex post,
e ndo atalhos para flexibilizar leis ou normas. Nesse sentido, recomendam uma defini¢ao
clara do problema a ser enfrentado, do escopo e da duragdo do experimento, dos critérios
de entrada e saida, das salvaguardas e mecanismos de avaliagdo dos resultados, da
coordenagdo entre Orgaos publicos, além de uma atengdo continua a possibilidade de

favorecimento das empresas participantes (OECD, 2024, 2025).

Por fim, uma importante distingdo que se consolidou na literatura do tema, e que
possui repercussao nos descritores das bases de dados, objeto do presente artigo, foi a
identificacdo de quatro categorias de sandboxes com base nos objetivos especificos

estabelecidos pelos reguladores (Appaya; Gradstein; Haji, 2020):

(1) Focados na Politica Publica (Policy-focused): Quando a iniciativa visa avaliar

regulacdes ou politicas publicas especificas, identificando se o arcabouco
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proposto ¢ adequado ao propdsito estabelecido sob as condigdes de mercado

existentes;

(i1) Focados na Inovagao (Innovation or product-focused): Quando o regulador
busca incentivar a inovacao via redu¢ao do custo de entrada de novos modelos

de negocios e de produtos em mercados regulados;

(ii1))  Tematicos (Thematic sandboxes): Quando hd um foco especifico no

desenvolvimento de uma tecnologia ou de um subsetor de determinada area;

(iv)  Transfronteiricos ou multijurisdicionais (Cross-border sandboxes): Quando o
foco ¢ o suporte a operacdo transfronteirica de firmas, visando tanto a

harmonizacao regulatoria como a escalabilidade das iniciativas empresariais.

2.3 Metodologia

Esta secdo apresenta o percurso metodoldgico adotado para a revisdo da literatura
proposta, detalhando os critérios de busca, inclusdo e andlise dos textos, com base na
metodologia de (Xiao; Watson, 2019) e incorporando contribui¢des recentes de (Irsova
et al., 2024). O objetivo ¢ realizar, em um primeiro momento, uma andlise bibliométrica
geral da literatura sobre sandboxes regulatorios a fim de oferecer um panorama
abrangente do campo, e, em seguida, aprofundar a revisao da producdo especificamente
voltada ao setor de transportes. Ao final da secdo, uma figura resume os passos

metodologicos desenvolvidos.

O critério de inclusdo adotado considerou trabalhos que abordassem sandboxes
regulatdrios tanto sob uma perspectiva tedrico-conceitual quanto aplicada, envolvendo
sua utilizacdo em setores econdmicos especificos. Inicialmente, a busca utilizou apenas o
termo “sandbox*”, com o asterisco atuando como caractere curinga para capturar
variagdes plurais. Essa estratégia, no entanto, resultou em mais de 5.000 publicagdes, a
maioria oriunda da area de computagdo, o que era esperado considerando a origem do

conceito nesse campo.

Para refinar os resultados, foram utilizados descritores mais especificos,

conectados por operadores booleanos, como: ‘“regulatory®* sandbox*”, “polic*

39



sandbox*”, “sandbox* regulatorio*”, “sandbox* de politica*”, “sandbox regulation*”,
“experimental legal regime*”, “regulatory experiment*”, “experimental regulation*” e
“innovation sandbox*”. Embora alguns desses termos sejam utilizados de forma
intercambidvel na literatura, todos estao associados a ideia de experimentagao regulatoria.
Ressalta-se que a inclusdo de termos em portugués nao resultou em publicagdes

adicionais as identificadas por meio dos termos em inglés.

O recorte temporal da busca compreendeu o periodo de 2015 a 2025, em
consonancia com o surgimento do conceito de sandbox regulatério na literatura
especializada a partir de 2015. As buscas foram realizadas entre o final de julho e inicio

de agosto de 2025, com a exportacdo final dos dados ocorrendo em 4 de agosto de 2025.

As buscas foram inicialmente conduzidas nas bases Scopus/Elsevier e Web of
Science (WoS), ambas amplamente reconhecidas no meio académico. A base Scopus
apresentou maior abrangéncia, com 468 publicagdes identificadas, enquanto a WoS
retornou 294. Apds a jungdo dos resultados, verificou-se uma sobreposi¢do integral das
publicacdes da WoS em relagdo a Scopus. Diante disso, optou-se por adotar
exclusivamente a base Scopus, em razdo de sua maior abrangéncia e da confiabilidade

advinda da utilizacdo de um repositério unico ¢ homogéneo.

A partir desse momento, foi realizada uma analise bibliométrica dos dados
coletados, com o intuito de identificar as principais tendéncias do campo. Para isso,
empregou-se o pacote Bibliometrix da linguagem R, por meio do qual se extrairam
informagdes sobre numero de publicagdes por ano, distribui¢do geografica da producdo,
paises e autores mais citados, descritores mais frequentes, entre outros parametros
bibliométricos, de forma a fornecer um panorama geral da investigagdo acerca dos

sandboxes regulatérios.

No processo de triagem, foram considerados apenas os textos redigidos em inglés
(424), italiano (11), espanhol (6) e portugués (3), resultando na exclusao de 27 trabalhos
em idiomas menos acessiveis ao escopo da pesquisa (como russo, chinés, polonés,
coreano, alemao, indonésio e francés)'’. Dada a diversidade de abordagens utilizadas nos
estudos e a relativa escassez de textos fora do setor financeiro e de tecnologia, ndo se

impds um checklist especifico para avaliagdo da qualidade (e consequente elegibilidade)

17 Alguns trabalhos (3) apresentaram dados bibliograficos em mais de um idioma.
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das publica¢des. Todavia, foram considerados apenas publicagdes indexadas classificadas
como artigos, papers de conferéncia, revisdes, notas, revisdes de conferéncia e short
surveys, sendo excluidos livros, capitulos, cartas, editoriais e outros formatos, o que
resultou na retirada de mais 75 textos, restando, ao final dessa etapa, 366 documentos

para analise.

Tendo em vista que a énfase do presente trabalho ¢é sobre a producdo de sandbox
regulatérios no setor de transportes, procedeu-se um refinamento da pesquisa aplicando
os seguintes critérios de exclusdo a trabalhos que, cumulativamente: (i) ndo tivessem
sandboxes regulatorios, seja do ponto de vista conceitual ou aplicado, como parte do seu
escopo; e (ii) ndo versassem sobre algum dos modais de transportes (rodoviario,
ferrovidrio, aeroviario e aquatico) ou sobre mobilidade urbana (area afeta e de grande

sobreposi¢ao com transportes)'s.

Para isso, restringiu-se a busca aos textos que, no titulo, resumo ou palavras-
chave, contivessem termos como: "drone*", "aviation*", "airport*", "airplane*",
"railway*", "rail*", "road*", "highway*", "vehicle*", "autonom* system*", "port*",
"maritime*", "water transport*", "transport*", "mobilit*", "urban mobility",
"transportation sector*", "transport infrastructure*", "public transport*" e "logistics".
Para evitar resultados espurios, especialmente relacionados a é4rea médica, foram
excluidos textos que contivessem termos como: "cell*", "protein*", "biomedical",
"neural", "tissue", "cancer", "therapy", "clinical" e "biotech*". A aplicagdo cumulativa

desses filtros resultou na selecdao de 35 publicagdes.

De forma a tornar a presente pesquisa 0 mais abrangente possivel, realizou-se
ainda uma busca na Social Science Research Network (SSRN), que possui um sistema de
busca menos sofisticado que o da Scopus (ndo aceita, por exemplo, operadores avancados
como TITLE-ABS-KEY, PUBYEAR, LIMIT-TO, etc.), mas que tem uma grande
quantidade de artigos e papers de pesquisa em direito, economia e regulagdo em estagio

de preprint. Essa busca identificou um estudo sobre sandbox regulatorio para

18 Além da relevante sobreposigdo temadtica, deve-se considerar que muitas vezes as areas de transporte e
mobilidade sdo consideradas em um unico agregado por especialistas (Frischtak; Rohen & Beti, 2025) e
areas dedicadas de institui¢des que atuam na area de infraestrutura (BNDES, 2025).
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infraestrutura de carregamento de veiculos' que n@o havia ainda sido identificado. O

texto foi incorporado aos demais selecionados para extra¢ao de dados.

Posteriormente, procedeu-se a leitura dos abstracts dos 36 textos selecionados
tendo em conta os mesmos os critérios de exclusao anteriormente definidos, o que
redundou na eliminag@o de 22 trabalhos provenientes das bases de dados, a maior parte

em fungdo do foco no setor financeiro (ver quadro anexo para andlises individualizadas).

Além da pesquisa em bases académicas, procedeu-se a uma busca ativa de
trabalhos relacionando sandboxes regulatorios e transportes ou mobilidade provenientes
de organismos multilaterais, institui¢des financeiras, universidades e centros de
pesquisa’®, com o objetivo de incorporar a chamada literatura cinzenta —
reconhecidamente relevante para o mapeamento de iniciativas que nem sempre
encontram eco na producdo cientifica convencional. Essa etapa permitiu a inclusao

adicional de 3 documentos.

Por fim, os textos foram integralmente baixados e lidos, com excegdo de 3 artigos
aos quais nao foi possivel ter acesso ?'. Para facilitar a analise ¢ a extragdo de dados, os
14 trabalhos foram organizados em 2 subgrupos, um de transportes e outro de mobilidade,
mesmo considerando a inevitadvel sobreposicao parcial das areas. Os principais achados
em cada grupo foram sistematizados e, posteriormente, sintetizados em quadros-resumo,

apresentados na se¢do 5.

19 The Regulatory Sandbox as a Tool for Building Regulatory Signaling for Charging Infrastructure (Wady;
Consoni, 2024b)

20 Foram pesquisados os repositorios das seguintes instituigdes: Banco Mundial; Organiza¢do para a
Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE); Florence School of Regulation (FSR); International
Air Transport Association (IATA); Airports Council International (ACI); International Road Transport
Union (IRU); International Union of Railways (IUR); International Chamber of Shipping (ICS);
International Association of Ports and Harbors (IAPH); International Association of Public Transport
(UITP); Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA); Universidade Federal do Rio de Janeiro
(UFRJ); Universidade de Brasilia (UNB); Universidade Estadual de Sdo Paulo (UNIFESP); Universidade
Estadual de Campinas (UNICAMP); Universidade Federal de Sdo Paulo (USP); Fundagao Getilio Vargas
(FGV), Fundagdo Dom Cabral (FDC); Instituto Brasileiro de Ensino, Desenvolvimento e Pesquisa (IDP) e
Revista do Tribunal de Contas da Unido (TCU).

21 Nao foi possivel obter acesso integral aos seguintes textos: Sandboxes as an Incentive Tool for
Entrepreneurship in the Space Sector (Lima et al., 2024), Profili Evolutivi Della Disciplina Aerospaziale
Nell’era Della New Space Economy (Carnimeo; Florio, 2023) e Experimental Testing of Regulations for
Al-systems in Russia (using drones and unmanned vehicles as examples) (Zueva, 2022).
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Figura 2-1
Fluxograma da Revisio Sistematica

Extragdo de dados:
14 textos

Fonte: Elaboracao Prépria

2.4 Anédlise Bibliométrica sobre Sandboxes Regulatorios

Conforme explicitado na se¢do anterior, apds a identificacdo e triagem dos trabalhos
relativos a sandboxes regulatorios, mas antes de realizar o foco especifico desta revisao
da literatura (transportes), considerou-se oportuno realizar uma analise exploratdria dos
dados através da ferramenta de programacdo em R Bibliometrix. Tal opgdo visou
propiciar uma visdo ampla da investigacao técnico-académica acerca do tema mais geral
dos sandboxes regulatérios, incluindo evolu¢do temporal das publicagdes, principais
centros produtores, autores de destaque, palavras-chave associadas e caracteristicas dos

documentos.

Inicialmente, € conveniente observar que os metadados dos 468 textos obtidos da

plataforma Scopus apresentaram, em geral, uma boa completude, com faltas mais
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significativas apenas nos campos relativos a “Corresponding Author” (32% de registros
faltantes)?, “Keywords” (21%) e “DOI” (12%). Os demais campos — como abstract, tipo
de documento, periddico, lingua, ano de publicagdo, titulo, total de citagdes, autoria,
filiagdes, referéncias citadas, etc. — possuem perdas bastante reduzidas ou zero. Destaca-
se ainda que os documentos da base possuem idade média de 3,1 anos (ntimero
significativamente baixo, espelhando a juventude do campo) e foram feitos por 1.089
autores (coautoria de 2,66 por documento, indicando tendéncia a colaboragao moderada

entre autores).

A analise da produg¢do cientifica anual indica um crescente interesse académico
sobre a tematica, tendo saido de um patamar de 10 artigos por ano (registrados nos dois
primeiros anos da série) para 90 em 2024, um crescimento médio anual de mais de 11%.
Ademais, até julho de 2025 j& havia 67 publicacdes na base para esse ano, o que indica

uma possivel superagdo do patamar de 100 artigos até o final do periodo.

Grifico 2-1
Producéio cientifica anual sobre sandboxes regulatorios
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Fonte: Elaboracio prépria (utilizando ferramenta Bibliometrix).

Hé4 uma grande difusdo de autores no campo, sem um destaque particular em
termos de publica¢des. Entretanto, pode-se perceber um grupo relativamente proeminente

trabalhando com blockchain e regulacdo financeira, como Masaru Yarime (5 trabalhos),

22 Apesar disso, os autores dos trabalhos estdo presentes na quase totalidade dos registros (98,7%).
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Amanda Ahl, Daishi Sagawa, Kenji Tanaka e Jon Truby (4 trabalhos cada); Mark
Fenwick e Imad Ibrahim (4 trabalhos). Além disso, had autores mais transversais, como
Marina Davydova (4 trabalhos) na area de legislagao experimental e Araz Taeihagh (4
trabalhos) na area de automagao e mobilidade.

Grafico 2-2
Producio dos Autores ao Longo do Tempo
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Fonte: Elaboracio propria (utilizando ferramenta Bibliometrix).

Em termos de paises relevantes na produg¢do académica sobre sandboxes
regulatorios, a China aparece com 35 publicagdes, seguido pela Italia e Reino Unido, com
22 citagdes cada. Interessante contrastar esses nimeros com relacdo aos paises mais
citados nos estudos, onde a China lidera com 1.059 citagdes, depois Japao com 544 e
Espanha com 377. Nota-se que o Reino Unido aparece apenas na sétima posi¢ao, com
289 citagdes nos trabalhos, e a Italia na décima segunda posi¢do, com 156. Importante
mencionar, ainda, que os autores brasileiros ndo participaram de publicacdes com
coautorias internacionais, o que pode indicar uma baixa integracao internacional nas redes

de pesquisa sobre o tema.
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Grafico 2-3
Paises dos Autores Correspondentes’
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Fonte: Elaboracio propria (utilizando ferramenta Bibliometrix).

Ainda sobre os autores, observa-se que o artigo de Y. Guo e C. Liang, de 2016,
sobre blockchain, bancos e a necessidade de um sandbox regulatorio para a nova realidade
do setor financeiro (Blockchain Application and Outlook in the Banking Industry) é o
trabalho mais influente da base, com 736 citagdes, quase o dobro do segundo colocado,
focado na governanga para producdo de energia renovavel (Renewable energy
communities under the 2019 European Clean Energy Package — Governance model for

the energy clusters of the future?), com 438 citagoes.

Em termos de temas, os mais proeminentes sdo sandbox regulatorio (termo que
optamos por agrupar sandbox, sandboxes e sandboxes regulatorios), fintech, regulagao,
inteligéncia artificial e inovagdo. E interessante notar que em torno de cada um dos temas
centrais se formam redes de temas afins, com ramificagdes que fazem a comunicagao
entre os diversos campos. Em particular, pode-se notar como o tema especifico do
sandbox regulatorio esta mais ligado a toépicos como regulacdo, inovagdo e questdes
financeiras, sendo que o tema dos transportes (que ndo aparece diretamente em nenhum

dos nds) encontra-se disperso em diversas categorias mais proeminentes.

2 SCP (azul) se refere a “Single Country Publications” ¢ MCP (vermelho) a “Multiple Country
Publications”.
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Figura 2-2
Mapa de Rede de Temas
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Fonte: Elaboracao prépria (utilizando ferramenta Bibliometrix).

Por fim, relacionando a filiagdo institucional dos autores com os paises ¢ as

Keywords utilizadas nos trabalhos, chega-se a um “mapa” do atual cenario de

investigagdo?®. E possivel notar que o sandbox regulatorio (e suas variantes) ¢ um tema

especialmente presente em paises como China, Itdlia e Reino Unido. A China,

basicamente através da Universidade de Sichuan, possui forte presenga em temas como

blockchain e fintechs. O Japao e outros paises asiaticos também seguem a tendéncia de

ter a maior parte das publicagdes relacionadas a regulacdo financeira, enquanto paises

europeus possuem uma maior dispersdo tematica nas investigacoes.

24 Naturalmente, é possivel fazer o chamado Three-Field Plot com outras varidveis, cada um refletindo
aspectos diferentes, mas, em funcdo da brevidade da exposig¢do, optou-se por apresentar apenas um

mapeamento.

47




Figura 2-3
Relacoes de 3 Campos
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Fonte: Elaboracao prépria (utilizando ferramenta Bibliometrix).

De modo geral, os dados bibliométricos apontam para um campo de pesquisa
ainda recente, mas em rapida expansdo, com producdao cientifica crescente e
diversificacdo temadtica. Observa-se forte presenca de estudos voltados a regulagdo
financeira, especialmente relacionados a fintechs, blockchain e inteligéncia artificial, com
destaque para a atuacdo de universidades europeias e asiaticas (com grande participagcdo
de Sichuan). Apesar da dispersdo entre autores e instituicdes, hd uma estruturacdo

progressiva de redes tematicas que articulam inovagdo, governanga e regulacao.

Esse panorama reforca a percepcdao de que os sandboxes regulatérios vém se
consolidando como instrumentos relevantes de politica ptiblica em contextos marcados
por incerteza e transformagdes tecnologicas. A partir desse mapeamento inicial, a se¢ao
seguinte direciona o olhar para um subconjunto especifico dessa literatura: os estudos que

tratam da aplicagdo de sandboxes regulatorios no setor de infraestrutura de transportes.

2.5 Revisao da Literatura sobre Sandboxes Regulatorios nos Transportes

Embora os sandboxes regulatorios tenham se difundido rapidamente em diversos setores,

o estudo de sua aplicacdo fora do mercado financeiro ainda ¢ incipiente e recente. No
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caso dos transportes e da mobilidade urbana, o primeiro trabalho identificado data apenas

de 2019 (Tsai; Lin & Liu, 2019). Essa constatacdo revela, ao mesmo tempo, a novidade

do tema e sua potencialidade, dado que o setor de transportes concentra inovagodes

disruptivas — como veiculos autonomos, novos servigos de concessdo e tecnologias

digitais — que desafiam diretamente os marcos regulatorios tradicionais.

O quadro abaixo apresenta os principais achados na literatura, organizados em

torno de quatro eixos tematicos: adaptacdao juridica e institucional, governanga e

coordenagao de stakeholders; inovacdo e seguranca regulatdria; e beneficios e riscos.

Alguns artigos aparecem em mais de uma categoria quando dialogam com varias

dimensoes do tema de forma relevante.

Quadro 2-1
Principais Achados dos Estudos em Transportes e Mobilidade
Principais Achados

Eixo Tematico

Autores

Adaptacio Juridica e

Institucional

O sucesso dos sandboxes depende se
sua adaptagao a contextos locais,
evitando transplantes institucionais
acriticos; necessidade de ancoragem
em marcos legais claros para drones e
UAM?Z; importéncia de arcabougo
normativo (normas legais, infralegais e
mandatos institucionais) adequado para

atividades sob regulagdo por contratos.

Tsai; Lin; Liu (2019);
Almenar-Muioz (2024);
Fonseca (2025)

Governanca e
Coordenacao de

Stakeholders

A fragmentag@o regulatoria em contextos
transnacionais exige coordenagdo
institucional e harmonizagao normativa
(ex.: UE em veiculos auténomos);
sandboxes funcionam como espagos de
cooperacgao entre reguladores, operadores,
industria e sociedade civil, sobretudo em
mobilidade aérea e eletromobilidade; papel
central da articulacao intersetorial

(energia—mobilidade).

Pattinson & Chen (2020);
Tan, Taeihagh & Pande
(2023); Bertram et al.
(2024); Rancilio, Bovera &
Delfanti (2022); Wady &
Consoni (2024a, 2024b,
2025)

25 Do inglés, Urbana Air Mobility (UAM).
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Sandboxes conciliam inovacao tecnologica
(TA na aviag@o, veiculos auténomos,
UAM) e seguranga regulatoria; permitem | Emanuilov & Dheu (2021);
Inovacio e Seguranca . ; . .
aprendizado conjunto, monitoramento em Tan & Taeihagh (2021);
Regulatéria » ;

tempo real e mitigacdo de riscos Bertram et al. (2024)
operacionais; favorecem a experimentagao

pratica em ambiente protegido.

Beneficios: estimulo a inovagao, foco no

usuario, maior eficiéncia regulatoria,

aceleracdo da adog@o de novos padroes Feitosa & Maranhao
tecnologicos, transparéncia e (2023); Fonseca (2025);
Beneficios e Riscos . ) ) )
competitividade. Riscos: inseguranga Wady & Consoni (2024a,
juridica, captura regulatoria, selecdo 2024b, 2025)

adversa, oportunismo pos-contratual e

desigualdade de participag@o entre atores.

Fonte: Elaboragao propria.

Em sintese, a literatura evidencia que os sandboxes regulatorios no setor de
transportes ¢ mobilidade operam como mecanismos de experimentagao institucional que
exigem, a0 mesmo tempo, adaptacdo juridica e institucional as especificidades locais e
setoriais, evitando transplantes acriticos de modelos. A efetividade do instrumento esta
condicionada a adequados arranjos de governanga e coordenagdo de stakeholders,
sobretudo em ambientes transnacionais ou intersetoriais, nos quais a fragmentacdo

regulatoria pode comprometer os resultados.

Ao mesmo tempo, os sandboxes revelam-se ferramentas privilegiadas para
conciliar inovacdo e seguranga regulatdria, ao possibilitar testes controlados de
tecnologias emergentes — como inteligéncia artificial na aviagdo, veiculos autonomos e
mobilidade aérea urbana — em ambientes supervisionados. Nesse sentido, embora
tragam beneficios como estimulo eficiéncia regulatoria e maior centralidade do usuario,
também apresentam riscos relevantes, incluindo inseguranga juridica, captura regulatoria
e assimetrias entre atores participantes e ndo participantes dos sandboxes, o que reforga a

necessidade de salvaguardas institucionais claras.

Em conjunto, os estudos indicam que os sandboxes sao instrumentos promissores

para alinhar regulag¢do e transformacdo setorial-tecnologica, desde que ancorados em
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governanga robusta, coordenagdo e adaptacdo normativa. Ainda assim, cabe ressaltar que
ndo ha, até o momento, investigacdes empiricas sistematicas na area que mensurem
impactos mais amplos sobre eficiéncia regulatoria setorial, difusdo tecnologica,
competitividade dos mercados e bem-estar da populagdo, passo fundamental para
determinar se os ganhos relatados pelos casos individuais geram transformagdes mais

amplas a nivel setorial e sistémico?.

A seguir, apresentam-se as principais consideragdes e conclusdes dos autores de
forma pormenorizada e por artigo. Para conferir maior clareza a presente exposigao,
optou-se por organizar a produgdo académica identificada em dois blocos: (i) estudos
sobre transportes (em sentido amplo, contemplando diferentes modais), e (ii) trabalhos

voltados a mobilidade urbana.

2.5.1 Estudos no Setor de Transportes

Em um dos primeiros trabalhos sobre a utilizacdo de sandboxes no setor de transportes ,
Tsai, Lin & Liu (2019) analisam a difusdo da abordagem dos sandboxes regulatorios em
diferentes contextos institucionais, destacando tanto suas potencialidades quanto suas

limitagoes.

Do ponto de vista conceitual, os autores descrevem os sandboxes como um ciclo
regulatério simplificado, que envolve: (i) relaxamento temporario de exigéncias, (i)
obtenc¢do de informagdes sobre a inovagdo em teste e (ii1) subsequente “re-regulacao” da
atividade em novas bases. Esse carater experimental, segundo o estudo, torna a ferramenta
valiosa para lidar com inovagdes disruptivas, mas sua eficicia estd condicionada a
capacidade de adaptacdo a contextos locais. Em particular, fatores como a cultura
regulatdria, a economia politica doméstica e a inércia institucional podem influenciar a

eficacia dos sandboxes.

2 Apesar de fora do escopo da presente investigagdo, cabe registrar aqui o trabalho de Nguyen & Ngo
(2024) em que os autores investigam os ganhos mais gerais para o mercado financeiro decorrentes dos
sandboxes implantados pela Comissd@o Australiana de Seguros e Investimentos (ASIC) utilizando uma
abordagem de Propensity Score Matching — Difference in Differences (PSM-DiD). Nessa pesquisa, foi
possivel identificar ganhos gerais de eficiéncia de curto prazo relacionados a liquidez das empresas, mas
ndo na alocagdo de investimentos, marcadamente de longo prazo.
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Paralelamente, os autores observam que a natureza transfronteirica de muitas
inovagdes e tecnologias disruptivas recentes levou alguns paises (como Canadd, Japao,
Singapura e Taiwan) a adotar sandboxes em diferentes areas, desde energia e meio
ambiente até saude e transportes, na tentativa de maximizar os beneficios da inovagao e
minimizar riscos de desorganizacao dos mercados, sem, porém, uma avalia¢do cuidadosa
dos riscos associados ao transplante institucional do mecanismo entre paises com
tradigOes legais e regulatorias distintas, e setores profundamente diversos em termos de

maturidade e incentivos dos stakeholders.

A andlise do caso dos veiculos ndo tripulados em Taiwan ¢ utilizada para ilustrar
esse ponto. Em 2018, o pais promulgou a Lei para Experimentacdo Inovadora em
Tecnologia de Veiculos Nao Tripulados, estabelecendo um sandbox para testes de
automoveis, acronaves e embarcagdes autonomas ou remotamente operadas. O processo
previa a submissao de planos detalhados, avaliados pela autoridade competente em até 60
dias, e a possibilidade de autoriza¢des experimentais de até dois anos. Ainda que
inovadora, os autores observam que a lei reproduzia fortemente o modelo sandbox do
setor financeiro, evidenciando a difusdo de uma mesma logica regulatoria para novos

setores.

A conclusdo central do estudo ¢ que o sucesso dos sandboxes em setores como
transportes depende menos da adogdo formal do instrumento e mais do compromisso
institucional com uma mudanga de filosofia regulatoria. Sem abertura, flexibilidade e
adaptacdo as especificidades locais — culturais, politicas, legais e econdmicas —, ha
risco de se reproduzir padrdes preexistentes de path dependence que reduzem o sandbox

a uma solucdo superficial.

Pattinson & Chen (2020) analisam o quadro regulatorio europeu para testes de
prototipos de veiculos autdbnomos, com énfase nos desafios da fragmentagdo normativa,
uma vez que cada pais-membro possui requisitos proprios, que variam da auséncia de
formalidades a processos prescritivos complexos, exigindo autorizacdes multiplas em

diferentes niveis governamentais (nacional e regional).

Os autores defendem a criagdo de um regime europeu harmonizado, baseado em
reconhecimento mutuo de autorizagdes, nos moldes ja previstos para veiculos autobnomos

comerciais. Além disso, destacam a importancia de coordenacdo por entidades regionais
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transfronteirigas (como as Euroregides), que poderiam reduzir custos administrativos e

facilitar a organizagao dos testes.

Assim, a abordagem sandbox surge como mecanismo promissor para conciliar
inovagdo e seguranga em um contexto transnacional. Contudo, seu éxito dependeria de
forte coordenacdo institucional, capaz de superar os atuais entraves burocraticos. A
harmonizagdo regulatoria, segundo os autores, ¢ condi¢do fundamental para que a Unido

Europeia avance de forma competitiva € coesa na transi¢ao para veiculos autonomos.

Por sua vez, Emanuilov & Dheu (2021), partindo de documento publicado em
2020 pela Agéncia Europeia de Seguranca da Aviacdo — EASA intitulado “Artificial
Intelligence Roadmap: a human-centric approach to Al in aviation™’, discutem o
potencial dos sandboxes regulatorios para apoiar a inovacao e a seguranca do uso da
inteligéncia artificial (IA) no transporte aéreo. Segundo os autores, a implementagdo de
sandboxes teria trés objetivos principais: (i) permitir que o regulador observe, oriente e
assegure a conformidade dos desenvolvimentos em IA com os requisitos do setor; (ii)
incentivar a inova¢do por meio de uma postura regulatéria favoravel; e (iii) permitir
melhor previsdao de riscos, desenvolver material de orientacdo e construir planos

integrados de gestdo dos riscos.

Nesse sentido, a adocdo de sandboxes no setor de aviacdo ajudaria a reduzir a
lacuna de conhecimento entre reguladores e stakeholders, facilitando uma colaboragao
mais estreita e um aprendizado conjunto para testar e certificar essas tecnologias. Além
disso, os autores sugerem que a cria¢ao de sandboxes regulatorios poderia, a longo prazo,
inspirar o desenvolvimento de incentivos especificos para agentes disruptivos,
estimulando a transicao para novos modelos de entrega de produtos e servigcos baseados
em IA, além de apoiar um didlogo mais continuo e pragmatico entre inovagdo e

seguranga.

Dessa forma, a abordagem sandbox configura-se como um mecanismo de
conciliacdo entre inovacao e seguranga em um contexto transnacional que pode servir de
modelo para toda a comunidade da aviacdo. Contudo, seu éxito depende de forte

coordenacdo institucional, capaz de superar os atuais entraves burocraticos. A

27 Disponivel em: https://www.easa.europa.eu/sites/default/files/dfu/EASA-Al-Roadmap-v1.0.pdf
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harmonizagdo regulatoria, segundo os autores, ¢ condi¢ao fundamental para que a Unido

Europeia avance de forma competitiva e coesa na transi¢do para veiculos autdbnomos.

Em Singapura, Tan & Taeihagh (2021) analisam a evolu¢do regulatoria dos
veiculos autdbnomos no pais asiatico por meio de um estudo de caso. Os autores
identificam uma trajetoria em quatro fases: (i) ndo resposta inicial, (ii) ado¢ao de medidas
preventivas, (iii) orientacdo por meio de controle e, finalmente, (iv) estratégia

customizada de regulagao.

Segundo o estudo, a adog¢ao de veiculos autonomos possui elevado potencial de
ganhos em eficiéncia e sustentabilidade, mas também levanta riscos significativos —
seguranga operacional, privacidade, ciberseguranga, responsabilizagdo e estabilidade da
industria automotiva. Nesse contexto, a criagdo de um sandbox regulatério demonstrou-
se decisiva para viabilizar testes controlados e, a0 mesmo tempo, construir regras

adaptadas a nova realidade, na auséncia de legislacao especifica.

Os autores enfatizam que a governanca de tecnologias emergentes exige elevada
capacidade estatal em multiplos niveis (individual, organizacional e sistémico). Ademais,
o caso de Singapura sugere que a combinagao entre sandboxes e outros instrumentos de
politica publica ¢ fundamental para maximizar beneficios e mitigar riscos. Por isso,
programas piloto e experimentos regulatorios sdo apresentados como ferramentas
valiosas de aprendizado institucional, com potencial de influenciar o design de politicas

publicas em contextos de incerteza.

Em estudo posterior, Tan, Taeihagh & Pande (2023) exploram as estratégias de
governanga adotadas pelo Governo de Singapura na colaboragdo com empresas e
instituicdes de pesquisa para superar as barreiras (técnicas, motivacionais, economicas,
politicas, legais e éticas) ao compartilhamento de dados para o funcionamento dos
veiculos e sistemas autonomos, item visto como de fundamental importancia para o

desenvolvimento das cidades inteligentes.

Conforme destacam os autores, a implantacao de sandboxes regulatérios para
sistemas autonomos ¢ uma das ferramentas mais avangadas e importantes para resolver
potenciais contradi¢des entre inovacdo tecnologica e conformidade regulatoria, tratando
de forma mais dindmica as barreiras técnicas ao compartilhamento. Nesse sentido, os

pesquisadores entendem o sandbox regulatorio como uma ferramenta experimental de
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gestdo de risco “suave” para governar varios riscos tecnologicos que podem surgir da

implementagao dos VA.

A pesquisa destaca ainda que sandboxes nao devem ser entendidos como uma
solucao simples: sua efetividade depende de uma postura regulatdria proativa, incluindo
clausulas explicitas sobre os tipos, a dura¢do e a natureza dos dados a serem
compartilhados. Em outras palavras, a mera criagdo de um sandbox ¢ insuficiente se nao
vier acompanhada de compromissos claros com governanca, transparéncia e prote¢ao dos

direitos dos stakeholders.

Ja no Brasil, Feitosa & Maranhao (2023) analisam a experiéncia da introducao do
servigo de livre passagem (Free flow) nas concessdes rodovidrias brasileiras no ambito
do primeiro projeto de Sandbox da ANTT na BR 101/RJ. A introdugdo dessa inovagdo
tecnologica eliminaria as pragas fisicas de peddgio, substituindo-as por poérticos que
identificam os veiculos automaticamente, promovendo maior fluidez no transito,

seguranga viaria (reduzindo acidentes e riscos de assaltos) e menor impacto ambiental.

Nesse sentido, o sandbox regulatorio € visto como um mecanismo que permite,
simultaneamente, o teste desse novo modelo sob condigdes controladas e temporarias,
acompanhamento rigoroso, gestdo de riscos compartilhada entre concessiondrias e
agéncia reguladora, e um forte foco na comunicagdo e atendimento ao usuario-

consumidor.

Os autores ressaltam que esse modelo experimental valoriza a experiéncia do
usuario, a transparéncia e a inovagao tecnoldgica, promovendo uma mudanga regulatoria,
comportamental e tecnologica na gestdo da infraestrutura rodoviaria concedida. Em
particular, consideram que o uso do sandbox regulatorio no setor de transportes terrestres
representa um importante avango para colocar o usuario-consumidor no centro das
politicas publicas, indo além da tradicional visdo focada apenas em obras e pavimentacao.
Tal abordagem favoreceria a personalizagao da oferta, a inovagao e a melhoria continua
dos servigos prestados, assegurando a dignidade do usuario e a qualidade da infraestrutura

concedida.

Concluem que a experiéncia na adogdo do Free flow deveria servir de parametro

para futuras normas e concessdes, promovendo um ambiente regulatério mais flexivel,
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eficiente e orientado para resultados que beneficiem diretamente os usudrios do sistema

rodoviario federal.

Por fim, Fonseca (2025) investiga em que medida um sandbox regulatorio (do tipo
policy sandbox, ou sandbox de politica publica) pode ser utilizado nos processos de
alteracdo dos contratos de concessdo rodoviaria que enfrentam dificuldades no
cumprimento de seu objeto. Nesse sentido, o caso da rodovia Eco 101 tornou-se
emblematico ao utilizar o sandbox para testar a oferta ao mercado de um contrato
repactuado, apresentando um processo competitivo para a alienacdo das agdes da

concessionaria apds a repactuacao contratual.

O autor considera que o sandbox regulatério surge no contexto da regulagdo
inteligente como uma ferramenta inovadora que cria ambientes controlados para testar
novas tecnologias, modelos e arranjos regulatorios sob regras diferenciadas e por tempo
limitado, reduzindo riscos regulatorios e possibilitando a inovac¢do ¢ adaptagdo mais
segura no setor. Essa abordagem ¢ crucial em setores como transportes terrestres, onde,
em casos particularmente complexos e inovadores, a avaliagdo prévia dos impactos
regulatorios ¢ dificil e a aplicagdo indiscriminada de novas regras pode gerar efeitos

sistémicos indesejados.

No caso da utilizagdo dos sandboxes nos processos de repactuacao, porém, ha
alguns desafios e limitagdes relevantes para o pleno aproveitamento do potencial do

mecanismo. Entre as consideragdes do autor, destacam-se:

e Ricos: hd importantes riscos vinculados ao uso do sandbox, especialmente
relacionados a assimetria de informacgado entre regulador e regulado, risco moral
(oportunismo pos-contratual), selegdo adversa e inseguranca juridica;

e Objetivos: existe uma falta de objetivos claros e definidos para o sandbox de
repactuacdo, bem como prazos restritos € processos altamente customizados,
podem comprometer a avaliagdo do sucesso e a criacdo de regras estaveis e
aplicaveis a todo o setor;

e Salvaguardas institucionais: o autor ressalta que o sucesso do sandbox depende
do estabelecimento de parametros objetivos, transparéncia, supervisao adequada

e estabilidade juridica para evitar favorecimento indevido de empresas e assegurar
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que os beneficios do mecanismo sejam distribuidos de forma equitativa e eficiente
no mercado;

e Controvérsias normativas: o uso do sandbox para repactuagdes ocorre em um
contexto normativo ainda incipiente e controverso no Brasil, com insegurangas
legais e debates sobre a legitimidade dos acordos firmados, o que pode afetar a

credibilidade do instrumento e da regulacao setorial.

O autor conclui que, apesar dos desafios, o sandbox regulatorio constitui uma
alternativa apropriada e promissora para avancar na gestdo de repactuagdes contratuais
no setor de transportes terrestres, desde que sejam superadas suas limitacdes institucionais
e normativas. Ele alerta para o risco de desvirtuamento do mecanismo, caso ele seja usado
apenas como instrumento para suspender regras vigentes e viabilizar repactuacdes
individuais sem produzir politicas publicas estaveis e abrangentes. Assim, o uso adequado
e estruturado do sandbox pode fortalecer a regulacdo, aumentar a transparéncia e a
competitividade, mitigar riscos e promover a sustentabilidade das concessdes de

infraestrutura no Brasil.

Assim, de forma geral, constata-se que os estudos sugerem que o sandbox
regulatorio no setor de transportes pode atuar como instrumento de conciliagdo entre
inovagdo e seguranga, favorecendo aprendizado regulatorio, testes controlados e
adaptacao normativa. Contudo, sua efetividade esta condicionada a fatores como: (i)
compromisso institucional e mudanca cultural por parte dos reguladores; (ii) capacidade
de coordenagdo em ambientes transnacionais; (iii) governanga proativa e transparente; e
(iv) defini¢do de objetivos claros e salvaguardas juridicas. Além disso, as experiéncias
brasileiras destacam a importancia de colocar o usuario no centro das politicas publicas,
indo além da logica tradicional de obras de infraestrutura.

Quadro 2-2
Estudos Aplicados ao Setor de Transportes

Pais/Continente Principais Conclusoes
Estudo do SB Periodo Método
(relativas aos SB)
- | Tk, G, Revisdo de (6))] Abordagem regulatoria
Tsai, Lin & Liu Japi 20152019 literatura inspirada
(2019) ' dpaey - internacionalmente, mas
Cingapura Analise de casos que precisa ser adaptada
localmente;
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(i1) Necessidade de
avaliagdo caso a caso.

Pattinson &
Chen (2020)

Unido Europeia

2019

Analise de Casos

(i) SB permite conciliar
inovagdo e seguranga em
um contexto
transnacional,

(ii) Exito depende de forte
coordenacgdo institucional,
capaz de superar os atuais
entraves burocraticos.

Emanuilov;
Dheu (2021)

Unido Europeia

2020 - 2021

Analise
Documental

Analise de Caso

(i) Modelo de sandbox nos
transportes se assemelhou
fortemente aquele adotado
para o setor financeiro;
(i1) Sucesso depende de
real comprometimento
institucional com uma
mudanga na filosofia
regulatoria que inclua
abertura, flexibilidade e
adaptagao as condigdes
locais.

Tan &
Taeihagh
(2021)

Singapura

2013-2021

Estudo de Caso

(i) Ferramenta estratégica

orientada a adaptacgdo da

regulacdo para adog@o de
veiculos autonomos;

(i1) Potencial de
disseminagdo de novas
tecnologias, melhoria do
design de politicas
publicas, avango em
problemas ainda mal
definidos.

Tan, Taeihagh
& Pande
(2023)

Singapura

2018-2020

Estudo de Caso

Entrevistas

(i) Importante para
resolver potenciais
contradi¢des entre
inovagdo tecnoldgica e
conformidade regulatoria;

(i1) Aplicag@o regulatoria
proativa ¢ fundamental.

Feitosa (2023)

Brasil

2022-2023

Analise de Caso

(i) SB esta associado a
mudanga regulatoria,
comportamental e
tecnologica na gestdo da
infraestrutura rodoviaria
concedida;

58



(il) Ambiente regulatorio
mais flexivel, eficiente e
orientado para resultados.

(1) SB para casos onde
avaliacdo ex ante de
impactos regulatorios é
dificil e a aplicacdo de
novas regras pode gerar

Analise . A
efeitos sistémicos

Fonseca (2025) Brasil 2023-2024 Documental

Analise de Caso

indesejados;

(i1) Importancia de
definigéo clara de
objetivos, bases
institucionais e
normativas.

Fonte: Elaboragdo propria.

2.5.2 Estudos no Setor de Mobilidade Urbana

Preston & Walters (2020) fazem um interessante relato acerca dos modelos de provisao
de transporte publico em diversos paises a partir da analise de 12 papers e apresentagdes
realizados no Workshop 1 da 16* Conferéncia Internacional sobre Competicdo e
Propriedade no Transporte Terrestre (Thredbo 16). As discussdes envolveram 13 paises

e tiveram um forte componente internacional e intermodal.

Um dos objetivos centrais do encontro foi analisar o potencial de colaboragao
entre operadores de transporte, municipios, autoridades e reguladores do transporte de
passageiros e outros organismos do setor publico. Os autores ressaltam que os sandboxes
regulatdrios surgiram como uma ferramenta importante para testar novas tecnologias e
regulamentacdes e possuem o potencial de abrir caminho para ofertas contratuais que vao
além do transporte publico convencional, como a micromobilidade, o transito responsivo

a demanda e os mecanismos de compartilhamento.

Em uma zona limitrofe entre transportes (mobilidade) e energia, Rancilio, Bovera
& Delfanti (2022), partindo do impacto que a crescente eletrificagdo dos veiculos de
transporte privado tem sob a rede de energia da Itilia, apresentam um conjunto de
possiveis sandboxes regulatdrios para carregamento inteligente de veiculos com potencial

de direcionar a implantagdo de infraestrutura nas cidades e a correspondente atividade de
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carregamento. Cada sandbox proposto no estudo aborda um modo de carregamento
especifico, incluindo carregamento doméstico, no local de trabalho e de acesso publico.
As medidas propostas sdo orientadas por metas e avaliadas com base em seus impactos

ambientais, técnicos e econdmicos obtidos a partir de modelos empregados pelos autores.

Dentre as principais recomendagdes e conclusdes apresentadas pelo trabalho,
destacam-se: (i) a adogdo de sandboxes regulatorios ¢ um caminho promissor para testar
e implementar politicas que favorecam o carregamento inteligente; (ii) politicas tarifarias
bem estruturadas podem incentivar o comportamento desejado dos consumidores e
mitigar impactos no sistema de energia; e (iii) reguladores e operadores de sistemas
devem colaborar para alinhar politicas tarifarias as necessidades futuras da infraestrutura

elétrica.

Almenar-Munoz (2024), refletindo sobre a o desenvolvimento dos drones na
Espanha, constata que a dispersdo regulatdria a nivel europeu, e o quadro embrionario na
propria Espanha, fazem com que a regulagdo atual seja insatisfatoria, impedindo a
implementa¢do de aplicacdes sustentaveis, rapidas e de baixo custo da nova tecnologia
de transporte. Isso decorre, segundo a autora, porque os mundos da inovagdo tecnoldgica

e do direito coexistem em velocidades muito diferentes.

Normativamente, seria importante que o 6rgao regulador preparasse o caminho
para operacdes comerciais em grande escala, menos dispendiosas e poluentes, e
garantisse que a Europa se beneficiasse de sinergias entre a utilizacdo civil, militar e de
seguranca de drones. Para tal, as autoridades competentes deveriam promover um
sandbox regulatdrio com o objetivo de tornar a regulamentagdo dos drones mais flexivel
e alinhada ao crescimento e ao ritmo das empresas mais inovadoras, para que o setor nao

seja estrangulado pela regulamentacgao.

Apbs fazer uma série de contribuigdes acerca do planejamento urbano e
mobilidade, e cotejar os diversos normativos aplicados as diferentes aplicagdes dos
drones (como taxis aéreos, servicos de transporte de produtos, realizacdo de
mapeamentos, etc.), o texto conclui que atualmente o maior obstaculo & implantag¢do
dessas solugdes ¢ o legislativo, uma vez que a tecnologia se desenvolve sem um
enquadramento legal adequado, dado que os veiculos ndo podem circular no espago aéreo

das cidades. Assim, o desafio de adaptar as cidades a novas formas de mobilidade deve
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ser sincronizado com os desenvolvimentos regulatorios, sendo o sandbox regulatorio um

mecanismo essencial para tal fim.

Ainda no campo da Mobilidade Aérea Urbana (UAM), Bertram et al. (2024)
ressaltam o uso de abordagens inovadoras no contexto dos esfor¢os do Centro
Aeroespacial Alemdo (DLR) para avancar na pesquisa, desenvolvimento e teste

experimental das tecnologias e conceitos envolvidos nesse tipo de transporte.

Os autores observam que essa nova fronteira da mobilidade exige o enfrentamento
de multiplos aspectos interligados como seguranga, quadro regulatério, aceitagao social
e sustentabilidade ambiental, o que torna indispensavel a realizagdo de testes em
condi¢des monitoradas e proximas da realidade, favorecendo uma cooperacio estreita
entre diferentes stakeholders. Nesse contexto, relatam o desenvolvimento de um sandbox
regulatorio especifico para U-space®® que visa testar e aprimorar servigos automatizados
de gerenciamento do espago aéreo urbano em um ambiente protegido para colaboradores

internos e externos.

O estudo conclui que sandboxes representam instrumentos estratégicos para
viabilizar uma integragao segura, eficaz e sustentavel da UAM na Europa ao possibilitar
tanto a experimentagdo pratica quanto uma construcao normativa eficaz, valendo-se de
ambientes controlados e colaborativos. A continuidade da cooperagdo entre reguladores,
operadores, industria, 6rgaos governamentais e sociedade civil ¢ apontada como condi¢do
essencial para superar desafios técnicos, sociais e institucionais e, assim, transformar em

realidade a visdo de uma mobilidade aérea urbana eficiente e amplamente aceita.

Em uma série de artigos sobre a utilizacdo do sandbox regulatorio na area da
mobilidade elétrica, Wady & Consoni (2024a, 2024b, 2025) discutem como o mecanismo
pode ser utilizado para acelerar a descarbonizagdo dos meios de transporte, focando

especialmente na infraestrutura de recarga de veiculos elétricos no Brasil.

No primeiro dos artigos, de cunho mais local e tedrico, as autoras avaliam a
utilizacdo do sandbox como uma ferramenta, propria de um ambiente regulatorio
adaptativo, apta a abordar dois importantes gargalos da eletrifica¢do do transporte publico

no Brasil: os modelos de negdcios da prestacao do servigo publico de mobilidade urbana

28 Sistema europeu de gerenciamento de trafego de veiculos aéreos ndo tripulados.
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(que ndo proveem um adequado compartilhamento de riscos da introdugdo da nova
tecnologia entre os diversos stakeholders desse mercado) e os contratos publicos
decorrentes de licitagdes baseadas em menores precos (inadequados para a selegdao de

uma tecnologia onde o valor ainda ¢ o maior entrave).

Apesar da necessidade de articulagdo intersetorial e interfederativa, o caso do
sandbox tarifario implantado pela Agéncia Nacional de Energia (ANEEL), em curso no
Brasil, ¢ colocado como um experimento passivel de ser ampliado para solucionar as
barreiras identificadas, prover informacdes aos reguladores e proporcionar
recomendacdes aos formuladores de politicas publicas. Os objetivos seriam: (i)
influenciar no aprimoramento da Lei de Parcerias Publico-Privadas; (ii) esclarecer o papel
do financiador no processo de compras; (iii) incorporar os eletropostos nas propostas

licitatOrias.

Em sintese, o artigo entende que os sandboxes podem ser utilizados para aumentar
o conhecimento dos reguladores a respeito da nova tecnologia e seus stakeholders e,
assim, contribuir para a identificacdo das necessidades que ela tem de ser regida por novo

arcabouco juridico-regulatorio.

Ja nos dois ultimos artigos, de cardter mais internacional e aplicado, as autoras
explicitam de forma mais pormenorizada os varios desafios regulatorios da eletrificacao
da frota no Brasil, especialmente no que diz respeito a infraestrutura de recarga, incluindo
incertezas tarifarias, questdes fiscais e conflitos normativos que geram inseguranca
juridica e diminuem investimentos. Enfatizam, mais uma vez, que uma eventual
integragdo a sandboxes ja existentes, com o acoplamento de um sandbox especifico para
mobilidade elétrica no sandbox tarifario em curso no setor de energia, ampliaria o impacto
positivo do mecanismo, possibilitando um debate mais amplo e solugdes mais robustas

para os desafios do setor.

Por fim, apesar de reconhecer algumas limitagdes, como o risco de captura
regulatéria e desigualdade de participagdo entre atores, as autoras concluem que os
sandboxes sdo ferramentas essenciais para acelerar reformas regulatorias e fomentar
politicas publicas eficazes para a eletromobilidade, gerando beneficios concretos ao

oferecer dados empiricos para fundamentar decisoes regulatdrias e reduzir a incerteza.
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Assim, pode-se concluir que, de uma forma geral, a literatura sobre sandboxes
regulatdrios aplicados a mobilidade evidencia que o mecanismo tem sido explorado como
ferramenta estratégica para enfrentar os desafios da transi¢ao para novos modelos de
transporte, destacando seu potencial como espago de aprendizado regulatério, de
articulagdo intersetorial e de constru¢do de politicas publicas adaptativas em contextos de

rapida transformagao tecnoldgica.

Quadro 2-3
Estudos Aplicados ao Setor de Mobilidade

Pais/Continente Principais Conclusdes
do SB Periodo

(relativas aos SB)

(1) Ferramenta para

novas tecnologias e
Reino Unido,

Nova Zelandia,
Preston & C’?hile, Suécia, Contemporineo Analise de
Walters Africa do Sul, Conteudo

(2020) Holanda, Indefinido (Revisido/Resenha)

Franca,

regulamentacdes
(micromobilidade,
transito responsivo a
demanda,
compartilhamento);

Singapura (ii) Potencial de abrir

caminho para ofertas
contratuais inovadoras.

(i) Caminho promissor
para testar e implementar
politicas que favoregam
0 carregamento

Rancilio, inteligente;
Bovera & ltalia 2001 Simulagdo de
Delfanti modelos

(2022)

(i1) Relevante no
alinhamento das
politicas tarifarias
necessarias a
harmonizagao da
infraestrutura com as
novas tecnologias.

(i) Sandbox regulatério
favorece novas formas
de mobilidade aérea

Almenar- Espanha Contemporaneo Andlise sincronizada com os
Muiioz (2024) Indefinido Documental desenvolvimentos

regulatorios;

(i1) Relevante para
equalizar velocidades
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dos mundos da inovagao
tecnologica e do Direito.

Bertram et
al. (2024)

Unido Europeia

2023-2024

Analise de Caso

(i) Enfrentamento de
multiplos aspectos
interligados torna

indispensavel a
realizagdo de testes em
condigdes monitoradas e
proximas da realidade;

(i1) Cooperagao entre
stakeholders ¢ apontada
como condi¢do essencial

para superar desafios

técnicos, sociais e
institucionais.

Wady &
Consoni
(2024a)

Brasil

2022-2024

Analise
Documental

Analise de Caso

(i) Ferramenta de um
ambiente regulatorio
adaptativo essencial para
acelerar reformas;

(i1) Necessidade de
articulagdo entre
diversos stakeholders.

Wady &
Consoni
(2024b)

Brasil

2022-2024

Analise
Documental

Analise de Caso

(i) Ferramenta de um
ambiente regulatorio
adaptativo essencial para
acelerar reformas;

(i1) Necessidade de
articulacdo entre
diversos stakeholders.

(Wady &
Consoni
(2025)

Brasil

2022-2024

Analise
Documental

Analise de Caso

(i) Ferramenta de um
ambiente regulatorio
adaptativo essencial para
acelerar reformas;

(ii) Necessidade de
articulacdo entre
diversos stakeholders.

Fonte: Elaboragdo propria

2.6 Consideragoes Finais

Tendo em vista todo o volume de informagao produzido na presente revisao da literatura,

algumas consideragdes sao realizadas a guisa de conclusao deste trabalho, juntamente
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com algumas consideragdes acerca das politicas publicas que fazem (ou podem fazer) uso

de sandboxes regulatorios.

Como se pdde notar, esse € um campo relativamente novo, mas a analise
bibliométrica realizada parece indicar que o interesse pela area conseguiu encontrar um
patamar de estabilidade proximo ao seu pico de produgdes académicas, com diversos
autores e paises contribuindo para a produ¢cdo do conhecimento. Também ¢ possivel
observar que como o setor financeiro ainda ¢ amplamente dominante nas discussodes da
area, ¢ a distribuicao espacial da producdo bibliografica reflete o foco dado pelos
respectivos governos nacionais, paises importantes na producdo geral a respeito de
sandboxes (como Japao e China) perderam protagonismo quando se realizou o

afunilamento em direcdo a drea de infraestrutura (com Singapura e Europa se destacando).

No caso dos transportes, a literatura tem apontado que os sandboxes podem atuar
como instrumento de conciliagdo entre inovagao e seguranca regulatéria, favorecendo o
aprendizado e a adaptacdo normativa. Apesar da grande sobreposi¢do dos campos, na
mobilidade o destaque recai mais fortemente sobre o uso dos sandboxes como ferramenta
estratégica para enfrentar os desafios da transi¢do para os novos modelos de transporte.
Em ambos os casos, porém, sobressai a necessidade de compromisso institucional com a
inovagdo (em termos de governanca proativa, participativa e transparente) por parte dos
governos, de capacidade de coordenacdo entre multiplos stakeholders em ambientes

fragmentados e a defini¢do de objetivos claros e salvaguardas juridicas.

Ademais, a andlise dos diversos artigos considerados mostrou que seu sucesso
depende de uma correta ancoragem na legislagao local, uma estruturagdo das iniciativas
de acordo com as condi¢des do mercado a que se propde regular (inclusive para evitar
riscos de captura e desnivelamento das condi¢cdes competitivas) e uma agdo
governamental alinhada aos principios de uma regula¢do flexivel e conducente a

inovacao.

De toda forma, permanecem importantes lacunas tedricas e empiricas que
merecem atengdo em futuras investigacdes. Primeiramente, observa-se que a literatura
tende a adotar uma postura predominantemente descritiva e normativa, destacando
beneficios esperados (em termos de inovacdo, seguranga regulatéria, aprendizado

institucional) e riscos identificados (como captura regulatdria, inseguranca juridica,
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desigualdade entre stakeholders), havendo razoavel documentagdo de que os agentes que
fazem parte das iniciativas regulatérias se beneficiam da adog¢do do mecanismo. Mas
ainda nao ha estudos empiricos sistemdticos na area dos transportes que mensurem
impactos concretos dos sandboxes sobre eficiéncia regulatoria, difusdo tecnologica,
competitividade dos mercados e bem-estar dos usuarios, passo fundamental para
determinar se esses ganhos geram transformacgdes mais amplas a nivel setorial e

sistémico.

Em segundo lugar, persiste uma dificuldade em compreender como os sandboxes
integram e interagem com a estrutura mais ampla de governanga regulatoria. Questdes
como a utilizagdo de sandboxes em mercados regulados por contratos (caso das
concessoes no Brasil), a desafiadora coordenacdo em ambientes federativos ou
transnacionais e a articulag@o entre setores interdependentes regulados por mais de uma
agéncia governamental (como a crescente integragdo entre mobilidade e energia)
permanecem pouco exploradas. Essa lacuna limita a compreensao do sandbox como

ferramenta de politica publica inserida em ambientes regulatdrios complexos.

Adicionalmente, cabe ressaltar que a dimensao relativa a transparéncia e
participagdo social ainda conta com um desenvolvimento pouco expressivo, apesar do
reconhecimento dos riscos de favorecimento dos participantes e do possivel
desnivelamento das condi¢des de mercado. Nesse sentido, investigar praticas de
accountability e de participacdo de stakeholders mostra-se um aspecto relevante, tendo

em vista o enorme potencial transformador dos sandboxes nas diversas realidades sociais.

Por fim, uma questdo conexa, mas de grande importancia pratica, encontra-se no
fato de que os sandboxes regulatorios encontram seu melhor uso quando compreendidos
como instrumentos de aprendizagem colaborativa, uma vez que criam ambientes nos
quais reguladores, empresas reguladas, usuédrios e, em alguns casos, outros atores
relevantes interagem de forma continua para testar inovagoes, identificar riscos, produzir
evidéncias e aperfeicoar solucdes regulatorias. Esse intercAmbio tem a capacidade de
reduzir assimetrias de informagdo, ampliar a capacidade estatal de formular regras mais

aderentes a realidade e fortalecer a legitimidade das decisdes regulatorias.

Assim, espera-se que a crescente producdo académica avance para além da

descrigdo de casos, oferecendo andlises comparativas, criticas e empiricamente
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fundamentadas. Somente com essa base serd possivel consolidar o uso dos sandboxes
regulatorios como instrumentos eficazes de modernizagdo regulatéria e de promocgao de

politicas publicas legitimas e inovadoras nos transportes.
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Anexo

Quadro 2-4

Trabalhos Excluidos na Fase de Elegibilidade

Shireen S.

evidences from India

Autores Ano Titulo Justificativa da Exclusdo
) Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Avalia o
Drozdova M.; . . . . e .
Pokrovskaya O.: 2023 The concept of sustainable transportation and unmanned railway framework regulatorio para utilizagao de tecnologias de
o ° technologies: the EAEU experience transporte ferroviario sustentavel na presenca de condutores na
Nikiforova G. o~ A oy
Unido Economica Eurasiatica.
Fora do setor de transporte e mobilidade. Aborda sandboxes no
Ford C.; Ashkenazy 2004 The Legal nnovation Sandbox setqr ﬁnancelro’, 001}1 foco nas experiéncias dos EUA, Rgmo
Q. Unido e Canada, além das condi¢des para uso do mecanismo em
outros contextos.
Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Examina
Ghionzoli S.. Ir 2024 GENERAL SECTION: AI SYSTEMS AT THE WORKPLACE LEGAL mecanismos de prote¢do de privacidade e liberdades dos
A TRAJECTORIES BETWEEN PRIVACY AND DRONES 2.0 STRATEGY | trabalhadores na Europa frente ao uso de drones e inteligéncia
artificial no ambiente de trabalho.
. . . ) Fora do setor de transporte e mobilidade. Analisa a aplicacdo da
Ibrahim I.A.; Truby J. | 2022 Governance in the cra of Blockchain technology in Qatar: a roadmap and a tecnologia de distributed ledger (DLT) ao setor financeiro do
manual for Trade Finance
Catar.
Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Estudo de
Icasiano C.D.A.; Governance of the risks of ridesharing in southeast Asia: An in-depth caso VOltadF)’ as estratcgias d.e governanea d'e cinco paises do
. 2021 . Sudeste Asiatico para o servigo de compartilhamento de
Taeihagh A. analysis . z
viagens, onde os sandboxes sdo apenas elencados como uma das
recomendacdes de politica publica.
Khan A.; Ahmad A.; Ownership and performance of microfinance institutions: Empirical qua do setor de trans'p‘o?te ¢ mobilidade. ]}studa 0 uso de
2021 microfinangas e possibilidades de regulagdo experimental na

India.




Lee K.Y.; Kwon

Legal Consideration on the Use of Artificial Intelligence Technology and

Fora do setor de transporte e mobilidade. Discute a aplicagdo da

H.Y.; Lim J.I. 2018 Self-regulation in Financial Sector: Focused on Robo-Advisors inteligéncia arflﬁmal ao setor financeiro e sua compatibilidade
com a regulagdo evolutiva (regulatory evolution).
Fora do setor de transporte e mobilidade. Realiza analise

LiC. 2022 Quantitative measurement and analysis of FinTech risk in China quantitativa do setor de fintechs na China, sem conexdo com
sandboxes regulatorios.

Liu W LiH.; Zhu H; Properties of a steel slag-permeable asphalt mixture and the reaction of the Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Aborda o

2019 . . . . .

Xu P. steel slag-asphalt interface uso de residuos industriais na fabricagdo de asfalto.

Fora do setor de transporte e mobilidade. Analisa o
. Enhancing energy derivatives trading: Assessing the need to update the desenvolvimento de tecnologia de energia distribuida no
Priem R. 2025 . . ; o
European DLT Pilot Regime Regulation mercado europeu, sendo proposto um sandbox para derivativos
de energia.
. . Blockchain Revolutionising Insurance and Takaful Sector: Possibilities, Fora' d'o'setor de transp~o rte ¢ mobilidade. Examlnil .
Qazi M.A.; Binti M. 2025 Challences. and Policy Roadman for Pakistan possibilidades de adog@o de fintechs e seguros islamicos
£6S, Y p (takaful) no Paquistdo utilizando tecnologia blockchain.

Riccardi G.;

Fornam.arl E’ Borgese Italian Cluster's 2023 Demonstration Campaign: Driving Innovation in U- Nao POSSU sandboxes como um dos temas centr,als. Relata a

S.; Molinario M.; 2025 o experiéncia de integragdo de drones no espago aéreo europeu,

. ) Space Within SESAR U-elcome : .

Russo F.; Carta M.; com testes em servigos aéreos urbanos, sem foco em sandboxes.

Biondi F.; Ferrara G.

Rizwan A.; Naveed

S.; Mustafa F.; Hanif Prospects for institutionalization of crowdfunding: a developing country Fora do setor de transporte e mobilidade. Estuda a adogdo do

. 2024 . : o

M.S.; Khurshid A.; perspective crowdfunding no Paquistao.

Khan T.Z.A.
Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Analisa

Savin G 2021 Development prospects of the technologies and infrastructure for a transport | perspectivas de tecnologias e infraestrutura de transportes

and logistics system of a new type

inteligentes (ITS) e veiculos auténomos (HAVs) no transporte e
logistica, sem destaque a sandboxes.
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ITERATIVE AUTONOMOUS VEHICLE REGULATION AND

GOVERNANCE: HOW DISTRIBUTED REGULATORY EXPERIMENTS

Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Discute
regulagdo para o desenvolvimento de veiculos autonomos nos

Shao S. 2020 AND INTER-REGIONAL COOPETITION WITHIN FEDERAL EUA baseada em experimentacao regulatoria, mas sem conexao
BOUNDARIES CAN NURTURE THE FUTURE OF MOBILITY direta com sandboxes.
Governing the adoption of robotics and autonomous systems in long-term Fora do setor de transporte ¢ mobilidade. Examina a aplicacao
Tan S.Y.; Taeihagh A. | 2021 ring p M & de sandboxes para solucdes de satde e cuidados de longo prazo
care in Singapore .
em Singapura.
Tanriverdi U; Enhancing the Regulatory Framework for Platform-Based Mobility Ndo possui sandb(?x? § como um dos temas (.:e.ntrals. Analisa o
Verheyen W.; van 2025 . s . . o arcabouco regulatdrio para servigos de mobilidade baseados em
. Services: Facilitating the Transition from Cars in Urban Mobility .
Zimmeren E. plataformas, sem foco especifico em sandboxes.
van der Waal E.C; - . . . T Fora do setor de transporte e mobilidade. Aborda a utilizagdo de
Participatory experimentation with energy law: Digging in a ‘regulatory - . . .
Das A.M.; van der 2020 , e sandboxes regulatorios no setor de energia em diversos paises,
sandbox’ for local energy initiatives in the Netherlands R S
Schoor T. com énfase na legislagdo holandesa.
Vysotskava N.- THE IMPACT OF THE DEVELOPMENT OF FINANCIAL
RZ ina My' " TECHNOLOGIES ON THE LEGAL REGULATION OF THE Fora do setor de transporte e mobilidade. Examina o impacto do
Bop acheV; T 2022 FINANCIAL SERVICES SECTOR; [O IMPACTO DO desenvolvimento das fintechs sobre a regulag@o financeira no
Krfanev v ” DESENVOLVIMENTO DAS TECNOLOGIAS FINANCEIRAS NA Reino Unido e Singapura
) REGULACAO JURIDICA DO SETOR DE SERVICOS FINANCEIROS]
Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Discute a
Wansley M.T. 2016 Regulation of emerging risks regulacdo de riscos emergentes em diferentes mercardos, sem
mencao especifica a sandboxes.
Nao possui sandboxes como um dos temas centrais. Analisa a
Zanatta R.A F.; Kira Regulation of Uber in Sdo Paulo: From conflict to regulatory transi¢@o de solugdes de conflito para experimentagio
2018 } . . ~ . ~
B. experimentation regulatdria no caso da regulacdo de Uber na cidade de Séo
Paulo.
Zhang J.; Philipp . . . . . - ~
D.P.: Claussen J E.- Analysis of Public Comments on Experimental Regulations for Protecting Fora do setor de transporte e mobilidade. Aborda a conservagao
o e 2024 Black Bass during The Spawning Period in Eastern Ontario Reveals Both de espécies de peixe (black bass) no Canada e a regulagio

Suski C.D.; Nguyen
V.M.; Young N.;

Stakeholder Acceptance and Skepticism

associada.
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Lombardo J.; Cooke
S.J.
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3 SANDBOX REGULATORIO NAS REPACTUACOES DAS
CONCESSOES FEDERAIS DE INFRAESTRUTURA DE
TRANSPORTES: O CASO DA RODOVIA ECO 101%°

3.1 Introducao

A regulacdo inteligente (smart regulation) ¢ uma das mais importantes tendéncias das
ultimas décadas em termos de atuagdo do setor publico em mercados regulados. Ela se
caracteriza como uma forma de regulacao pluralista em que diferentes instrumentos
(autorregulacdo, corregulagdo, 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; Sinclair,
2017).

Uma das mais recentes frentes no campo da regulagao inteligente sdo os ambientes
regulatorios experimentais (sandboxes regulatdrios), 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 regulagdo
customizada, 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 regulatorios (Markellos et al., 2024).

Seu ambito de aplicagdo ¢, primordialmente, em areas ou temas em que,
cumulativamente: 1) ndo ¢ possivel uma avaliagdo ex ante abrangente dos impactos
regulatérios decorrentes de uma eventual mudanca na regulamentacdo aplicavel a
determinada atividade; e ii) onde uma aplicacao geral dessa nova regra de atuagao possa
gerar efeitos sistémicos indesejaveis ou imprevisiveis (Bains; Wu, 2023). Portanto,

abarca iniciativas que fogem, ainda que parcialmente, as tradicionais analises de impacto

2 Texto original desenvolvido para esta tese e, posteriormente, publicado como Texto para Discussdo do
IPEA. Disponivel em: https://repositorio.ipea.gov.br/entities/publication/288f8ccd-tb30-4c82-a581-
551377183c9d. Também publicado no Journal of Law and Regulation. Disponivel em:
https://periodicos.unb.br/index.php/rdsr/article/view/60218. Acessos em 08 de junho de 2026.
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https://periodicos.unb.br/index.php/rdsr/article/view/60218

regulatorio (AIR) e aos mecanismos de participagdo social (audiéncias e consultas
publicas) utilizados atualmente na maior parte da regulagdo setorial do Brasil.

Naturalmente, esse tipo de iniciativa também traz suas proprias limitagdes e
riscos, como se vera nas secoes subsequentes, fator que revela a necessidade de anélise
cuidadosa em sua estruturacao e aplicagdo pratica. Ainda assim, vem sendo utilizada ja
ha algum tempo pelos reguladores do mercado financeiro nacional e, mais recentemente,
pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) em duas iniciativas,
envolvendo empresas reguladas por contratos de concessdao: o sandbox free flow (que
permite a substituicdo das tradicionais pragas de pedagio por poérticos de leitura em
movimento) ¢ o sandbox HS-WIM (que possibilita a pesagem de veiculos de carga sem
necessidade de parada nos postos de pesagem convencionais).

De outro lado, ¢ importante observar que um novo fenomeno vem ganhando forga
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 Gltima década, em face das dificuldades no cumprimento
de seu objeto por muitas das empresas concessionarias. Tais iniciativas, inéditas no
arcabougo regulatério brasileiro, ocorreram a partir da emergéncia do chamado
consensualismo administrativo e, institucionalmente, em funcdo 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 vincula¢do ao instrumento convocatério dos leildes),
abrindo, em particular, a possibilidade de novos padrdes de equilibrio econdmico-
financeiro e de reparti¢ao de riscos.

Trata-se de uma iniciativa com grande potencial de impacto sobre todo o setor,
estimada pelo Ministério dos Transportes em R$ 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 funcdo da possibilidade de
novas janelas de repactuagdes ou que a propria entrada no mercado sofra de selegdo

adversa dos investidores no momento dos leildes.

30 Disponivel em: https://www.gov.br/transportes/pt-br/assuntos/otimizacoes. Acesso em: 23 out. 2024.
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Diante desse cenario, definiu-se, ja& para uma das primeiras aprovacdes das
chamadas repactuagdes (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,
permanecendo o atual operador apenas em caso de sua vitdria em um processo
competitivo amplo, transparente e publico, ainda que realizado pelos entes privados
interessados (as atuais concessiondrias), sob supervisdo da agéncia reguladora setorial.
Dado o ineditismo e a complexidade do mecanismo proposto, optou-se pela utilizagdo de
um sandbox regulatério para verificagdo da adequabilidade das regras propostas e da sua
reprodutibilidade.

O presente artigo visa investigar em que medida um sandbox regulatorio (do tipo
policy sandbox, ou sandbox de politica publica) pode ser utilizado nos processos de
repactuacdo, analisando, em particular, a regulamentagdo da oferta desse novo contrato
ao mercado no caso da concessdo da Rodovia Eco 101, leading case do setor.

Nesse sentido, faz-se importante entender: o que € um sandbox regulatorio e quais
sao os limites e condicionantes para o seu desenvolvimento? Qual ¢ o desenho
institucional 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 sist€émicos envolvidos na iniciativa?
Qual seu potencial de contribui¢do para uma regra de repactuagdo estavel e valida para
todos os participantes do mercado?

De forma a responder as questdes acima, este artigo esta dividido em seis secoes,
além desta introdugdo. Na se¢do 2, ¢ apresentada uma breve revisao da literatura sobre
sandbox regulatorio, contendo as principais abordagens da literatura académica sobre o
tema e as avaliagdes promovidas por organismos multilaterais. A se¢do 3 traz um breve
relato do inicio da utilizacdo do sandbox regulatério como instrumento de construgao de
politica publica no Brasil. Por sua vez, a se¢do 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 secdo 5 apresenta as repactuagdes — surgimento,
escopo e riscos associados —, destacando como o mecanismo de mercado foi definido
como principal forma de mitigagdo de riscos e de validacdo externa do processo de

remodelag¢do consensuada. A se¢do 6 discute o sandbox da repactuagdo do contrato da
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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 consideragoes finais acerca do tema, bem

como possiveis desdobramentos.

3.2 Sandbox Regulatério: Uma Breve Revisao da Literatura

Esta secdo apresenta uma breve revisao da literatura sobre sandbox regulatério
estruturada 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 regulatdrio e sobre quais sdo os
limites e os condicionantes para o seu desenvolvimento.

Antes, porém, de adentrar na revisdo proposta, cabe notar que os sandboxes
regulatorios surgiram como realidade fatica antes de serem abarcados pela comunidade
académica especializada, muito em fun¢do de sua caracteristica de resposta ao rapido
desenvolvimento tecnoldgico do mercado financeiro (de onde ¢ origindrio) e a
consequente desconexao regulatoria que se estabeleceu entre os normativos vigentes até
entdo e os novos produtos e servicos que a tecnologia da informagdo estavam tornando
possiveis (Rangel, 2022).

De fato, o sandbox regulatorio, tal como entendido atualmente na literatura
especializada, surgiu em 2015°! no ambito do documento preparado pela Autoridade de
Conduta Financeira (Financial Conduct Authority — FCA) do Reino Unido (FCA, 2015),
em fung¢ao dos resultados obtidos pelo primeiro ano de operacgao de seu Innovation Hub?*?
e das recomendagdes do Government Office for Science do Reino Unido para que
houvesse maior integragdo entre reguladores, institui¢des financeiras, fintechs e academia

(United Kingdom, 2015).

31, Vale ressaltar que, ja em 2012, havia, a0 menos, uma iniciativa da Agéncia de Protegdo Financeira ao
Consumidor dos Estados Unidos (United States Consumer Financial Protection Bureau — CFPB), chamado
de Project Catalyst, com contornos semelhantes, mas sem a denominacdo de sandbox regulatorio (Jenik;
Lauer, 2017).

32 Project Innovate, originalmente desenhado para aumentar a competi¢dio e a oferta de produtos
financeiros por meio do suporte ao desenvolvimento de produtos e de servigos inovadores que poderiam
melhorar a experiéncia dos consumidores.
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Especificamente, propds-se a expansdo do mecanismo original de incentivo a
inovagdo por meio da introdugdo de um “sandbox regulatério”, que se constitui como
“um espago seguro no qual negocios possam testar produtos, modelos de negdcios e
mecanismos de entrega inovadores sem incorrerem em todas as exigéncias regulatorias
padrdo que essas atividades demandariam” (FCA (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 protecao do
sistema e de seus consumidores; e iii) arcabougo 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 financas e do desenvolvimento — como o Fundo
Monetéario Internacional (FMI), o Banco Mundial e a Organizagdo para a Cooperagdo ¢
Desenvolvimento Economico (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 se¢ao buscara apresentar
um breve recorte das principais abordagens teoricas desenvolvidas ao longo dos tltimos
anos, as principais avaliagdes promovidas por organismos multilaterais acerca das
experiéncias e das praticas desenvolvidas® e um breve relato das iniciativas brasileiras

até o momento.

3.2.1 Literatura académica em periodicos

Zetzsche et al. (2017), analisando as possiveis novas abordagens regulatorias frente a
crescente inovacgao financeira que ocorreu apos a crise financeira de 2008, coloca os
sandboxes como uma forma de experimentalismo estruturado de criagdo de um ambiente

de negocios, para que empresas testem produtos com menor risco de puni¢ao, mediante

3 Optou-se por focar nas avaliagdes dos organismos internacionais pela sua amplitude de escopo
(geralmente analisando-se diversas iniciativas simultaneamente) e disseminagdo entre governos e
reguladores, em vez de estudos de caso individuais.
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incorporagdo de salvaguardas exigidas pelo regulador em seus produtos ou processos,
visando ao desenvolvimento de inovagdes competitivas no mercado. Os autores
discorrem sobre algumas das vantagens do mecanismo — como a clareza acerca das
condi¢des de entrada e saida, a comunicacdo entre empresas e reguladores e a maior
possibilidade de avaliagdo dos experimentos —, mas alertam, também, para seu carater
ndo escalavel (dado o carater analogico e human-driven do monitoramento), a possivel
falta de transparéncia para o mercado e para a sociedade e¢ o desnivelamento das
condigdes competitivas.

Allen (2019), partindo do direito administrativo e valendo-se da abordagem da
nova teoria da governanga e da regulacdo baseada em principios, adota uma defini¢do
semelhante de sandbox a desenvolvida por (Zetzsche et al., 2017b), mas ressalta que o
engajamento regulatorio continuado (e a sinalizacdo de abertura a inovagdo) ¢ o que
diferencia esse mecanismo de outras iniciativas regulatérias. Apresentando certo
ceticismo em relagdo ao objetivo de promogdo da inovagdo financeira (tendo em vista
questdes relativas aos direitos dos consumidores e a estabilidade do sistema), argumenta
que os sandboxes deveriam ser utilizados para o teste de novas abordagens regulatorias
em vista da inovagao (e ndo ter a propria inovagdo como objetivo).

Knight & Mitchell (2020, p. 446), tradugdo nossa) definem sandbox regulatorio
como “um estado de excec¢ao decretado dentro de um regime regulatorio” que permite as
empresas oferecerem produtos ou servicos, 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 combina¢do de redugdo da
carga regulatoria, limitacdo de responsabilidades, maior comunicagdo e aconselhamento
dos reguladores bem como decisdes regulatérias mais rapidas. O ponto central dos
autores, porém, € que, ao fazer isso, os reguladores incorrem em diversos custos € riscos
relacionados ao favorecimento de empresas e a distor¢ao do mercado. Entre as possiveis
medidas mitigadoras apontadas, destacam-se: 1) estabelecimento de critérios amplos e
objetivos para entrada no sandbox; ii) permissdo para que terceiros supervisionem ou
gerenciem a entrada no sandbox, para reduzir possiveis favorecimentos; iii) defini¢cao de
termos e diretrizes claros para os sandboxes desde o inicio; e iv) publicacao de relatérios

detalhados dos achados dos sandboxes como forma de aumentar a transparéncia.
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Crampes & 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
sistematica dos ganhos e das perdas de inovagdes que os sandboxes regulatorios testam.
Em particular, os autores ressaltam que, como o design ¢ 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,
0s autores apontam que, muitas vezes, as iniciativas tentam promover a inovagdo em
oligopdlios ou em monopdlios em que restricdes regulatorias ou a presenca 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 ¢ a baixa confianga no cumprimento dos
contratos — por exemplo, Guasch; Laffont & Straub (2008), e Guasch & Straub (2009) —
, questdo particularmente importante para os compromissos contratuais de longo prazo
envolvendo reguladores e empresas de servigos publicos, seria necessario estabelecer um
regime juridico proprio do sandbox que conferisse um ambiente de confianca para que as

iniciativas pudessem prosperar.

3.2.2 Literatura em documentos de organismos multilaterais

A despeito das controvérsias académicas, a adocdo 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;
Haji, 2020).

Conforme analise da institui¢ao, apesar de o intento dessas iniciativas ter sido, de
forma recorrente, promover um ambiente regulatorio dinamico, baseado em evidéncias,

que possibilitasse o teste de tecnologias emergentes, ¢ possivel identificar quatro
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categorias de sandboxes com base nos objetivos especificos estabelecidos pelos
reguladores, conforme a seguir descritos:

(v) Focados na politica publica (policy-focused): quando a iniciativa visa avaliar
regulagdes ou politicas publicas especificas, identificando se o arcabouco
proposto ¢ adequado ao proposito estabelecido sob as condigdes de mercado
existentes.

(vi)  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.

(vil) Tematicos (thematic sandboxes): quando hd um foco especifico no
desenvolvimento de uma tecnologia ou de um subsetor de determinada area.

(viii)) Transfronteiricos ou multijurisdicionais (cross-border sandboxes): quando o
foco ¢ o suporte a operacdo transfronteirica de firmas, visando tanto a
harmonizagdo regulatoria como a escalabilidade das iniciativas empresariais.

Em outro documento (World Bank, 2020), duas importantes questdes de fundo
para o sucesso desse tipo de iniciativa sao destacadas. Primeiro, os sandboxes nao devem
substituir a construgdo de arcaboucos regulatdrios e juridicos eficazes e permanentes, mas
ajudar na sua construgao. Depois, as iniciativas de inovagao regulatdria t€ém 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
importancia para o presente artigo (Jenik & Duff, 2020): 1) a necessidade de uma clara
identificacdo 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 € de acordo com parametros
estabelecidos pelo poder publico — um sandbox policy-focused, nos termos acima
apresentados); e iii) a fixacdo de regras e de prazos para avaliagdo da viabilidade de
admissao de novos participantes (que pode ser continuo ou por janelas pré-definidas).

Por sua vez, a OCDE publicou, também em 2020, uma policy note acerca do papel

dos sandboxes na promocao da flexibilidade e da inovagdo na era digital (Attrey; Lesher
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& Lomax, 2020). Além de delinear as caracteristicas basicas do instrumento e suas
principais aplicagdes (inclusive em setores ndo financeiros, como energia, saude, aviagao
e mobilidade urbana), a organizacao destacou diversos desafios que precisam ser
enderecados, para a obten¢ao de um bom resultado.

Inicialmente, reconhece-se que toda inovagao traz, por defini¢do, riscos ainda nao
enfrentados ou previstos, sendo, portanto, imprescindivel o estabelecimento de
salvaguardas e de um sistema de gestdo de sandboxes bastante rigoroso. Outro ponto
relevante destacado pela instituicdo ¢ que os sandboxes sao, usualmente, de pequena
escala, especialmente se comparados com a dimensdo do mercado em que as empresas
participantes do programa atuam, além da sua possibilidade de ampliagdo ser limitada,
tanto em fun¢do das condi¢des do mercado como dos recursos finitos que os reguladores
dispdem para gerenciar esse tipo de iniciativa. Adicionalmente, o arcabouco legal que da
sustentacdo a essas iniciativas e o grau de liberdade dos reguladores em relagdo as
condi¢des especiais que podem ser oferecidas sdo componentes que precisam estar
estabilizados e bem definidos.

J& considerando-se a abordagem do FMI, merece destaque a publicacdo de uma
fintech note (Bains & Wu (2023) sobre arranjos institucionais voltados a regulagao de
inovagdes no mercado financeiro, com particular atencao ao monitoramento € a cobertura
de riscos que as inovagdes podem trazer. Conforme andlise realizada ao longo da nota, de
acordo com o grau de inovagdo, do desenvolvimento do mercado e das condi¢des do
governo, podem-se utilizar diferentes arranjos institucionais para lidar com a inovagao:
estruturas de supervisdo setorial existentes, hubs de inovagao, tech sprints ou sandboxes
regulatorios.

Nesse ultimo caso, fazendo uso de uma classifica¢ao similar a do Banco Mundial,
a nota destaca que os policy sandboxes podem se constituir em uma nova forma
importante de conceber a regulagcdo, pois pequenas alteracdes nos normativos sao
relativamente faceis de testar, mas alteracdes maiores ou a criagdo de regulacdes mais
customizadas podem ser mais dificeis de avaliar, mesmo na presenc¢a de boas praticas
regulatorias de consulta publica e de analise de impacto regulatorio (que sdo intensivos
em recursos € em tempo).

Nesse sentido, as autoras destacam que a utilizagdo dos policy sandboxes pode ser

uma alternativa desejavel, quando se precisa do teste pratico de uma nova regulacdo,
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desde que haja salvaguardas suficientemente estabelecidas. Em particular, pode-se
requerer que as empresas participantes retenham reservas de capital significativas e
planos de contingéncia e de liquidacdo robustos. Ao final do processo, as autoridades
deveriam submeter a eventual proposta de alteragdo da regulagdo a uma consulta publica
formal e as demais firmas do mercado deveriam poder fazer uso da nova regulamentagao.

Por fim, em que pesem as variacdes que o tema adquire de acordo com a
instituicdo, vale ressaltar que a leitura dos organismos internacionais sobre a utilizagdo
dos sandboxes regulatorios segue uma logica razoavelmente estavel e proxima aos
principios do policy cicle, com varias etapas distintas e sucessivas, cada uma com suas

caracteristicas e desafios especificos. A figura 1 sintetiza essa dinamica.

Figura 3-1
Ciclo do sandbox regulatorio
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Fonte: World Bank (2020).
Elaboragdo do autor.

Assim, como se pode ver, o sandbox regulatorio vem se constituindo como um dos
temas mais relevantes no debate sobre inovacdo, legislagdo, questdes regulatorias e
politica publica, sendo um instrumento utilizado por diversos reguladores ao redor do

mundo para diminuicdo do gap entre os normativos estabelecidos e as realidades
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emergentes em cada setor. Todavia, como também os textos analisados revelam, ndo ¢
uma panaceia, sendo necessario haver clareza sobre os objetivos que se quer alcangar com
sua utilizacdo (normalmente ligados a alteracdo ou a producao de uma nova regulagao
valida para todo o mercado), sobre seus condicionantes (com requisitos particularmente
sensiveis de objetividade e de transparéncia), sobre riscos intrinsecos (desnivelamento
das condi¢des de mercado e favorecimento de empresas especificas), além do devido

mandato legal e institucional dos agentes publicos envolvidos.

3.3 Politica de Sandbox Regulatério no Brasil: Breves Consideragdes sobre Experiéncias
no Setor Financeiro

Apresentada a revisao da literatura com os temas mais relevantes para a analise aqui
proposta, esta se¢do traz o inicio da utilizagcdo do sandbox regulatério como instrumento
de construcdo de politica publica no Brasil. Trata-se de um marco relevante, pois marcou
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 publicagdo, pelo Laboratorio de Inovacdo
Financeira (LAB) — projeto envolvendo a Associagdo Brasileira de Desenvolvimento
(ABDE), o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) —, de um documento intitulado Diretrizes gerais para constituigdo de
sandbox regulatorio no ambito do mercado financeiro brasileiro (LAB, 2019), contendo
os principais elementos que poderiam ser adotados pelos reguladores financeiros
brasileiros para criacdo de seus sandboxes.

Pouco depois, um comunicado conjunto da Secretaria Especial de Fazenda do
Ministério da Economia (SEF/ME), do Banco Central do Brasil (BACEN), da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) e da Superintendéncia de Seguros Privados (Susep) tornou
publica a inten¢do dessas instituicdes de implantar o sandbox regulatorio no Brasil
(Brasil, 2019). Conforme exposto pelos 6rgaos, o cenario de rapidas transformacdes do
setor financeiro impunha aos reguladores o desafio de atuar com flexibilidade para

adaptar suas regulamentacdes a nova realidade do pais e do mundo, mantendo padrdes
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elevados de seguranga juridica, de protecdo 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 BACEN), e apresentaram
muitas semelhancas em sua estrutura e organizacdo, ja que, além de areas de atuagdo
proximas (e potencialmente sobrepostas, dadas as novas tecnologias), absorveram boa
parte das diretrizes estabelecidas pelo Laboratorio de Inovacao Financeira em seus
proprios regulamentos.

A Resolugdo Susep n® 381, de 4 de marco de 2020 (SUSEP, 2020), trouxe o
primeiro normativo de ambiente regulatorio experimental do pais.** Algumas
caracteristicas, para os propdsitos do presente artigo, merecem destaque: 1) defini¢do de
condigdes 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 0s riscos inerentes a operagdo objeto do sandbox; iii)
estabelecimento de parametros de elegibilidade para a selecdo dos participantes no
sandbox regulatorio (entre eles, apresentar plano de negocios); iv) necessidade de
manuten¢do de sistemas de informacgao para registro e para guarda das informacdes das
operagoes; € v) possibilidade de cancelamento sumario da autorizacdo ou de suspensdao
da comercializacdo dos planos de seguros, com imediata interrupcao das operagdes 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 utilizacao do
sandbox em sua esfera de competéncia. De particular importincia para o objeto aqui
tratado ¢ a explicitacdo, no normativo, de que a operacionaliza¢do das iniciativas
ocorreria por ciclos com duracdo 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.

34 A iniciativa da Susep ja conta com duas edi¢des, sendo que, na primeira, oito projetos foram selecionados
para participar do Sandbox e, na segunda, dez, conforme informagdo disponivel em:
https://www.gov.br/susep/pt-br/arquivos/arquivos-sandbox/sandbox-regulatorio.

35 A iniciativa do BCB contou com sete projetos selecionados no 12 ciclo, conforme informagio disponivel
em: https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/sandbox.
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Naturalmente, considerando essa limitacdo, o normativo traz a previsdo de
classificagdo dos projetos conforme: i) prioridades estratégicas definidas pelo BCB; ii)
maturidade do projeto inovador; iii) natureza e magnitude dos riscos inerentes ao projeto;
e 1v) capacidade técnico-operacional e estrutura de governanca da entidade interessada.
Vale ressaltar que as prioridades estratégicas sdo estabelecidas por resolugdo referente a
cada ciclo iniciado, o que permite que sejam adaptadas a evolugdo do mercado e as
exigéncias especificas que surjam, a medida que novas tecnologias ou processos
emerjam.

J& no ambito da CVM, a Instru¢do CVM n° 626, de 2020 — posteriormente
revogada pela 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 defini¢des ¢ das delimita¢des de
praxe, merecem destaque as caracteristicas de criagdo do Comité de Sandbox, que, além
de se constituir como grupo responsavel pela conducdo das atividades especificas
relacionadas ao sandbox regulatorio, 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 regulamentagcdo da CVM ¢ a obrigacao
de que os interessados em participar do sandbox indiquem, de forma fundamentada, as
dispensas de requisitos regulatorios pretendidas para o desenvolvimento da atividade
pleiteada, bem como facam 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 préprio sandbox (sujeitos a
aprovacao do orgdo regulador), propiciando uma flexibilidade regulatéria mais

abrangente.

36 A iniciativa da CVM conta com quatro autorizagdes publicadas para seu sandbox (todas de outubro de
2021), conforme informagdo disponivel em: https://www.gov.br/cvm/pt-br/assuntos/normas/sandbox-
regulatorio.
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3.4 Politica de Sandbox Regulatorio no Setor de Transportes Terrestres do Brasil

Uma vez estabelecido no setor financeiro, o sandbox regulatdrio comecou a ser
estruturado em outros campos no Brasil. Um marco importante que facilitou esse
processo foi a edi¢ao da Lei Complementar n® 182/2021 (BRASIL, 2021), que previu, em
seuart. 11, que os 6rgdos responsaveis pela regulamentagao setorial poderiam, “no ambito
de programas de ambiente regulatorio experimental (sandbox regulatorio), afastar a
incidéncia 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
absolutamente necessaria (haja vista que as iniciativas no setor financeiro ja estavam em
curso), conferiu maior segurancga juridica aos processos e estabeleceu, com clareza, sua
possibilidade de adogdo em diferentes setores da economia®’.

Na regulacdo 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)*®; do setor de 4guas e saneamento,
em que foi aprovada a Resolucdo ANA n® 175, de 9 de janeiro de 2024 (ANA, 2024), que
regulamenta o Sandbox Regulatdrio 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 ANATELY. Em todos esses casos,
porém, as agéncias optaram por realizar essas iniciativas sem uma regulamentagdo
especifica que disciplinasse, de maneira ampla, a utilizacdo de sandboxes em suas
respectivas dreas de atuagio™’.

No setor de infraestrutura de transportes, a Agéncia Nacional de Aviagao Civil
(ANAC) realizou, por meio da Consulta Publica n® 04/2024*', um processo de consulta

para elaboracdo de uma norma geral sobre sandboxes regulatorios na aviagao civil.

37 Apesar disso, oportuno ponderar que a utilizagio do Marco Legal das Startups como fundamento para os
sandboxes de infraestrutura pode acabar distanciando o instrumento de seu conceito teérico original, dado
que o foco da referida lei ¢ o incentivo a empresas emergentes de base tecnologica rapida.

3#Disponivel em: https://www.gov.br/aneel/pt-br/empreendedores/sandboxes-tarifarios/regulamentacao-e-
governanca

¥Disponivel em: https:/www.gov.br/anatel/pt-br/regulado/agenda-regulatoria/sandbox-regulatorio.

40 Vale notar que, por meio da Resolu¢do Normativa (REN) n° 966, de 14 de dezembro de 2021, a Aneel
regulamentou o desenvolvimento e aplicagdo de projetos-piloto que envolvam faturamento diferenciado
pelas concessionarias e permissiondrias de servico publico de distribui¢do de energia elétrica, denominados
de sandboxes tarifarios.

41 Disponivel em: https://www.gov.br/anac/pt-br/acesso-a-informacao/participacao-social/consultas-
publicas/consultas-publicas-encerradas/consultas-publicas-encerradas-de-2024
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Entretanto, até o final de 2024, ndo havia sido publicada uma definicdo 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*?,
com o objetivo de coletar contribui¢des para a formulagdo de sua proposta de normativa
para um sandbox regulatorio. Contudo, também ndo havia definicdo 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, 2022a), que deu as bases para a constitui¢ao e para o funcionamento dos
ambientes regulatdrios 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 repactuagdes, tratadas na se¢do
subsequente): o pedagio eletronico (free flow) e a pesagem em alta velocidade (high speed
weigh-in-motion — HS-WIM).

A presente se¢do apresentara os contornos fundamentais da Resolu¢ao n°
5.999/2022 da ANTT, bem como a estruturacdo das primeiras experiéncias da agéncia
com o tema e as licdes derivadas do monitoramento que ja puderam ser extraidas pelo
regulador que, potencialmente, poderiam ser utilizadas em um policy sandbox voltado

para a repactuag@o dos contratos de concessao.

3.4.1 Resolugao ANTT n°® 5.999/2022

Tendo sido publicada no final de 2022, a resolugdo da ANTT incorpora diversos
elementos dos normativos do setor financeiro, bem como aspectos trazidos pela literatura
especializada produzida nos ultimos anos, como fica claro no Relatorio preliminar de
analise de impacto regulatorio sobre o sandbox regulatorio da ANTT (ANTT, 2021),
utilizado no ambito da Audiéncia Publica n® 2/2022 da Agéncia. Em particular, ¢
relevante notar a op¢ao do regulador por um normativo que abarcasse tanto o teste de

produtos ou servigos inovadores quanto a experimentacdo de solucdes regulatorias

42 Disponivel em: https://www.gov.br/antaqg/pt-br/acesso-a-informacao/participacao-social/tomada-de-
subsidio-1/arquivos-tomada/tomada-de-subsidios-no-02-2024-srg
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inovadoras, em linha com os diversos tipos de sandbox identificados pela literatura no
ambito internacional (Appaya; Gradstein & Haji, 2020).

De fato, sandbox regulatorio ¢ definido, no normativo, como “condigdes especiais,
limitadas e exclusivas, a serem cumpridas por pessoas juridicas de direito privado, por
prazo limitado” (art. 2°, inciso I). Por sua vez, solug¢do regulatoria ¢ definida como um
“experimento para solucionar ou mitigar problemas regulatorios que demandem algum
tipo de teste para avaliagdo de sua viabilidade” (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”
(art. 2°, inciso VI, alinea a). Trata-se, portanto, de um instrumento (que, como visto, ¢
intensivo em recursos para o regulador) voltado para alteragdes mais significativas nos
normativos do setor e de dificil antecipagdo ou mapeamento de todos os seus efeitos, em
linha com as consideragdes ja referenciadas de Bains &; Wu (2023).

De forma a permitir solugdes mais customizadas, a resolugdo permite que a ANTT
constitua comissdes de sandbox especiais ou tematicas conforme especificidades do
projeto inovador (art. 2°, § 2°) e, at¢ mesmo, convoque empresa especifica ja atuante no
setor de transportes terrestres, dispensando o processo regular de selecdo de projetos para
o sandbox regulatério (art. 17, paragrafo tinico), que, normalmente, exige que o objeto do
ambiente experimental (seja ele produto, servigo ou solucao regulatoria) ja esteja presente
na Agenda Regulatdria ou no Planejamento Estratégico da Agéncia (art. 2°, § 6°). De um
lado, tais dispositivos trazem grande flexibilidade a Agéncia, em linha com algumas
iniciativas do proprio 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 & Mitchell (2020), ao analisarem o risco de as
iniciativas de sandbox se tornarem fonte de privilégios (no lugar de promover inovacao e
eficiéncia na industria), alertam que “os critérios de entrada representam um ponto de
inflexdo importante para o risco de que o sandbox se torne uma fonte de vantagem
regulatoria indevida, porque um conjunto de critérios excessivamente exclusivos tornara

mais provavel que o sandbox ndo atenda ao mercado relevante e estenda seus beneficios
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de forma muito restrita” (Knight & Mitchell, 2020, p. 454, tradug@o nossa).* Outros
autores, também ja referenciados, apesar de ndo tratarem exclusivamente dos mecanismos
de admissao, ressaltam a importancia do estabelecimento ex ante das regras do jogo para
atingimento de resultados satisfatorios, ao afirmarem que “os sandboxes fornecerao uma
solugdo pratica e segura, em particular, se puderem ser utilizadas ex ante, para aumentar
a transparéncia dos possiveis resultados de novas decisdes regulatdrias em contextos em
que seja necessario melhorar a responsabilizagdo por essas decisoes” (Crampes; Estache,
2023, p. 21, tradugdo nossa).*

Segundo a resolugdo, o edital de participagdo no sandbox (especifico para cada
objeto ou tema) deve trazer, entre outros elementos juridicos e procedimentais, o mercado
ou o segmento-alvo de atuacdo, as regras a serem afastadas, a regido de atuacao, os limites
operacionais ¢ as informagoes que a ANTT entenda necessarias para o monitoramento do
ambiente regulatério experimental (art. 3°, inciso V). O normativo estabelece ainda que
sO serdo admitidas no processo pessoas juridicas que exer¢am atividades outorgadas por
concessao, permissao ou autorizagdo pela ANTT ou consorcio de empresas associadas a
empresa regulada, delimitacdo 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 constituigdo dos
sandboxes (FCA, 2015; Markellos et al., 2024; World Bank, 2020).

Dada a variedade de potenciais iniciativas que podem ser objeto dos sandboxes
regulatorios, a resolugdo traz a possibilidade de a comissdo de sandbox interagir com
terceiros — tais como universidades, pesquisadores, entidades representativas e
associacoes —, para auxilio na analise das propostas (art. 15). De fato, essa interacao esta
em linha com aquela defendida por alguns autores para diminui¢ao das assimetrias e dos
desnivelamentos das condi¢des 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 jurisdi¢des (Attrey; Lesher & Lomax, 2020).

4 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”.
4 No texto original: “sandboxes will provide a safe hands-on solution, in particular if they can be used ex-
ante fo 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 estd explicitamente presente, como
visto, em normativos do mercado financeiro nacional (CVM, 2021).

De particular importancia para o tema aqui tratado ¢ a previsao de que, no caso de
agentes setoriais com relacdo contratual com a ANTT (como as concessionarias de
rodovias), deve ser celebrado aditivo contratual de efeitos temporarios com regramento
especifico de alteracdo do contrato de concessdo original, bem como eventuais
repercussoes na matriz de risco € no equilibrio economico-financeiro do contrato (art. 18,
§ 59. Essa disposi¢ao nao encontra paralelo nas demais propostas de sandboxes
regulatorios no setor de infraestrutura no Brasil* e, como se vera na segdo subsequente,
esse dispositivo traz importantes consequéncias sobre os incentivos a participagdo das
empresas no sandbox, dadas as caracteristicas de monopolio regulado do mercado em
questao.

Por fim, um aspecto especialmente relevante para a regulagdo setorial ¢ que, no
caso de um encerramento bem-sucedido do sandbox regulatorio, com aprovacdo das
mudangas temporariamente implementadas, haverd regulamentagdo definitiva da matéria
(art. 22, inciso IV). Isso vai ao encontro da recomendacdo do Banco Mundial, ja exposta
na secao anterior, de que os sandboxes nao devem substituir a construgdo de arcabougos
regulatorios e juridicos eficazes e permanentes, mas, sim, ajudar na sua construcao,

propiciando a manuteng¢do de condigdes isondmicas de competicdo no mercado.

3.4.2 Sandbox free flow

3.4.2.1 Desenho e implementagao da politica

A primeira experiéncia de sandbox nos transportes terrestres comegou antes mesmo da
publicacdo da Resolucdao n® 5.999/2022, com o estabelecimento, ainda em setembro de
2022, de um grupo de trabalho (ANTT, 2022b), para atuar no estudo e na implantagao de

um sistema de livre passagem (free flow), em trecho da BR-101 administrado pela

4 Considerando as agéncias que optaram pela edi¢do 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 previsdo explicita da necessidade de aditivo contratual de efeitos temporarios.
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Concessiondria CCR RioSP, através de um sandbox regulatorio a ser iniciado pela
agéncia em fevereiro do ano subsequente, com prazo de vigéncia inicial de 24 meses.

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,
2023c) e o Termo de Referéncia de Ambiente Regulatério Experimental n°
001/Surod/2023-ANTT (ANTT, 2023a). Conjuntamente, eles materializaram as
disposi¢des contidas na Resolugdao 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 concessdo. Nesse sentido, cabe notar, também, a aplicagdo da faculdade
de dispensar a concessionaria da rodovia do processo de selecao previsto nos normativos,
tanto em funcdo da especificidade do objeto, como do fato de a iniciativa ter partido da
propria empresa.

Definiu-se que o teste do novo servigo de pedagiamento eletronico ocorreria por
meio da substituicao das trés pracas de pedagio fisicas previstas originalmente no contrato
de concessdo 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 pérticos de cobranca
automatica do sistema de fluxo livre. Ademais, foram estabelecidos objetivos especificos
para o sandbox: 1) ofertar mais seguranca de trafego; i) melhorar a experiéncia com
sistema de cobranga; ii1) promover a inovacao tecnoldgica da infraestrutura; iv) aumentar
a eficiéncia na prestacdo dos servigos; e v) coletar evidéncias para melhoria regulatéria e
para expansao dos servigos.

Uma das diretrizes mais relevantes do termo de referéncia ¢ a manutengao do
equilibrio econdmico-financeiro do contrato de concessdo, em face dos elementos
trazidos pela nova modalidade de cobranga, tais como inadimpléncia, evasado e alteracdo
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 (operational
expenditure — Opex) do teste do sandbox (clausula 5.2.6). Adicionalmente, previu-se a
realizagdo de um estudo para aumento/diminui¢dao da base de arrecadacdo (clausula
19.1.1), fator com grande potencial de alteracao das receitas e, consequentemente, do

proprio equilibrio contratual.
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Apesar da diretriz de manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro, ¢
interessante notar que o aditivo contratual celebrado traz, em sua cldusula 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 implementacao de
um sistema de free flow, “inclusive o comprovado aumento de receita e de evasdo
decorrente da implantacdo desta modalidade” seriam riscos do poder concedente, o que
faria com que, do ponto de vista da concessionaria, nao houvesse ganhos financeiros em
adotar o sistema, supondo que os demais componentes de custos (Capex e Opex) também
fossem reequilibrados.

Outro aspecto que merece destaque ¢ em relacdo ao monitoramento dos riscos € a
sua reparticado no ambito do sandbox, especialmente em seus aspectos relacionados a
evasdo, ao inadimplemento e a fraude. De fato, o termo de referéncia estabelece a
efetividade da cobranga, 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 compartilhados
em 50% com o poder concedente, se superados certos limites pré-estabelecidos em uma
razao inversa ao tempo de operagao do free flow (clausula 3.2.3).

Em todo caso, considerando-se as aludidas disposi¢des sobre equilibrio
econdmico-financeiro e matriz de risco, ¢ 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 redu¢do da extensao de cobertura das pragas 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 efetivamente
faca essa regulacgao.

Sobre as obrigacdes gerais exceptuadas ou suspensas durante a vigéncia do
sandbox, destacam-se, naturalmente, aquelas relativas a implantacao da infraestrutura e
dos sistemas das pragas de peddgio originalmente previstas (cldusula 4.1 do Aditivo
Contratual). Por outro lado, foram incluidas diversas obrigacdes de informagdo aos

usudrios da rodovia sobre o funcionamento do novo mecanismo de cobranca, sobre
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valores e isengdes, sobre formas de pagamento e sobre resolu¢do de controvérsias

(clausula 10 do Termo de Referéncia).

3.4.2.2 Monitoramento e avaliacao da politica

Seguindo as diretrizes da Resolugdo n® 5.999/2022, o monitoramento das agdes
desenvolvidas no ambito do experimento regulatorio ¢ compartilhado pela unidade
organizacional 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, 2023b).

O Relatorio da comissdo do sandbox regulatorio: primeiro ano da implementagdo
do experimento regulatorio sistema de livre passagem — free flow na BR-101 (ANTT,
2025c), 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
marco de 2023 a margo de 2024 e apo6s a realizagao de 12 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
porticos 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 mar¢o de 2024, com outros indices técnicos também préximos de 100%,
especialmente apds os primeiros meses de implantagdo do sistema, como a taxa de
classificagcdo de veiculos (99,95%), a taxa de correlacdo entre etiqueta eletronica (TAG)
e veiculo (100%) e a taxa de éxito de identificagdo 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 afericdo das receitas e dos riscos
advindos do ndo pagamento por usudrios. De forma a tornar as informagdes mais precisas,
a comissdo optou por fazer uma diferenciacdo entre impontualidade e inadimpléncia,
sendo que a primeira trata do ndo pagamento até o 15° dia da passagem pelo portico e a
segunda, a partir do 15° dia. Dessa forma, o usudrio s6 passa a ter débito com a

concessionaria a partir do 15° dia.
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Conforme os dados levantados, as impontualidades passaram de 28% a 13%, de
mar¢o de 2023 a marco 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
comportamento do usudrio frente ao cumprimento do pagamento pelo uso do servigo.
Complementarmente, ressalta-se que, em 89% dos casos de inadimpléncia, os usudrios
realizam o pagamento até o 30° dia.

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

Outro aspecto ressaltado pelo relatorio foi a necessidade de apresentagdo de
informagdes mais claras e adequadas ao consumidor por parte da concessiondria, tendo
em vista se tratar de inovacdo tecnoldgica que abarca mudanga cultural na forma de
pagamento. De fato, analisando-se os dados de reclamacdes junto ao consumidor.gov.br
(principal mecanismo ndo judicial de resolucdo de conflitos consumeristas previsto pelo
termo de referéncia firmado), verificou-se um aumento na reclamagdo cobranga de
valores ndo previstos/ndo informados (multa/encargo/etc.), a qual saiu de 13,83%, entre
mar¢o e dezembro de 2023, para 15,19%, entre janeiro e marco de 2024, dos relatos no
site e na dificuldade para efetuar o pagamento na praca de pedagio/portico, 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 seguranga vidria e de intervengdes ambientais. Nesse sentido, na comparagao
dos dados de acidentes a 100 metros das pragas de pedagio da BR-116 em relagdo 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 intervencao territorial para instalar porticos

46 De fato, essa alteragio foi concretizada por meio da Resolugdo Contran n 1.013, de 14 de outubro de
2024.

47 Oportuno mencionar como a auséncia de uma visio de aprendizagem colaborativa impacta a
implementagdo pratica do instrumento. No caso do Free Flow, por exemplo, nota-se que o usuario final
integra o experimento, mas sua percepgao ¢ colhida de forma indireta.
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¢ menor do que aquela necessaria para pragas de pedagio e, por isso, ha uma redugao total
de areas com intervengdo 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
resolugdo valida para todos os participantes do mercado (ANTT, 2024d) 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 edi¢ao definitiva da matéria. Outro desdobramento da
experiéncia do sandbox free flow foi a aprova¢ao de uma minuta referencial de termo
aditivo para substituicdo de pracas de pedagio por pedagio eletronico ajustavel, para
atender a peculiaridades de cada contrato de concessdao (ANTT, 2025a).

Uma andlise pormenorizada do teor desses normativos estd além do escopo deste
artigo, 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 atengdo ¢ a mudanga em
relagdo a reparti¢ao dos riscos de operagao do novo sistema: na minuta aprovada pela
Diretoria da ANTT, o poder publico passou a ser responsavel por 90% dos impactos sobre

a receita tarifaria decorrentes de evasdo ou de ndo pagamento.

3.4.3 Sandbox HS-WIM

3.4.3.1 Desenho e implementagdo da politica

A segunda experiéncia de sandbox nos transportes terrestres estd 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 balanca lenta. Conforme informado pela ANTT, originalmente, o
contrato de concessao dessas rodovias previa a constru¢do de quatro postos de pesagem
veicular (PPVs), mas, com a introdug@o do ambiente experimental regulatério, viabilizou-
se a substitui¢cdo, por periodo determinado, dos PPVs pelo sistema HS-WIM (high speed
weigh-in-motion) “para fins de testes do novo sistema e futura decisdo quanto a troca
definitiva dos PPVs pelo sistema HS-WIM, com a compensacao das devidas economias

refletidas em modicidade tarifaria aos usuarios” (ANTT, 2024f).
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Da mesma forma que no sandbox freeflow, foram editados um Termo de
Referéncia de Ambiente Regulatério Experimental (ANTT, 2023d) e um Aditivo
Contratual (ANTT, 2023d). Conjuntamente, eles materializaram as disposi¢des contidas
na Resolugdo 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. Também no presente caso, houve a aplicacdo da faculdade de dispensar a
concessionaria da rodovia do processo de selegdo previsto nos normativos, tanto em
fungdo 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¢do de quatro postos de PPVs com balancas lentas — previstos originalmente no
contrato de concessdo para o trecho que interliga Uberlandia-MG a Jatai-GO — por
porticos implantados sobre todas as faixas da rodovia em quatro pontos do trecho
definido. Diferentemente da experiéncia do fiee flow, o termo de referéncia ndo explicita
os objetivos da iniciativa, mas a pagina desse sandbox na ANTT traz como motivacao os
problemas de degradagdo da seguranga viaria decorrentes do excesso de peso; o desgaste
prematuro de pavimentos ¢ de obras de arte especiais (pontes e viadutos); além da
disparidade concorrencial entre transportadores (j& que parte das consequéncias do
excesso de peso ¢ enfrentada pelos demais usuarios da rodovia — uma externalidade
negativa) (ANTT, 2024g).

Uma das diretrizes mais relevantes do termo de referéncia ¢ a manutencdo do
equilibrio econdmico-financeiro do contrato de concessdo, em face dos elementos
trazidos pela nova modalidade de pesagem veicular em movimento (clausula 5.1.4). No
caso desse sandbox, ndo ha impacto direto sobre as receitas da concessdo (salvo um
eventual aumento na quantidade de veiculos de carga em funcdo de uma maior
observancia do limite de peso transportado por cada caminhdo), mas sobre os custos.
Assim, para além do compartilhamento e das regulares trocas de informagao ja previstas
para os sandboxes, ficou estabelecido o envio, paraa ANTT, de relatorios 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 fiscalizacdo em eventuais novos pontos de pesagem, incluindo avaliagdao

de fugas (clausula 17.1.4).
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Caso o projeto se mostre viavel (o sandbox tem prazo de 24 meses, prorrogaveis
por outros 12), o termo aditivo prevé a realizacdo de um reequilibrio econdmico-
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 exclusao dos quatro postos
de pesagem fixos originalmente previstos (clausula 5).

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

Sobre as obrigagdes gerais exceptuadas ou suspensas durante a vigéncia do
sandbox, destacam-se, naturalmente, aquelas relativas a implantagao da infraestrutura e
dos postos de pesagem veicular originalmente previstas (ANTT, 2023e, clausula 3.1). Por
outro lado, foram incluidas diversas obrigacdes de informacao aos usuarios da rodovia
sobre o funcionamento do novo mecanismo de pesagem, sobre a localizagao dos porticos,

sobre direitos e sobre canais de atendimento (clausula 10 do Termo de Referéncia).

3.4.3.2 Monitoramento e avaliagdo da politica

Seguindo as diretrizes da Resolugdo n® 5.999/2022, o monitoramento das agdes
desenvolvidas no ambito do experimento regulatorio ¢ compartilhado pela unidade
organizacional competente (no caso do HS-WIM, a Superintendéncia de Servicos de
Transporte Rodovidrio e Multimodal de Cargas — Suroc) e por uma comissdo composta
por funciondrios de diferentes areas da ANTT especialmente designada para esse fim
(ANTT, 2023e).

Até o momento do fechamento deste estudo, o sandbox HS-WIM ainda nao tinha

uma avaliagdo integral do seu primeiro ano de funcionamento. Todavia, o quarto relatorio

trimestral de acompanhamento do ambiente regulatorio experimental (sandbox) — HS-
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WIM (ANTT, 2024a) trouxe diversas informagdes sobre a evolugdo 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 verificacao da nova
tecnologia empregada, o acompanhamento desse sandbox apresenta consideravel énfase
nos aspectos técnicos e operacionais, com particular atengdo para a homologa¢do das
balancas e a conexa interagao com o Inmetro.

Preliminarmente, cabe destacar que apenas dois dos quatro equipamentos HS-
WIM j4 haviam sido implantados até o primeiro semestre de 2024, com a previsao de
instalacdo 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, utilizagdo da capacidade de carga e de veiculos comerciais com velocidade
acima da operacional do equipamento HS-WIM.

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

Os principais riscos identificados pelo relatorio foram: 1) perda de comunicacao
entre portico e softwares responsaveis por concatenar as informagoes; ii) falha na leitura
das cdmeras de OCR por delay de foto; iii) manutengdo em caso de danos extensos aos
sensores ¢/ou pavimento; iv) cedimento de pavimento abaixo do nivel de sensor; v) perda
de portico em caso de colisdo de veiculos com excesso de altura; e vi) imprecisdo de
classificagdo automatica.

Em que pesem os riscos apontados, destaca-se que “os resultados demonstram
avangos significativos, como a alta taxa de operacao dos sensores € uma assertividade de
99,5% na leitura das placas” (ANTT, 2024b, p. 9), concluindo-se que “o projeto segue
em dire¢do ao fortalecimento da sua cobertura e eficiéncia, contribuindo para o
aprimoramento da fiscalizagdo de pesagem em movimento e a preservagao das rodovias

federais” (ANTT, 2024b, p. 9).
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3.5 Repactuacdes em Ambiente Regulado por Incentivos

A presente secdo busca elucidar como o sandbox estd sendo utilizado no ambito das
repactuagdes, tendo em vista os incentivos envolvidos na questao e os riscos especificos
e sistémicos que ela enseja. Para tanto, comeca-se caracterizando como o consensualismo
(aspecto mais amplo que ja vinha sendo progressivamente incorporado ao campo do
direito) aflorou na regulacao dos contratos de concessdo, para depois caracterizar, com
mais precisao, o que vem a ser a chamada “repactuagdo” ou “otimiza¢do” dos contratos
no Brasil, e, por fim, elucidar como o sandbox regulatorio esta sendo utilizado para

viabilizar essas iniciativas.

3.5.1 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 orgdos e
entidades publicas”, que, em termos de atores participantes do processo, “podem envolver
unicamente a participacdo de orgdos e entidades publicas, como também contemplar a
sua intera¢do com organizagdes de finalidade lucrativa (setor privado) ou desprovidas de
finalidade lucrativa (Terceiro Setor)” (Oliveira; 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 concep¢ao administracao publica/administrado — que tinha
como premissas legalidade, planificagdo normativa, perspectiva homogénea do interesse
publico e natureza comutativa da atividade administrativa — o direito administrativo
desembocou, ainda que com fortes resisténcias, em um paradigma relacional, no qual o
direito, a medida que ia conferindo for¢a normativa aos principios, assimilaria interesses
concorrentes ou contraditorios e a administracao publica passaria a ponderar e a compor
esses interesses heterogéneos.

No Brasil, essa tendéncia comegou a fazer-se sentir ja a partir da transformacao
gerencial do Estado no final da década de 1990 (mais especificamente com a promulgagao
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, o

consenso passou a ser visto como a via preferencial da agdo publica, uma vez que
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promoveria eficiéncia e equidade por meio da utilizacdo de mecanismos de didlogo,
negociacao, cooperacao e coordenagdo (Dantas, 2023).

Em termos normativos, o consensualismo na administragao publica brasileira
comegou a estruturar-se de forma mais consistente com a introdu¢do progressiva de
instrumentos de resolu¢do de conflitos. A Lei n® 9.469/1997 passou a autorizar os entes
publicos a realizarem acordos ou transacgdes para terminar litigios por meio de termos de
ajustamento de conduta; a Lei de Arbitragem (Lei n® 13.129/2015) incluiu autorizagao
expressa a administragdo publica direta e indireta para utilizar a arbitragem para dirimir
conflitos relativos a direitos patrimoniais disponiveis; a Lei n® 13.140/2015 trouxe a
mediagdo como meio de solugdo de controvérsias entre particulares e a possibilidade de
autocomposicao de conflitos no ambito da Administragdo 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 ndo estd mais vinculada
apenas a regras previstas nas leis, mas também ao proprio Direito, incluindo os principios
constitucionais (Ximenes, 2022).

Todavia, o tipo de acordo necessario as repactuagdes aqui analisadas alicergou-se
de forma sélida com as modifica¢des introduzidas na Lei de Introdugdo das Normas do
Direito Brasileiro (Decreto-Lei n® 4.657, de 4 de setembro de 1942) com a edigdo 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 situagdo contenciosa na aplicacdo 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 solucdes
consensuais que permitiria celeridade na atuagdo estatal em relagdo a necessidade de
melhores entregas de servigos publicos a sociedade e de atracdo de investimentos para os
projetos governamentais.

E interessante notar que essa abordagem passou a ser progressivamente
incorporada 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, ¢ ponto bastante consensual que os contratos de concessdo que regulam essas

parcerias sdo intrinsecamente complexos e incompletos (j4 que ndo podem prever e
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normatizar, antecipadamente, todos os possiveis eventos e transformagdes que podem
ocorrer pelo prazo estipulado — em geral, décadas), e demandam, frequentemente, ajustes
ao longo de sua execucdo (World Bank, 2017).

Em termos praticos, porém, os reguladores conseguiram avangar pouco em agdes
inovadoras no campo do consensualismo que envolvessem alteracdes significativas em
parcerias ja firmadas com o setor privado somente com base nos dispositivos citados e
nas teorias regulatorias voltadas para a regulacao flexivel, que tanto debatem a forma,
mas pouco definem acerca da dificuldade nas fiscalizag¢des, de como lidar com as pressoes
institucionais, com as restricdes orcamentarias ou mesmo com a falta de objetivos
estratégicos do Estado (Baldwin & Black, 2007).

No Brasil, somente com a entrada do Tribunal de Contas da Unido (TCU) nessa
arena no final de 2022 ¢ que isso se tornou possivel. A publicagdo da Instru¢ao Normativa
TCU n® 91, de 22 de dezembro de 2022 (alterada pela IN n® 92/2023) — que normatizou a
realizagdo de procedimentos voltados a “solucdo consensual de controvérsias relevantes
e prevengdo de conflitos afetos a 6rgdos e entidades da Administracdo Publica Federal”
(TCU, 2022) —, instituiu uma secretaria especificamente voltada para as resolucdes
consensuais de conflitos, a Secretaria de Controle Externo de Solug¢ao Consensual ¢
Prevencao de Conflitos (SecexConsenso/TCU) e estabeleceu uma sistematica de
avaliacdo (e aprovacgao prévia) de propostas de solugdo consensual solicitadas por 6érgaos
da administragdo publica com terceiros.

Talvez ainda mais importante que a validag¢do institucional do TCU foi o
estabelecimento, nos acordos aprovados até o momento, de clausula de exclusao de
responsabilidade pessoal dos gestores por condigdes negociadas em processo de
solicitacdo de solugdo consensual, salvo se verificada fraude ou dolo (por exemplo, o
Acoérdao n® 1.797/2023-Plenario, do setor de energia, um dos primeiros a ser firmado).

Conforme informado pelo tribunal em sua pagina oficial®, trinta pedidos de
solucdo consensual foram feitos até outubro de 2024. Entre eles, hd 6 pedidos
relacionados a concessdes rodovidrias: i) concessdao da rodovia BR 101/ES/BA; ii)

concessao da rodovia BR 163/MS; iii) concessdo da rodovia BR 101/RJ; iv) concessdo

4 Disponivel em: https:/portal.tcu.gov.br/imprensa/noticias/acompanhe-os-pedidos-de-solucoes-

consensuais-que-chegaram-ao-tcu-desde-2023.htm.
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da rodovia BR 324/116/BA; v) concessao da rodovia Ferndao Dias; ¢ vi) concessdo da
rodovia BR-116/PR/SP — Regis Bittencourt.

Especificamente em relagao ao setor de transportes terrestres, o interesse nas
solucdes envolvendo repactuagdes contratuais (ou otimizagdes contratuais, nome
oficialmente 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 concessao
federais a serem apresentados ao TCU. Nesse caso, desde a publicagdo da portaria até 31
de dezembro de 2023, prazo final estabelecido pela norma para solicitagdes por

concessionarias, 0 MT registrou o recebimento de catorze pedidos de repactuagao.

3.5.2 Repactuacdes nos contratos de concessao rodoviaria: escopo € riscos

Apesar da relevancia do tema e dos normativos infralegais produzidos para regulamentar
a matéria, ndo existe uma definigdo clara acerca do escopo das alteracdes 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 aprovacdo, dentro do Tribunal, das solicitagdes protocoladas pelos ministérios 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¢do clara do objeto.

Todavia, a partir da analise das alteracdes que efetivamente estao sendo propostas
nas concessoes rodovidrias federais, pode-se observar que elas implicam alteragdes nos
contratos em vigor que extrapolam a mera recomposi¢do do equilibrio econdomico-
financeiro das parcerias; modificam as obrigacdes relativas aos investimentos e aos niveis
de servico; ensejam alteragdes significativas na matriz de risco originalmente pactuadas;
recalculam as tarifas de equilibrio; e procuram equacionar o “passivo regulatorio” das
concessoes (dividas ou disputas administrativo-judiciais entre as concessionarias € a

agéncia reguladora).

9 Deve-se destacar que algumas balizas para possiveis acordos a serem submetidos a SecexConsenso do
TCU foram estabelecidas a partir da analise de uma consulta formulada pelo ministro dos Transportes e
pelo ministro dos Portos e Aeroportos acerca da possibilidade de encerramento de processos de relicitagdo
por acordo de vontade entre as partes (TC n2 008.877/2023-8).
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De fato, no caso da repactuagdo da Eco 101, a proposta envolveu, entre outros
pontos, 1) nova projecdo de trafego para o periodo da repactuacdo; ii) alteracdo das
projecdes de receita; 1ii) atualizagdo dos custos operacionais (Opex); iv) nova
programacao de investimentos previstos (Capex), considerando adog¢ao de solugdes
especificas de geotecnia, de contencdo e de obras de arte especiais, além da exclusdo, da
alteracdo ou mesmo da inclusdo de algumas obras e trechos; v) modificagdo da Taxa
Interna de Retorno (TIR) do modelo econdmico-financeiro; e, finalmente, vi) ampliagao
do prazo de concessdo em 15 anos.*

Em relacdo ao passivo regulatorio, ficou acordado que seria feito um encontro de
contas para a Sociedade de Proposito Especifico (SPE) — concessionaria. Assim, mesmo
com uma eventual mudanga do controlador, o valor a ser pago continuaria sendo
obrigatdrio para a empresa. No esquema proposto, os ativos consideram bens reversiveis
ndo amortizados e pedidos de reequilibrio economico-financeiro feitos 8 ANTT e ao
Judiciario. Quanto aos passivos, consideram-se processos administrativos sancionadores;
créditos da Unido; financiamentos junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES); passivos de outra natureza, como ambientais, trabalhistas
ou tributérios; e valores de acdes judiciais e de acérdaos do TCU. Por fim, com base na
Portaria MT n® 848/2023, estabeleceu-se a renuncia, pela SPE, dos processos
administrativos e judiciais em curso, de forma a zerar o estoque de passivos da concessao.

Naturalmente, alteragdes dessa magnitude tém o conddo de viabilizar virtualmente
qualquer concessao, mas, a0 mesmo tempo, ensejam uma série de riscos, tanto em relagdo
ao processo de repactuacdo que estd sendo considerado (riscos especificos relativos a
assimetria de informacdo entre concessiondria e representantes do poder publico na
construg¢do do acordo) como em relagao as demais concessoes do setor, existentes ou a
realizar (riscos sist€émicos relativos ao risco moral e a selecdo adversa), como ja
extensivamente estudado em outros paises (Feng et al., 2023; ITF, 2017).

De fato, dada a intencao das iniciativas de repactuagdo e a elasticidade de seus
escopos, a construcdo de propostas de repactuacdo implica, necessariamente, o

estabelecimento de um novo equilibrio contratual (com uma significativa geracdo de

%0 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 usudrios, ja que, nas concessoes rodovidrias, ela ¢ um output das
premissas e dos valores constantes dos modelos economico-financeiros (MEF) adotados.
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valor para o negdcio, que, presumivelmente, ¢ invidvel nas condi¢cdes originais).
Entretanto, se o valor adicional puder ficar com o atual operador do empreendimento, a
propria constru¢ao da proposta torna-se problemdtica em funcao da assimetria de
informacao entre regulador e regulado.

Algumas das questdes que podem ser influenciadas pela assimetria de informacao
e pelo desalinhamento de incentivos no processo de formulagdo do possivel consenso sdo:
1) qual deveria ser esse novo equilibrio (superior ao anterior), ja que ele depende, dentre
outros fatores, da taxa de remuneracao do capital investido pelo privado?; ii) qual ¢ a
projecdo 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 sao os investimentos que devem ser feitos, alterados ou excluidos, € a que prego?;
e iv) quais riscos devem ser assumidos por cada uma das partes, tanto em relacao as
pactuagodes a serem mantidas quanto em relagdo as novas obrigagdes?

Em termos sistémicos, ¢ importante considerar que, caso o valor adicionado fique
com o atual operador, ndo apenas as concessiondrias que estdo com problemas de
solvéncia ou liquidez irdo buscar um novo arranjo contratual gerador de valor, mas,
potencialmente, as demais concessionarias também, dado o objetivo de maximizacao de
resultados de qualquer negocio. Em outros termos, existe a possibilidade de risco moral
em relacdo as demais concessionarias (oportunismo pos-contratual), ja que perceberdo a
possibilidade de firmar acordos superiores com o poder publico em rela¢do aos atuais
contratos de concessao.

Mais uma vez, a assimetria de informagao dificulta o atingimento de respostas
claras sobre: 1) quais critérios permitiriam a algumas concessionarias fazer repactuagoes
e a outras nao?; i1) como seriam apurados esses critérios?; iii) ainda que fosse possivel
definir e monitorar perfeitamente esses critérios, o que impediria que um operador
degradasse a situacdo da concessdo, para se encaixar nos critérios previamente
estabelecidos?; e iv) como iria se garantir a estabilidade das novas regras e a efetividade
das eventuais sancdes 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 mudanga
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e de adequacao das regras, ja que ndo depende diretamente do Congresso Nacional e nem
da Presidéncia da Republica (como seria no caso de decretos), para que seja alterada.

Ligado ao oportunismo pos-contratual, pode haver também riscos pré-contratuais
de selecdo adversa nos futuros leildes de concessdo de rodovias e ferrovias, pois os
investidores que mais estariam propensos a participar dos futuros certames seriam aqueles
que mais enxergassem a possibilidade de renegociagdo ex post em funcdo de mudangas
nas condi¢des econdmicas ou de desempenho da concessao. Ademais, os maiores lances
tenderiam a ser dos investidores que mais acreditassem na geracao de valor em fun¢ao
dessas repactuagdes, o que pode comprometer a alocagdo eficiente da operagdo das
infraestruturas aos investidores mais aptos (Bugarin & Ribeiro, 2021).

Além dos riscos apontados acima, questdes procedimentais de certa importancia
também podem influenciar o resultado desses processos, notadamente: 1) como se daria a
disputa pelo mercado para revelagdo do prego de reserva dos investidores?; e ii) como
ficaria a consulta aos usuarios (consultas e audiéncias publicas) e aos investidores (por
meio do instrumento convocatdrio correspondente do certame)?

De fato, essas e outras questdes foram apontadas pelo relatorio técnico do préprio
TCU na analise do caso da Eco 101 (TCU, 2024). Em particular, foram destacados e
analisados os seguintes riscos relativos ao processo de repactuacao, conforme o Quadro

l.

Quadro 3-1
Riscos apontados pelo TCU

Risco identificado Potenciais consequéncias

Risco moral )
descumprimento contratual.

Geragdo de incentivos reversos, €, no caso concreto, risco de incentivo ao

Risco sistémico
todo setor.

Impacto nos proximos leildes, dando uma sinalizagdo de incentivos inadequados a

Risco social . . ) )
de pedagios em rodovias com baixa qualidade.

Percepcdo negativa da populacdo, quanto ao sistema de concessdes, da cobranca

Riscos de legalidade diretrizes do Acdrdao n® 1.593/2023-Plenario.

Discussdes do limite da mutabilidade dos contratos complexos e ainda das

Riscos de judicializagdo e
de litigancia

Criacdo de situagdes que aumentem esses riscos que sdo inerentes ao Estado de
Direito, dado que o acréscimo do art. 26 a Lei de Introdug@o as Normas do Direito
Brasileiro (LINDB) teria trazido uma autorizagdo legal ampla e genérica para a
adocdo de meios consensuais de resolucédo de conflitos.

Riscos econdmicos e
financeiros

Problemas na manutencdo do equilibrio do contrato, sua sustentabilidade e avaligdo
da financiabilidade da concessio.

Riscos de transparéncia

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 € o
oposto do que ocorre nos processos administrativos regulares de concessao).
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de concessdo alternativas como caducidade e relicitacdo, dificuldades com licenciamento.

Riscos inerentes ao processo | Assimetria de informacgdes, riscos de leildes vazios, dificuldades na aplicagdo de

Fonte: TCU (2024).
Elaboragdo 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 concessdo e tornar-se, em ultima instancia, risco sistémico.

Assim, de forma a enderecar especificamente esse ponto, estabeleceu-se a
necessidade de ofertar o contrato repactuado ao mercado em um processo publico, de
forma que, caso o acordo proposto contenha uma remuneragdo do capital acima do
esperado (seja por conta das projegoes 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 concessdo. A mera possibilidade de
perder o contrato e ndo ficar com ganhos liquidos ao final do processo minimizaria os
problemas de incentivo na constru¢ao da proposta e poderia evitar os riscos sistémicos
aludidos.

Por fim, cabe ressaltar que o processo competitivo proposto, combinado com os
mecanismos de escuta e andlise que sdo inerentes ao sandbox regulatdrio, dariam
transparéncia a repactuacao, ja que haveria oportunidade de submeter ao escrutinio os
termos (e valores) negociados previamente, bem como as respectivas memorias de

calculo e fundamentacao das decisdes tomadas.

3.5.3 Sandbox regulatério do processo competitivo

A implementagdo do processo competitivo por meio de um Sandbox Regulatorio,
consignada no voto do Acordao n® 1.996/2024-Plenario , amparou-se em argumentos que
guardam consideravel paralelismo com os requisitos para realizacdo de sandboxes
expostos pela literatura especializada vistos na se¢do 2 deste artigo: 1) complexidade do
assunto; ii) alto grau de inovagao; iii) consideravel alteracdo nas condi¢cdes de mercado;
1v) significativos impactos em atividades objeto da regulagdo; e v) potencial de quebras
profundas e estruturais no ambiente regulado do setor de rodovias.

Nesse sentido, a ANTT abriu a Consulta Publica n® 1/2024 (ANTT, 2024b), de 4

de novembro de 2024 a 23 de dezembro de 2024, para colher sugestdes acerca da proposta

105



de “readaptacdo e otimizacao do contrato de concessao relativo a BR-101/ES/BA”, bem
como, “no ambito do sandbox regulatdrio, receber contribui¢des aos documentos que
possam ser aplicaveis aos demais processos de readaptagdo e otimizacao de contratos de
concessao submetidos a SecexConsenso/TCU, conforme IN TCU n2 91/2022”.

Em termos procedimentais,’! o Edital de Alienacdo de 100% das Ag¢des da Ecol01
Concessionarias de Rodovias S.A.%%, publicado pela ANTT em sua audiéncia publica,
trouxe os seguintes marcos:

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

e formagdo de uma comissdo mista, composta por concessionaria ¢ ANTT,
responsavel por conduzir os procedimentos do processo competitivo;

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

e obrigagdo de a proposta econdmica conter preco pelas agdes igual ao fixado pelo
edital (equivalente aos haveres e aos deveres da atual concessionaria) e livre oferta
de deséagio sobre a nova tarifa basica de pedagio (critério de selecdo da proposta
vencedora);

e homologagdo, adjudicagdo do objeto e concessdo de anuéncia prévia a
transferéncia das agdes entre as partes privadas feitas pela ANTT; e

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

Anexo ao Edital de Alienacdo, apresentou-se o aditivo contratual®* proposto,
contendo as clausulas repactuadas que substituem integralmente os termos e condi¢des
previstos no contrato de concessdo original (mas que s6 terdo vigéncia apods a realizacao
do processo competitivo). Para os fins da analise aqui empreendida, cabe destacar alguns
pontos de inovagao, conforme explicitado adiante.

1) Incorporacao das alteragdes regulatorias da 5% Etapa de Concessdes, notadamente:

51 Interessante notar que 0 mecanismo proposto para o processo competitivo guarda grande semelhanga
com o texto sobre venda assistida que ja havia sido submetido a consulta publica pela ANTT no ambito do
RCR 4 (ANTT, 2023f).

52 Para mais informagdes, fazer busca pelo edital em:
https://participantt.antt.gov.br/public/evento/visualizar.

53 Para mais informagdes, fazer busca em: https:/participantt.antt.gov.br/public/evento/visualizar.
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a) leildio por menor valor da tarifa de peddgio, com previsdo de aportes
incrementais de capital a partir do patamar de 18% de desagio ofertado;

b) nova matriz de riscos, com tratamento especifico para riscos extraordinarios e
riscos residuais;

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

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

e) ampliagdo da regulacdo por incentivos via indicadores de inexecucao,
especificagdes sobre distribui¢cdo de dividendos, ajustes no valor da garantia de
execucao ¢ vinculacao das reclassificacOes tarifarias a metas fisicas; e

f) refinamento ou introdugdo de novos mecanismos de acompanhamento do
contrato por parte dos financiadores e de solucdo de controvérsias com a
agéncia reguladora.

2) Institui¢do de mecanismos de enforcement especificos para os novos
controladores do contrato repactuado:

a) estabelecimento de um periodo de transi¢do de 3 anos;

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

c¢) vinculacdo da realizacdo das reclassificacdes tarifarias (associadas a ampliagdo
da infraestrutura) apenas ao fim do periodo de transi¢ao;

d) proibi¢ao de distribui¢do de dividendos durante o periodo de transi¢do; e

e) proibicao de a nova controladora retirar-se do controle da concessionaria antes
do atendimento de ao menos 80% das metas de execug¢dao acumuladas previstas
para o periodo de transigdo.

3) Criagao da “Extincdo Antecipada Consensual” em caso de inadimplemento
contratual relevante com previsao de multa adicional de R$ 200 milhdes.

Além do lancamento da consulta publica, a ANTT produziu o Termo de

Referéncia de Ambiente Regulatorio Experimental: ECO 101, (ANTT, 2024e), “em
atendimento as clausulas 4.73 e ss. do Termo de Autocomposi¢ao celebrado em

25/09/2024, entre a Eco101, Unido e ANTT, sob interveniéncia do Tribunal de Contas da
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Uniao” (ANTT, 2024d, p. 1). Tal como nos demais sandboxes em curso no setor, a
agéncia utilizou-se da faculdade, dada pela Resolucao n® 5.999/2022, de nao realizar
processo de selecao 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
cardter procedimental, como: observar os compromissos assumidos no Termo de
Autocomposi¢do celebrado; constituir Comissao Mista do Processo Competitivo;
acompanhar as impugnagdes ao edital, a analise dos documentos e os pedidos de
esclarecimentos; promover paginas web especificas para comunicagdo acerca do
sandbox; criar canais de comunicacdo direta entre a ANTT e a Ecol01 e permitir o livre
acesso a agentes da administragdo publica competentes. O Gnico objetivo mais finalistico
diz respeito a “analisar resultados obtidos reformulando metas e estratégias quando
necessario para o atingimento dos objetivos estabelecidos” (ANTT, 2024d, 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 12 meses,
“caso seja necessario para a conclusdo do Processo Competitivo” (ANTT, 2024d, p. 7).
Todavia, conforme clausula 13.2, o ambiente experimental pode ser finalizado
antecipadamente, se o processo competitivo resultar na transferéncia do controle
acionario da concessiondria (e conexa celebracao do termo aditivo com o vencedor do
processo). Nesse caso, a Comissdo de Sandbox entregard a ANTT um relatorio detalhado
acerca dos resultados do sandbox (item 5.4.2).

Por fim, em relacdo as obrigagdes especificas dos participes, as principais
atribuicdes da ANTT concentram-se na realizacdo da audiéncia publica (descrita
anteriormente); na disponibilizacdo das informag¢des sobre o processo competitivo, bem
como dos estudos, projetos e/ou outros documentos técnicos referentes ao sistema
rodoviario; e na supervisdo da provisdo de informacdes pela concessionaria aos
interessados. J4 para a concessiondria, as obrigagdes relacionam-se a prestacdo de
informagdo a todos os interessados; a realizagdo da sessdo publica do processo
competitivo; e ao atendimento das disposi¢des especificas do edital e dos demais

documentos que estdo dando as condi¢des de contorno a alienagdo das acdes.
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3.6 Potencialidade e Limites do Sandbox de Repactuagdao

Feita a caracterizacdo das repactuagdes e de como o sandbox esta sendo utilizado no
processo aqui analisado, a presente secdo analisa qual € o potencial de contribuicao do
mecanismo proposto para a producdo de uma regra de repactuagdo 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 produgdo de qualquer efeito, ¢ uma inovacdo com grande potencial de fomentar o
mercado secundario de concessdes e, com isso, evitar todo o custo de transacdo de
encerramento antecipado das parcerias, seja por vias litigiosas (como a caducidade) seja
por vias amigdveis, mas demoradas — como as relicitagdes (Ferreira et al., 2021). De fato,
a insustentabilidade das concessdes muitas vezes estd no nivel do contrato que foi
firmado, e ndo propriamente do ativo estressado que, sob outras bases, poderia ser
amplamente superavitario.

A utilizacdo de um sandbox regulatério, do tipo policy sandbox, para a producao
de uma regra eficiente, estavel e valida para todos os agentes econdmicos €, em principio,
apropriada, dada a dificuldade de sua validacdo antes da sua efetiva submissdo ao
mercado (tendo em vista o grande numero de agentes econdmicos, presentes € potenciais,
envolvidos), a complexidade institucional de uma solug¢do, no minimo, heterodoxa para
o direito administrativo brasileiro e seus orgdos 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
contornos basicos das disposi¢des acerca da utilizacdo de sandboxes para produgdo de
politicas publicas ja exploradas no presente trabalho, algumas questdes especificas
merecem destaque.

Preliminarmente, cabe ponderar se o arcabougo legal e os mandatos institucionais
que dao sustentagdo a essa iniciativa precisariam ser adaptados ou criados, preocupagao
basilar exposta desde a primeira utilizagdo do mecanismo de sandbox pelo FCA no Reino
Unido (secdo 2). Como visto, em que pese o enorme potencial de alteracdo da regulagdo
setorial, os processos de repactuagdo estdo ocorrendo sem que se tenha editado ou
alterado nenhuma lei ou decreto para atribuir, criar ou modificar competéncias. Sob um

olhar mais atento, houve apenas a edicdo de uma instru¢do normativa por parte do TCU
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(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, 2024c).>*

Alias, € forgoso observar que, dentro do proprio TCU, ha manifestagdes afirmando
a ilegalidade das propostas de acordo. Consta, por exemplo, no voto do ministro relator
Aroldo Cedraz sobre o processo de repactuacdo da concessdo da BR-163/MS (TC
033.777/2023-3) — que resultou no Acérdao n® 2.434/2024-Plenario —, que “o contetido
da solucao consensual proposta ¢ irremediavelmente ilegal, vez que inconciliavel nao
apenas com a letra da lei, mas também com todo o ordenamento juridico”. Mesmo nao
tendo se tornado jurisprudéncia do Tribunal, por for¢a dos demais votos, ndo 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.

Adentrando na andlise do instrumento em si, o primeiro ponto que chama a
aten¢do no sandbox de repactuacdo ¢ a auséncia de uma definicdo prévia de objetivos
especificos relacionados ao mecanismo (para além do objetivo mais geral, que extrapola
o sandbox, de que ocorra a alienagao das agdes da concessionaria), diferentemente do que
ocorreu com os sandboxes do Free flow e do HS-WIM vistos na secao 3 deste artigo. Em
que pese existir a pretensdo de que o mecanismo de mercado proposto minimize os
problemas relacionados a assimetria de informagdo e ao risco moral dos processos de
repactuacgdo (tema especialmente presente nas manifestagdes da area técnica do TCU),
ndo fica claro o que se pretende atingir exatamente com a utilizagdo do instrumento
sandbox, gerando implicagdes sobre sua estruturacao e posterior utilidade para afericao
do seu grau de sucesso, como ressaltado por Jenik & Duff (2020), ao analisar outras
experiéncias em diversos paises.

Relacionado a questdo dos objetivos, verifica-se que o prazo desse sandbox (24

meses, com possibilidade de prorrogacao) seria, em principio, aderente as principais

54 Além disso, cabe destacar a edi¢do, 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 Rodoviarias, contendo
regras relativas ao Regime de Recuperacdo Regulatoria, “instrumento de gestdo contratual excepcional e
transitorio destinado a promover a recuperagdo de concessdes com desempenho insatisfatério e que
apresentem risco de extingdo contratual por caducidade” (ANTT, 2024d, art. 117), mas que, conforme art.
117, § 22, “ndo pode importar em alteragao do equilibrio econdmico-financeiro do contrato ou de sua matriz
de risco” (ANTT, 2024d).
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experiéncias analisadas, tanto quando comparado as experiéncias nacionais ja citadas
como em relacdo as internacionais (onde os prazos geralmente encontrados foram de 12
meses, prorrogaveis). Entretanto, a previsao de que ele se encerre juntamente com a
concretizagao da transferéncia do controle acionario (o cronograma para efetivacao da
repactuacdo indica consumacao do processo competitivo em 104 dias (+ 55 dias uteis) a
partir da publicacdo do edital de alienacdo das agdes), traz diversas consequéncias para o
uso do mecanismo.

As mais diretas sdo: 1) a impossibilidade de analise dos seus resultados antes da
produgdo de efeitos; e ii) o inicio de novos processos competitivos para os casos de
repactuacdo ja aprovados (como o caso da Concessao da Rodovia BR 101/RJ), ou que
vierem a ser aprovados, sem uma cuidadosa avaliacdo do sandbox realizado. Nao ¢
demais relembrar que existe, conforme os manuais dos organismos multilaterais insistem,
a necessidade de uma andlise ex-ante sistematica dos ganhos e perdas de inovagdes que
os sandboxes regulatorios testam.

Alids, uma caracteristica peculiar, mas de grande importancia para o atual
processo, ¢ que, tendo em vista se tratar de um sandbox especificamente voltado para
empresas reguladas por contratos de concessdo (e, particularmente no caso do setor de
transportes terrestres, onde ha extensivas clausulas detalhando qualidade, investimentos,
padrdes de operagdo etc.), ha a necessidade de negociagdo de aditivos contratuais prévios.
De fato, vale observar que em mercados onde o regulador se restringe a estabelecer os
marcos de atuagdo 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 extraordinarios
durante algum tempo. Todavia, no caso de empreendimentos monopolistas que atuam sob
contratos de concessdo, esse incentivo nao € tio claro.

Dada a impossibilidade de competicdo no mercado, e o principio do equilibrio
contratual — que supde que, antes do inicio do sandbox, o contrato de concessao estava
equilibrado e, portanto, eventuais ganhos ou perdas perenes ndo previstas na matriz de
risco deveriam ser reequilibradas em termos de valor presente —, o incentivo a entrada no
sandbox dependera das condigdes especificas das alteracdes contratuais negociadas entre
as partes. Como cada concessao tem regramento proprio e, principalmente, problemas

particulares que a repactuacdo visa solucionar, a grande contribuicdo do sandbox seria no
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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), condi¢ao necessaria (em que pese nao suficiente)
para que as vantagens de eficiéncia de uma parceria publico-privada sejam alcangadas
(Athias; Chever, 2018).

Mas o carater ndo escalavel do tipo de iniciativa proposto (dada a peculiaridade
de cada renegociacdo 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 aprovagdo por parte do TCU) podem levar, conforme ja ressaltado por Zetzsche
et al. (2017), a um desnivelamento das condi¢des competitivas. Ademais, como, nesse
caso, o design ¢ o resultado direto de consultas com partes interessadas, isso pode levar a
omissdes importantes acerca dos frade-offs entre eficiéncia e equidade que cada desenho
pode embutir (Crampes e Estache, 2023). De fato, algumas das questdes sumarizadas na
secdo 4 acerca dos investimentos, dos prazos, da assuncdo de riscos e das novas
obrigagdes podem trazer consequéncias sociais pouco exploradas e discutidas,
especialmente com os usuarios da infraestrutura.

Em todo caso, o resultado mais preocupante da possivel inseguranca juridica, da
falta de definicdo prévia de objetivos, dos prazos exiguos e da grande customizacdo 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 ¢ um caminho possivel, haja vista que as recentes
aprovacoes de repactuacao de outras duas concessoes rodovidrias pelo TCU (Acordao n®
2.434/2024-Plenario, referente 8 Rodovia BR-101/RJ, e Acordao n® 2.318/2024-Plenario,
referente a Rodovia BR-163/MS) estabeleceram, mais uma vez, a necessidade de
realizacdo de oferta das a¢des ao mercado por meio de um processo competitivo.

Da discussdo precedente, pode-se questionar se o objeto do sandbox (0o mecanismo
de oferta ao mercado) esta sendo realmente testado em um experimento real controlado,
em que um determinado numero de firmas realiza suas operagcdes com regras
diferenciadas por tempo limitado e com menores riscos regulatorios (Markellos et al.,
2024, tradugao nossa) ou, utilizando outras palavras, em “um estado de exce¢do decretado
dentro de um regime regulatorio” que permite as empresas oferecer produtos ou servigos

por um tempo limitado, a um ntimero limitado de clientes, num ambiente regulamentar
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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 repactuagdes
esta além do escopo do presente trabalho, mas, como esse sandbox tem diversas
implicagdes regulatorias e concorrenciais, um ultimo aspecto que merece atencao ¢ que o
estabelecimento da atual janela de oportunidade para realizagdo das repactuacdes por
meio de portaria (aspecto discutido na se¢dao anterior) pode ensejar a percepcao 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-estabelecidos
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 condugdo dos

processos de forma eficaz.

3.7 Consideragoes Finais

Os processos de repactuacdo atualmente em curso tém um grande potencial de alteracao
das condi¢des em que sdo feitos e operam as concessoes 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 informagao na relagao
regulador-regulado, da eventual inseguranca juridica dos processos e da falta de
transparéncia e de participagdo da sociedade.

Nesse contexto, a utilizacdo do sandbox regulatério €, em principio, uma
alternativa apropriada para avalia¢ao dos impactos e dos condicionantes que esse tipo de
iniciativa pode requerer por parte do Estado e dos demais agentes envolvidos no processo.
Em particular, o sandbox pode contribuir para a producdo de uma regra transparente,
estavel e valida para todos os atores da sociedade.

Entretanto, as caracteristicas do processo em curso lancam duvidas sobre a
factibilidade desse objetivo e mesmo sobre o grau de utilidade do sandbox para o teste de
uma inovagao regulatoria cujo uso ja foi decidido exogenamente por uma solucdo
consensual prévia. O que parece estar se desenhando € a utilizagao do instituto do sandbox

como um simples mecanismo de suspensdo das regras normalmente aplicaveis as
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concessdes, para que se torne possivel a reformulacdo de alguns (ou muitos) contratos.
Nesse sentido, a sucessao de “sandboxes”, um para cada processo particular (e ndo um
sandbox regulatorio para o teste, em condicoes reais, de um mecanismo de mercado), ¢
bastante sintomatica.

Esse possivel desvirtuamento na utilizagdo dos sandboxes regulatorios tem ainda
outras consequéncias de grande alcance: primeiro, o descrédito do proprio instituto do
sandbox no setor de infraestrutura, que, diferentemente do setor financeiro, ainda esta em
seus estagios iniciais; depois, a reintrodu¢cdo dos mesmos riscos que a utilizagdo do
sandbox nos processos de repactuacao visou mitigar: risco moral e selegdo adversa; e, por
fim, a diminuicao da credibilidade da regulacdo e dos mecanismos de enforcement dos
contratos de concessdo, ja que todas as medidas tomadas ao longo da gestdo contratual
podem ser renegociadas, em sede de sandbox, futuramente.

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

Mostra-se, portanto, interessante avaliar, em futuras investigacdes, os caminhos
efetivamente tomados pelos agentes publicos envolvidos bem como as consequéncias da

utilizag¢do do sandbox para a evolugao da regulagao setorial e das concessdes repactuadas.

%5 VPL: valor presente liquido do fluxo de caixa livre projetado para a firma.
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4 SANDBOX REGULATORIO EM AMBIENTES DE
REGULACAO POR CONTRATO: O CASO DO FREE FLOW
NA CONCESSAO RIO-SP

4.1 Introducao

Os sandboxes regulatorios consolidaram-se como uma das mais relevantes inovagdes no
campo da atuagdo estatal em mercados regulados nas tultimas décadas. Desde sua
introdugio, em 2015, pelo regulador financeiro do Reino Unido (FCA, 2015)°, esses
experimentos regulatorios se disseminaram globalmente e ja foram implementados em
mais de noventa paises, com iniciativas que gradualmente extrapolaram o setor financeiro
e passaram a abranger areas como energia, telecomunicagdes ¢ transportes (Markellos et

al., 2024).

Essa expansdo para novos dominios regulatorios tem levado os sandboxes a operar
em contextos institucionais substancialmente distintos daqueles para os quais foram
originalmente concebidos. Enquanto nos mercados financeiros predomina uma regulagao
normativa, baseada em regras gerais que delimitam a atuacdo de todos os participantes
(atuais ou potenciais) do mercado (Brunnermeier et al., 2009; Martino; Nabilou; Pacces,
2025), os setores de infraestrutura sdo, em geral, regidos por uma regulacao fundada na
logica do principal-agente entre governo e empresas (Baldwin; Cave; Lodge, 2012;

Laffont; Martimort, 2002; Laffont; Tirole, 1993).

O avango do experimentalismo regulatdrio para ambientes que demandam o uso
de contratos administrativos especificos de longo prazo entre o poder publico e as
empresas para exploracdo da atividade economica gera desafios conceituais e praticos
ainda pouco examinados, ja que, nesse contexto, o sandbox regulatorio passa a atuar como
um mecanismo potencialmente capaz de reconfigurar incentivos contratuais, redistribuir
riscos e afetar expectativas econdmicas protegidas juridicamente por complexos contratos

de longo prazo.

% Em linha com outros trabalhos da 4area, optou-se por estabelecer o marco inicial do sandbox regulatorio
em 2015, em que pese ser importante ressaltar que, ja em 2012, havia, ao menos, uma iniciativa da Agéncia
de Protegao Financeira ao Consumidor dos Estados Unidos (United States Consumer Financial Protection
Bureau — CFPB), chamado de Project Catalyst, com contornos semelhantes, mas sem a denominagdo de
sandbox regulatorio (Jenik; Lauer, 2017).
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Esta investigacdo focaliza como a regulagdo por contrato afeta os incentivos de
empresas concessiondrias a participar de sandboxes regulatorios promovidos pelas
agéncias reguladoras setoriais. Sustenta-se que, ao introduzir excegdes regulatorias em
arranjos baseados na estabilidade intertemporal e na preservacdo do equilibrio
econdmico-financeiro, o sandbox regulatério deixa de ser mero instrumento de
flexibilizagdo normativa conducente a inovacdo e passa a operar como mecanismo de

reconfiguragao dos incentivos econdmicos e da alocacao de riscos nas concessoes.

Para examinar esse problema, recorre-se ao caso das concessdes rodovidrias
federais, setor da infraestrutura de transportes com extenso programa de concessdes
(iniciado ainda na década de 1990), arcabougo normativo sobre sandboxes consolidado
(ANTT, 2022a) e experiéncias diversificadas®’. Concretamente, serd analisada a iniciativa
com maior grau de maturidade do setor: o Sandbox Free flow da Concessdo da BR-
116/101/RJ/SP (Rio-SP), iniciativa que, além de possuir grande relevancia para o setor,
constitui-se como a pioneira da agéncia setorial com esse tipo de instrumento, contando

com diversos relatdrios e produtos ja publicados.

Nesse sentido, faz-se importante entender: o que € um sandbox regulatdrio e quais
sdo os limites e condicionantes para o seu desenvolvimento; quais os fundamentos da
regulagio por contrato e sua aplicagio nas concessdes rodoviarias federais®®; como se da
a utilizagdo do sandbox regulatdrio no setor dos transportes terrestres € como a iniciativa
do Free flow foi estruturada; de que modo a introdug@o desses ambientes experimentais
altera fatores que influenciam a participagdo das concessiondrias; e qual o grau de
compatibilidade entre 0 modelo de sandbox regulatorio e a regulagdo por contrato das

concessoes rodoviarias.

A pesquisa mobilizou trés grupos de evidéncias para alcancar seus objetivos:
revisdo analitica da literatura especializada sobre sandboxes regulatorios e regulacao por
contratos; analise documental dos instrumentos oficiais (edital, contrato e anexos)

disponibilizados pela Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT) da concessao

57 Adicionalmente, vale ressaltar também que a importincia do setor é dada pelo fato que, de forma geral,
“o contrato de concessdo de servigo publico, que ¢ utilizado para exploragdo de diversas infraestruturas
publicas (v.g. ferroviaria, portuaria, aeroportudria), nao raro, ¢ interpretado a partir das bases econdmicas e
juridicas estabelecidas pelo contrato de concessao de rodovias” (Freitas, 2023).

8 Como se verd mais a frente, nas concessdes de infraestrutura de transportes no Brasil, utiliza-se um
modelo de regulagdo por contrato, ainda que contando com elementos tipicos da regulagdo discricionaria.
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rodoviaria federal da Concessdao da BR-116/101/RJ/SP (Rio-SP); e levantamento de
dados produzidos no ambito da experiéncia regulatoria. Esse conjunto de informacgdes
permitiu examinar tanto o desenho e o escopo do sandbox quanto sua interacao com a

logica da regulagdo por contrato das concessoes.

Além desta introdugdo, o texto esta estruturado em seis se¢des. A segunda se¢ao
apresenta uma revisdo da literatura sob duas vertentes: caracteristicas estruturantes dos
sandboxes regulatorios e principios da regulacdo por contratos nas concessdes de
infraestrutura de transportes. A terceira secdo discute as principais caracteristicas das
concessdes rodoviarias federais brasileiras. A quarta descreve a experiéncia de Sandbox
Free flow no setor de transportes terrestres, ressaltando o modelo normativo-institucional
que da base para o desenvolvimento desse experimento. A quinta analisa os incentivos e
condicionantes a participacao das concessionarias nesses experimentos. Por fim, a sexta

secdo discute as implicagdes para a politica publica e apresenta as consideragdes finais.

4.2 Revisao da Literatura

Embora a literatura sobre sandboxes regulatorios venha crescendo rapidamente, ela
permanece concentrada principalmente no setor financeiro (Fonseca, 2026; Markellos et
al., 2024), marcado por regulacdo normativa, baseada em regras gerais, de aplicagdo
impessoal e continua. Em paralelo, h4 um corpo consolidado de estudos sobre regulagao
econdmica que explora mecanismos de alinhamento de incentivos, voltados a garantir
investimento eficiente, prestacdo continua e padroes adequados de qualidade no
provimento de infraestrutura (Baldwin; Cave; Lodge, 2012; Camacho; Rodrigues, 2014;

Decker, 2023; Laffont; Martimort, 2002; Viscusi; Harrington; Sappington, 2018).

Apesar da expansao recente dos sandboxes para setores de infraestrutura, essas
duas agendas de pesquisa t€ém evoluido praticamente de forma independente, ¢ ainda nao
se constituiu uma literatura sistematica que discuta os desafios e as implicacdes
institucionais da ado¢do dos sandboxes em ambientes regidos por contratos de longo

prazo>®. Tal lacuna é particularmente relevante diante da crescente utilizagdo desses

59 Cabe destacar dois pontos de contato importantes dessas literaturas. Primeiro, as pesquisas que versam
sobre as implicagdes de ajustes e renegociagdes em contratos de concessdo, especialmente em fungido do

117



mecanismos em concessdes de infraestrutura de transportes em andamento, nas quais a
alocagdo de riscos e a preservacdo do equilibrio econdmico-financeiro ao longo do

contrato sao elementos centrais da governanca regulatoria (Freitas, 2023; Moreira, 2019;

The World Bank, 2019a).

Assim, esta revisdo da literatura possui carater exploratorio e estd organizada em
dois eixos: os fundamentos, objetivos e limites dos sandboxes regulatorios; e os
principios da regulagdo por contratos, com foco nas concessdes de infraestrutura de
transportes. Ao articular essas duas vertentes, busca-se ndo apenas descrevé-las, mas
também identificar convergéncias, tensdes regulatorias entre flexibilidade e estabilidade
contratual e possiveis incompatibilidades que fundamentam a pergunta de pesquisa e

orientam a analise do caso brasileiro.

4.2.1 Sandbox regulatorio: origem e principais caracteristicas

50 no 4mbito do

O conceito de sandboxes regulatdrios foi inicialmente utilizado em 201
relatorio preparado pela Financial Conduct Authority do Reino Unido (FCA, 2015), a
partir da experiéncia acumulada pelo seu Innovation Hub® e das diretrizes do
Government Office for Science, que recomendava maior integragdo entre reguladores,
instituicdes financeiras, fintechs e universidades (United Kingdom, 2015). Esses
instrumentos emergiram, em esséncia, como resposta ao acelerado avango tecnologico no
setor financeiro e a crescente defasagem entre os marcos regulatorios vigentes € 0s novos

produtos, servigos e modelos de negdcio viabilizados pelas tecnologias da informacao,

configurando um quadro de inadequacao regulatoria frente a inovagao (Rangel, 2022).

seu potencial de afetar a credibilidade das parcerias publico-privadas e de levar a comportamentos
oportunistas (Feng et al., 2023). Depois, mais recentemente, os trabalhos que procuram conjugar
experimentalismo na administragdo publica com estabilidade das relagdes contratuais estabelecidas, com
destaque, para os efeitos da presente discussdo, para a proposicao do desenvolvimento de novas matrizes
de risco cambiantes (Véras; Nobrega; Turolla, 2025).

60 Vale ressaltar que, j4 em 2012, havia a0 menos uma iniciativa do U.S. Consumer Financial Protection
Bureau (CFPB) chamado de Project Catalyst com contornos semelhantes, mas sem a denominacdo de
sandbox regulatorio (Jenik & Lauer, 2017).

8! Project Innovate, originalmente desenhado para aumentar a competi¢do € a oferta de produtos financeiros
por meio do suporte ao desenvolvimento de produtos e servigos inovadores que poderiam melhorar a
experiéncia dos consumidores.
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De fato, a logica fundamental dos sandboxes regulatorios, inspirada nos
principios da regulagdo inteligente (smart regulation) (Gunningham; Grabosky; Sinclair,
1998; Gunningham; Sinclair, 1999b, 2017), fundamenta-se na ideia de que instrumentos
regulatérios mais flexiveis, responsivos e adaptativos podem produzir melhores

resultados em contextos de elevada complexidade e incerteza tecnoldgica.

Nessa perspectiva, os sandboxes foram progressivamente implantados como uma
forma de experimentalismo regulatério estruturado, temporario, customizado e
supervisionado, nos quais um nimero restrito de agentes opera sob regras diferenciadas,
por tempo delimitado e com redu¢do do risco regulatorio associado a conformidade
normativa. O objetivo fundamental dessas iniciativas ¢ permitir a experimentagdo de
novos produtos e processos, superando barreiras regulatdrias a inovacdo e ao
desenvolvimento setorial por meio da produgdo de evidéncias passiveis de generalizacao

(Allen, 2019; Knight; Mitchell, 2020; Zetzsche et al., 2017a).

O ambito de aplicagdo dos sandboxes ¢ primordialmente em areas ou temas em
que, cumulativamente, a possibilidade de uma avaliacdo ex-ante abrangente dos impactos
regulatorios decorrentes de uma eventual mudanca na regulamentacdo aplicavel a
determinada atividade ¢ limitada, ¢ onde uma aplicacdo geral dessa nova regra de atuagao
pode gerar efeitos sistémicos indesejaveis ou imprevisiveis (Bains; Wu, 2023). Nesses
contextos, o sandbox atua como um mecanismo institucional de aprendizado regulatorio
controlado, permitindo ao regulador observar comportamentos, riscos e resultados antes

de promover alteracdes permanentes no arcabougo regulatorio.

De acordo com seu objetivo, os sandboxes podem ser classificados em quatro
modalidades principais®®> (Appaya; Gradstein; Haji, 2020): (i) orientados & politica
publica (policy-focused), se a intengdo € avaliar a adequacdo do arcabougo normativo
proposto aos fins pretendidos diante das condi¢des vigentes de mercado; (ii) orientados a
inovagdo (innovation or product-focused), quando se deseja promover estimulo a
inovagdo por meio da redug¢do de barreiras a entrada de novos produtos, servicos ou

modelos de negdcios em mercados regulados; (iii) tematicos (thematic sandboxes),

62 Como sera detalhado em se¢do subsequente, verifica-se que o Sandbox Free flow se enquadra,
primordialmente, como sendo do tipo tematico, dado seu objetivo especifico de promogdo de uma
tecnologia para substitui¢do das pragas de pedagio tradicionais nas concessdes rodoviarias.
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visando o desenvolvimento de uma tecnologia especifica ou em um segmento particular
de determinado setor; e (iv) transfronteirigos ou multijurisdicionais (cross-border
sandboxes), para apoio a atuagdo de empresas em multiplas jurisdi¢des, promovendo a

harmonizagao regulatoria e facilitando a escalabilidade dos empreendimentos.

Em termos operacionais, podem-se destacar trés pilares de particular importancia
para a estruturagdo desses experimentos (Jenik; Duff, 2020): a necessidade de uma clara
identificacao de uma demanda de mercado; o estabelecimento prévio dos resultados que
se buscam alcancar com o sandbox; ¢ a fixagdo de regras e de prazos para avaliacdo da
viabilidade de admissdo de novos participantes (que pode ser continua ou por janelas pré-

definidas).

Também ¢ relevante notar que diversos documentos de organismos multilaterais
que analisam o tema tém destacado, com énfase crescente, que os sandboxes devem ser
compreendidos como ferramentas de aprendizado regulatério e producdo de evidéncias.
Nesses termos, exige transparéncia, avaliacdo ex post e disseminacdo dos resultados.
Portanto, nao devem ser observados como atalhos para a flexibilizagao discricionaria de

leis ou normas vigentes (OECD, 2024, 2025).

Todas essas caracteristicas, quando transpostas para setores regidos por contratos
administrativos de longo prazo, passam a coexistir com estruturas regulatorias voltadas a
estabilidade, a previsibilidade de direitos e obrigacdes e a protecdo de expectativas
econdmicas individualizadas, o que pode alterar substancialmente o papel e os efeitos do

sandbox regulatério.

4.2.2 Regulagdo econdmica aplicada a infraestrutura de transportes

A moderna regulagdo econdmica, baseada na Teoria dos Incentivos, busca tratar dos
desafios inerentes ao funcionamento de mercados imperfeitos sob informacao incompleta
e assimétrica, falta de compromisso entre agentes econOmicos (commitment) e

reguladores com limitada capacidade de conhecimento e atuacdo (Laffont; Martimort,
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2002; Laffont; Tirole, 1993)®. Essa abordagem exerceu forte influéncia sobre a
estruturacao e a atuagao dos 6rgaos reguladores em diferentes contextos institucionais ao
redor do mundo (Laffont, 2005). Nesse sentido, a projecdo de mecanismos que
oferecessem bons incentivos para agentes econdmicos com objetivos discrepantes tornou-

se uma questdo central da atuagdo publica.

Dentre os diversos campos de atuacdo da regulagdo econdmica, o presente artigo
foca na regulacdo aplicada aos mercados de infraestrutura de transportes, caracterizados,
via de regra, por: monopolios naturais (custos fixos elevados e marginais baixos),
economias de escala relevantes (custo médio decrescente), elevada intensidade e
especificidade do capital (custo afundado e irreversivel significativos), longo prazo de
maturacdo dos projetos (payback ajustado frequentemente extrapolando os 10 anos),
demanda relativamente inelastica (particularmente severa nos casos das essential
facilities) e com consideraveis externalidades (positivas e negativas) envolvidas em sua

provisdo para a sociedade (Viscusi; Harrington; Sappington, 2018).

Seguindo o esquema proposto por Camacho e Rodrigues (2014), observa-se que,
no campo da infraestrutura, predominam dois grandes modelos regulatdrios: a regulagdo
discricionaria e a regulagdo por contrato. Para efeitos deste artigo, a distingao central entre
essas abordagens reside no grau de flexibilidade regulatéria ex post e na forma de

realinhamento entre precos, custos e riscos ao longo do tempo%.

Na regulacdo discriciondria, as chamadas Revisdes Tarifarias Periodicas — RTP
fazem com que os precos cobrados pela utilizagdo da infraestrutura reflitam a evolugao
dos custos dos insumos, das alteragdes de demanda, dos avancos tecnologicos e de outros
aperfeigoamentos na prestacdo dos servicos. As diversas metodologias (ex ante ou ex
post) desenvolvidas para aplicagdo desse tipo de regulacdo tém como caracteristica

fundamental a emulagdo de uma competicdo no mercado de forma recorrente, ja que

3 Conforme observa como Laffont & Tirole (1993), a teoria regulatéria tradicional, focada nos aspectos
normativos da precificagdo de monopoélios (em que os incentivos estdo implicitos), encontrou seu limite
justamente onde a nova economia da regulagdo comegou a prosperar: na consideragdo explicita dos
incentivos em modelos que passaram a incluir os objetivos das firmas e do regulador, as estruturas
informacionais existentes, os instrumentos disponiveis e as restri¢des.

4 Apesar da predominéncia da regulagdo por contrato na drea da infraestrutura dos transportes, mostra-se
relevante destacar as caracteristicas fundamentais dos dois modelos, pois (i) o contraste ajuda a tornar mais
claras as caracteristicas desse tipo de atuagdo estatal e (ii) os modelos, na pratica, utilizam elementos de
ambas as vertentes.
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procuram simular os precos que seriam gerados em um mercado competitivo em cada

RTP.

Um aspecto relevante desse modelo ¢ a menor definicdo ex ante da alocacao de
riscos, o que tende a aumentar a adaptabilidade regulatéria frente a inovagdes
tecnologicas e mudangas estruturais. No Brasil, exemplos desse modelo incluem os
setores de distribuicdo de energia elétrica (Silva, 2022) e algumas das principais
experiéncias de concessao de saneamento basico, ainda que os modelos frequentemente

adotem uma abordagem hibrida (ANA, 2023; Anderaos, 2021).

Ja na regulacdo por contrato, procura-se especificar ex ante, em geral por meio de
algum tipo de leildo publico, as principais regras que regerao a parceria publico-privada,
tanto os precos-teto quanto os investimentos obrigatdrios e a qualidade requerida, bem
como a alocagdo de riscos entre o publico e o privado e as regras para o reequilibrio
econdmico-financeiro das parcerias. Nesse cenario, um dos objetivos da regulagdo &, pela
via da competicdo pelo mercado, tentar emular as caracteristicas de um mercado

competitivo no momento inicial ¢ manté-las durante todo o prazo da parceria.

Uma consequéncia da adogao desse modelo € que a discricionariedade regulatéria
ex post ¢ sensivelmente reduzida, o que diminui custos regulatérios e reforga a
possibilidade de constru¢do de compromissos criveis por parte do Estado (commitment),
mas também restringe a capacidade de adaptagdo a inovagdes, choques de demanda e
incertezas nao previstas contratualmente. No Brasil, os setores de infraestrutura de
transportes — em especial aeroportos (Fiuza; Pioner, 2009; Longo; Fonseca, 2022) e

rodovias (Ferreira et al., 2021; Souza, 2021) — sdo paradigmaticos dessa abordagem.

O quadro abaixo busca resumir as principais diferencas, para efeitos deste estudo,

desses dois tipos de regulacao.

Quadro 4-1
Regulacio Discricionaria x Regulacao por Contrato
Dimensao Regulacio Discricionaria gulacao por Contrato
Logica Regulatoria Ajuste periodico de precos e Definicdo, em contrato, das
condicdes com base em principais regras que regerao a
informagdes atualizadas parceria, inclusive equilibrio inicial
e riscos
Objetivo primario Alinhar os pregos regulados aos = Promover o equilibrio economico-
custos eficientes de prestacdo do = financeiro e a  estabilidade
servi¢o ao longo do tempo intertemporal da concessao
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Mecanismo competitivo

Flexibilidade Regulatoéria

Incentivo a inovaciao

Competi¢ao no mercado
(emulada via RTPs)
Discricionaria e alta, para refletir
mudangas nos custos, demanda e
tecnologia

Moderado, ja que ganhos sdo

parcialmente apropriados pelo

Competigdo pelo mercado (leildes e
contratos de longo prazo)

Limitada e condicionada (altera¢des
dependem de clausulas contratuais e
mecanismos formais de reequilibrio)
Ambiguo, ja que depende do
tratamento contratual especifico dos

regulador nas RTPs ganhos e riscos associados a
inovagao

Baixos (regras predefinidas), mas
com custos relevantes em casos de

renegociacao

Elevados, em fun¢do da elevada
necessidade de informagao,
monitoramento e revisoes

Fonte: Camacho e Rodrigues (2014)

Elaboracao do autor.

Custos Regulatorios

4.2.2.1 Matriz de riscos e equilibrio econdmico-financeiro

Dois aspectos sdo centrais para a analise da introdu¢do de sandboxes regulatorios em
ambientes de regulagdo por contrato: o grau de disputa pelo e no mercado, que condiciona
os incentivos das concessionarias a participagdo em experimentos regulatdrios; e a
defini¢ao do equilibrio econdmico-financeiro e da matriz de riscos, que constitui o
principal canal pelo qual iniciativas experimentais podem afetar direitos, obrigacdes e

expectativas contratuais.

Como visto, no setor de infraestrutura de transportes a regulacdo se d4, via de
regra, na direcdo da disputa pelo mercado de monopodlios naturais (regulagdo por
contrato). Tal fato traz a luz uma distingao importante em relacdo aos ambientes onde os
sandboxes originalmente se desenvolveram: em vez de empresas operando em um
mercado com algum grau de competicdo entre firmas que visam aquisi¢do de vantagens
competitivas, market share e, em ultima instancia, obtencdo de maiores lucros (Cunha;
Donadelli, 2025; Hou, 2024)%, aqui temos empreendimentos monopolistas que ja
atendem a totalidade da demanda presente e futura, o que impacta diretamente em um dos
principais canais de incentivo para participacdo do setor privado nos experimentos

regulatorios®.

85 Especificamente no caso da literatura sobre sandboxes regulatorios, ressaltam-se aspectos ligados a
mitigacao de riscos regulatorios, antecipagao de ganhos futuros e vantagens informacionais e reputacionais
(Knight; Mitchell, 2020).

% Como se vera mais a frente, o incentivo passard a depender de como perturbagdes na receita ou nas
despesas serdo absorvidas ou compartilhadas entre concessionaria e poder publico.
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Em relagdo ao segundo aspecto, deve-se notar que, no ambito das concessdes de
infraestrutura, o equilibrio econdmico-financeiro se constitui como um mecanismo
central de governanga regulatéria, destinado a assegurar a viabilidade economica do
empreendimento ao longo do tempo diante da alocagdo de riscos originalmente pactuada
(Bogossian, 2022; Freitas, 2023). A matriz de riscos, por sua vez, define ex ante quais
eventos devem ser suportados pelo poder concedente e quais devem ser internalizados
pelo concessiondrio, influenciando diretamente os incentivos a eficiéncia, a inovagao e

ao investimento (Global Infrastructure Hub, 2019).

De fato, pode-se dizer que: “a matriz de risco e o sistema de equilibrio economico-
financeiro constituem os aspectos mais centrais do contrato, pois estipulam o conjunto
de incentivos para agdo de cada parte na relagdo contratual” (Ribeiro, 2011, p. 76).
Nesses termos funciona, em ultima instdncia, como uma regra de estabilizacdo

intertemporal da atividade empreendedora (Guimaraes, 2019).

Nesse contexto, a introdugdo de sandboxes regulatérios, ao flexibilizar regras ou
clausulas contratuais previamente estabelecidas com o intuito de reduzir incertezas
formais, processuais ou tecnoldgicas, também tem o potencial de alterar, em maior ou
menor grau, a alocagdo originalmente pactuada de riscos e retornos. Isso faz com que a
decisdo de participar de um sandbox regulatorio deixe de ser puramente técnica ou
inovativa e passe a depender da expectativa de como seus efeitos econdmicos serdo

tratados a luz da matriz de riscos e do equilibrio econdmico-financeiro do contrato.

Essa caracteristica coloca desafios especificos quanto a interagdo entre o
experimentalismo regulatorio e a légica da regulagdo por contratos, tema que sera

explorado empiricamente nas se¢des subsequentes.

4.3 Concessoes Rodovidrias: Aspectos Estruturantes

A presente se¢do analisa as bases das concessdes rodovidrias brasileiras, explicitando as
caracteristicas institucionais e contratuais que moldam os incentivos das concessionarias
e delimitam o espago para a introducao de instrumentos de experimentalismo regulatorio.
Embora se trate de um programa abrangente, iniciado ainda nos anos 1990, suas escolhas

regulatorias fundamentais permanecem em grande medida inalteradas, apesar de
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mudangas incrementais voltadas a uma maior flexibilidade contratual, como a introduc¢ao
de clausulas especificas de compartilhamento de riscos, a adogao de sistemas de contas

vinculadas e o aprimoramento das condi¢des de reequilibrio econdmico-financeiro®’.

Ao compreender a logica subjacente as concessoes rodovidrias federais brasileiras
— especialmente no que se refere a formacgao tarifaria, a alocagao de riscos e ao equilibrio
econdmico-financeiro —, torna-se possivel avaliar, nas secdes subsequentes, em que
medida os sandboxes regulatorios sao compativeis com esse modelo e sob quais

condigdes podem gerar incentivos efetivos a participagao dos agentes privados.

4.3.1 Formacao das tarifas

Conforme destacam Fonseca, Silva & Koeller (2026), uma primeira caracteristica
estrutural relevante das concessdes rodoviarias federais brasileiras € que todas as
projecdes e escolhas realizadas na estruturagdao dos projetos possuem repercussao sobre
a futura tarifa a ser paga pelos usudrios, tecnicamente, sobre o valor a ser cobrado por
cada quilometro percorrido na via concedida, ou tarifa por quilometro — TKM. Nas
concessOes rodovidrias a tarifa ¢ um output das premissas e valores constantes dos

modelos econdmico-financeiros (MEF) adotados®.

Ademais, na quase totalidade das licitagdes realizadas, a varidvel de seleg¢do para
a escolha do operador ¢ o desconto ofertado em relagdo a TKM previamente calculada
nos Estudos de Viabilidade, frequentemente conjugado, nas concessdes mais recentes, a
exigéncia de aportes de capital adicionais no inicio do projeto, especialmente nos casos

de descontos mais agressivos.

Por outro lado, deve-se observar que, uma vez iniciada a concessdo, os valores

calculados pelos Estudos de Viabilidade para provisao da infraestrutura nao sao utilizados

7 Deve-se ressaltar que, para o futuro, ja se prevé uma maior aproximagcao da atual regulagdo por contratos
com a regulagdo discriciondria por for¢a da introdu¢do dos chamados Regulamentos das Concessdes
Rodoviarias — RCR (Freire; Lira; Wachholz, 2022). Tal alteracdo, porém, ainda tem um longo percurso
para se concretizar, dados os desafios de mudar o tipo de regulacdo em contratos em andamento (Gomes,
2025).

% Diferentemente das parcerias em outros modais, como o de aeroportos, onde as tarifas histéricas sdo

inputs da modelagem econdmico-financeira e as outorgas a serem pagas ao poder concedente sdo os
)4

outputs.
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pela agéncia reguladora para afericdo ou comparagdo com aqueles efetivamente
incorridos pela empresa. Do ponto de vista da gestdo da concessdo, o relevante ¢ o
cumprimento das clausulas contratuais, e ndo o custo para sua concretizagao, fato que
reflete, naturalmente, a escolha de uma regulagao por contratos utilizando o sistema price

cap (preco teto), ao invés de taxas de retorno ou de remuneragao.

Como consequéncia, a concessiondria enfrenta fortes incentivos a eficiéncia
produtiva, uma vez que, salvo clausula especifica em contrério, toda diferenga entre os
custos estimados ex ante, e incorporados previamente a tarifa, ¢ os custos efetivamente
realizados ¢ integralmente absorvida pela empresa, sem ajustes tarifarios ou reequilibrios
automaticos. De igual modo, eventuais diferenciais de receita, seja por desvios nas
projecdes originais, seja por fontes de receita ndo originalmente precificadas, também sdo

apropriados pela concessionaria®’.

Vale citar que os mecanismos de compartilhamento de risco inseridos nas
concessdes mais recentes, como o compartilhamento do risco de demanda, de variagdo
dos insumos, da varia¢ao cambial, etc., ndo afetam diretamente a formacao de tarifas. Isso
porque elas sdo obtidas a partir do valor presente liquido (VPL) do fluxo de caixa livre
projetado dos modelos econdmico-financeiros, sem considerar a maior ou menor
probabilidade de realizacao do cenario base, aspecto fundamental desse tipo de avaliagao
que ¢ frequentemente apontado, de forma critica, por autores mais ligados a Teoria das
Opcdes Reais, como Mun (2005) e Rakic e Radjenovic (2014). A consideracdo desses
mecanismos ocorre predominantemente de forma ex ante, por meio de ajustes no custo
médio ponderado de capital (WACC), ainda que permanega um componente relevante de

risco regulatorio ndo plenamente precificado.

Essa logica de formacdo tarifaria estd presente nos Estudos de Viabilidade da
concessdo RioSP aqui analisada (EPL et al., 2021). De fato, ela constitui o ponto de
partida dos arranjos contratuais estabelecidos no setor e condiciona a forma pela qual
choques de demanda, inovagdes tecnoldgicas ou alteragdes regulatorias podem afetar os
contratos ao longo do tempo, dada a distribuicdo de riscos estabelecida e a logica de

manutencdo do equilibrio econdmico-financeiro.

% Naturalmente, nas concessdes em que houve a inser¢do de mecanismo de compartilhamento do risco de
demanda (contratos a partir de 2024), essa apropriagdo deixa de ser integral a partir de certos limites de
desvio da demanda realizada em relagdo a demanda projetada.
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4.3.2 Alocagao dos riscos

Uma vez estabelecido o marco econdomico-financeiro inicial das concessodes, faz-se
necessario alocar os riscos inerentes a operagdes complexas, de longo prazo, regidas por
instrumentos contratuais necessariamente incompletos e imperfeitos, ja que ndo podem
prever e normatizar, antecipadamente, todos os possiveis eventos e transformagdes que
podem ocorrer pelo prazo estipulado — em geral, décadas —, tanto em fun¢do dos custos
de transagdo que isso demandaria quanto pela incompletude e assimetria das informagdes

necessarias (Almeida, 2023; Shavell, 2009; The World Bank, 2017, 2019b).

As concessoes rodoviarias envolvem diversos riscos, seja em sua fase de projeto,
construgdo, operagdo ou mesmo de término. Em principio, os riscos devem ser alocados
a parte que detenha melhores condigdes de absorvé-los e administra-los, o que pressupde,
de um lado, a adequada identificagdo dos possiveis eventos e probabilidades associadas
e, de outro, a avaliagdo da capacidade relativa das partes para gerenciar tais riscos e
mitigar seus impactos (Global Infrastructure Hub, 2019; PARTNERSHIPS VICTORIA,
2001; PIARC, 2023).

Quando realizada de forma eficiente, a aloca¢dao de riscos minimiza o custo total
do projeto, ja que o valor atribuido a uma prestagdo contratual leva consigo embutido o
risco com o qual se terd de arcar. De fato, a formulacao das propostas para disputa pelo
mercado (leildes publicos) ndo se baseia apenas em parametros observaveis, mas também
na precificagdo das incertezas que podem afetar a execucao futura do contrato (Kennedy

et al., 2018).

Um ponto central para entender o incentivo das concessiondrias a participar e
colaborar nos sandboxes ¢ como esta (ou ficara) a estruturagdo da matriz de risco em
relagcdo as varidveis que serdo afetadas por essas iniciativas, tanto em termos de receitas
como de despesas, bem como a possibilidade dos sandboxes introduzirem riscos

originalmente ndo mapeados.

Nesse sentido, ¢ importante notar que o risco regulatorio proprio dos sandboxes
decorre da adesdo voluntaria a um ambiente de excegao cujos resultados econdmicos sao

incertos € ndo necessariamente neutralizados pelos mecanismos contratuais vigentes. Ou
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seja, ainda que o sandbox se apresente como um instrumento controlado, seus efeitos
podem se materializar sob a forma de variacdes de CAPEX, OPEX ou receitas que

extrapolam as hipdteses originalmente precificadas no modelo econdmico-financeiro.

No caso das concessOes rodoviarias federais, a medida que as etapas foram se
dendo’, h i liacdo d izes de ri

sucedendo’, houve uma progressiva ampliacdo das matrizes de risco presentes nos
contratos. De acordo com Pinho & Fernandes (2024), ¢ possivel extrair pelo menos quatro
padrdes adotados para alocacao de risco ao longo do tempo: (i) atribuicdo genérica dos
riscos do negocio ao concessionario, com alocagdes pontuais ao Poder Concedente; (ii)
instituicdo de uma matriz de risco objetiva; (iii) aumento do nimero de riscos assumidos
pelas partes; e (iv) previsdo de compartilhamento dos efeitos economicos de

determinados riscos entre Poder Concedente e concessionarias.

Para o caso da Concessdao da BR-116/101/RJ/SP (ANTT, 2022c), os riscos foram
alocados partindo do comando geral de que “a Concessiondria é integral e
exclusivamente responsavel por todos os riscos relacionados a Concessdo, inclusive, mas
sem limitagdo, pelos seguintes riscos: [...]”” (clausula 22.1 do Contrato de Concessdo da
BR-116/101/RJ/SP que estd presente, com pequenas variagdes, em todas as demais

concessdes rodovidrias).

Tal regra, naturalmente, ndo abarcou os riscos explicitamente alocados ao poder
concedente no contrato (clausula 22.2 do mesmo documento), notadamente aqueles
ligados a decisdes do poder publico (executivo, legislativo ou judiciario) ou mobiliza¢des
sociais. Especificamente para o tema aqui tratado, vale ressaltar a previsdo de que
possiveis quedas de receita em virtude da evasdo de pedagio seriam atribuidas a
concessionaria (22.1.2), mas que a absorcao das externalidades pela eventual implantagao
do sistema de arrecadagdo de pedagio na modalidade Free flow seria de responsabilidade

do Poder Concedente (22.2.16).

Em sintese, essa especificacdo ndo € neutra em relacdo a inovagdo regulatoria,
pois a configuragdo da matriz de risco acaba definindo quem internaliza perdas e ganhos

marginais decorrentes de mudangas operacionais, tecnoldgicas ou regulatorias (Freitas,

70 A experiéncia do Governo Federal com concessdes rodoviarias pode ser dividida cronologicamente em
5 etapas (1995-1998; 2008-2009; 2013-2015; 2019-2022; 2024-atual), de acordo com as caracteristicas dos
ativos e da modelagem adotada para estruturagdo das parcerias publico-privadas do chamado Programa de
Concessoes de Rodovias Federais (PROCROFE).
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2023), condicionando diretamente a atratividade econdomica da participacdo em
ambientes experimentais. Isso faz com que a participa¢do da concessionaria deixe de ser
puramente técnica ou inovativa e passe a depender da expectativa quanto a como tais

impactos serdo enquadrados a luz da matriz de riscos pactuada.

Portanto, a matriz de riscos cumpre um papel que vai além da simples distribui¢ao
de responsabilidades: ela se constitui como o primeiro nivel de protecdo do equilibrio
econdmico-financeiro do contrato, atuando como um filtro inicial para a absor¢ao ou a

externalizacao dos efeitos econdomicos de qualquer inovagao relevante.

4.3.3 Manutencdo do equilibrio

Uma vez estabelecidos o ponto inicial do econdmico-financeiro das concessdes € a
alocacdo de riscos, o Equilibrio Economico-Financeiro (EEF) € o recurso utilizado pelos
reguladores para prote¢do do conteudo econdmico dos contratos firmados (Guimaraes,
2019). Ele ndo se dirige ao poder concedente nem a concessiondria, mas sim a
preservacdo do projeto concessiondrio (Guerra; Sampaio, 2019). Ademais, conforme
destaca Bogossian (2022), no ambito dos contratos de concessdo, a literatura
especializada destaca a relevancia de se considerar a alocacdo de riscos nele prevista
como parte da equacdo econdomico-financeira do contrato. Trata-se, portanto, de uma

regra de estabilizag@o intertemporal da propria concessao.

De fato, o contrato aqui analisado estabelece que “sempre que atendidas as
condi¢des do Contrato e mantida a alocacdo de riscos nele estabelecida, considera-se
mantido seu equilibrio econdmico-financeiro” (clausula 23.1.1 da concessdao da BR-
116/101/RJ/SP). Além disso, o mesmo documento traz o comando de que “a
Concessiondria ndo fard jus a recomposicao do equilibrio econdémico-financeiro caso
quaisquer dos riscos por ela assumidos no Contrato venham a se materializar, devendo
arcar integralmente com eventuais custos ou prejuizos resultantes dos respectivos
eventos” (clausula 22.4). Complementarmente, o contrato explicita que “os processos de

recomposi¢do do equilibrio econdmico-financeiro ndo poderdo alterar a alocacdo de

riscos originalmente prevista no Contrato” (clausula 23.4.1).
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Além de elemento central dessas parcerias, 0 EEF constitui-se como importante
garantia institucional de previsibilidade para o investidor privado em contratos de longo
prazo marcados por elevada especificidade de ativos e custos afundados significativos.
Ao limitar a discricionariedade regulatoria ex post e estabelecer parametros relativamente
objetivos para a recomposi¢do de perdas decorrentes de eventos ndo alocados ao
concessionario, o EEF contribui para a constru¢do de compromissos criveis por parte do
Estado, reduzindo o risco regulatorio percebido e, consequentemente, o custo de capital

dos projetos (The World Bank, 2018, 2019b).

Essa previsibilidade ¢ particularmente relevante em ambientes de regulagdo por
contrato, nos quais os pre¢os sao definidos ex ante e a possibilidade de ajustes recorrentes
via RTPs, tipicos de modelos discricionarios, ¢ substituida por mecanismos formais de
reequilibrio. Assim, a preservagdo do EEF constitui ndo apenas um direito contratual do
concessionario, mas um elemento essencial da propria racionalidade econdmica do
modelo de concessdes, que necessita viabilizar a mobilizacao de grandes investimentos

privados em horizontes temporais extensos.

Nesse arcabougo, toda modificagdo relevante no ambiente regulatério ou
operacional com repercussoes sobre CAPEX, OPEX ou receitas deve ser confrontada
com a matriz de riscos e com a equac¢do econdmico-financeira inicial (Barbosa Filho,
2019; De-Losso; Sande; Cavalcante-Filho, 2024). Assim, ainda que uma inovagao tenha
potencial de ganhos de eficiéncia ou de qualidade no médio e longo prazo, seus impactos
econdmicos imediatos e sua distribui¢do entre as partes tornam-se objeto central de
disputa regulatoria, o que condiciona fortemente os incentivos a sua adocao voluntéria

pelas concessionarias.

De fato, a participagdo em experimentos regulatorios ndo ¢ economicamente
neutra para a concessiondria, passando a depender da forma como os riscos e ganhos
associados ao sandbox sdo tratados a luz do equilibrio econdmico-financeiro do contrato.
Nao ¢ de surpreender que, como se vera mais adiante, as concessiondrias demandem
arranjos contratuais especificos para a participagdo em ambientes experimentais,
incluindo cldusulas de neutralidade econdmica para eventuais perdas e mecanismos que
permitam a captura, ainda que parcial, dos ganhos econdémicos decorrentes do

experimento. Tais demandas ndo decorrem de comportamento oportunista stricto sensu,
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mas refletem a logica de incentivos inerente a contratos de longo prazo orientados a

estabilidade e a previsibilidade.

Em sintese, ¢ nesse ambiente de contratos de longo prazo, com tarifas definidas
ex ante, riscos previamente alocados nas matrizes ¢ mecanismos formais de preservagao
do equilibrio econdmico-financeiro, que se introduziram instrumentos de sandbox
regulatério o que torna o setor rodoviario federal um caso critico para a analise da

compatibilidade entre experimentalismo regulatério e regulacao por contrato.

A se¢do seguinte apresenta as caracteristicas fundamentais do sandbox aqui
analisado, ressaltando os aspectos que possuem maior relevancia em termos de

perturbagdo dos riscos e do equilibrio da concessao.

4.4 Sandbox nas Concessoes Rodoviarias

A regulagdo dos transportes terrestres foi pioneira em implementar sandboxes voltados
ao setor de infraestrutura. As tratativas iniciais sobre o tema comeg¢aram ainda em 2021,
e a definicao dos contornos basicos do Sandbox Free flow ja contava com os trabalhos de
um Grupo de Trabalho (ANTT, 2022b) constituido em setembro de 2022, antes mesmo
da ANTT ter um normativo especifico sobre o tema. Até margo de 2026, seis projetos de
sandbox estavam em andamento na Agéncia:

= 0 pedagio eletronico (free flow),

= apesagem em alta velocidade (high speed weigh-in-motion — HS-WIM),

= 0s de repactuagdo de concessoes (Processo Competitivo),

= a Inspecdo de Trafego, Descarbonizacdo e Seguranca (tecnologias

inovadoras e descarbonizagao),
= 0 Programa de Sustentabilidade para Infraestrutura — PSI e

= 0 Corredor Logistico Sustentavel.
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Desses, apenas os dois primeiros ja estdo em estagio avangado (possuem relatérios
técnicos, avaliagdes e resultados praticos aferidos), enquanto os demais ainda estdo em

fase de edital ou inicio das tratativas com os participantes’!.

A presente secdo apresentara os contornos fundamentais da Resolu¢do n®
5.999/2022 da ANTT, que deu as bases para o funcionamento dos ambientes regulatorios
experimentais nos transportes terrestres, abarcando tanto a infraestrutura como os
servicos associados. Também serd analisada a estruturagdao da experiéncia do Sandbox
Free flow, objeto do presente estudo, ressaltando-se suas especificidades em termos de
alocagdo de riscos e manutengao do equilibrio econdmico-financeiro. Tais elementos sdao
fundamentais para, na se¢do subsequente, poder ser realizada a anélise dos incentivos ¢

condicionantes a participagdo € comportamento das concessionarias nesses experimentos.

4.4.1 Caracteristicas Estruturantes dos Sandboxes no Modal Terrestre: Resolugcao
ANTT n° 5.999/2022

Tendo sido publicada no final de 2022, a resolucdo da ANTT incorpora diversos
elementos dos normativos do setor financeiro, bem como aspectos trazidos pela literatura
especializada produzida nos ultimos anos, como fica claro no Relatorio Preliminar de
Andlise de Impacto Regulatério sobre o Sandbox Regulatorio da ANTT (ANTT, 2021),

utilizado no ambito da Audiéncia Publica n® 2/2022 da Agéncia.

De acordo com o normativo, o ambiente regulatorio experimental tem por
finalidade servir como instrumento para incentivar a inovacao (Art. 1°, 1), o
desenvolvimento de servigos, produtos ou solucdes regulatorias (Art. 1°, II) e a
diminui¢do de custos e do tempo de maturagdo para desenvolver essas iniciativas (Art.
1°, 1IV), além de outros objetivos mais ligados a informacao, orientagdo e relacionamento
com o usuario. Ademais, estabelece que o servigo ou produto inovador objeto do sandbox
deverd ter o potencial de promover ganhos de eficiéncia, resultados positivos e

sustentaveis para o usudrio, reducdo de custos, ampliagdo do acesso do publico ou

'O Sandbox Processo Competitivo é, na verdade, um guarda-chuva para diferentes processos de
repactuagdo contratual (Concessdes da BR-163/MS VIA, da BR-101/ES/BA e da BR-101/RJ), cada um em
um estagio diferente de realizagao.
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contribuir para finalidades especificas estabelecidas posteriormente pela agéncia (Art. 2°,
§ 3.

Trata-se, portanto, de um instrumento voltado a permitir a experimentacao de
novos produtos e processos por meio da superacao de barreiras regulatorias existentes no
setor de transportes terrestres, propiciando, ao menos potencialmente, desenvolvimento e

ganhos de eficiéncia do mercado, em linha com as consideragdes ja referenciadas de

autores como Knight e Mitchell (2020) e Zetzsche et al. (2017).

O normativo estabelece ainda que s6 serdo admitidas no processo pessoas
juridicas que exercam atividades outorgadas por concessdo, permissao ou autorizagao
pela ANTT, ou a consorcio de empresas associadas a empresa regulada (Art. 3°, §4°).
Essa delimitagdo ¢ relevante para manter as iniciativas dentro do mandato institucional
da agéncia e possibilitar a promog¢@o de um ambiente juridico mais bem definido, fatores
que, como visto, sdo basilares para a constituicdo dos sandboxes (FCA, 2015; Markellos

et al., 2024; World Bank, 2020).

Segundo a resolugdo, editais especificos para cada objeto ou tema de sandbox
devem ser publicados pela Agéncia. Ele deve trazer, dentre outros elementos juridicos e
procedimentais, o mercado ou segmento-alvo de atuacdo, as regras a serem afastadas, a
regido de atuacdo, os limites operacionais e¢ as informagdes que a ANTT entenda
necessarias para o monitoramento do ambiente regulatorio experimental (Art. 3°, V).
Cada edital deve apresentar, ainda, o estabelecimento de condi¢des, limites e
salvaguardas para fins de mitigagdo dos riscos decorrentes da atuacdo submetida a

dispensa de requisitos regulatérios (Art. 10°, VI).

De particular importancia para o tema aqui tratado ¢ a previsao de que, no caso de
agentes setoriais com relagdo contratual com a ANTT, como as concessiondrias de
rodovias, deve ser celebrado aditivo contratual de efeitos temporarios com regramento
especifico de alteragdo do contrato de concessdo original, bem como ‘“eventuais
repercussdes na matriz de risco e no equilibrio econdomico-financeiro do contrato” (Art.
18°, § 5°). Essa exigéncia revela uma diferenga institucional fundamental entre sandboxes
em ambientes normativos € em ambientes contratuais. Enquanto no primeiro caso a

flexibilizacdo incide sobre regras gerais e impessoais, no segundo ela exige a

133



reconfiguragdo temporaria de direitos e obrigacdes individualizados e previamente

acordados, o que pode alterar substancialmente o regime de incentivos.

Por fim, o encerramento do sandbox ocorre, em principio, pelo decurso do prazo
estabelecido no edital de cada iniciativa, mas também pode ser solicitado pelo participante
a qualquer momento (Art. 22°, IT). Esse fato adiciona uma camada de protecdo extra as
empresas em caso de resultados financeiros negativos imprevistos pelas partes (inclusive
do ponto de vista da matriz de risco ajustada no aditivo contratual temporario) que sejam

percebidos como nao transitdrios ou insustentaveis.

Nas subsegdes seguintes, as especificidades da iniciativa do Free flow serdo
apresentadas de forma mais detalhada, propiciando, a luz das discussdes precedentes
sobre regulacdo e contratos de concessdo, em especial, das concessdes rodovidrias
federais no Brasil, os insumos necessarios ao exame, na Secdo 5, dos limites,
possibilidades e tensdes decorrentes da utilizagdo de sandboxes em ambientes regulados

por contratos.

4.4.2 Sandbox Free flow

O modelo tradicional de arrecadacao nas concessoes federais baseia-se na instalacao de
pragas fisicas de pedagio, organizadas conforme o Trecho de Cobertura de Praga (TCP)
definido contratualmente. Esse sistema impde custos relevantes as concessionarias, gera
externalidades negativas aos usuarios ¢ a sociedade — como desmatamento para a
implantacao das pragas, congestionamentos, maior consumo de combustivel e riscos de

acidentes por conta da desaceleragdo e da parada dos veiculos — e nem sempre assegura

proporcionalidade entre o valor pago e o trecho efetivamente utilizado da rodovia.

O Free flow, ao substituir as pracas fisicas por porticos eletronicos capazes de
identificar veiculos por meio de etiquetas eletronicas de pagamento (TAGs) ou leitura de
placas (sistemas Optical Character Recognition — OCRs), permite, em principio, uma
cobranga proporcional ao uso da infraestrutura e elimina a necessidade de parada ou
desaceleragcdo significativa dos usudrios, o que contribui para a mitigagdo das
externalidades associadas ao sistema tradicional. Nao obstante essas vantagens, a adog¢ao

do modelo implica aumento da complexidade operacional e regulatoria do sistema de
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cobranga, bem como desafios adicionais relacionados ao tratamento e a prote¢cao de dados

pessoais (ABEPAM, 2022).

Apesar de suas potenciais vantagens em termos de eficiéncia e reducdo de
externalidades, a ado¢ao do Free flow encontra barreiras contratuais nas concessoes
rodovidrias federais, ja que as concessionarias estdo vinculadas a obrigagdes especificas
de implantagdo e operagdo de pragas fisicas, bem como a regras de alocagdo de riscos
associadas ao modelo tradicional de arrecadacdo. Nesse contexto, foi implantado, em
2023, um sandbox regulatério para implantagdo do free flow em trecho da BR-101
administrado pela Concessionaria CCR RioSP, com prazo de vigéncia inicial de 24

meses.

4.4.2.1 Desenho e Implementagao

A estruturacdo da iniciativa ocorreu por meio do Aditivo Contratual n® 3 (ANTT, 2023c¢)
e do Termo de Referéncia de Ambiente Regulatorio Experimental (ANTT, 2023a). Esses
instrumentos operacionalizaram as diretrizes da Resolucao n° 5.999/2022 e conferiram
contornos juridicos especificos a esse sandbox implementado no ambito de um contrato
de concessdo em curso, com repercussoes diretas sobre a matriz de riscos e o equilibrio

econOmico-financeiro.

Naturalmente, em um primeiro momento, foram suspensas as obrigagdes relativas
a implantacdo da infraestrutura e sistemas das pracas de pedagio da BR-101/RJ, bem
como os parametros de aferi¢cao originais estabelecidos pela ANTT, mais especificamente
a clausula 4.1 do Aditivo Contratual. Por outro lado, foram incluidas, no Termo de
Referéncia, diversas exigéncias relativas a prestagao de informacdes, ao atendimento aos
usudrios e ao tratamento de dados, refor¢ando o carater experimental e supervisionado da
Iniciativa.

Uma das diretrizes centrais do Termo de Referéncia firmado consistiu na
preservacdo do equilibrio econdmico-financeiro do contrato diante das incertezas
associadas a nova modalidade de cobranca, notadamente as relativas a inadimpléncia, a
evasdo e as eventuais alteragdes no perfil de investimentos (clausula 5.1.4). Para tanto,

estabeleceu-se o dever da concessionaria de encaminhar a ANTT os dados relativos ao
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trafego captado pelos porticos eletronicos, bem como os valores de CAPEX e OPEX
incorridos no teste (clausulas 5.2.5 e 5.2.6). Complementarmente, previu-se a realizagdo
de estudo especifico voltado a afericdo de eventual ampliagdo ou reducdo da base de
arrecadagao (clausula 19.1.1), variavel potencialmente determinante para a dindmica das

receitas e, por conseguinte, para a estabilidade do equilibrio contratual.

Nao obstante a diretriz geral de preservacao do equilibrio econdmico-financeiro
do Termo de Referéncia, o Aditivo Contratual n® 3 estabeleceu, em sua clausula 2.2, a
inaplicabilidade, no ambito do sandbox, da clausula 22.2.16 do contrato original. Tal
dispositivo atribuia ao Poder Concedente os impactos positivos ou negativos decorrentes
da implementac¢ao do free flow, “inclusive o comprovado aumento de receita e de evasao

decorrente da implantacao desta modalidade™.

Na pratica, a manutencdo dessa regra implicaria neutralizar eventuais impactos
financeiros para a concessiondria, uma vez que os efeitos sobre a receita seriam
absorvidos pelo Poder Concedente, a0 mesmo tempo em que os custos adicionais
(CAPEX e OPEX) também seriam objeto de reequilibrio. Nesse sentido, uma
neutralidade plena que eliminasse riscos e ganhos potenciais acabaria por reduzir os
incentivos econdmicos da concessiondria a participagdo no ambiente experimental ¢ a

busca por ganhos de eficiéncia decorrentes da inovacao.

Com o afastamento dessa cldusula, a manuten¢do do equilibrio econdmico-
financeiro passou a ser regida pelas diretrizes acerca da celebracdo de um novo termo
aditivo, dessa vez definitivo, para reger a operacdo permanente do free flow apds o
encerramento do Sandbox (clausula 5 do Aditivo Contratual)’>. Conforme o regramento,
esse instrumento devera levar em consideracao o diferencial de CAPEX e OPEX entre os
dois sistemas (tradicional e Free flow) até o final da concessdo, ndo havendo, porém,
especificagdes quanto a mensuracdo dos impactos da nova tecnologia — e de sua

regulamentagdo — sobre a receita ao longo do tempo.

Em relacdo aos riscos com potencial repercussao sobre o equilibrio contratual, o

Termo de Referéncia estabeleceu que eventos como a efetividade da cobranca, as

72 Apesar de ja contar com Relatoério Final publicado e prazo final expirado, o Sandbox Free flow ainda ndo
foi oficialmente encerrado pela ANTT e a operacdo do sistema continua em curso com base nas regras
provisorias estabelecidas no Termo Aditivo n° 3 (posigdo de marco de 2026).
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ocorréncias de fraude, a inadimpléncia, o tempo médio de pagamento, dentre outros,
deveriam ser monitorados durante o sandbox (clausula 19). Por sua vez, o Aditivo
Contratual especificou que o risco acumulado dos eventos relacionados a evasao,
inadimplemento e fraude seria compartilhado em 50% com o Poder Concedente se
superados certos limites pré-estabelecidos em uma razao inversa ao tempo de operacao
do firee flow (clausula 3.2.3)7%. Tal arranjo buscou mitigar incertezas tipicas da fase
experimental, sem afastar integralmente a responsabilidade da concessionaria pela gestao

operacional do modelo.

As disposicdes aqui analisadas em relagdo ao EEF, conjugadas com o
compartilhamento dos riscos, reconfiguraram a estrutura de incentivos da concessionaria,
tanto no que diz respeito a adesdao ao sandbox quanto a eventual incorporagdo definitiva

da tecnologia a operacdo da rodovia.

4.4.2.2 Monitoramento e Avaliagao

Seguindo as diretrizes da Resolugdo 5.999/2022, o monitoramento das agdes
desenvolvidas no ambito do experimento regulatdrio foi compartilhado entre a unidade
organizacional competente (no caso do Free flow, a Superintendéncia de Infraestrutura
Rodoviaria — SUROD) e a Comissdo de Sandbox especificamente designada para essa

finalidade, composta por funcionarios de diferentes areas da ANTT (ANTT, 2023b).

O Relatorio Final da Comissao do Sandbox Free flow da ANTT (ANTT, 2025c)
destaca que, em relagdo aos aspectos técnicos da implementagdo do sistema, o
experimento demonstrou que a tecnologia se encontra em estagio avangado de
maturidade. Indices como taxa de deteccdo de veiculos (100%), leitura de TAGs
(99,45%), taxa de captura das placas e taxa de €xito do OCR (maiores que 99%), bem

como classificacdo de veiculos, correlagdo entre etiquetas eletronicas e veiculo e taxa de

3 Especificamente, o mecanismo estabelecido diz que a concessionaria € o poder concedente
compartilhardo igualmente esse risco, desde que sejam superados os seguintes percentuais acumulados de
evasao, inadimplemento e fraude:

a) 40% (quarenta por cento) do trafego equivalente, no 1° més de cobranga;

b) 30% (trinta por cento) do trafego equivalente, no 2° més de cobranga;

¢) 20% (vinte por cento) do trafego equivalente, do 3° ao 12° més de cobranga;

d) 10% (dez por cento) do trafego equivalente, do 13° ao 18° més de cobranga; e

e) 5% (cinco por cento) do trafego equivalente, do 19° ao 24° més de cobranca.
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éxito de identificacdo de sentido de trafego (todos proximos de 100%) mostraram que,

tecnicamente, ndo ha grandes Obices a adogio do Free flow’.

No plano operacional, obtiveram-se também os beneficios tradicionalmente
esperados em relacao a fluidez do trafego e a uma maior seguranga viaria em fungdo da
implementac¢do do sistema de free flow, materializados, especialmente, com a diminui¢ao
dos acidentes nos 200 metros ao redor dos pontos originais de cobranca. Tais ganhos,
conjugados com uma sensivel reducdo no desmatamento das &reas anteriormente
destinadas as pracas de pedagio, resultaram também em redugdes expressivas (cerca de
98%) nas emissdes de CO> equivalente do sistema de cobranga, minimizando as

externalidades negativas previamente identificadas.

Em termos econdmico-financeiros, o relatério ressalta que, desde o inicio da
cobranga, em margo de 2023, a receita total do trecho da BR-101 tem apresentado um
crescimento consistente, saindo de R$ 6,08 milhdes em abril de 2023, primeiro més cheio
de monitoramento, para R$ 9,93 milhdes em janeiro de 2025, (em que pese ser um més
com fator sazonal relevante na rodovia. Apesar disso, o relatorio ndo especifica se o
crescimento persistente da receita ocorreu em funcdo da adogdo do Free flow ou em
virtude de outros fatores, como aumento do trafego, alteragdo na composi¢ao da frota ou

mudangas conjunturais na atividade economica.

Tal ponto ¢ relevante, pois a adogdo do free flow nas rodovias produz diferentes
efeitos sobre a receita. Em tese, a nova sistematica tende a ampliar a base de usudrios
pagantes, ao reduzir barreiras fisicas e facilitar a cobranga proporcional ao trecho
efetivamente utilizado. Por outro lado, a substituicdo das pracas tradicionais pode
implicar redefini¢do do Trecho de Cobertura de Praga (TCP), alterando a extensdo
territorial associada a cada ponto de arrecadagdo e, consequentemente, a propria base
tarifavel. O resultado liquido sobre as receitas, portanto, varia conforme as caracteristicas
especificas de cada sistema rodoviario: volume de trafego, perfil de usudrios, niveis de
evasdo e eficiéncia dos mecanismos de cobranga; e as correlatas disposigdes relativas ao

equilibrio econdmico-financeiro e a matriz de riscos.

4 Vale ressaltar que a tnica excegdo aos bons indices apresentados é em relagdo a taxa de confiabilidade
na identificagdo de placas de motocicletas, que ficou em torno de 87% durante quase todo o periodo
analisado. Todavia, como no caso da Concessdo Rio-SP ha isen¢@o tarifaria para motocicletas, o resultado
ndo possui impacto direto sobre o equilibrio contratual, sendo, porém, um dado relevante para o regulador.
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De fato, embora os relatdrios do sandbox ndo apresentem célculo detalhado dos
impactos econdmico-financeiros da adog¢do do Free flow, podem ser mencionadas
algumas estimativas produzidas pela literatura académica que indicam a importancia da
questao. Caldeira (2024), utilizando dados dos EVTEA da concessao RioSP, de operagao
da concessiondria, bem como provenientes de benchmarking internacional de custos e
ineficiéncias do pedagiamento tradicional, estimou uma variacdo potencial na tarifa de
pedagio na BR-116 entre 0% e - 40% (cendrios mais pessimista e mais otimista,
respectivamente)’. J4 a simulacdo realizada por Reichert e Taco (2024) indicou que a
implementa¢do do Free flow nos mesmos pontos das pragas originais resultaria em
reducdo tarifaria de aproximadamente 14% ou, alternativamente, em margem para

absorver até 13,5% de perda de receita anual decorrente de inadimpléncia.

Por fim, a comissao aponta, ainda, que a inadimpléncia, embora elevada nos meses
iniciais (em torno de 25%), estabilizou-se posteriormente em aproximadamente 7% da
receita total. Paralelamente, o montante de multas aplicadas apresentou trajetoria de
queda na maior parte dos meses avaliados, reduzindo-se de R$ 12,21 milhdes em julho
de 2023 para pouco menos de R$ 4 milhdes em janeiro de 2025, o que sugere processo

gradual de adapta¢do dos usudrios ao novo modelo de cobranca’.

Como se pode ver, o eventual incentivo a adotar a nova tecnologia precisa levar
em conta as caracteristicas do sistema rodoviario pedagiado e depende criticamente das
condi¢des de compartilhamento dos riscos € do impacto sobre o equilibrio econdmico-
financeiro do contrato, elementos que condicionam, em ultima instancia, a racionalidade

econdmica da inovagao no ambito das concessoes.

4.4.2.3 Implicagdes de Politica Publica

Para além de sua relevancia para a concessao em andamento, o Sandbox Free flow pode
ser analisado sob a perspectiva de sua repercussao mais ampla sobre a politica publica

setorial. Nesse sentido, em fevereiro de 2025, a Diretoria Colegiada da ANTT aprovou

75 O autor também estima uma variagdo entre + 50% e - 17% na BR-101 (para os mesmos cenarios), mas
esse trecho da rodovia representa aproximadamente 10% do trafego da concessao.

76 Oportuno mencionar como a auséncia de uma visdo de aprendizagem colaborativa impacta a
implementagdo pratica do instrumento. No caso do Free Flow, por exemplo, nota-se que o usuario final
integra o experimento, mas sua percepgao ¢ colhida de forma indireta.
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uma minuta referencial de termo aditivo (ANTT, 2025a), eclaborada com base nos
subsidios produzidos pela experiéncia regulatéria. O instrumento foi concebido para
viabilizar, nos demais contratos de concessdo rodoviaria, a substituicdo das pracas de

pedagio cuja construcao ainda nao tenha sido concluida pelo sistema Free flow.

O documento (ANTT, 2025b) estabelece que constitui risco do poder concedente
“90% dos impactos sobre a receita tarifaria decorrentes de evasdo ou ndo pagamento da
tarifa de pedagio em até 180 (cento e oitenta) dias da passagem pelo pedagio eletronico”
(clausula 5.2). Por outro lado, a concessionaria deve assumir “10% dos impactos sobre a
receita tarifaria decorrentes de evasdo ou ndo pagamento da tarifa de pedagio” e “100%
das perdas de receita provocadas por fraudes ou por falhas na detec¢do ou identificacao
de veiculos pelos equipamentos e sistemas” (clausula 5.3). Observa-se que esse arranjo
de compartilhamento de riscos ¢ substancialmente mais incisivo do que aquele previsto
no ambito do Sandbox Free flow, ampliando a parcela de riscos absorvida pelo Poder

Concedente.

A minuta prevé a realizacao de reequilibrio econdmico-financeiro decorrente da
substitui¢do das pracas de peddgio, com seu valor sendo apurado pelo diferencial de
CAPEX e OPEX previstos para implantagdo e operagdo da infraestrutura original e
aqueles apurados ou estimados para utilizagdo do sistema de livre passagem. Mais
especificamente, a clausula 6.6 especifica que o escopo do reequilibrio deve abarcar: a
substitui¢do das obrigacdes contratuais, calculada pela diferenca entre os valores de
CAPEX e OPEX; os eventos de risco alocados ao Poder Concedente; e eventual reversao
ao sistema tradicional. A semelhanca do que ocorreu nas disposi¢des relativas ao termo
aditivo definitivo do Sandbox, nao ha referéncia expressa a consideracdo de variagdes
estruturais de receita decorrentes da adocdo do novo sistema, impactando os incentivos

econdmicos de longo prazo para as concessiondrias.

Por fim, o documento de referéncia estabelece, em sua clausula 8.1, que a tarifa a
ser cobrada por meio dos pedagios eletronicos serd idéntica aquela que seria aplicada nas
pracas de pedagio substituidas, aplicando-se integralmente as regras contratuais relativas
a estrutura tarifaria, descontos, reajustes e revisdes. A previsdo ¢ que tal regime deve

permanecer vigente até a eventual migracao definitiva para o novo modelo, momento em
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que as condicdes tarifarias serdo ajustadas conforme novas disposi¢des pactuadas com a

ANTT, com vistas a preservacao do equilibrio econdmico-financeiro do contrato.

Em perspectiva mais ampla, a incorporagdo dos aprendizados do Sandbox Free
flow a minuta referencial de termo aditivo evidencia que o ambiente experimental ndo se
limitou a testar uma inovacdo tecnoldgica. Ao estabelecer novos parametros de
compartilhamento de riscos, critérios de reequilibrio econdmico-financeiro e regras de
transi¢do tarifaria, funcionou como base para um mecanismo com potencial de

redefini¢do da estrutura de incentivos das concessoes.

Tal fato ilustra como a experimentacdo regulatdria pode reduzir incertezas
tecnologicas, mas ndo elimina dilemas classicos de regulacdo por contratos em termos de
previsibilidade, flexibilidade e compromissos de longo prazo. Pelo contrario, pode

amplifica-los, como sera analisado na proéxima segao.

4.5 Sandboxes em Ambientes Regulados por Contratos

A principal vantagem da regulagdo por contrato nas concessdes de infraestrutura de
transporte rodoviario, cujas caracteristicas basicas foram analisadas nas se¢des anteriores,
¢ que ela transforma a tipica incerteza politica e regulatdria associada a esses projetos em
regras ex ante estruturadas. Esse fator tem permitido a mobilizagdao de capital privado
para empreendimentos frequentemente caracterizados pela alta intensidade do
investimento e pelo longo horizonte temporal. Em particular, a regulacdo contratual
realiza, a0 menos em tese, uma alocacdo objetiva de riscos e promove a correlata
defini¢do dos mecanismos de recomposicao do equilibrio econdmico-financeiro ao longo

de toda a concessdo.

Também ¢ necessario atentar para o fato de que o contrato funciona como
mecanismo de autovinculacdo do Poder Publico (credible commitment), fator
particularmente importante em paises com historico de instabilidade regulatoria. Isso traz
uma estrutura de governanga formal para o projeto, permitindo o estabelecimento de
metas de expansao, indicadores de desempenho, incentivos, penalidades, procedimentos
de fiscalizagdo e solucdo de conflitos. Essa estabilidade ¢ fundamental ndo s6 para os

investidores, mas também para os demais stakeholders, ja que permite o financiamento
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de longo prazo desses empreendimentos, o desenvolvimento de negdcios com parceiros

comerciais e a utilizagdo da infraestrutura de forma previsivel pela sociedade.

E justamente nesse contexto de redugdo da discricionariedade ex post — a outra
face de se ter compromissos intertemporais, direitos adquiridos e alocagdo prévia de
riscos — que a introducao dos sandboxes busca promover flexibilidade regulatoria. Isso €
viabilizado por meio da possibilidade de revisao de parametros e obrigagdes previamente
pactuadas, fator particularmente relevante quando se considera a intrinseca incompletude
contratual das concessdes, intensificada pelas transformacdes tecnoldgicas,

organizacionais ou industriais ao longo do tempo.

Nesse contexto, a decisdo das concessionarias de participar de um ambiente
experimental ndo ¢ economicamente neutra. Do ponto de vista da empresa, a adesao a um
sandbox ndo ocorre em fun¢do de ganhos esperados de market share ou de vantagem
competitiva (ja que sdo, via de regra, monopolistas), mas envolve a comparagao entre os
ganhos esperados associados a inova¢ao — como redugdo de custos, ganhos reputacionais,
aprendizado tecnoldgico e eficiéncia, desde que ndo capturados inteiramente pela
regulacdo — e os riscos de alteracdo do equilibrio econdmico-financeiro decorrentes de

mudangas operacionais, tecnologicas ou de receita.

No caso do Free flow, o desenho do termo aditivo temporario e, posteriormente,
da minuta referencial de aditivo definitivo, concentrou-se na apuracao de diferengas de
CAPEX e OPEX ¢ na alocagdo de eventos de risco, bem como na eventual reversao ao
modelo tradicional. Contudo, ndo houve previsdo expressa de tratamento para variagdes
estruturais de receita decorrentes da mudanga do sistema de arrecadagdo. Tal fato €
particularmente relevante sob a otica dos incentivos: se a inovacdo altera padrdes de
transporte, elasticidade da demanda ou comportamento dos usudrios, parte dos efeitos

econdmicos pode ndo ser plenamente internalizada no mecanismo de reequilibrio.

Outro aspecto relevante ¢ que a assimetria de informacdes tipica da relacao
principal-agente das concessdes rodoviarias permanece presente — € possivelmente
intensificada — no ambiente experimental. De fato, no caso do Free flow, a concessionaria
detém informacdes superiores sobre custos operacionais, riscos tecnoldgicos e impacto

sobre a arrecadacdo decorrentes da introdugdo da tecnologia, como pode ser observado
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nos diversos relatérios que a empresa enviou 8 ANTT durante o monitoramento’’, o que

pode dificultar a calibragem 6tima dos mecanismos de reequilibrio.

O sandbox, portanto, nao se apresenta apenas como oportunidade de inovagao em
ambientes marcados por regulacdo por contrato, mas como evento capaz de afetar
expectativas de retorno econdmico associadas a concessao. O locus dessa reconfiguragdo
encontra-se precisamente no bindmio formado pela matriz de riscos e pelo mecanismo de
preservagao do equilibrio econdmico-financeiro. Como esses instrumentos definem quem
internaliza custos e quem captura ganhos decorrentes de mudangas operacionais ou
tecnologicas, a decisdo de participagdo da concessionaria em um ambiente experimental
passa a depender ndo apenas da viabilidade técnica da inovagdo, mas também da forma

como seus impactos serdo enquadrados contratualmente.

Essa caracteristica distingue de maneira importante os sandboxes implementados
em mercados regidos por normas gerais daqueles aplicados em setores estruturados por
contratos administrativos de longo prazo. No primeiro caso, a flexibilizacdo regulatoria
incide sobre regras abstratas e impessoais, que usualmente afetam um conjunto amplo e
potencialmente indeterminado de agentes. J4 no segundo, a experimentacdo regulatdria
implica necessariamente a alteragdo — ainda que inicialmente temporaria — de direitos e
obrigacdes individualizados previamente pactuados entre o poder concedente e a
concessionaria. Nesses casos, o sandbox deixa de atuar apenas como instrumento de teste

regulatorio e passa a operar como mecanismo de ajuste contratual experimental.

Vista dessa perspectiva, a transposi¢ao dos sandboxes para setores regulados por
contrato deve ser feita de forma cuidadosa e critica, reconhecendo-se que se trata de um
mecanismo que, nesse contexto, excede em muito o fomento a inovagdo, mas exerce sua
forga e atratividade pelo seu potencial de reconfiguracao das relagdes de longo prazo com
o Estado e com a sociedade. Por isso, a compatibilizagdo entre essas realidades envolve,

entre outros aspectos, a definicao prévia de critérios claros para o tratamento do equilibrio

"7 Detalhes das reunides com a concessiondria e das apresenta¢des de dados relativos a implantagdo da
tecnologia podem ser consultados no processo SEI n° 50500.055984/2023-06. Disponivel em:
https://sei.antt.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md_pesq_processo_exibir.php?1C208Z7ACQH4Ld0Q4;JLJzjP
BiLtP612FsQacllhUf-duzEubalut9yvd8-CzY YNLu7pd-wiM0k633-D6khhQNe4LHsjq81Iu7Ls5XieD-
4i30d14Sk6Wa_tLtUOf KlLe
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econdmico-financeiro, a adogdo de mecanismos transparentes de compartilhamento de

ganhos e perdas e a preservagdo da credibilidade regulatoria do setor.

4.6 Consideragoes Finais

Sandboxes regulatorios sdo uma das mais relevantes inovagdes no campo da regulacao.
Sua rapida disseminagdo e sucesso em diferentes paises geraram a expectativa de que sua
aplicacdo em diferentes contextos institucionais e regulatorios pudesse ser realizada de
forma répida e com ganhos de efetividade para a politica publica, dada a experiéncia
acumulada no setor financeiro. Porém, sua transposicdo para mercados regulados por
contrato é complexa, pois, nesses casos, o sandbox deixa de ser mero instrumento de
flexibilizagdo normativa conducente a inovacdo e passa a operar como mecanismo de

reconfiguragdo da matriz de riscos e dos incentivos econdmicos do contrato.

O estudo do Sandbox Free flow no Brasil evidenciou que, apesar da diretriz geral
de preservagdo do equilibrio econdmico-financeiro do contrato de concessdo, o
afastamento da regra original de completa neutralizagdo de eventuais impactos
financeiros e a sua substituicdo por outra de delimitagdo mais restrita, bem como a
reconfiguragdo de alguns itens da matriz de risco mais afetados pela nova tecnologia,
foram elementos decisivos que moldaram a participacdo da concessionaria no

experimento regulatorio.

De fato, a andlise realizada neste estudo sugere que a compatibilidade entre
sandboxes e regulacdo por contrato depende de alguns fatores institucionais centrais:
clareza ex ante sobre o tratamento do equilibrio econdmico-financeiro, incluindo nao
apenas CAPEX e OPEX, mas também impactos estruturais de receita; mecanismos
transparentes de compartilhamento de ganhos e perdas, evitando tanto a socializagao
integral dos riscos quanto a apropriagdo privada de ganhos sistémicos; defini¢ao precisa
de critérios de avaliacdo e métricas de desempenho, reduzindo disputas posteriores; e
preservacao do compromisso regulatorio de longo prazo, de modo que a experimentagdo

ndo seja percebida como instrumento de reabertura oportunista de contratos.

A necessidade de celebrar aditivo contratual especifico — tanto no caso aqui

analisado do Free flow, como em outros ja celebrados pela agéncia setorial — revela que
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a experimentagdo, em setores contratualizados, exige governanga sofisticada e
instrumentos capazes de lidar com informagdo assimétrica, risco moral e potenciais
comportamentos estratégicos. Seu sucesso depende menos da inovagdo tecnoldgica
testada e mais da capacidade institucional de integrar experimentalismo e estabilidade

intertemporal.

Uma extensao natural do presente trabalho seria examinar as demais experiéncias
com sandbox no setor rodoviario assim que elas ja estiverem concluidas ou, ao menos,
em estagio de maior maturidade. Outra pauta relevante diz respeito ao uso dos sandboxes
regulatorios em outros setores regulados por contratos, como o aeroportudrio, que
atualmente conta com duas experiéncias em curso sendo conduzidas pela Agéncia
Nacional de Aviacdo Civil (ANAC): Balizamento Noturno de Aerddromos e de

Vertiportos/EVTOLs"®.

Adicionalmente, uma vertente que merece ser estudada em trabalhos futuros ¢é
que, ao admitir a possibilidade de encerramento antecipado por iniciativa do participante,
o desenho institucional do sandbox introduz uma espécie de “opcao de saida” que reduz
a exposicdo a perdas extremas. Sob a dtica econdmica, tal mecanismo aproxima o
sandbox de uma opgdo real: a concessiondria pode testar a inovacdo com direito de
abandono caso os resultados se revelem insustentaveis. Apesar de ndo eliminar por
completo as incertezas quanto aos efeitos de médio e longo prazos, esse elemento reduz
o risco downside, e, portanto, possui valor. A precificacdo dessa opg¢ao seria interessante

tanto para o poder concedente (que poderia modulé-la) quanto para as concessionarias.

Por fim, € necessario ressaltar que a utilizagcdo dos sandboxes em setores regulados
por contratos esta apenas comecando. H4 uma curva de aprendizagem a ser percorrida.
Entender as suas peculiaridades e promover uma estrutura de governanga adequada sdo a
chave para que se tornem um mecanismo central de uma regulacdo inteligente bem-

sucedida.

78 Acronimo de "electric vertical take-off and landing" ou decolagem e pouso vertical elétrico.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Ao longo de trés artigos conexos, porém distintos, a presente tese buscou apresentar e
analisar, utilizando diferentes metodologias e estudos de caso, o papel do sandbox
regulatério como instrumento de experimentalismo e reconfiguragdo de incentivos em
ambientes regulatorios marcados por complexos contratos de longo prazo no setor de

infraestrutura de transportes no Brasil.

As investigagdes realizadas procuraram elucidar a questdo central que guiou a
presente investigacdo: De que forma a utilizacdo do sandbox regulatorio reconfigura

incentivos e altera os arranjos institucionais no setor de infraestrutura de transportes?
De fato, podem-se destacar os principais achados dos artigos produzidos:

a. A Revisdo Sistematica da Literatura revelou que os sandboxes regulatorios no setor
de transportes tém sido utilizados principalmente como mecanismos para conciliar
inovacdo tecnoldgica e seguranca regulatoria, tendo como condicionantes centrais
adaptacao juridico-institucional, coordenagdo entre stakeholders, governanga setorial
e salvaguardas contra riscos regulatorios. Concluiu-se que, embora promissores, 0s
sandboxes ainda demandam maior investigacdo empirica sobre seus impactos e sua

integragcdo com os arranjos institucionais de governanga regulatoria.

b. O artigo sobre a utilizacdo do sandbox nas repactuagdes dos contratos de concessao
se debrugou sobre o arcaboug¢o normativo e institucional do sandbox no setor de
transportes terrestres, abordando os riscos especificos e sistémicos relacionados a
pratica das repactuacdes contratuais, bem como os desafios regulatorios enfrentados.
Concluiu-se que o sandbox regulatorio pode oferecer um espago controlado para
mitigar riscos e testar novos arranjos contratuais, desde que acompanhado de
salvaguardas institucionais que garantam transparéncia, equilibrio de incentivos e

estabilidade juridica.

c. O ultimo artigo analisou a utilizagdo do sandbox regulatério em mercados regulados
por contrato. Constatou-se que o avanco desse tipo de experimentalismo regulatorio
¢ capaz de reconfigurar incentivos contratuais, redistribuir riscos e afetar expectativas

econdmicas protegidas juridicamente por complexos contratos de longo prazo, fatores
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que afetam a decisdo e o comportamento dos agentes em participar dessas iniciativas,
j4 que o sandbox regulatério, nesses casos, passa a operar como mecanismo de

reconfiguragdo das relagdes econdmicas estabelecidas.

Em conjunto, os trés artigos permitem responder a questdo central desta tese ao
evidenciar que o sandbox regulatorio, no setor de infraestrutura de transportes, ndo se
limita a um instrumento de flexibilizagcao normativa voltado a inovagao, mas opera como
um mecanismo institucional capaz de reconfigurar, de forma contingente, a estrutura de

incentivos que orienta o comportamento de reguladores e regulados.

Essa reconfiguracdo ocorre por meio da criagdo de um ambiente experimental
controlado que reduz incertezas ¢ permite a producao de informagdo relevante em
contextos de elevada complexidade, mas que, ao mesmo tempo, introduz novas
possibilidades de agdo para os agentes, inclusive no que se refere a adocao, adaptacao ou
abandono de solugdes regulatorias e tecnologicas. Nesse sentido, o sandbox ndo s6 amplia
como complexifica o repertorio de instrumentos da regulagdo inteligente ao incorporar

elementos de aprendizado iterativo e coordenagdo entre multiplos atores.

Também ¢ importante considerar que a efetividade do sandbox depende de seu
desenho institucional - incluindo salvaguardas, mecanismos de governanga e clareza
quanto as regras de entrada e saida - bem como de sua capacidade de se articular com os
instrumentos tradicionais da regulacdo contratual. Nesses contextos, o experimentalismo
regulatorio interage com estruturas contratuais preexistentes, afetando a alocacdo de
riscos, as expectativas econdmicas € o equilibrio econdmico-financeiro das concessoes,

o que pode tanto viabilizar quanto restringir a participacdo dos agentes.

De fato, pode-se dizer que, a partir das investigagcdes realizadas, emerge um
quadro em que o sandbox aparece como um instrumento potente, porém nao neutro, de
intervencao regulatdria, cuja utilizacdo demanda calibragem fina para que seus beneficios
sejam capturados pela sociedade sem comprometer a estabilidade e a credibilidade do

ambiente regulatorio.

Como recomendacao de politica publica, ¢ possivel afirmar que os agentes
publicos devem considerar o sandbox regulatorio como um instrumento estratégico de

gestdo de contratos complexos. Nesse contexto, a politica publica deve ser capaz de: (i)
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estruturar garantias/salvaguardas para evitar que riscos de captura ou ocorréncia de
desequilibrio econdmico-financeiro possam comprometer a estabilidade regulatéria do
setor; (i) compartilhar resultados do experimento/inovacdo com os consumidores de
servicos via modicidade tarifaria e qualidade do servigo; e (iii) desenvolver um processo
continuado de aprimoramento das capacidades estatais para o armazenamento, a gestao e
a analise de dados e informagdes resultantes da experimentacdo e do novo arranjos
informacional resultante da inovacdo, de modo a viabilizar a incorporagdo desses

elementos no aprimoramento das politicas publicas de natureza regulatoria.

Essas recomendagdes de politica publica assumem que a regulagdo inteligente
reserva ao Estado um papel ativo na coordenagao do experimentalismo, pois permanece
com a responsabilidade de estruturar o ambiente institucional do sandbox, definir regras
claras de entrada, monitoramento e saida, além de estabelecer métricas de avaliagao que
orientem o aprendizado coletivo, gerando as condigdes necessarias para que a

flexibilidade regulatéria convirja para o alcance do interesse publico.

Por fim, cabe destacar as limitagcdes desta agenda de pesquisa. Toda investigacao
cientifica possui um recorte analitico-tematico que deixa de fora dos textos questdes
relevantes, ainda que ndo necessariamente centrais, para o escopo definido. Ademais, o
conhecimento produzido abre novas frentes de investigacdo que podem ser objeto de

desenvolvimento por parte do proprio pesquisador ou da comunidade académica.

Nesse sentido, uma primeira limita¢do a ser realgada é que a presente pesquisa
buscou apresentar o estado da arte da utilizagdo dos sandboxes regulatdrios no setor de
transportes. Trata-se, porém, de campo novo e extremamente dindmico, em que novas
Iniciativas governamentais € setoriais ocorrem a todo momento, reforcando a produgdo
técnico-académica derivada dessas inciativas. Como visto, o volume de publicacdes
cresce ano a ano € novas abordagens e andlises sdo desenvolvidas a cada novo
experimento. Portanto, a atualidade da fronteira do conhecimento precisa ser

constantemente revisitada e atualizada.

Especificamente para o caso do Brasil, uma pauta particularmente relevante diz
respeito ao uso dos sandboxes regulatdrios em outros setores regulados por contratos,
como o aeroportudrio, que atualmente conta com duas experiéncias em curso sendo

conduzidas pela Agéncia Nacional de Aviagao Civil (ANAC) que possuem consideravel
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potencial de impacto sobre a dindmica do setor: Balizamento Noturno de Aerédromos e
de Vertiportos/EVTOLs. Uma vez que estejam concluidas, a investigagdo sobre a
dinamica e as especificidades institucionais-regulatorias dessas iniciativas, bem como os
efeitos sobre os agentes regulados, pode ser uma valiosa agregagdo ao tema mais geral

aqui analisado.

Outra limitagdo que merece atengdo € que as investigacdes se apoiaram em
estudos de caso representativos, mas singulares, do setor de transportes. Trata-se de uma
abordagem metodologica tipica de estudos regulatorios em infraestrutura, em que se
prioriza a triangulagcdo de fontes para robustez analitica. Apesar de gerar conhecimento
relevante sobre os condicionantes, riscos € beneficios de cada caso, seria interessante a
realizagdo de estudos empiricos sistematicos que mensurem impactos concretos dos
sandboxes sobre eficiéncia regulatoria, difusdo tecnologica, competitividade dos
mercados ¢ bem-estar dos usuarios do setor de transportes, passo fundamental para
determinar se esses ganhos geram transformacgdes mais amplas a nivel setorial e

sistémico.

Do ponto de vista tedrico, mostrou-se que os sandboxes sao instrumentos
potencialmente capazes de reconfigurar relagdes de longo prazo entre os agentes do setor.
Mas, adicionalmente, apontou-se que o desenho institucional do sandbox introduz uma
espécie de “opcao de saida” dos experimentos que reduz a exposi¢do a perdas extremas
para as concessiondrias. Sob a 6Otica econdmica, tal mecanismo aproxima o sandbox de
uma opgao real: a concessiondria pode testar a inovagao com direito de abandono caso os
resultados se revelem insustentdveis. Investigar se, € em que medida, tal caracteristica
possui valor para as partes, seria uma contribui¢do capaz de lancar uma outra vertente de

analise para sandboxes em mercados regulados por contrato.
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