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RESUMO: A crise financeira de 2008 evidenciou que o sistema bancério esté fora de controle,
propiciando o desenvolvimento de novos servicos financeiros ofertados por empresas que tém
como escopo a inovacao tecnoldgica. Apos o marco regulatdrio instituido pela Lei 12.865/2013,
o0 Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) vem passando por modifica¢fes hormativas do Banco
Central do Brasil (BCB), buscando transformac&o tecnoldgica nesse setor. O principio da inte-
roperabilidade, instituido como norteador do sistema, tem como vertente a inovagdo como esti-
mulo a competitividade, propiciada por um arcabougo regulatério focado no desenvolvimento
ordenado do mercado. Este artigo investiga como e em que medida a inovagdo impacta no SPB,
inclusive no ambito regulatério, de modo a fomentar a competitividade, atuando como catalisa-
dor da concorréncia. Quanto a metodologia utilizada, adota-se o0 método dedutivo, com pesquisas
bibliograficas e exame dos normativos do BCB. A pesquisa justifica-se diante da atualidade do
tema e da constatacdo do permanente processo de inovagdo no sistema financeiro, de modo a
ensejar crescente redugdo da assimetria informacional. Conclui-se que o alcance da inovagao
através do incremento da interoperabilidade proporciona a competicdo, a ndo-discriminacao e o
desenvolvimento ordenado do mercado, conforme demonstra a esséncia dos novos vetores ins-
tituidos no &mbito regulatério. Todavia, 0 impacto que tais vetores proporcionardo nos meios de
pagamentos ainda é desconhecido face ao seu estadgio embrionério, mas o caminho est4 pavi-
mentado de modo a demonstrar que a inovagdo como estratégia para fomento da competitividade
€ um trajeto sem volta.

PALAVRAS-CHAVE: Inovacdo. Sistema de Pagamentos Brasileiro. Competitividade. Intero-
perabilidade. Banco Central do Brasil.

The impact of technological innovation on the Brazilian payment system: the new vectors as a
catalyst instruments for competition

ABSTRACT: The 2008 financial crisis highlighted that traditional banking system is out of
hand, enabling the development of new financial services offered by companies whose scope is
technological innovation. In Brazil, after the regulatory framework established by the Law
12,865/2013, the Brazilian Payment System (BPS) has been undergoing regulatory changes by
the Central Bank of Brazil (CBB), seeking technological transformation in this department. The
principle of interoperability, established as the system's guideline, has its base in innovation as a
stimulus to competitiveness, provided by a regulatory framework focused on the orderly devel-
opment of the market. This article investigates how and to what extent innovation impacts the
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BPS, including regulation, to foster competitiveness, acting as a catalyst for competition in the
BPS. Methodologically, the research adopts a deductive approach with bibliographical research
and examination of the CBB regulations. The research is justified in view of the topicality of the
subject and the verification of the permanent process of innovation in the financial system, in
order to give rise to an increasing reduction of information asymmetry. As conclusion, the run
for innovation through increased interoperability provides competition, non-discrimination, and
orderly development of the market, as demonstrated by the essence of the new vectors estab-
lished in the regulatory sphere. However, the impact that such vectors will provide on the means
of payment is still unknown given its embryonic stage, but the road is paved to demonstrate that
innovation as a strategy to foster competitiveness is a path with no return.

KEYWORDS: Innovation. Brazilian Payment System. Competitiveness. Interoperability. Cen-
tral Bank of Brazil.

INTRODUCAO

No Sistema Financeiro Nacional, é destacado o papel regulatério do Banco Central do
Brasil (BCB) na edi¢do de normativos que propiciam um ambiente virtuoso para a inovagéo,
inclusive como instrumento de aumento da competitividade e de acessibilidade do publico con-
sumidor aos servigos financeiros.

Com o advento da crise financeira de 2008 constatou-se que o sistema bancério esté fora
de controle, de modo que a regulacdo deixou de ser eficaz em face da velocidade com que avan-
cam as inovagdes tecnoldgica no ambito financeiro. Esse cenério tornou-se propicio ao desen-
volvimento de novos servigos financeiros ofertados por empresas que tem em seu escopo e dife-
rencial a inovagdo tecnoldgica, o que desencadeou um intenso movimento de digitalizagdo dos
servigos bancarios, especialmente no mercado de pagamentos. “O surgimento da tecnologia da
informagdo minou a abordagem regulatéria com a qual a sociedade conseguiu controlar os ban-
cos na era industrial” (MCMILLAN, 2015, p. 6, traducdo livre)®.

A edigdo da Lei n® 12.865, de 9 de outubro de 2013, instituiu um ambiente virtuoso para
que o incremento da transformacéo tecnolégica fizesse surgir novos modelos negécios financei-
ros no &mbito do mercado de pagamentos por meio de plataformas digitais, desafiando os mer-
cados tradicionais e demandando do BCB uma necessidade de evolug¢do do panorama regulaté-
rio. Nesse cenario, com o surgimento de novas instituicbes de pagamento (IPs) e arranjos de
pagamento com modelos de negécios disruptivos (fintechs), fez-se necessaria a ado¢do de novas
medidas no ambito regulatério de modo a acompanhar o ritmo acelerado das inovagdes (JA-
RUDE; SILVEIRA, 2021, p. 79-80), proporcionado pelos novos agentes econdmicos no mer-
cado de pagamentos, o que vem aumentando a concorréncia por meio da inclusdo de novos agen-
tes econdmicos no mercado de pagamentos. Entre as fintechs brasileiras, constatou-se uma pre-
senca significativa de negocios atuando no segmento de meios de pagamento, correspondendo a
16%, tendo perdido em 2020 o posto de lider para o setor de crédito, com 21% (ABFINTECHS;
PWC, 2020, p. 9).

Nesse contexto, o Estado-Regulador € desafiado a prover os instrumentos adequados para
atuacdo dessas empresas com vistas a assegurar a capacidade de inovacdo e de diversidade dos

1 No original: “The rise of information technology undermined the regulatory approach with which society got banking
under control in the industrial age”.

124  R.Jur. FA7, Fortaleza, v. 18, n. 3, set./dez. 2021



PAULA, Sanzio Teixeira de; MELO, Alisson José Maia

modelos de negdcios, tendo o Estado como protagonista na edigdo de normas destinadas a esti-
mular a formacdo e o fortalecimento da inovagéo?, mediante a definicdo de regras e procedimen-
tos que regulem a atuacdo dos agentes econdmicos, mais precipuamente daqueles vinculados ao
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). Ademais, o papel do Estado como regulador da auto-
nomia privada no &mbito do mercado de pagamentos vem cada vez mais demandando a partici-
pacdo dos atores privados por forca das inovacfes que ocorrem com tamanha rapidez que ndo
consegue ser acompanhada pela atividade regulatéria estatal.

O presente trabalho objetiva, através da exposicdo analitica dos principios gerais con-
substanciados na Lei n°® 12.865/2013, compreender o impacto da inovacéo no Sistema de Paga-
mentos Brasileiro (SPB), por meio da regulacdo dos meios de pagamento e da instituicdo de
novos vetores, avaliando se referidos principios podem ser utilizados como incentivo a concor-
réncia e para permitir a entrada de novos players no mercado de pagamentos. Portanto, busca-se
responder como e em que medida a inovacdo tecnolégica impacta o SPB, inclusive no ambito
regulatério, de modo a fomentar a concorréncia.

Inovar ndo significa necessariamente criar algo que nunca existiu, mas consiste também
no aprimoramento das técnicas produtivas que podem afetar desde a qualidade até as caracteris-
ticas fisicas do produto ou servi¢o, ou até mesmo o desenvolvimento de modelos de negdcios
econdmicos (OECD, 2005).

Com modelos de negécio baseados em uso intensivo de tecnologia, além das fintechs,
novos entrantes qualificados como IPs também vém ocupando cada vez mais espago no mercado,
dado seu potencial de oferecer produtos e servigos inovadores mais direcionados ao atendimento
as necessidades dos clientes. O impacto dessas empresas no ecossistema de pagamentos tem
propiciado novos modelos de negdcio, o que conduz a ideia de que a transformacéo tecnolégica
no setor financeiro tem como uma de suas principais tendéncias a inovagao dos meios de paga-
mento (BCB, 2020).

O artigo analisa se 0 alcance da inovacao através do incremento da interoperabilidade cria
um ambiente propicio & competi¢do, a ndo-discriminac¢do e ao desenvolvimento ordenado do
mercado, representando um instrumento catalisador da concorréncia, ou seja, até que ponto pode
ser considerada como uma vantagem competitiva no mercado de pagamentos e de que forma ela
se aplica no setor.

Nessa perspectiva, com relagdo aos aspectos metodoldgicos utilizados nesta pesquisa para
o entendimento do tema, foi adotada a abordagem dedutiva, mas com o recurso a analises de
conceitos relevantes, procurando-se explora-lo por meio de pesquisas bibliogréficas, com a uti-
lizagdo de referéncias tedricas com base em livros, artigos cientificos, assim como no exame da
legislacdo de regulacdo do sistema de pagamentos brasileiro.

A pesquisa é exploratéria, trabalhando com dados secundarios, e tem sua justificativa
amparada pela necessidade de se compreender a inova¢do como um instrumento de aumento de
competitividade no mercado de pagamentos e ndo como um entrave capaz de impedir a entrada
de novos agentes e de criar um ambiente anticompetitivo. Portanto, a importancia do estudo do
tema é significativa para desmistificar a associacdo da inovacgéo com a existéncia de um mercado
monopolista, enquadrando-a como instrumento que fomenta a competitividade.

2 Segundo disciplina o paragrafo tnico do artigo 219 da Constituigdo Federal, o Estado estimulara a formagio e o
fortalecimento da inovacéo nas empresas, bem como nos demais entes, pablicos ou privados, a constituigdo e a ma-
nutencdo de parques e polos tecnolégicos e de demais ambientes promotores da inovacéo, a atuagdo dos inventores
independentes e a criagdo, absorcéo, difusdo e transferéncia de tecnologia. (BRASIL, 1988)
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Arranjos de pagamentos se compreendem como “conjunto de regras e procedimentos que
viabilizam o pagamento estrutural de obrigagao pecuniaria[, sendo o] [...] suporte dessas regras
e procedimentos [...] necessariamente eletronico” (COELHO, 2021, p. 158). As institui¢des de
pagamento (IPs) sdo pessoas juridicas que aderem a um ou mais arranjos de pagamentos, tendo
como atividade principal ou acessoria qualquer das etapas que envolvam o procedimento de pa-
gamento. Essas duas figuras possuem definicéo legal na Lei n° 12.865/2013, que traz um rol ndo
exaustivo de atividades qualificadoras do arranjo de pagamento (BRASIL, 2013). Ja no que con-
cerne as fintechs, “entende-se ‘modelos de negodcio e tecnologia inovadores’, independentemente
do porte da institui¢do ou do tipo juridico por meio do qual a atividade seja desenvolvida” (LAB,
2019).

Para atingir o objetivo proposto e responder a pergunta de partida, o desenvolvimento do
estudo é segmentado em trés se¢Ges. Na primeira, delimita-se o tema objeto do presente trabalho,
com a contextualizacdo da Lei n® 12.865/2013 como o marco regulatorio dos meios de paga-
mento e ponto central de suporte principioldgico dos normativos editados pelo BCB, consistente
no conjunto de regras e procedimentos que disciplinam a prestagdo dos servigos financeiros no
ambito do SPB. Nesse topico, analisam-se os principios de salvaguarda das modalidades de
meios de pagamento incluidas pelo marco regulatério que passaram a constituir 0 ecossistema
de pagamentos do sistema financeiro, além dos agentes tradicionais anteriormente existentes.

Na sequéncia, partindo-se da ideia de que os principios reguladores do SPB séo instru-
mentos de dinamizag8o da inovacdo e da competitividade, a segunda secdo adentra no impacto
de tais catalisadores sobre a atividade regulatéria estatal em consonancia com os principios es-
tatuidos no marco regulatorio do SPB e no processo de interagdo com os atores privados.

Em ato continuo, identificam-se os desafios e oportunidades advindos da inovagéo con-
ferida pelos instrumentos normativos do BCB. Para tanto, discute-se a Agenda BC#, agenda
regulatéria sucessora da Agenda BC+ e estruturada em cinco dimensfes — inclusdo, competiti-
vidade, transparéncia, educacdo e sustentabilidade —, que “busca aliar inovagdo tecnoldgica a
uma agenda microecondmica da institui¢do” (BCB, 2019a). Imposta pelo BCB para os meios de
pagamento com objetivo de democratizar o sistema financeiro através da tecnologia e da inova-
¢do, a Agenda BC# tem como foco o aperfeicoamento da regulacdo a fim de conferir maior
eficiéncia de mercado consistente na entrega de um ambiente mais competitivo e de protecdo ao
consumidor. Na ocasido, aborda-se a tematica sobre o Open Banking, do Sandbox Regulatério e
da instituicdo da plataforma de Pagamentos Instantaneos (P1X).

1. OS PRINCIPIOS DE SALVAGUARDA DOS ARRANJOS E DAS INSTI-
TUICOES DE PAGAMENTO NO AMBITO DO SISTEMA DE PAGAMEN-
TOS BRASILEIRO

Em 2013, a publicag8o da Lei n° 12.865/13, entre outras definicbes relevantes, firmou o
Banco Central do Brasil (BCB) no papel de regulador do mercado de pagamentos. Essa lei é
considerada por muitos como Marco Regulatério do setor no pais. A partir dela, uma série de
novas medidas vem sendo implementada visando a promocao da concorréncia, balizada sempre
pelo aumento da eficiéncia, seguranca, isonomia e melhor interesse do usuario final (RA-
GAZZO0, 2020). Com bhase na competéncia que lhe foi atribuida pela referida lei, e das diretrizes
definidas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) pela Resolucdo n° 4.282/13, o BCB editou
0 primeiro conjunto de regras para regular o setor de pagamento, composto por duas resolucées
e trés circulares: ResolugBes n® 80/21 e 81/21; Circulares n® 3.681/13, 3.682/13 e 3.941/19.

126  R.Jur. FA7, Fortaleza, v. 18, n. 3, set./dez. 2021



PAULA, Sanzio Teixeira de; MELO, Alisson José Maia

A Lei n®12.865/2013 é produto da conversdo da Medida Provisdria n® 615, de 17 de maio
de 2013, e dispBe sobre os arranjos de pagamento e as instituicGes de pagamento integrantes do
Sistema de Pagamentos Brasileiros (SPB)3, trazendo em seu bojo os principios e as linhas gerais
para que a atividade regulatéria do BCB, a quem foi conferida a atribuigdo para atuar de modo a
assegurar a solidez e eficiéncia do SPB, viesse a definir as regras e condigdes especificas de
regulacdo para que tais instrumentos sejam estruturados e utilizados pelos agentes econdémicos
integrantes do SPB.

A referida lei foi editada com a finalidade de corrigir deficiéncias e discrepancias eviden-
ciadas nos modelos de negdcios bancérios até entdo existentes — antes sem legislacéo especifica
sobre o tema —, que ensejavam uma exacerbada concentracdo no mercado de pagamentos em
razdo do cenario de exclusividade que dominava os arranjos de pagamento. O cenario normativo
anterior criava um ambiente propicio a caracterizagdo de duopélio — o qual, de forma similar ao
monopolio, consiste no controle do mercado por dois players —, e chegou a provocar uma inves-
tigacdo pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), conhecido como o caso
Visa/Visanet e instruido no Processo Administrativo n°® 08012.005328/2009-31, o qual, posteri-
ormente, implicou a celebracdo de Termo de Cessacdo de Conduta (TCC) (CADE, 2009).

Na exposicdo de motivos da Medida Provisdria n° 615/2013, foi apresentada como uma
das justificativas para sua edicéo, o fato de os arranjos e instituicGes de pagamento terem ficado
a margem da legislacéo antes existente e, sobretudo, em raz&o do crescimento da participacao de
institui¢des ndo financeiras na provisao de servigos de pagamento, principalmente por intermé-
dio de cartdes de pagamento (crédito ou débito), moedas eletrdnicas ou meios eletrénicos de
pagamento (BRASIL, 2013b).

A lei traz em seu bojo um dinamismo que propicia um ambiente virtuoso para a inovacéo,
como elemento integrante de todo o processo de desenvolvimento do mercado financeiro, indi-
cando os principios a serem observados pelas instituicdes de pagamento e pelos arranjos de pa-
gamento. Com base nas experiéncias vivenciadas, o legislador fez questdo de versar que a regu-
lamentagao dos principios instituidos pela Lei n® 12.865/2013 deveria assegurar a capacidade de

8 Art. 6° Para os efeitos das normas aplicaveis aos arranjos e as instituicdes de pagamento que passam a integrar o
Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), nos termos desta Lei, considera-se:

| - arranjo de pagamento - conjunto de regras e procedimentos que disciplina a prestacdo de determinado servi¢o de
pagamento ao publico aceito por mais de um recebedor, mediante acesso direto pelos usuarios finais, pagadores e
recebedores;

Il - instituidor de arranjo de pagamento - pessoa juridica responsavel pelo arranjo de pagamento e, quando for o caso,
pelo uso da marca associada ao arranjo de pagamento;

111 - instituicdo de pagamento - pessoa juridica que, aderindo a um ou mais arranjos de pagamento, tenha como atividade
principal ou acessoria, alternativa ou cumulativamente:

a) disponibilizar servico de aporte ou saque de recursos mantidos em conta de pagamento;

b) executar ou facilitar a instrucdo de pagamento relacionada a determinado servico de pagamento, inclusive transferén-
cia originada de ou destinada a conta de pagamento;

C) gerir conta de pagamento;

d) emitir instrumento de pagamento;

e) credenciar a aceitacéo de instrumento de pagamento;

f) executar remessa de fundos;

g) converter moeda fisica ou escritural em moeda eletrdnica, ou vice-versa, credenciar a aceitagdo ou gerir o uso de
moeda eletronica; e

h) outras atividades relacionadas a prestacdo de servigo de pagamento, designadas pelo Banco Central do Brasil. (BRA-
SIL, 2013a)
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inovagdo e a diversidade dos modelos de negdcios das instituicdes de pagamento e dos arranjos
de pagamento®.

Entre os principios regulatérios previstos na Lei n° 12.865/2013°% a interoperabilidade,
assim entendida a capacidade de interacdo de dados entre sistemas que comungam de linguagens
de programacdo e protocolos comuns (RAGAZZO, 2020) e dividida em inter e intra-arranjos, se
coloca como um instrumento que tem como finalidade a garantia de acessibilidade aos dados
mediante a troca de informacdes entre os integrantes do SPB. A interoperabilidade entre arranjos
€ 0 mecanismo por meio do qual se da o fluxo de recursos entre diferentes arranjos de pagamento.
A interoperabilidade intra-arranjo, ou seja, aquela feita entre participantes de um mesmo arranjo
corresponde aos mecanismos por meio dos quais se busca garantir que os diferentes participantes
de um mesmo arranjo se relacionem de forma nao discriminatéria (BCB, 2013). Portanto, a in-
formac&o entre os participantes dos arranjos deve fluir de forma a permitir que os envolvidos na
transacdo cumpram com suas obrigacdes legais e regulamentares.

Entende-se por interoperabilidade a possibilidade de troca de informagdes entre o
prestador de servigo de rede e os processadores dos demais participantes (emissores,
credenciadores e proprietarios de esquemas). Dessa forma, a interoperabilidade im-
plica na existéncia de padrdes que permita qualquer terminal POS ler qualquer cartéo,
e na existéncia de redes de acesso aberto que permita qualquer estabelecimento inte-
ragir com qualquer credenciador e qualquer credenciador interagir com qualquer
emissor. (BCB; SEAE; SDE, 2009)

O principio da interoperabilidade se baseia na relagéo entre iguais, entre dois arranjos de
pagamento, e na condicdo de que os usudrios finais consigam realizar transagdes de forma indi-
ferente no que se refere a existéncia de um ou mais participantes envolvidos na transacao, cujas
respectivas atuacdes estejam disciplinadas em um ou mais arranjos de pagamento que regulam
essa transacdo. O especial destaque para a interoperabilidade se justifica na razdo de ser esse
principio um dos principais pilares da Lei n® 12.865/2013.

Além da interoperabilidade inter e intra-arranjos, a Lei n® 12.865/2013 editou outros prin-
cipios que foram reprisados e aprofundados pelo BCB através da Resolucéo n° 4.282/2013 (Ca-
pitulo 3), entre os quais a inovagdo nos arranjos de pagamentos e diversificagdo dos modelos de
negdcios; a solidez e eficiéncia dos arranjos e instituicdes de pagamento; a promocéo da compe-
ticdo; 0 acesso ndo discriminatorio aos servigos e as infraestruturas; atendimento as necessidades
dos usuarios finais relacionadas a seguranca, protecdo de interesses econdmicos, seguranca, pri-
vacidade de dados, entre outros; a confiabilidade e qualidade dos servigos; e a incluséo financeira
(BRASIL, 2013).

Artigo 7°, paragrafo tnico, da Lei 12.865/2013 estabelece que “a regulamentac&o deste artigo assegurara a capacidade
de inovacéo e a diversidade dos modelos de negdcios das instituicoes de pagamento e dos arranjos de pagamento.”
(BRASIL, 2013a)

Art. 7°. Os arranjos de pagamento e as instituicdes de pagamento observardo os seguintes principios, conforme para-

metros a serem estabelecidos pelo Banco Central do Brasil, observadas as diretrizes do Conselho Monetario Nacional:

| - interoperabilidade ao arranjo de pagamento e entre arranjos de pagamento distintos;

11 - solidez e eficiéncia dos arranjos de pagamento e das instituicdes de pagamento, promogéo da competicao e previsao
de transferéncia de saldos em moeda eletronica, quando couber, para outros arranjos ou institui¢des de pagamento;

111 - acesso ndo discriminatdrio aos servigos e as infraestruturas necessarios ao funcionamento dos arranjos de paga-
mento;

IV - atendimento as necessidades dos usuarios finais, em especial liberdade de escolha, seguranca, protecdo de seus
interesses econdmicos, tratamento ndo discriminatério, privacidade e protecdo de dados pessoais, transparéncia e
acesso a informagdes claras e completas sobre as condigdes de prestagdo de servicos;

V - confiabilidade, qualidade e seguranca dos servicos de pagamento; e

VI -incluséo financeira, observados os padrdes de qualidade, seguranga e transparéncia equivalentes em todos os arranjos

de pagamento. (BRASIL, 2013a)
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Pelo que se pode verificar, tanto na definicdo dos conceitos, quanto na criagdo dos prin-
cipios, a Lei n° 12.865/2013 utilizou expressdes genéricas, especialmente para promover a in-
clusdo de novas tecnologias que vém surgindo e ainda surgirdo ao longo do tempo, dada a velo-
cidade com que ocorrem as alteracdes e surgem novidades no mercado de pagamentos.

Posteriormente ao marco legal do SPB, de acordo com as competéncias atribuidas e em
consonancia com os principios norteadores do sistema, 0 BCB vem exercendo sua atividade re-
gulatéria de modo a realizar os principios capitaneados pela Lei, com o designio de conferir
maior seguranca juridica para que novos players passem a atuar no mercado de pagamentos. A
entidade vem editando normativos na incessante busca de gerar uma estrutura que proporcione
maior eficiéncia e que mitigue a ocorréncia de condutas potencialmente anticompetitivas, tor-
nando o sistema mais transparente e equitativo.

Na sequéncia, compreendido o escopo dos principios instituidos pela Lei n® 12.865/2013,
passa-se a investigar como a evolucao tecnoldgica empreendida nos meios de pagamentos con-
fere um ecossistema p6s-marco regulatério apto a inovacéo e como esta influencia a competiti-
vidade entre as firmas que atuam no segmento. Também se analisa 0 impacto da inovacéo e da
concorréncia na atividade regulatéria estatal dos meios de pagamento e de que forma ocorre o
processo de interacdo entre o Estado e os atores privados no exercicio de tal atividade.

2. O SISTEMA DE PAGAMENTOS BRASILEIRO (SPB) E O AMBIENTE
VIRTUOSO PARA INOVAGAO E COMPETITIVIDADE: INTEROPERA-
BILIDADE, REGULAGAO ESTATAL E O PROCESSO DE INTERAGAO
COM ATORES PRIVADOS

A partir dos principios estabelecidos no marco regulatério do SPB, depreende-se que ino-
vacdo e concorréncia estdo intrinsecamente ligadas, constituindo fio condutor da atividade regu-
lat6ria nos meios de pagamento. No &mbito do mercado de pagamento, as inovagdes envolvem
a combinacdo de novas possibilidades técnicas (tecnologias e novas combinacdes) e de mercado
(ecossistema e infraestrutura), sendo as normas editadas pelo ente regulador primordiais para
que o0 ambiente se torne propicio a entrada de novos agentes, de modo a conferir maior concor-
réncia no setor (NEASF, 2019a, p. 7).

Compreendendo-se a inovagcdo como um processo e a tecnologia como o dinamismo em-
preendido a este processo, é possivel iniciar a pavimentagdo de um caminho para compreender
0 impacto da inovagdo na concorréncia e vice-versa, e, a partir dai analisar os efeitos incidentes
sobre a atividade regulatéria estatal.

Desse modo, para melhor aquilatar o entendimento acerca do arcabouco legislativo regu-
latério e o processo de interacdo do Estado com os atores privados, é de suma importancia com-
preender que o dinamismo de processos de inovacao representa um elemento condutor da ruptura
do modelo regulatério que é tradicionalmente adotado, conforme previsto no artigo 174 da Cons-
tituicdo da Republica®, a qual estabelece a regulagdo como modo prioritario de intervencdo do
Estado nas atividades econdmicas (a exploracao direta e a prestagdo de servicos publicos sdo
excepcionais). Ou seja, cada vez mais se tem exigido dos reguladores uma abertura normativa
que possibilite os avangos tecnoldgicos, de modo tal que suas decisdes ndo sejam causa para 0

& Art. 174. Como agente normativo e regulador da atividade econémica, o Estado exercera, na forma da lei, as funcdes
de fiscalizacdo, incentivo e planejamento, sendo este determinante para o setor publico e indicativo para o setor pri-
vado (BRASIL, 1988).
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atraso da inovagdo no Pais. Alias, a recente Lei da Liberdade Econdmica propugna entre as ga-
rantias da livre iniciativa a proibic&o de elaboracéo de normas cujos enunciados retardem a ino-
vacdo tecnoldgica, nos ditames do art. 4°, V7.

A compreensdo do dinamismo do processo de inovagao e as vantagens competitivas que
sdo propiciadas pelo implemento de tal processo traduzem o cenario vivenciado pelo mercado
de pagamentos, no qual emergem novas empresas e novos modelos de negdcio como os agentes
da inovacdo que inserem novas combinac@es e provocam a descontinuidade do processo rotinei-
ramente conduzido pelas instituicdes financeiras (IFs) tradicionais (PWC, 2018, p. 49). Essa
descontinuidade de processo vem ocorrendo por meio de mudancas incrementais consistentes na
integracdo de tecnologia, alterando a base da competicdo dos servicos financeiros, porém o ce-
nario competitivo continua sendo dominado pelos grandes bancos (BCB, 2021, p. 130).

Assim, a inovagdo é a principal forma de concorréncia e fonte de competitividade, haja
vista que é através dela que se pode obter vantagens em relacdo aos seus rivais. A nocdo de
concorréncia como um processo de luta permanente permite evidenciar que a caracteristica es-
sencial das firmas € de estar sob a pressdo continua para inovar e conquistar novos espacos de
valorizacdo, através da diferenciagdo, sempre em busca de obtencéo de vantagem monopolista.
A incorporacéo de inovagdes tecnologicas é também uma arma importante utilizada pelos bancos
em busca de vantagens competitivas (FREITAS, 1997).

No mercado de pagamento, a exclusividade é antdnimo de competitividade, pois acarreta
inevitavel concentragdo, impedindo que 0s novos agentes participem da troca de informaces
(interoperabilidade) para possibilitar a prestacdo de seus servigos. Assim, permite-se deduzir que
“existe uma profunda relacao entre a interoperabilidade e a obrigagdo de ndo discriminar” (RA-
GAZZ0, 2020).

No dmbito do SPB, o principio da interoperabilidade se insere como o instrumento que
atua constantemente na promog¢do da competitividade. A partir dessa ilagdo, é pertinente a ob-
servacdo de que as mudangas regulatérias no setor de meios de pagamento revelam a construgdo
de uma infraestrutura normativa que efetivamente conseguiu promover competicao no setor, pa-
vimentando a entrada exitosa de novos agentes no mercado brasileiro, alterando a estrutura de
oferta existente (RAGAZZO, 2020).

Seguindo a ldgica da regulacdo dos meios de pagamento fomentar a concorréncia, o prin-
cipio da interoperabilidade tem como efeito a diminuigdo de barreiras a entrada no setor de forma
a viabilizar a competicdo no mercado de pagamentos. A interoperabilidade produz uma série de
beneficios: a reducdo dos custos, o aumento da diversidade, a ampliagdo da concorréncia e 0
empoderamento do consumidor devido ao incremento da autonomia de escolha (KOMINERS,
2012, p. 12-15).

Nesse ponto, é de se destacar o papel regulatério do BCB na edi¢do de normativos que
viabilizam uma otimizacao na interoperabilidade entre os participantes do arranjo e entre os ar-
ranjos de pagamento distintos (LIMA JUNIOR; ALTOE JUNIOR, 2019), no intuito de fomentar
a inclusdo dos novos entrantes no mercado ao propiciar um ambiente virtuoso para a inovacao
como instrumento de aumento da competitividade e de acessibilidade do pablico consumidor aos

7 Art. 4° E dever da administracdo publica e das demais entidades que se vinculam a esta Lei, no exercicio de regula-
mentacdo de norma publica pertencente a legislago sobre a qual esta Lei versa, exceto se em estrito cumprimento a
previsdo explicita em lei, evitar o abuso do poder regulatério de maneira a, indevidamente: [...]
1V - redigir enunciados que impecam ou retardem a inovagao e a adogéo de novas tecnologias, processos ou modelos
de negdcios, ressalvadas as situagdes consideradas em regulamento como de alto risco; (BRASIL, 2019)
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servicos financeiros. Portanto, deduz-se que a interoperabilidade funciona como principio ins-
trumental de interagdo entre a inovacdo e a competitividade.

No escopo do SPB, a regulacdo deve funcionar como instrumento multifuncional: garan-
tidor da estabilidade do sistema e de mitigacdo dos riscos, limitador das possibilidades de a¢do
dos agentes econdmicos que possam configurar conduta discriminatéria e fomentador da com-
petitividade por meio da inovacgdo e da permissdo da entrada de novos players no mercado de
pagamentos.

A regulacdo também surge como fonte de correcdo da assimetria no acesso as informa-
¢Oes relevantes, ao funcionar como instrumento balizador que proporciona aos novos entrantes
0 mesmo acesso que é concedido as IFs tradicionais, que figuram como agentes participantes no
setor, e, com isso, impedindo que a concentracdo dos meios de pagamento dificulte a criacdo de
um ambiente competitivo.

O perfil da regulacdo no mercado de pagamentos no Brasil é diretamente orientado, ndo
para a criacdo de barreiras regulatdrias, mas sim para a construgdo de uma infraestrutura norma-
tiva que viabiliza a competi¢cdo no mercado brasileiro (RAGAZZO0, 2020).

Entretanto, na medida em que a imposicdo de parametros regulatérios na inser¢éo de no-
vos produtos pode incentivar a inovacdo, sendo este o enfoque dado pelo arcabougo normativo,
pode também sufoca-la, caso esse ambiente venha ser excessivamente regulado, o que imp&e ao
BCB uma atividade de autocontengdo mediante o estabelecimento de pontos dtimos de equilibrio
na edi¢éo de seus normativos.

Como visto no tdpico anterior, a estrutura legislativa que foi construida no ambito regu-
latério do SPB apos a edicéo da Lei n® 12.865/2013, notadamente em vista dos principios norte-
adores do sistema, incentiva a inovagédo e vem constantemente evoluindo. E, dentro do ecossis-
tema do meio de pagamentos, destacam-se as institui¢des de pagamento (IPs) como 0s novos
agentes econdmicos proponentes de novas solugdes para servigos que ja sdo ofertados pelas I1Fs
tradicionais, com o foco em torné-los mais praticos ou mais baratos.

Por sua vez, a atuacdo do BCB na regulacdo do mercado de servigos financeiros € um dos
fatores determinantes da estrutura financeira, pois limita as possibilidades de a¢do dos seus agen-
tes, define as operacBes que podem ser realizadas legitimamente e o papel a ser exercido pelos
participantes de tal estrutura, sendo um balizador da concorréncia. Para Carvalho e Souza (2015):

[...] as razBes de regular a operacéo das institui¢des financeiras recaem sobre duas
caracteristicas relevantes do mercado financeiro: o primeiro relaciona-se ao setor
bancario, do qual diversas externalidades, tanto positivas quando negativas, se so-
bressaem. O segundo argumento aponta para a alta probabilidade de as transagdes
financeiras serem marcadas por forte assimetria no acesso as informagdes relevantes
pelos envolvidos.

A regulacdo como fendmeno normativo ndo € um assunto exclusivo dos atores estatais,
mas também um fendmeno mediado por atores privados e da sociedade civil, tornando fluidos,
em termos globais, os limites entre as normas legais “voluntariamente” seguidas e as normas
legais obrigatdrias aplicadas pelo Estado. No ambito do direito econdmico, o carater transnacio-
nal do direito estd na pluralidade interligada entre estruturas, atores e fontes juridicas, envol-
vendo estrutura pablica e privada (TIETJE, 2002).

E nessa perspectiva que se da o processo de interacdo da atividade regulatoria estatal com
os atores privados, em especial aqueles afetados pela regulacdo do setor, notadamente pelo fato
de que qualquer medida que venha afetar um dos agentes da cadeia tem o conddo de induzir
comportamentos (desejaveis ou n&o) sobre todos os demais (CABRAL JUNIOR, 2020).
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Sob essa perspectiva é que o0s atores privados atuardo de forma ativa e em parceria com
o regulador bancério — que definira critérios minimos para proteger a liquidez do sistema finan-
ceiro e os clientes dos servigos financeiros -, tendo como principal escopo as informag6es com-
partilhadas de dados e servigos, em especial 0s canais de acesso, produtos e servicos, cadastro
de clientes e representantes, transacdes de clientes, de modo que os padrdes delineados propor-
cionardo a usabilidade, a interoperabilidade, a transparéncia, a independéncia e a promocao de
novos produtos e servicos, criando flexibilidade e encorajando desenvolvedores para criagdo de
novas soluces (CARVALHO, 2020).

Certamente, por se buscar esse equilibrio é que o BCB tenha instituido uma agenda de
regulacdo que mitigue os riscos sem inibir a inovacdo, como é o caso da instrumentalizacdo dos
novos vetores da inovagdo no campo do SPB, o que se aborda na sec¢do seguinte.

3. O PRINCIPIO DA INTEROPERABILIDADE COMO O CONDAO DA
COMPETICAO, DA NAO-DISCRIMINAGCAO E DO DESENVOLVI-
MENTO ORDENADO DO MERCADO

Como visto anteriormente, o setor financeiro esta passando por acentuada transformacéao
mediante a associacéo de novas tecnologias disruptivas que passaram a alterar a forma de rela-
cionamento com seus consumidores, tendo como uma de suas principais vertentes a inovacgéo
dos meios de pagamento. A inovacao tecnoldgica tem trazido novas dimensdes para 0s servigos
financeiros, constituindo instrumento de incentivo a competitividade pela entrada de novos par-
ticipantes e, consequentemente, ao acesso a crédito e servi¢os mais baratos, com maior transpa-
réncia, inclusdo e educacdo financeira para o pablico consumidor.

Essa transformacdo motivada pela tecnologia obriga que a regulacdo normativa permeie
novos caminhos a serem trilhados na criagdo de novos modelos de negé6cios, um dos quais co-
megou com o marco regulatdrio do SPB, pois, conforme narrado alhures, a interoperabilidade
foi tratada como principio que norteia todo o sistema, de modo que fosse assegurada tanto a
capacidade de inovagdo quanto a diversidade dos modelos de negdcios.

Interoperabilidade proporcionada pela Internet. A Internet e a tecnologia movel, sob
a perspectiva da colaboragéo das informagdes como uma plataforma para inovagéao,
influenciam diretamente a concepgao das solugdes no mercado. [...] A ideia da Inte-
roperabilidade é vista de uma maneira abrangente, e consequentemente revela 0 meio
digital mével como parte integrante de uma mesma inovagao tecnoldgica para a co-
laborag&o das informacdes e integracdo no meio digital (PAES, 2014).

Nesse cenario de inovacdes, as redes sociais, 0 mobile e a ampla conectividade ajudam a
transformar todo o segmento financeiro, em especial os meios de pagamento (instituicdes de
pagamento e arranjos de pagamento), criando instrumentos que aliam baixo custo com facilidade
para os clientes, para gerar resultados mais vultosos e mais eficientes do que os de IFs tradicio-
nais.

Dentro da expectativa de uma evolugdo no arcabougo regulatério capaz de acompanhar a
constante inovacgdo tecnoldgica desenvolvida pelas plataformas digitais, o0 BCB, por meio da
Agenda BC#, inclui as IPs e sua variedade de modelos de neg6cio como parceiros relevantes no
alcance de seus objetivos, principalmente nas dimens6es Inclusdo e Competitividade.

Entre as a¢fes da Agenda BC# que trardo oportunidades para o SBP, estdo: o Open Ban-
king, que trata do compartilhamento de dados, produtos e servicos entre as diferentes instituicbes
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do SFN; o Sandbox Regulatério, que flexibiliza os requisitos regulatérios por um periodo limi-
tado para permitir que empresas testem servicos e produtos financeiros inovadores; e a imple-
mentacdo do ecossistema de Pagamentos Instantaneos, que permitird que operag@es financeiras
sejam executadas sete dias por semana, 24 horas por dia. Dessa forma, as atividades da Agenda
BC# propiciardo condigdes para que os novos modelos de negécios oriundos das instituicdes de
pagamento contribuam para o constante dinamismo e evolucéo do Sistema Financeiro Nacional
(SFN), por meio do estimulo a competicdo, com foco no usuario dos produtos e servicos finan-
ceiros, bem como no desenvolvimento de um sistema mais inclusivo (BCB, 2020).

O Sandbox Regulatério deriva de experiéncias realizadas em outros paises, notadamente
no Reino Unido®, sendo compreendido como um ambiente controlado de testes para inovacgdes
financeiras e de pagamento, no qual entidades serdo autorizadas a funcionar pelo BCB com a
finalidade de testar, por periodo determinado, projeto inovador na &rea financeira e de paga-
mento, observando um conjunto especifico de disposi¢des regulamentares que amparam a reali-
zacdo controlada e delimitada de suas atividades (BCB, 2019b, p. 4).

O Sandbox Regulatério surge exatamente no contexto de adaptagdo da atividade regula-
toria do BCB a velocidade com que as inovagdes ocorrem no setor financeiro, em especial pelos
novos entrantes (fintechs, bigtechs, entre outros). A estratégia do Sandbox Regulatério se mostra
atraente para incentivar a inovacdo, a0 mesmo tempo que permite entender melhor os modelos
de neg6cio e os riscos associados. Ademais, o Sandbox demonstra maior efetividade quando
considera 0 mercado de servicos financeiros como um todo, por isso a importancia de uma forte
integracdo entre os reguladores nacionais.

Nesse modelo, 0 BCB atua como observador e garantidor do efetivo cumprimento das
disposicdes regulamentares dentro do ambiente experimental controlado, possibilitando que os
novos participantes desenvolvam suas atividades sob monitoramento dos reguladores, recebendo
orientacdo a respeito das regras as quais estdo sujeitas, o que constitui fonte de valiosa seguranca
juridica no desenvolvimento de produtos e modelos de negécios inovadores. Segundo delineado
por Borges (2020, p. 32), o advento de modelos de negdcio no setor financeiro baseados em
tecnologia intensiva e disruptiva da informacéo colocou em xeque o sistema tradicional de atu-
acdo dos drgaos reguladores, até entdo pouco flexiveis e reativos as mudancas, para trazer mo-
dalidades de regulagdo mais flexiveis e adaptaveis a realidade cambiante do mercado regulado.

No Brasil, o0 Sandbox Regulatério foi instituido por minuta de ato conjunto, previsto no
Edital de Consulta Publica 72/2019, do Banco Central do Brasil, colhendo do artigo 3° da minuta
de Ato Normativo Conjunto a definig&o:

Artigo 3°. O Sandbox Regulatério € um ambiente em que entidades serdo autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil, a fim de testar, por periodo determinado,
projeto inovador na érea financeira e de pagamento observando um conjunto especi-
fico de disposigdes regulamentares que amparam a realizagéo controlada e delimitada
de suas atividades. (BCB, 2019b, p. 4)

O artigo 5° da minuta de Ato Normativo Conjunto, constante no Edital de Consulta PU-
blica 72/2019, traz em seu inciso | a previsdo de regéncia do Sandbox Regulatério pelo principio
de estimulo a inovacéo e a diversidade de modelos de negécio no SFN e no SPB e da promocao

8 O Reino Unido foi uma das nag@es pioneiras na implementagéo das sandboxes regulatorias e é grande advogado da
importancia e dos beneficios trazidos por esse sistema. J4 em 2015, o Financial Conduct Authority (FCA), 6rgéo
regulador financeiro no pais, publicou um documento de pesquisa, denominado “Regulatory Sandbox™, como parte
de seu Project Innovate, no qual explica e define o que é uma sandbox: “4 regulatory sandbox is a ‘safe space’ in
which businesses can test innovative products, services, business models and delivery mechanisms without immedia-
tely incurring all the normal regulatory consequences of engaging in the activity in question” (MOURA; COSEN-
TINO, 2019).
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da concorréncia e da inclusdo financeira, entre outros, o que denota o que foi constatado no
decorrer do presente estudo, no sentido de que o BCB estimula a cria¢cdo de um ambiente virtuoso
para a inova¢do como instrumento de aumento da competitividade.

Quanto ao Open Banking, segundo o Nucleo de Estudos Avancados de Regulagdo do
Sistema Financeiro Nacional (NEASF, 2019b)° o sistema financeiro aberto foi conceituado como
o compartilhamento de dados, produtos e servigos de modo obrigatério, por meio da abertura e
integracdo de plataformas e infraestrutura das instituicfes, o que denota que o principio da inte-
roperabilidade se concretiza como um instrumental da inovacdo e da competitividade. Impor-
tante apontar que o principal elemento do sistema financeiro aberto é a padronizacéo, ou seja, a
criacdo de uma camada tecnolégica que facilita 0 acesso e a troca de informacdes de clientes,
produtos e servicos entre as instituicdes por meio da application programming interface (API)°,
corrigindo ainda mais as distor¢@es discriminatdrias antes detectadas que constituiam um entrave
a entrada de novos agentes.

A medida que a implementag&o do Open Banking promovera beneficios e oportunidades,
importard também em desafios no &mbito regulatério, de modo a assegurar que a finalidade co-
limada — aumento da competitividade — seja alcangada. Desse modo, considerando que o sistema
financeiro aberto pressup8e a possibilidade de o cliente acessar servigos financeiros a partir de
outras plataformas (ndo obrigatoriamente IFs) distintas da interface da instituicio com quem
mantém relagdes, dever-se-a aguardar como se comportara na pratica a quebra da exclusividade
da instituicdo que presta o servico financeiro e a interface do seu cliente e, assim, aferir em que
medida tal inovacdo ira refletir como instrumento de ampliagdo da concorréncia e de aumento
da eficiéncia do SFN.

Considerando que o perfil da regulacdo no mercado de pagamentos no Brasil é direta-
mente orientado para a construcao de uma infraestrutura normativa que oportuniza a competicgéo,
é certo que o Open Banking representa uma evolucdo regulatéria do BCB. Essa inovagao regu-
latéria é reflexo da importancia e do valor dos dados em uma economia cada vez mais digital,
bem como do crescimento exponencial de fintechs e bigtechs que tém ofertado solugdes disrup-
tivas no plano dos meios de pagamento.

Outro vetor componente da Agenda BC# é o Sistema de Pagamentos Instantaneos, con-
sistente no ecossistema de processamento e liquidagdo das transa¢Ges de pagamentos em tempo
real, no ambito do arranjo de PIX, instituido pelo BCB, com o objetivo de fomentar a inclusdo
financeira e a competitividade no SFN.

A plataforma PIX é uma infraestrutura desenvolvida pelo préprio BCB que engloba todas
as instituicBes (IPs e IFs) interessadas na prestacdo do servico de pagamento instantaneo. Novos
conceitos e principios — como o da neutralidade tecnoldgica'® — foram trazidos pelo normativo

® Organizado pelo Centro de Pesquisa em Direito e Economia (CPDE) da Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fun-
dacdo Getllio Vargas (FGV Direito Rio), 0 NEASF tem por objetivo principal contribuir para o aprimoramento da
regulacéo do Sistema Financeiro Nacional (SFN), por meio de pesquisas e analises que permitam diagnosticar garga-
los e vislumbrar oportunidades de aperfeicoamento do setor financeiro no Brasil. O NEASF possui uma composi¢ao
multistakeholder, com participagdo de membros da academia, do mercado e do governo. Por meio de debates e mesas-
redondas, os seus membros discutem temas relevantes da regulacdo do SFN, colaborando para uma compreenséo mais
ampla do setor, das tendéncias, dos riscos, das eventuais lacunas na regulacéo e das suas implicagoes.

1 API, interface de programagcao de aplicativos, é um conjunto de especificacGes técnicas de informatica que permite a

integragdo entre softwares ou plataformas de aplicativos para a comunicagdo de dados entre si.

Pelo principio da neutralidade tecnolégica, a regulagdo ndo pode se basear em um tipo particular de tecnologia. Isto

é, a regulacédo ndo deve ser desenhada de modo a cristalizar um modelo de negdcios especifico. Nesse contexto, o PIX

é, ele préprio, um instrumento fomentador da interoperabilidade e neutralidade tecnolégica no sistema brasileiro de

pagamentos. (COUTINHO; GONGCALVES; KIRA, 2020)
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do BCB?, mas, igualmente com o que se almejou com os demais vetores indicados neste estudo,
0 incentivo & inovacdo e o interesse no crescimento e desenvolvimento de mercado mais com-
petitivo e rentavel também sdo objetivos colimados pelo Sistema de Pagamentos Instantaneos
(COUTINHO; GONGCALVES; KIRA, 2020).

CONSIDERACOES FINAIS

As mudangas regulatérias no setor de meios de pagamento apds o advento da Lei
12.865/2013 revelam a construgdo de uma infraestrutura normativa que efetivamente conseguiu
promover competicdo no setor, pavimentando a entrada exitosa de novos agentes no mercado
brasileiro, alterando a estrutura de oferta existente (RAGAZZO, 2020), de modo que 0 espago
vem sendo ocupado por empresas que oferecem servicos financeiros aliados a tecnologia.

O novo marco regulatorio dos arranjos e instituicdes de pagamento constituiu um passo
importante para eliminar algumas das incertezas e obstaculos existentes para o desenvolvimento
do SPB, bem como a famigerada assimetria regulatéria. As novas normas que vém surgindo
destinam-se a criar um ambiente favoravel especialmente para o crescimento de meios de paga-
mento voltados a parcela da populacéo ainda ndo bancarizada.

O sistema de principios gerais consubstanciados pela Lei n°® 12.865/2013 preza pela trans-
paréncia, ndo-discriminacao, seguranca, eficiéncia e interoperabilidade, tendo como efeitos prin-
cipais a eliminagdo da assimetria regulatoria e dos obstaculos para o desenvolvimento da con-
corréncia no ambito do mercado de pagamento e, ainda, criar um ambiente de incluséo financeira
para o consumidor (acessibilidade), com especial apreco pela manutencéo da higidez do sistema
de pagamentos como um todo através da regulacéo prudencial (supervisao e monitoramento).

O cenério que foi instaurado pelo SPB resulta um ambiente de maior competicéo, reducdo
de custos e precos, aumento de conveniéncia para os usuarios, melhoria da qualidade dos servi-
cos e facilitagdo da inclusdo financeira, trazendo inegaveis beneficios para a economia nacional.

Conforme demonstrado no decorrer deste trabalho, 0 mercado é dindmico e competitivo,
e as inovacdes sdo inevitadveis. Como a toda acao sempre deve haver uma reagdo, acdes de ino-
vacdo demandam reacdes regulatérias. O desafio consiste em prover a sociedade um sistema que
combata de forma preventiva as insegurangas da tecnologia ao mesmo tempo que permita que
todos os beneficios trazidos pelas inovacGes possam ser aproveitados, para um sistema financeiro
dinamico, atual, sélido, confiavel, e, sobretudo, competitivo. Faz-se necessario, portanto, conju-
gar esforcos no sentido de viabilizar estudos cada vez mais apurados, de forma que os recursos
tecnoldgicos apresentados possam ser recebidos e utilizados de maneira harménica e condizente
com a estabilidade do sistema financeiro.

E, nesse contexto, surgem os novos vetores informados no tépico anterior, 0s quais pro-
porcionam inovacgdo de forma a incrementar a interoperabilidade, a fim de criar um ambiente
propicio a competicdo e ao desenvolvimento ordenado do mercado, 0 que ird impactar como
fonte tanto de oportunidades quanto de desafios, em especial no &mbito regulatério, cujos esfor-
¢os regulatérios seguem sendo envidados pelo BCB, em conjunto com a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).

12 Circular n° 3.985/2020, que dispe sobre as modalidades e os critérios de participagdo no arranjo de pagamentos
instantaneos e no SPI, bem como sobre os critérios de acesso direto ao Diretdrio de Identificadores de Contas Tran-
sacionais (DICT).
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Os mercados onde atuam as plataformas digitais tém como desafio garantir essa intero-
perabilidade com outros servicos e a inclusdo de diversos atores econémicos, de modo a que 0s
players dominantes assegurem aos competidores, segundo critérios equanimes, a oportunidade
de oferecer seus servigos a plataforma e possam com ela contratar. A regulacdo do BC# almeja
impedir que essas plataformas estabelecam, elas mesmas, padroes especificos de interoperabili-
dade.

Portanto, a criacdo de um regime juridico fundado na interoperabilidade, como estabele-
cido pelo BC#, ndo é um instrumento da defesa da concorréncia como repressdo ao abuso do
poder econdmico. No méaximo, pode ser considerado como uma preocupacao do Cade fundada
no potencial lesivo decorrente do porte e das posicdes de mercado dos agentes envolvidos no
produto inovador, e da auséncia de informacdes mais detalhadas sobre uma operacgéo inovadora.
E um principio de carater preventivo e decorrente do principio da livre concorréncia, estabele-
cido no art. 170 da Constituicdo, para estabelecer um ambiente de mercado competitivo e que
ndo dificulte a entrada e saida de players.

Em conclusdo, constata-se que a inovagdo incentiva a competitividade e vice-versa, sendo
a interoperabilidade um principio instrumental instituido pelo marco regulatorio do SPB. Desse
modo, o alcance da inovagdo através do incremento da interoperabilidade cria um ambiente pro-
picio a competicéo, a ndo-discriminacgdo e ao desenvolvimento ordenado do mercado, conforme
demonstra a esséncia dos novos vetores instituidos no ambito regulatério da Agenda BC#. No
entanto, o impacto que tais vetores irdo proporcionar na cadeia de meios de pagamentos ainda é
desconhecido em face do estagio embrionario em que se encontram, mas o caminho esta pavi-
mentado de modo a demonstrar que a inovagdo como estratégia de fomento a competitividade €
um trajeto sem volta.
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