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Resumo

O presente artigo explora os impactos das expectativas dos atores envolvidos no desenvol-
vimento de politicas publicas nessas proprias politicas. Nos tltimos tempos, as agéncias
regulatorias tém buscado se legitimar democraticamente e seus resultados tém sido cada
vez mais objeto de avalia¢oes independentes. Entretanto, grande parte das explicacdes do
direito e da economia para as questdes regulatérias nao tem levado em conta os impactos
das expectativas dos interessados e da credibilidade das instituicdes envolvidas nos pro-
cedimentos de desenvolvimento das politicas ptblicas. Ao incorporar esses impactos nas
explica¢des sobre a regulacio econdmica, vislumbram-se ganhos relevantes na criagio de
lagos de confianga entre regulados e reguladores e no desenvolvimento de politicas publi-
cas mais legitimas. A partir dai, abrem-se caminhos possiveis para incorporar os fatores

interacionais das expectativas nas politicas regulatdrias.

Palavras-chave: Regulacio. Confianca. Politicas publicas.

Abstract

This article explores the impacts of expectations on the development of public policies by Brazilian
regulatory agencies. In recent times, regulatory agencies have sought to democratically legitimize
themselves and their results have increasingly been the object of independent evaluations. However, a
large portion of law and economics explanations for regulatory issues have disregarded the impacts of
stakeholder expectations and the credibility of the insticutions involved in public policy development.
Incorporating these impacts in the explanations of economic regulation result in significant analytical
gains to understanding the legitimacy mechanisms of public policies. From there, some possible paths
are created to incorporate the interactional factors of expectations in regulatory policies, as suggested

in this article.

Keywords: Regulation. Trust. Public policy.
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Introducao

Ainda que nio haja grande consenso sobre o que ¢ regulacio, ha
um consenso na doutrina no que toca aos objetivos da intervengao
estatal ou privada nos mercados. O presente trabalho propods-se a
estudar suas finalidades e tracar uma analise dos agentes da regula-
¢io e de seus modelos. Percebe-se que ha diversos prismas possiveis
que parecem partir das mesmas origens: respostas que indicam se a
regulacio ¢ estatal ou privada, se as atividades de intervencio sio
baseadas em comando e controle, se sdo apoiadas por san¢des, por
mercados e normas ou pelo uso de incentivos do proprio mercado,
se sdo fundadas no autocontrole e em outras abordagens baseadas

em auditoria e gestio.

Tambem ¢ possivel compreender a regulagio a partir de uma pers-
pectiva de regime, que combina trés componentes: estabelecimento
de padrio; coleta de informagoes; e modifica¢io de comportamen-
tos. Para tanto, ¢ crucial a existéncia de um padrio que defina os
estados desejados do mercado em questio e, consequentemen-
te, a capacidade desse regime de estabelecer tal padrio (LODGE;
WEGRICH, 2006).

Esse conceito sintético prima por sua precisio e simplicidade, na
medida em que ¢ nessa perspectiva do regime regulatério que se
amolda grande parte das concepcoes sobre regulagio. Além disso,
permite adentrar algumas teorias mais recentes sobre regulacio e
seu papel no que tange as expectativas no desenvolvimento das po-

liticas regulacorias.

Os investidores privados buscariam a certeza, ou a0 menos o com-

promisso, que um ambiente regulado gera. Para acrair investidores e,
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desse modo, o desenvolvimento, portanto, seria necessario ofere-
cer um regime regulatorio confiavel, eivado de seguranca juridica

(LEVY; SPILLER, 1994).

Por esse argumento, as expectativas dos investidores devem desem-
penhar papel relevante no desenvolvimento de politicas regulatorias
para a atracio de capitais privados para os mercados — especialmente
para os setores de infraestrutura, que envolvem aportes de recursos
economicos em grandes projetos e retorno financeiro no longo prazo.
Expectativas positivas traduzidas em niveis de confianga satisfatorios
no ambiente regulatério corresponderiam a mais investimentos, en-
quanto expectativas negativas decorrentes de baixos niveis de con-

fianca nas politicas regulatorias levariam a menos investimentos.

As implicacoes desse argumento se estendem para além das preo-
cupagdes com os fatores da estabilidade e da qualidade das politi-
cas regulatorias stricto sensu. Se esses fatores afetam as expectativas
dos investidores, ¢ possivel supor que 0 modo como a regulacio ¢
desenhada (em outros termos, a forma pela qual as politicas sio
claboradas, aprovadas e controlaveis) também as impacta — nio so
clas, mas as expectativas dos usuarios dos mercados regulados, bem
como de todos os stakeholders envolvidos. Parece intuitivo, portan-
to, que parte da estabilidade e da qualidade dessas poh’ticas estara

associada aos modos ¢ meios de sua criagio.

Por meio dessa perspectiva institucionalista da politica regulato-
ria, compreende-se melhor por que a simples existéncia de agéncias
reguladoras ea produgéo sistematica de poh’ticas regulatérias sdo
insuficientes para obter credibilidade regulatoria. Isso porque se as

institui¢oes impactam diretamente nossas expectativas de forma
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geral, (6} modo como regulamos (ON) mercados pOdC SEr determinante

para gerar expectativas positivas nos investidores.!

A forma como sio criadas as politicas publicas regulacorias (as re-
gras do processo legislativo sobre seu tramite, matérias passiveis e
aprecia(;ﬁo), o nivel de participagao social e da interacdo entre os
interessados afetam a coleta e a propria qualidade das informacoes

sobre determinado mercado.

Em outras palavras, o processo de defini¢io de regras afeta sua pro-
pria defini¢do. Na perspectiva do institucionalismo, de fato, ja ¢
esperado que todas as politicas publicas sejam influenciadas pelas
regras legislativas e de participa¢io social. Especificamente no ce-
nario brasileiro, tais regras e intera¢des sociais parecem nao levar
em conta a importancia das expectativas dos interessados e da cre-
dibilidade das institui¢des envolvidas no ciclo de desenvolvimento
das poh’ticas pﬁblicas. Aparentemente, ignora-se a importﬁncia dos
niveis de confianga para a atragio de investimentos privados nos

mercados regulados.

As investigacdes académicas tampouco tém se aprofundado nesse
tema, concentrando-se mais nas questdes conceituais sobre regula-
¢io ou juridicas e gerenciais, mirando na legalidade ou na qualidade
da regulacio. Dessa forma, o objetivo deste trabalho ¢ incorporar o
impacto das expectativas dos agentes na regulacio dos mercados,
especificamente na analise das regras e das interagoes sociais. A
hipotese ¢ que a eficiéncia no processo de regulacio e a percep-

cdo de 1egitimidade dessa regulamentagﬁo influenciam os niveis

1 As agéncias reguladoras nio sdo uma boa receita para garantir investidores privados
em jurisdi¢des nas quais a legislagio que as estabelece pode mudar a qualquer momento; a
contratacio ¢ a demissdo dos seus quadros estdo nas mios de politicos; e o provimento de
recursos ¢ inseguro (LODGE; WEGRICH, 2006).
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de confianca dos investidores. A partir dessa analise, podem sur-
gir novas explica¢des com ganhos analiticos relevantes, abrindo-se
caminhos possiveis para incorporar os fatores interacionais das

expectativas nas politicas regulatorias, tal como aqui ¢ sugerido.

O artigo esta estruturado em oito partes, incluindo esta introdu-
¢do. Na segunda parte, ¢ apresentado o debate regulatorio brasi-
leiro, com suas principais correntes explicativas e questdes ainda
em aberto. Na terceira se¢io, sdo expostas as comunidades de
polfticas pﬁblicas e sua influéncia na agenda de poh’ticas pﬁblicas
e, consequentemente, na agenda regulacoria. Na quarta secio, sio
analisados os fluxos de informacio associados ao processo. A quin-
ta analisa 0 novo institucionalismo e sua rela¢io com a regulacio,
e a sexta, os principais procedimentos regulatorios. Na sétima se-
€40, s30 estudados os aspectos formais e informais relacionados a
confianc¢a como fator interacional na regula¢io. Na ultima, cons-

tam as COl’lClLlSOCS ¢ rccomcndagécs para pcsquisas futuras.

Debate regulatério brasileiro

Correntes explicativas

Os conhecimentos econdmicos tedricos acumulados e seus insights
sdo valiosos, tanto para tragar modelos regulatorios quanto para
a evolugio dos proprios conceitos juridicos e o desenvolvimento
do direito regulatorio. Além da contribui¢io especifica da economia,
o direito também avancou em teorias e explicag:(')es sobre a regulagﬁo.
Estudiosos nos campos do direito ¢ da economia tém se associado, de

forma interdisciplinar, para compreender melhor o novo papel ¢ os
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limites do Estado regulador e como robustecer a qualidade regu-

latoria brasileira.

A analise econdmica do direito (law and economics)? oferece uma fer-
ramenta especifica para estudar a eficiéncia econdmica stricto sensu.
Pela nova economia institucional (NEI),? franqueia-se o aprofunda-
mento do estudo da natureza das agéncias reguladoras autonomas
e dos arcabougos legais que prescrevem direitos e responsabilida-
des a agentes econOmicos em setores determinados, compreendidos
como exemplos de arranjos institucionais hibridos (FIANI, 2011),
em um quadro das formas de governanca possiveis. Ja a verten-
te do direito e desenvolvimento* pode auxiliar com a adequagio
das normas regulatorias a agenda de desenvolvimento, agregando
mais legitimidade 3 interagio entre agentes econdémicos e atores
sociais. Alguns proeminentes autores de direito constitucional —
como Robl Filho, Madalena e Melo (2016), entre outros — oferecem

visdes construtivas nessa linha.

Qualquer escolha de politica publica, sobretudo aquelas focadas em
atrair investimentos privados, tem algum custo social. Exclusiva-
mente na logica de mercado, nio ¢ possivel absorver outras preocu-
pagdes e aspectos relativos a promogio da equidade, distribui¢io de

renda, ampliagﬁo da cidadania e democratizagio das poh’ticas nos

2 A corrente da anilise econdmica do direito (law & economics) foca seu poder analitico
no nivel micro das relacdes econdmicas, aplicando 0 método econdémico convencional
para analisar normas e institui¢des juridicas (Escola de Chicago).

3 A nova economia institucional, ou economia dos custos de transagio, concentra seu
poder analitico na esfera da governanca, em problemas de estruturagio de regimes e agén-
cias reguladoras e ponderagées sobre custos de transacio.

4 Direito e desenvolvimento direcionam seu poder analitico ao nivel macro das relagoes
econdmicas, enfatizando a importincia de os programas de desenvolvimento envolverem
trocas ¢ aprendizados mutuos.
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setores em que os servicos sio ofertados, constantes nos objetivos e
diretrizes constitucionais brasileiros. A necessidade de oferecer sal-
vaguardas ao mercado a todo tempo reduz o papel das instituicoes
politicas a meras retificadoras de acordos empresariais e condiciona
inteiramente a politica a economia. Dessa maneira, ¢ preciso vincu-

lar as instituicoes regulatorias as democraticas (CRUZ, 2009).

E valido explorar uma moldura analitica que enquadre na regu-
lacio tanto os objetivos de eficiéncia economica e estabilidade
institucional quanto a necessaria flexibilidade que processos de
desenvolvimento requerem, com base em estudos comparativos e
na interdisciplinaridade entre o direito e a economia. Nessa linha, a
vertente do direito e desenvolvimento é mais recente e seus marcos
sdo mais fluidos, gracas ao carater igualmente fluido do conceito
de desenvolvimento, podendo ser mais bem compreendida se nos

concentrarmos em sua ﬁnalidade.

Essa corrente busca explicar as praticas daqueles que procuram
modificar sistemas legais em nome do desenvolvimento, de modo
a aferir como poderia o direito resolver, ou a0 menos atenuar, o
problema do desenvolvimento. Vejamos o que diz a doutrina a

esse respeito.

Segundo Prado (2010), temos o direito no/para o desenvolvimento.
O direito se insere de forma instrumental para o desenvolvimento, ser-
vindo para modelos de desenvolvimento diferentes e até rivais, como
o neoliberal, que “[...] busca usar o direito para colocar limites estritos
a intervencio estatal e assegurar o tratamento igualitario do capital
estrangeiro”, e o desenvolvimentista, em que “[...] o direito ¢ usado
como instrumento de intervencio estatal em atividades economicas”

(PRADO, 2010, p. 5-6, traducio nossa).
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Para Sen (1999), o direito pode ser visto como desenvolvimento. O
desenvolvimento assume carater proprio, sendo o direito nio so-
mente instrumental. O desenvolvimento ¢ visto como liberdade,
isto ¢, como o processo de empoderamento dos individuos para que
cles detenham meios suficientes para poderem, livremente, geren-

. 14 . .
ciar suas proprias vidas e escolhas.

Assim, esse caminho parece ser mais promissor para conferir maior
legitimidade as agéncias regulatérias brasileiras sem perder de vista
o debate sobre a qualidade da regulacio e, portanto, sera recomado

neste trabalho.

Questdes abertas

E possfve] conjecturar que, apesar de avangos, a qua]idade regu]atéria
nao impactou positivamente o estimulo aos investimentos estrangei-
ros no Brasil. Tal fato explicaria, a0 menos em parte, a frustagio pelo
baixo nivel de investimento privado, principalmente em projetos de

. . A .
infraestrutura, em face das nossas necessidades econémicas.

As agencias reguladoras tém a fun¢io de zelar pela qualidade
téenica dos regulamentos nacionais, exercendo a ordenacio dos
mercados sobre os quais atuam, tendo, para tanto, competéncias
normativas, fiscalizatorias e sancionadoras, segundo o modelo

institucional prevalecente.

Na pratica, as agéncias reguladoras atuam por meio de aplicagdes
de multas post:facto, mas esse modelo sancionatorio nio ¢ suficiente
na busca por mais qualidade. Analises periodicas sobre as arreca-
dag¢oes de multas administrativas constituidas por agéncias regu-

ladoras e outras entidades pﬁblicas indicam baixos indices médios
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de arrecadacio: entre 2005 e 2013, o patamar de arrecadacio de 11%

das multas constituidas nunca foi ultrapassado.

As consequéncias desse modelo sio resumidas pelo Tribunal de
Contas da Unido (TCU) (BRASIL, 2008): (i) multas aplicadas e nio
recolhidas representaram, em cinco anos, um montante da ordem
de R$ 24,9 bilhdes; (ii) houve impacto direto na reducio da eficacia
da politica, ja que o instrumento sancionador acaba nio operando
o efeito pretendido para manutengao do objetivo regulatério defi-
nido na politica, por auséncia de eficacia. Ha, portanto, necessidade
de se repensar esse modelo sancionatdrio na regulacio das ativida-

des econdmicas (RAGAZZO; FRANCE; VIANNA, 2017).

Afora as consequéncias observadas pelo TCU, nio seria demasiado
especular se, alem da qualidade das politicas publicas regulacorias,
nio enfrentariamos igualmente um problema com a qualidade dos
procedimentos regulatérios que informam essas poh’ticas. A inefi-
ciéncia estaria nio somente no processo de execucao ou na realiza-
¢do monetdria da san¢io, mas na propria incapacidade das agéncias

dC efetivamente regularem (6} mercado.

Para avangar nessa investigacio, é preciso explorar quais os possfveis
ganhos de uma melhoria na esfera desses procedimentos, talvez até tra-

¢ando um paralelo com as disciplinas de economia comportamental.

Tendo em conta esse cendrio, nos ultimos tempos, as discussoes
sobre os custos e beneficios da regulagio, especialmente sobre a
melhoria da qualidade regulatoria, se intensificaram. Hanecessidade
de se repensar nio s6 0o modelo sancionatorio na regulacio das ativi-
dades econdémicas (RAGAZZO, FRANCE; VIANNA, 2017). Proce-
dimentos administrativos consensuais, com incentivos coordenados

e dotados de seguranca e certeza juridicas, apontam um caminho

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 29, n. 57, p. 257-287, jun. 2022



Regulagao e confianga: procedimentos
regulatérios e analise das expectativas

promissor. Entretanto, ndo houve uniformidade, entre as agencias
reguladoras federais, quanto as experiéncias com instrumentos
de melhoria regulatoria (Analise de Impacto Regulatorio —
AIR -, canais de comunicacio, agendas regulatorias, gestio de
estoque regulatorio e Analise de Resultado Regulatorio — ARR).
Ao menos at¢ 2016 e meados de 2017, grande parte das experién-
cias das agéncias eram isoladas e nio havia um esforgo efetivo de
sistematiza¢do ou uniformizag¢io, coordenado por uma autoridade

especifica (RAGAZZO, 2018).

A analise dos procedimentos regulatorios per se como mecanismos
passfveis de serem intrinsecamente desenhados com o intuito de
incrementar os niveis de confianca entre regulados e reguladores,
a0 que parece, ndo tem sido explorada no meio académico como
poderia. Essa lacuna analitica motivou a elaboragﬁo deste artigo so-
bre as possibilidades de empreender inovag¢oes nos procedimentos
regulatorios para favorecer a confianca das partes envolvidas no de-

senvolvimento de politicas publicas.

Para tanto, vale resgatar alguns conceitos sobre o ciclo de producio de
politicas publicas e, apds, avangar para as possibilidades de institucio-
nalizar os fluxos de informagdes sobre os mercados regulados, de for-

ma a gerar mais interagao e credibilidade entre as partes interessadas.

Comunidades de
politicas publicas

Uma das questdes relevantes ¢ 0 modo como determinados proble-
mas sdo incorporados a agenda publica e, consequentemente, tor-

nam-se poh’ticas pﬁblicas. Em termos gerais, a agenda ¢ considerada
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0 primeiro passo para a implementagio de uma poh’tica pﬁblica, a
partir da qual seguem-se a elaboracio, a formulagio, a implementa-

¢d0, a execugdo, o acompanhamento e, por fim, a avaliacio.

No entanto, esse processo nio ¢ estritamente técnico, dado que a
identificacio do problema e a formagio da agenda envolvem valo-
res, interesses ¢ posicionamentos ideoldgicos, além de projetos po-
liticos. Sob tal otica, for¢osa ¢ a conclusio de que a agenda relativa
ao estabelecimento dos padroes de qualidade regulatorios reflete as
relagdes de poder entre os atores sociais envolvidos em certo mer-
cado. Desse modo, pode ser entendida como um indicador da prio-
riza¢do de temas e problemas a serem enfrentados por um governo
(ROTH DEUBEL, 2006), 20 mesmo tempo que ¢ espago em disputa

entre os diversos atores sociais no jogo polftico.

Cada vez mais, estudos sobre a formac¢io de agendas tém focado
no papel das redes, das comunidades e dos subsistemas na analise
de poh’ticas pﬁblicas. Essa linha de investigacao parece promisso-
ra para explorar o impacto das expectativas no desenvolvimento
de politicas regulatorias devido ao foco nas interagdes sociais e em
seus efeitos. As redes tematicas sdo caracterizadas por: existéncia de
muitos participantes; interacao e acesso flutuantes para os varios
membros; auséncia de consenso e presencga de conflitos; interac¢ao
com base em consultas em vez de negociagio ou barganha; relacio
desigual de poder, em que muitos participantes podem ter poucos

recursos, pouco acesso ¢ nenhuma alternativa.

Com base nessa caracterizag¢io, as comunidades de politicas pu-
blicas (policy communities) sao desenhadas como grupos de partici-
pacdo limitada, alta integra¢io entre os membros, consisténcia ao
longo do tempo, controle de recursos e distribuicio balanceada de

poder (RHODES, 2008). Por sua vez, os subsistemas se inserem em
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um padrio de interacdes entre o conjunto restrito de participantes
envolvidos na tomada de decisdes em uma area especifica das poli-
ticas publicas (FREEMAN, 1955). Por meio do conceito de subsiste-
ma, seria possivel observar padrdes de interagio entre pessoas-chave
— tais quais membros do Poder Executivo, lideres de comissdes do
Congresso e outros atores relevantes, especialmente grupos de inte-
resse —, o que possibilitaria analisar como eles reagiriam aos “custos

de conformidade” da regulacio.

O conceito de subsistemas, ao se referir as institui¢des sociais e a
forma como elas interagem entre si e com entidades ¢ atores nio
governamentais (CAPELLA; BRASIL, 2015), pode contribuir para
identificar com mais precisao se tais interagoes sao favoraveis ao in-
cremento dos niveis de confianga e se as propostas de intervencoes
regulatérias sao auxiliadas pe]as regras procedimentais existentes.
Ate porque nio ¢ dificil intuir que, para a formacio de coalizdes
e a interagdo em comunidades ou redes, ¢ preciso um ambiente de

cooperagio (¢ Confian(s‘a.

No entanto, ¢ significativo notar que boa parte dos brasileiros tem di-
ficuldades para estabelecer relagdes de confianca (RETRATOS DA
SOCIEDADE BRASILEIRA, 2017). Mesmo as empresas brasileiras
consideradas inovadoras colaboram menos com outras organizagoes
nacionais ou internacionais do que as empresas de grande parte dos
patses da Organizag¢io para a Cooperacio e Desenvolvimento Eco-
némico (OCDE) (OVANESSOFF; PLASTINO; FALEIRO, 2015).
E possivel supor, portanto, que essas lacunas na confianga social

também Comprometem a Colaboragﬁo nas re]ag()es regulatérias.

No campo teorico do estudo da cooperacio entre individuos ou

organizagées, 613 é explicada com base €M Processos evolutivos dC

interacio. A Teoria da Coopera¢io (AXELROD, 1984) defende que
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para que haja continuidade de uma cooperacio, ¢ preciso que as
partes atuantes sejam capazes de se reconhecer e de recordar suas
interagdes previas. Nesse sentido, os casos de interagio bem-sucedi-
dos tendem a ser copiados ou se repetirem com mais frequéncia dali
em diante, sugerindo a existéncia de um mecanismo proprio para

uma interagao exitosa.

Transportando esses insights para o campo dos procedimentos regu-
latorios, ¢ valido esquematizar os efeitos do fluxo de informacoes
sobre as expectativas das partes interessadas para compreender me-
lhor quais seriam os possiveis impactos de procedimentos regulaco-

. . . . !/ .
T10S Mais mteratcivos SObI‘C €S§SES Nniveis dC conﬁanga.

Fluxo de informacoes

A regulagio disciplina mercados e permite fluxos de investimentos,
mas também impde custos de conformidade aos orgios que elabo-
ram, fiscalizam e monitoram as regras e sobre os préprios regu]ados.
Na década de 1970, iniciaram-se nos Estados Unidos (e, apos, nos
paises europeus) analises de custo-beneficio na forma de avaliacoes
de impacto regulatorio ¢ de modelos de custo-padrio, ou seja,
passou-se a projetar os efeitos da regula¢io pretendida e, posterior-
mente, a avaliar suas consequéncias (LODGE; WEGRICH, 2006).

Essa estratégia analitica permite que as informacoes recolhidas
sobre os custos de conformidade orientem as decisdes a respeito
dos padroes (qualidade do padrio) segundo procedimentos con-
siderados legitimos por todas as partes (qualidade do processo de
estabelecimento do padrio). Vale recordar aqui que a adocio
de procedimentos legitimos nio assegurava, naqueles tempos — e

nem garante hoje —, a formagio permanente de um consenso pelas
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partes envolvidas sobre qual a decisdo a ser tomada. Dito de outro
modo, a aprovagio de certa politica regulatoria sempre ira priorizar

alguns interesses em detrimento de outros.

De fato, nio ¢ nenhum segredo que a formacio de consensos, ainda
que minimos, sobre a qualidade do padrio das politicas publicas
¢ uma atividade complexa. Essa simples constata¢io pode motivar
um maior cuidado com a qualidade do processo de estabelecimento
do padrio regulatorio, tendo em vista que essa qualidade tambem
pode reforcar trocas de informagoes mais relevantes, bem como
intera¢Oes mais signiﬁcativas entre as partes e, consequentemente,
a formacio de lacos de confianca que podem perdurar para aléem
desse processo especifico. Tambeém pode servir para influenciar as
expectativas sobre planos de investimentos, além de ter impacto so-
bre a estabilidade institucional de um mercado espedﬁco, em uma

perspectiva temporal mais ampla.

Processos considerados legitimos pelas partes costumam assegurar
nio so a legalidade (respeito a competéncia e a autoridade de quem
estabelece o padrio), mas reforcar as condicoes efetivas de acesso as
informacoes relevantes e de participac¢io de todos os interessados
no desenvolvimento da politica em questdo. As proprias regras de
Circulagﬁo das informagées e de interacdo entre as partes interessa-
das podem impactar os niveis de confiang¢a na qualidade do proces-

so de estabelecimento do padrio regulatorio.

A forma como transcorrem a obten¢io e o fluxo de informacoes
também ¢ fundamental para que o regime regulatorio tenha a capa-
cidade de monitorar o “estado do mundo”. Ela pode ser empreen-
dida por um leque variado de instrumentos, tais como relatorios,
inspecoes, audiéncias e consultas publicas. Questdes como a ori-

gem ¢ a forma de se preservar a integridade ¢ o eventual sigilo de
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. . ! ! . ~
certas mformagoes também podem afetar os niveis de conflan(;a nas
comunidades de politicas publicas regulatorias e a predisposicio
dos interessados em Compartilhar novas informag:(')es e em interagir

. ~ A . . .
com mais frequéncia e intensidade.

A abrangéncia, intensidade e frequéncia do processo de coleta de
informacio podem ser tanto fator positivo quanto negativo para as
interacdes nessas comunidades. Caso o fluxo de informagdes contri-
bua para reforgar as expectativas iniciais positivas dos envolvidos,
provavelmente, os acréscimos nos niveis de confian¢a nos proce-
dimentos adotados para o desenvolvimento das politicas publicas
tenderio a se irradiar, seja para os debates do contetdo das poHticas
em si ou para as decisdes mais complexas dai decorrentes. Entretan-
to, caso ocorra o inverso, o enfraquecimento desses mesmos niveis
de confianga sera intensificado, uma vez que tal fluxo de informa-
¢Oes terminaria por chancelar algumas expectativas pessimistas.
Logo, o formato do fluxo de informagdes nio ¢ capaz, por si so, de
reverter expectativas ou incrementar niveis de confianga, por me-

lhor desenhados que sejam seus procedimentos.

Ainda assim, vislumbra-se ganho mais amplo, no longo prazo, com
um formato de informagdes correntes, que nio esteja vinculado a au-
diéncia ou consulta pﬁblica espec{ﬁca ouaal gum problema regulaté—
rio bem determinado. Um fluxo de informagées institucionalizado e
constante entre as comunidades garante mais condi¢des de interacoes
ao longo do tempo. Tal fato geraria o beneficio de amainar as pres-
soes mais imediatas pela formacio de consensos especificos, podendo
originar intera¢des de melhor qualidade, sedimentar compromissos
e relativizar posicionamentos radicais entre partes em conflito. Ain-
da, revelar com mais facilidade tanto comportamentos cooperativos

quanto oportunistas nas aliangas e coaliza¢des formadas.
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Todas essas alternativas, acarretadas pela canalizagio de um fluxo
de informacoes mais institucionalizado e interativo inserido nos
procedimentos regulatérios, seriam poss{veis apenas a partir de
uma cooperagio informal entre os atores privados, ou até entre
os atores publicos e privados. Entretanto, como ja observado por
Stigler® (1971), os custos de coordenagio dessas iniciativas tendem a
ser altos, e ha elevado risco de comportamentos oportunistas sabo-
tarem esse tipo de iniciativa. Uma garantia institucional sobre tais
procedimentos assegura nio so a previsibilidade dos comportamen-
tos esperados das comunidades como também pode contribuir para

reduzir os custos de informacio das partes menos articuladas.

Ha, ainda, a questdo dos custos de conformidade a respeito da con-
fiabilidade, da robustez e da tempestividade da informagio colhida
em favor das decisdes sobre o padrio de qualidade da poh’tica regu-
latoria. Aqui tambem pode haver ganhos com procedimentos espe-
cificos para repartir melhor tais custos, uma vez que a interagio das

comunidades permite incrementar os niveis de conﬁanga iniciais.

Tendo em conta a importﬁncia do fluxo de informagées gerado e
. A . 14 . . . ~
recebido pelas agéncias regulacorias brasileiras para a formacio de
expectativas e lagos de confianga, passa-se ao estudo sobre como os
procedimentos regulatérios podem ser analisados sob a perspectiva
institucionalista, a fim de descobrir se o desenho institucional atual

desse fluxo ¢ pro-interativo.

5 Stig]er esquematizou a regulagﬁo como sendo um mercado em que po]fticos “ofertam”
e os interesses organizados “demandam” politica regulatéria, elaborando mecanismos ex-
plicativos que revelam por que os interesses organizados das empresas tendem a prevalecer
no processo politico: os custos da organizagio, que incidem de forma difusa sobre os con-
sumidores e seus beneficios, sio alocados de forma concentrada, favorecendo as empresas;
e os custos de informagio sio menores para as empresas ¢ maiores para os consumidores.
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Novo institucionalismo
revisitado

March e Olsen (1984) criticaram uma abordagem das ciéncias so-
ciais excessivamente centrada na economia e na sociedade. Houve
um movimento em dire¢io a uma analise dos comportamentos po-
liticos mais centrada nas institui¢oes (EVANS; RUESCHEMEYER;
SKOCPOL, 1985), que passaram a ndo mais ser vistas simplesmente
como arenas onde os processos politicos ocorrem motivados por fa-
tores externos, sejam eles econdmicos ou sociais. Essas institui¢cdes
determinam, substancialmente, os processos politicos decisorios e
seus resultados, influenciando as escolhas feitas sobre as opgoes dis-

poniveis. Em suma, elas representam os pilares do sistema politico.

Assim, os diversos objetivos e diferentes modos de institucionali-
7a¢ao afetam os atores do sistema poh’tico a0 gerarem incentivos
Positivos ou negativos para a agao polftica e a0 definirem as possi-

bilidades dessa propria acio (MARCH; OLSEN, 1989).

Ao se assumir que as institui¢des tém um papel autdénomo e dura-
douro nas relagoes estabelecidas em um determinado sistema politi-
co, o institucionalismo se torna um campo de investigacao préprio
e distinto por suas premissas. [sso ocorre porque, para esses autores,
as institui¢des afetam o sistema politico e a atividade politica per se,
independentemente de outras influéncias que seus efeitos exercerio

nessa atividade.

Assim, com algumas premissas revisitadas, o chamado new
institutionalism (ou novo institucionalismo) procura analisar os
aspectos particulares de uma organizacio politica e as consequén-

cias das escolhas politicas (MARCH; OLSEN, 1984). Pelo novo
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institucionalismo, as estruturas organizadas criam comunidades de
interesse internas a organizacio e entre seus dependentes, direcio-
nando o fluxo de informagoes dos atores envolvidos. Nesse sentido,
as instituicoes podem contribuir para criar as préprias preferéncias

dos atores do sistema politico.

A perspectiva do novo institucionalismo procura evitar presungoes
nio factiveis sobre o papel dos atores politicos em termos de compro-
missos normativos, habilidades cognitivas (racionalidade limitada) e
controle social. As regras, rotinas, normas ¢ identidades de uma insti-
tui¢io sdo a unidade de anilise adotada pelo novo institucionalismo
em vez do individuo, em sua microrracionalidade, ou das macroforgas
sociais. Ao evitar essas presungoes, 0 emprego da perspectiva institu-
cionalista tem potencial para gerar ganhos analiticos na investigacio
dos impactos dos procedimentos das agéncias regulatérias brasileiras

para o desenvolvimento de politicas publicas.

Procedimentos requlatorios

A analise mais detida das normas processuais produzidas pelas
agéncias regulatérias embute possibilidades de ganhos potenciais

que, no entanto, precisam ser efetivamente explorados e testados.

Os procedimentos regulatorios podem ser desenhados para influen-
ciar positivamente os niveis de confian¢a nas comunidades de politi-
1 . o/ . . o~ 14 .
cas publicas, e como ja visto aqui, a decisio final podera ser impactada
pelo procedimento por meio do qual ela ¢ produzida. A abordagem
institucionalista permite avangos explicativos sobre por que pa{ses
que contam com agéncias regulatérias com diretrizes e poHticas se-
melhantes ndo raro apresentam resultados divergentes sobre os niveis

de confian¢a compartilhados em suas comunidades e na atracio de
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investimentos. Ademais, a perspectiva institucional contribui para
esclarecer por que a imposi¢io de multas sobre regulados em descon-
formidade nio chega a ser eficiente para incrementar niveis de coo-
peragao nas comunidades. Ambas as explicag()es tém possibilidade de

fomentar avangos institucionais para o caso brasileiro.

No ambiente regulatorio nacional, a Lei 13.848, de 25 de junho de
2019 (BRASIL, 2019), prevé a obrigatoriedade da analise de impacto
regulatério (AIR) para a edigﬁo de atos normativos, delegando a0

Executivo a defini¢ao do contetdo e da metodologia para essa analise.

Nesse ponto, a previsio em lei de normas organizacionais e proce-
dimentais pode contribuir para a diminui¢ao da discricionariedade
das agencias reguladoras quanto as formas de tomada de decisio,
evitando que os processos sejam definidos pelas normas regimentais
e de organizacio interna das proprias agéncias. Assim, a escolha
legislativa teria o condao de incrementar os niveis de conﬁanga das
comunidades ao assegurar a legitimidade dos procedimentos, que
seriam votados por representantes eleitos por essas comunidades e,

. ! .
portanto, talvez mais S€Ns1vels aos seus leClOS.

Ainda, ao delegar ao Executivo a defini¢io do conteudo e da me-
todologia para a AIR, abrem-se possibilidades para um desenho
mais z’lgil de procedimentos pré—interagﬁo, sem as amarras préprias
do Ambito legislativo, e atende-se a0 argumento da suposta supe-
rioridade técnica das agencias para regular os mercados, ainda que
no ambito de procedimentos administrativos. No entanto, nio ha
padronizagéo entre as NOrmas que regem a participacao social na

formacio das decisoes das agéncias reguladoras.

A Lei 13.848/2019 tornou obrigatoria a consulta publica para a pro-

ducio de atos normativos de interesse geral e facultou a realizagio de
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audiéncias ptﬁblicas para subsidiar a tomada de decisio das agéncias.
As regras procedimentais estabelecidas para tais consultas e audiéncias
abarcam a defini¢io de prazo para envio de manifestacoes, bem como
para que a ageéncia ofereca uma resposta as contribuicoes recebidas,
mas ndo especificam o formato dessa participagio como fazem, por

CX€1’1’1p10, a8 normas reguladoras dOS ditOS Orgamentos participativos.

A inexisténcia de padronizagﬁo entre as normas que regem a par-
ticipagdo social na formacgio das decisoes das agéncias reguladoras
também comporta uma dupla leitura institucional. Na primeira,
essa falta pode ser compreendida como uma falha do modelo por
ndo suprir as expectativas das comunidades em relagdo a ter mais
certeza e seguranga juridica sobre as regras necessarias para a par-
ticipagio social, o que poderia levar a um “custo de conformidade”
maior para as partes interessadas e impactar negativamente o0s ni-

veis de confianca dos investidores.

Emuma segunda leitura, a falta de padrﬁo sobre tais procedimentos
administrativos (a pr;’ltica em si) pode ser encarada como uma opor-
tunidade para gerar mais lagos de confianga entre os stakeholders ao
demandar maior frequéncia e intensidade de interacoes. A flexibili-
dade para a cria¢io de procedimentos diferenciados entre ageéncias
regulatérias pode ser mais adequada para incentivar a criatividade
e a inovagio de politicas regulatorias, alem de, eventualmente, esti-
mular a competi¢ao virtuosa entre as préprias agéncias a0 franquear
as comunidades o conhecimento sobre quais delas se destacaram no
atendimento as expectativas dos investidores e regulados, por mais
qualidade no padrﬁo da interven¢ao e no desenho de procedimen—

tos administrativos correlatos.

Tendo em vista que a propria perspectiva institucional autoriza leituras

diferenciadas sobre os procedimentos regulatérios brasileiros para os
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propositos da presente investigacao, vale fixar de antemio aquilo que
se entende essencial para incentivar procedimentos pro-interativos, de

modo a direcionar a anlise institucional com mais propriedade.

Confianca: fator interacional

Avaliacao dos impactos dos niveis
de confianca em procedimentos
informais e formais

Procedimentos informais

Para avaliar melhor como o fator interacional da confianca afeta
o desenvolvimento de politicas piblicas ao influenciar as expecta-
tivas dos regulados e reguladores a partir dos procedimentos ad-
ministrativos das ageéncias regulatorias brasileiras, ¢ proveitoso se
valer de alguns casos e estudos prévios sobre o papel da confianga na
aprovacio de leis inovadoras e em escolhas politicas sobre acordos

comerciais internacionais.

Os lagos de confianga sio um mecanismo de criacio e retroalimen-
tacio da cooperag¢io (MOTA FILHO; MOTA; LANZ, 2019), se-
gundo a melhor doutrina. Ao analisar o caso da aprovacio da Lei
Complementar 1320, de 6 de abril de 2018 (SAO PAULO, 2018),
pela Assembleia Legislativa do Estado de Sao Paulo (Alesp), con-
tendo inovagoes da agenda de compliance tributario, observou-se
que a criacio de lacos de confianca deu o impulso inicial que per-
mitiu o funcionamento e a manutenc¢io de uma dinamica de in-
teracoes entre aquela comunidade de poHticas pﬁblicas por meio

do estabelecimento de compromissos mutuos. Consequentemente,
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ainda via procedimentos informais, a manutencio da credibilidade
dos compromissos assumidos inicialmente refor¢ou a qualidade do
debate e ratificou a viabilidade da agenda perante os stakeholders,
consolidando essa cooperagio com o estabelecimento de coalizdes

favoraveis ao entio projeto de lei.

O importante a se notar na analise desse caso ¢ a percep¢ao melho-
rada sobre as causas do incremento dos niveis de confianca. Tais
niveis niao podem ser atribuidos apenas a posicao institucional de
destaque da Secretaria da Fazenda e Planejamento de Sio Paulo
(Sefaz/SP) — o agente fiscalizador em questio —, nem ao seu em-
preendedorismo na formacio da agenda. O alinhamento entre os
interesses das burocracias e dos contribuintes e empresarios foi fa-
vorecido pelos procedimentos informais adotados, que foram deter-
minantes para criar ¢ manter uma coalizagﬁo por meio do di:ﬂogo
¢ de lacos de confianca entre entidades empresariais, institui¢oes
politicas, sociedade civil e entidades representativas dos fiscais. Isso
ocorreu apesar dos baixos niveis de confianca iniciais na viabilidade

da politica publica em questio.

O incremento dos lacos de confian¢a impactou positivamente a
aprovacdo de um programa significativamente melhorado em rela-
cio a proposta original €m um curto espaco de tempo para matérias
legislativas. Esse caso ¢ indicativo do potencial dos procedimentos,
ainda que informais, no incremento dos niveis de confianga das co-
munidades para o desenvolvimento de politicas publicas. No entan-
to, nio se trata de um caso diretamente relacionado aos efeitos dos
procedimentos administrativos formais de agéncias regulatorias.
Assim, para que seja possivel confirmar se o potencial de criacio
e manutengio de lagos de confianca também se verifica nessas si-

tuacoes, é preciso avaliar procedimentos formais para controlar as
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variaveis mstitucionais € o fator 1nterac10nal da Conﬁanga no cena-

rio que este artigo N« propée a exp]orar.

Procedimentos formais

Talvez uma das novas inspira¢des para aumentar a qualidade da re-
gulacio brasileira possa estar na experimentacio controlada. Desde a
edicio da Instru¢io CVM 626, de 15 de maio de 2020 (CVM, 2020),
o orgio regulador do mercado de capitais brasileiro criou um am-
biente regu]atério experimental (sandbox regulatério) no mercado de
capitais. Por essa iniciativa, as pessoas jurl’dicas participantes poderﬁo
receber autorizagoes temporz’trias para testar modelos de negécio ino-

vadores em atividades no mercado de valores mobiliarios.

A implementacio do sandbox regulatorio tem como objetivos: ser-
Vir como instrumento para proporcionar fomento a inovag¢ao no
mercado de capitais; orientar os participantes sobre questdes re-
gulatorias durante o desenvolvimento das atividades para aumen-
tar a seguranca juridica; diminuir custos e o tempo de maturacio
para desenvolver produtos, servicos e modelos de negocio inova-
dores; aumentar a visibilidade e a tragio de modelos de negocio
inovadores, com possiveis impactos positivos em sua atratividade
para o capital de risco; fomentar a competic¢do entre prestadores
de servigos e fornecedores de produtos financeiros no mercado de
valores mobiliarios; promover inclusiao financeira decorrente do
lancamento de produtos e servigos financeiros menos custosos e
mais acessiveis; e aprimorar o arcabougo regulatério aplica’vel as

atividades regulamentadas.

Para atingir tantos e tdo variados objetivos, a estrategia adotada

pelo orgao regulador do mercado de capital foi prover um ambiente

R. BNDES, Rio de Janeiro, v. 29, n. 57, p. 257-287, jun. 2022



Regulagao e confianga: procedimentos
regulatérios e analise das expectativas

controlado institucionalmente, segundo procedimentos formais, para
que fossem testadas varias iniciativas. Assim, poderio ser verificados
os niveis de confianca de algumas das expectativas da comunidade do
mercado de capitais sobre novas poh’ticas — se serdo incrementados
ou nio —, permitindo o registro do aprendizado institucional anga-
riado durante esse procedimento. Com isso, pretende-se gerar inte-
racao qualiﬁcada entre regulado e regulador ao admitir um campo
de experimentacio. A simples sinalizagio dessa possibilidade pode
gerar um ambiente de maior confianga nessas relagdes, mas ¢ razoavel
prever que os resultados positivos dependerio, em grande medida, da
capacidade do 6rgio regulador e dos regulados de reforcar e manter

os lacos de confianca surgidos inicialmente.

Avaliacao dos impactos dos niveis
de confianca sobre os pontos de
veto em procedimentos formais

Ao se analisar o movimento de liberalizagio do comércio interna-
cional brasileiro ocorrido na década de 1990, de acordo com as pre-
dicoes e resultados do modelo teorico desenvolvido por Mansfield
e Milner (2012), ¢ possivel observar os impactos do mecanismo de
confianga publica (reassurance device) voltado especificamente para
o caso das institui¢des politicas brasileiras (MOTA FILHO, 2016).

A retifica¢io do modelo analitico de Mansfield e Milner apresen-
tou um ganho ao relacionar e explicar, em parte, as causas das mu-
dangas no ritmo das negociagcoes comerciais e de seus respectivos
resultados para a manutengio ou alteragio das preferéncias presi-
denciais, atreladas, por sua vez, as expectativas presidenciais sobre
as consequéncias esperadas dos movimentos de abertura comercial

perante os eleitores brasileiros.
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O mecanismo de conﬁanga pﬁblica presente no modelo foi validado
e retificado para os casos analisados, reforcando que, neles, a cele-
brac¢ao de acordos comerciais foi vista pelos governantes brasileiros
como fator positivo para a credibilidade, mas com a necessidade de
envio de sinais claros ao publico doméstico sobre suas posicoes du-

rante todo o processo negociador, e ndo somente ao seu final.

Mota Filho (2016) observou que, dada a organizacio das institui-
¢oes politicas brasileiras, a posi¢io da Presidéncia da Republica
era determinante para o desenvolvimento das politicas publicas
de comercio exterior. Em decorréncia disso, avaliou que o Po-
der Executivo era um ponto de veto® definidor dos resultados da
celebragéo de acordos de intercambio internacionais, com pro-
cedimentos administrativos bastante vagos para a conduc¢io das
negociagdes comerciais. Por isso, nesse caso cspcc{ﬁco, a analise
das expectativas e dos niveis de conﬁanga se restringia pratica-
mente a um unico agente de veto, reduzindo sobremanecira a im-
portancia da investiga¢do das intera¢des entre outros membros

dessa comunidade de politicas publicas.

No ambiente institucional regulatério brasileiro, ndo parece se re-
petira relevancia de um tnico agente de veto parao desenvolvimen-

to de politicas publicas. Pela organizacio das ageéncias regulatorias,

6 A partir dos agentes de vetos (veto players), Tsebelis (2002) fornece elementos tedricos
para analisar como a quantidade ¢ a localizacio dos pontos de veto de um siscema politico
impactam sua estabilidade politica e revelam o quio dificil ¢ mudar o status quo desse sis-
tema. Portanto, para alcerar as politicas publicas ou para mudar o status quo legislativo, é
preciso que certo numero de atores individuais ou coletivos concordem com essa ulteragﬁo
ou mudanga. Por meio de sua teoria dos agentes de veto, Tsebelis (2002) explica por que
uma grande quantidade de agentes de veto em dado regime politico conduz a um nivel
maior de estabilidade politica e que quanto maior a distdncia relativa entre os pontos de
veto, maior o nivel de estabilidade polftica ¢ menor o pape] do formador da agenda em
dado sistema politico.
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a tendéncia parece ser a constitui¢ao de uma comunidade com di-
versos atores ¢ interagdes multiplas. Como exemplo, podemos citar
o proprio Congresso Nacional e seu orgio de controle, o TCU, com
protagonismo crescente no debate regulatério; h4 ainda as diversas
associagdes empresariais e, em alguns casos, at¢ o Poder Judiciario

figura como potencial agente de veto.

Dadas essas caracteristicas institucionais do ambiente regulatorio
brasileiro, ¢ factivel supor que as comunidades de politicas publicas
podem comportar diversos pontos de aten¢io durante o processo
de desenvolvimento de padrdes de qualidade regulatorios. Alem
disso, esses mesmos pontos de aten¢io podem cambiar, a depender
dos temas e das coalizdes a serem formados em cada caso. Essas
impressoes refor¢am a necessidade de se estudar os efeitos dos pro-
cedimentos administrativos responsaveis pelo desenvolvimento das
politicas publicas regulatorias nos niveis de confianca necessarios

para avangar, retardar ou inviabilizar tais politicas.

Consideracdes finais

Tendo em conta os termos do debate regulatorio, ha amplo espaco
a ser explorado no sentido de buscar o desenvolvimento de poli-
ticas publicas pelas agéncias regulatorias brasileiras. Entretanto,
grande parte das explicagées do direito e da economia para as ques-
toes regulatorias nao tem considerado dois impactos relevantes nos
procedimentos desse ciclo de desenvolvimento: as expectativas dos

interessados ¢ a credibilidade das institui¢oes envolvidas.

Os casos mencionados neste artigo demonstram que, ao incorpo-
rar a analise desses impactos nos processos regulatorios — especi-

ficamente a analise das regras e interagoes sociais —, 0s possfveis
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ganhos imediatos seriam as explicacdes sobre alteragdes: nos ni-
veis de confianga dos investidores e na legitimidade da regulacio

dos mercados.

A partir dai, abrem-se alguns caminhos possiveis para incorporar
os fatores interacionais das expectativas nas poh’ticas regulatérias,
em especial na adapragio de procedimentos tanto informais quanto
formais, a fim de gerar mais oportunidades de intera¢io de qualida-

de dentro da comunidade de poh’ticas regulatérias.

A esquematizagio dos efeitos do fluxo de informagdes sobre as ex-
pectativas das partes interessadas ¢ outro possivel ganho analitico
que adviria do estudo dos impactos dos procedimentos regulatorios
sobre a qualidade das poHticas pﬁblicas. Dessa forma, a confirma-
¢io dos efeitos positivos de procedimentos mais interativos entre
os stakeholders dos mercados regulados seria capaz de gerar poli-
ticas pﬁblicas mais resilientes e permitir a formagﬁo de coalizoes
com menores custos de conformidade, ao fornecer melhores infor-
magdes a0 longo do tempo. A compreensio do impacto ¢ do peso
do fator da Conﬁanga nas interagoes institucionais pode contribuir
para explicar a longevidade ou a brevidade de coalizdes, de progra-

mas de desenvolvimento e de politicas inovadoras em geral.

Por fim, o aprofundamento do conhecimento sobre a formacio de
1agos de conﬁanga a partir de procedimentos mais interativos no
desenvolvimento de politicas regulatorias pode ainda contribuir

para melhores niveis de desenvolvimento social e econdmico.
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