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Resumo: O trabalho teve por finalidade analisar as possibilidades e limitacbes
encontradas na legislacdo brasileira relacionadas a aplicacdo dos contratos inteligentes
em redes Blockchain de modo a verificar seus impactos nos custos de transagdes. Para
isso, adotou-se a abordagem qualitativa empregando o método dedutivo e o levantamento
de dados foi feito por meio da pesquisa bibliografica. A realizacdo de contrato inteligente
na Blockchain consegue reduzir oportunismos e perdas em transacOes de ativos
especificos, melhorando o arranjo e o ambiente institucional, e corrigir falhas de mercado
e custos de transacdo das fases de monitoramento e execucdo. No Brasil, ha restricdes
para a adocdo de contratos inteligentes pela falta de leis especificas. Os esfor¢cos de
programacéo para atender a legislagdo vigente aumentam os custos de transacéo na fase
de elaboracdo, podendo ser compensados ou nao pelas reducGes nas fases de
monitoramento e execuc¢do, requerendo a andlise do custo de transa¢do total do contrato
A adocdo desses contratos apresenta limitacGes provenientes de sua natureza, devendo
ser considerados como tipos especiais aplicaveis em circunstancias restritas.
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Introducéo

Os smart Contracts — ou contratos inteligentes — sdo programas de computadores,
que automatizam a execucdo do que foi programado sem que haja a necessidade da
intervencdo de uma autoridade externa confiavel, proporcionando certeza, autonomia,
seguranca e adaptabilidade para novos negocios. Em funcdo dessas caracteristicas,
buscam resolver problemas de confianca e custos de monitoramento da inexecucao
contratual. Em virtude de sua versatilidade, e em especial devido ao surgimento das redes
de Blockchain como a Ethereum em 2015, as literaturas internacional e nacional tém
sugerido sua aplicacdo de maneiras distintas, como remessas financeiras internacionais,

empréstimos coletivos, gestdo descentralizada, votacOes, registros publicos, negdcios
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imobiliarios, derivativos financeiros e prémios de seguro dentre outros (SANAS, 2021,
PORTO, GLORIA; BROCHADO, 2021; WERBACH; CORNELL, 2017).

A forma de funcionamento desse tipo de contrato facilita 0 monitoramento, a
execucdo de seus termos, a liquidacdo e até mesmo a resolucdo de disputas, visto que as
consequéncias reais dos contratos sao autoexecutaveis a partir de gatilhos prévios sem a
necessidade e a interferéncia das partes no cumprimento das regras pactuadas.
Consequentemente, isso afeta os chamados custos de transacdo, que Sao 0s custos que 0s
agentes incorrem toda vez que tém que recorrer ao mercado. O aumento desses custos
leva o0s agentes a adotarem estruturas hierarquicas mais verticalizadas e a competi¢cdo com
base na economia de escala, enquanto a reducéo pode fazer com que o0s agentes decidam
adotar uma estrutura menos hierarquica e competir com base nos custos de transacao
(COASE, 1937; WILLIAMSON, 1993).

Entretanto, no contrato inteligente, adota-se o método da autotutela para a
resolucéo de conflitos, uma vez que sua execucao é feita automaticamente pelo sistema
computacional sem a possibilidade de ser questionada por meio judicial. A sua permisséo
depende de legislacdo (RAMIDOFF; BORGES, 2020; DELGADO, 2002). Entdo, para
que possam ser reconhecidos perante o sistema juridico brasileiro, os smart contracts
devem respeitar normas e principios estabelecidos para regulacdo dos negécios juridicos
(EFING; SANTOS, 2018). Assim, a pergunta de pesquisa que se pretende responder é:
como o arcabouco legal brasileiro tem respaldado o uso dos contratos inteligentes e
contribuido para que possam aumentar as transacGes realizadas pelo mercado?

Para responder a essa questdo, este trabalho tem por objetivo analisar as
possibilidades e limitacdes encontradas na legislacdo brasileira relacionadas a aplicacdo
dos contratos inteligentes na rede Blockchain de forma a verificar seus impactos nos
custos de transacdes. Mais especificamente, pretendeu-se: a) Verificar o impacto dos
contratos inteligentes no custo de transacdo dos agentes envolvidos; b) Identificar as
contribuicdes da legislacdo brasileira para a formagéo, validagéo e eficacia dos contratos
inteligentes; e ¢) Levantar as principais restricdes da adogdo dos contratos inteligentes no
Brasil e suas implicagdes nos custos de transacao.

O trabalho se justifica, porque os contratos inteligentes na tecnologia Blockchain
tém sido considerados pela literatura como tecnologia eficiente para a solucdo de
conflitos, empregando a autotutela e garantindo que os acordos sejam executados. A

implementacdo desses contratos desperta interesse de pesquisadores, gestores e do



juridico a medida que a sua adequagéo ao sistema normativo brasileiro pode modificar o
comportamento das partes e os custos de transagéo resultantes das negociagoes.

Para atender aos objetivos propostos, adotou-se a abordagem qualitativa por ser
mais apropriada para descrever, compreender, analisar e interpretar habitos, atitudes e
tendéncias de comportamento de um fenébmeno (MARCONI; LAKATQOS, 2017). O
método empregado foi o dedutivo, em que o processo de andlise de informacéo leva a
uma concluséo (GIL, 2008). O levantamento de dados foi realizado por meio de pesquisa
bibliografica, que é o mais apropriado para explicar e compreender as contribuicfes
cientificas sobre determinado tema com base em fontes secundarias (CERVO;
BERVIAN; SILVA, 2007).

O trabalho foi dividido em trés partes. Na primeira, foi levantado o impacto dos
contratos inteligentes no custo de transacdo dos agentes envolvidos. Na segunda,
procurou-se estabelecer uma relagéo entre contratos inteligentes e o Direito brasileiro. Na
terceira, foram levantadas as restricbes dos contratos inteligentes em relacdo ao Direito

brasileiro.

1 O impacto dos contratos inteligentes no custo de transacdo dos agentes envolvidos

1.1 A teoria dos custos de transacao e os contratos inteligentes

O processo decisério envolve a escolha por uma alternativa em detrimento de
outras possiveis. Por se tratar de uma antecipacdo de um evento futuro, acaba se
esbarrando em um contexto de racionalidade limitada do ser humano de prever todas as
possibilidades de ocorréncias futuras e especificar antecipadamente o que deve ser feito
a cada circunstancia que aparece, fazendo com que os tomadores de decisdo decidam com
base na assimetria de informag6es (SIMON, 1945). Por isso, 0 agente econdmico nem
sempre € um maximizador, mas aquele que procura alcancar objetivos satisfatorios com
base em determinados critérios de decisdo (SIMON, 1977 e 1979; LEIBENSTEIN, 1976).

Essa assimetria de informag0es, na visdao da Teoria dos Custos de Transacéo
(TCT) — fundamentada nos trabalhos de Coase (1937) e Willianson (1993) — pode gerar
custos relacionados as atividades de negociar, redigir e garantir o cumprimento de um
contrato, que os agentes enfrentam toda vez que recorrem ao mercado. Os custos de
transagéo, no geral, envolvem os custos de adquirir e processar informagoes relativas a

contratos referentes a eventos futuros, que ndo podem ser previstos com certeza, e de



monitorar o desempenho de cada parte no periodo especificado, incorridos pelo
comportamento ineficiente das partes contratantes e legais e associados a puni¢do por
quebras de clausulas contratuais.

Szczerbowski (2018), divide os custos de transacdo em trés partes: (1) custo de
busca e informacao que inclui o custo de consultar o mercado para realizacdo de negdécios;
(2) custos de barganha e deciséo, incorridos na comunicacdo e negociacgao entre as partes,
em que a assimetria tende a aumentar os custos de transagéo (3) custos de policiamento e
fiscalizacdo, usados para verificar se 0 desempenho foi feito conforme o acordo realizado.

Nesse contexto, a TCT elabora um conjunto de hipdteses, que torna os custos de
transacgéo relevantes: racionalidade limitada; complexidade e incerteza; e oportunismo e
especificidade de ativos. A conjugacdo dessas hipdteses pode provocar assimetria de
informacdes, entendida por Montella (2006) como a forma que diferencas entre as
informac@es detidas pelo comprador e as detidas pelo vendedor afetam o resultado da
transacdo. Entdo, dependendo da especificidade do ativo, a racionalidade limitada e o
ambiente complexo e incerto podem gerar assimetria de informagdes, criando condic¢des
para a adoc¢do de iniciativas oportunistas, em que 0 agente em questdo pode estabelecer
compromissos, 0s quais ele sabe, a priori, que ndo ira cumprir.

Assim, ativos muito especificos tornam-se condicGes para que o risco associado a
atitudes oportunistas seja significativo, gerando dificuldades no momento de adquirir um
equipamento ou insumo, ou de contratar um servico por meio do mercado. Essa
dificuldade reflete em custos de transacGes elevados, que podem levar uma empresa a
internalizar aquela transacdo, que, por um lado, é menos propensa a comportamentos
oportunisticos e incertos, mas, por outro, pode ser dispendiosa por se tratar de transacoes
que seriam pouco frequentes. Isso pode refletir nos custos dos produtos/servigos e na sua
competitividade no mercado.

Na visdo de Williamson (1993), como o contrato € um instrumento capaz de
amenizar as assimetrias de informacdes, na analise, devem ser considerados 0s tipos
padronizado ou uniforme e ndo padronizado ou ndo uniforme, e a natureza da transacao.
O contrato padronizado ou uniforme € efetuado em cadeias rigidas e verticalizadas, que,
por um lado, diminui o custo de transacédo e, por outro, aumenta o custo administrativo
interno. Por analogia, o contrato ndo padronizado ou ndo uniforme € tipico de cadeias
produtivas mais flexiveis e implica em baixo custo interno e alto custo de transacao.

As transacOes diferenciam-se umas das outras em virtude de, pelo menos, um

destes motivos: a) especificidades dos ativos transacionados, em que ativos muito



especificos ddo origem a contratos padronizados ou uniformes e os ativos ndo muito
especificos sdo negociados por meio de contratos diferenciados ou ndo padronizados; b)
a frequéncia com que ocorrem, relacionada as especificidades dos ativos; ou seja, quanto
mais especifico um ativo, menos frequente sdo as transagdes, tendendo a adocdo de
contratos padronizados, e adocdo de contratos ndo padronizados para relagbes mais
frequentes, a fim de que possam ser adaptados as mudangas e condi¢des de mercado; ¢)
as incertezas que envolvem as transagdes, em que se adotam contratos mais padronizados,
quando o grau de incerteza é baixo, e contratos ndo padronizados, quando o nivel de
incerteza ¢ alto, gerando custo alto de transacdo e podendo inviabilizar a execucdo do
contrato em determinadas situagdes.

Percebe-se, entdo, que formalizar acordos entre partes, por meio de contrato,
acaba sendo uma tarefa complexa, seja pela burocracia durante o processo, seja pelo ndo
cumprimento pelos envolvidos, aumentando a incerteza, que, segundo North (2018), tem
como principal consequéncia os custos de transagdo. Para reduzi-los, a sociedade
desenvolve as chamadas instituicbes formais e informais, definidas pelos economistas
institucionais como termo genérico usado para representar 0 comportamento regular e
padronizado das pessoas, bem como as ideias associadas a essas regularidades, como, por
exemplo, os costumes, os valores, as leis que regulamentam o direito de propriedade e as
préaticas comerciais formalmente codificadas ou ndo vigentes nas diferentes sociedades
dentre outros. O conjunto dessas regras passa a fazer parte da matriz institucional das
sociedades, surgindo organizacbes econdmicas, sociais e politicas, responsaveis pela
evolugéo institucional e pelo desempenho econdémico ao longo do tempo.

Com a revolugédo digital e o surgimento da tecnologia Blockchain, o smart
contract, ou contrato inteligente, pode ser um exemplo de instituicdo que surgiu para
melhorar a eficiéncia das relagdes contratuais entre partes por meio da reducdo dos custos
de transacdo. De acordo com Szabo (1996, p.1), com a revoluciao digital, “novas
instituicOes e novas formas de formalizar as relagdes que compdem essas instituicoes

agora sdo possiveis”, o que poderia vir a substituir os contratos tradicionais.
1.2 Contrato inteligente: definicéo e caracteristicas
O smart contract, ou contrato inteligente, foi definido por Nick Szabo, em 1994,

como um protocolo de transagdo computadorizado, que executa os termos de um contrato.

Esse tipo de contrato, por meio das novas maneiras de formalizar e proteger as relac6es



digitais, facilita todas as etapas do processo de contratacdo, de modo mais funcional do
que os contratos tradicionais, sendo apropriado para superar imperfei¢cbes contratuais
decorrentes da assimetria de informacéo e custos de transacdo (SZABO, 1997).

No mundo dos negdcios, ganhou relevancia com o surgimento da tecnologia
Blockchain — banco de dados para registro distribuido de transactes (ledger/livro razéo)
de qualquer conteudo —, especialmente a partir da rede Ethereum que também permite o
armazenamento dos codigos dos contratos inteligentes na cadeia de blocos bem como
sistematiza sua operacionalizacdo na rede, reduzindo os custos de execucdo contratual
(EFING; SANTQOS; 2018). Blockchain foi definido por Lacerda (2017, s.p.) como 0

procedimento tecnoldgico para armazenamento de dados que envolve
um protocolo de confianga e de consenso sobre uma rede, baseado na
comunicacdo e autenticagdo de registros distribuidos ponto a ponto,
comumente chamado de Distributed Ledger Technology (DLT). E
construido por ligagdes criptograficas de blocos no sentido de
recrudescer (para alguns, garantir) os mecanismos & prova de violagéo
e nesse ponto, inclusive, aos termos inseridos ha competéncia da ilustre
comunidade de assinaturas digitais. Ndo ha segredos nos insumos
tecnologicos por tras dessa esmerada forma de se registrar de maneira
integra, com um robusto mecanismo de imutabilidade, um ativo digital,
que pode ser conjugada com a legal manifestacdo de vontade nos
documentos e transacdes eletronicas.

Para Porto, Gloria e Brochado (2021), Vermeulem (2018) e Efing e Santos (2018),
um contrato inteligente em rede Blockchain pode ser entendido como um cédigo ou
protocolo de programa de computador, que automatiza a verificacdo, execucdo e
aplicacdo de certos termos e condi¢cdes de um acordo contratual. Esse codigo, que da
origem aos contratos inteligentes, & considerado autoexecutavel, autoaplicavel e
obrigatoério, ndo admitindo interferéncia na producdo dos efeitos juridicos avengados
pelas partes. Desse modo, sua eficiéncia contratual se da pela ininterrupcdo e
irreversibilidade dos ajustes contratuais programados.

O termo inteligente € tratado no sentido de automaticidade, ou seja, 0 contrato é
inteligente se sua execugdo for automatica. Entdo, tal termo n&o remonta a fase de
formagéo, e sim de execugédo (SILVA; PINTO, 2019). Como séo transacdes codificadas
representadas em uma linguagem de programacéo, sdo executadas automaticamente
quando as condi¢des no codigo sdo atendidas. Nesses contratos, ndo se admite a utilizacéo
de critérios ambiguos ou dividosos na definicdo de suas clausulas, cujo processamento

ocorre por meio de algoritmos predefinidos pelas partes (FILATOVA, 2020,



CAVALCANTI; NOBREGA, 2020).

Nesse sentido, Werbach e Cornell (2017) definem a expressdo “contrato
inteligente” como acordo em formato digital autoexecutavel e autoimplementével, cuja
execucdo completa é feita por sistema computacional, diferenciando de outras formas de
contrato eletronico pelo fato de afastar a intervencdo humana e a possibilidade, a priori,
de ser questionado por meio da via judicial.

Isso ocorre porque o contrato inteligente € registrado em um Blockchain — ao
contrario dos bancos de dados tradicionais, que necessitam de um terceiro ou autoridade
central — depende apenas de uma rede descentralizada, formada por diversos participantes
(nds) e dos chamados mineradores, que sdo responsaveis por verificar e atestar as
transagdes assim como orquestrar a consolidagdo das transagdes em blocos para serem
armazenados na rede. Por isso, ndo necessita de um intermediario para armazenar
informac@es ou verificar transacfes. Como qualquer dado registrado em um Blockchain,
ndo pode ser imputado um novo bloco na rede sem que se atinja um consenso entre 0s
participantes da rede. Cada novo bloco na rede possui uma referéncia sobre o resumo do
bloco anterior (codigo hash), permitindo verificar a imutabilidade em cadeia de todos 0s
registros na rede de blocos. Assim, 0s registros permanecem imutaveis nos blocos
registrados em cadeia na rede (FILATOVA, 2020).

Além da ndo dependéncia de um terceiro de confianca, ha dispensa de contratacao
de seguros de adimplemento e intervencdo judiciaria para execucao do contrato, que pode
afetar tanto os custos de transacdo quanto as barreiras para os usuarios (CAVALCANTI;
NOBREGA, 2020; DEMOLINO et al., 2016). Entretanto, para compreender a forma
como o0s custos de transacdo sdo afetados, torna-se necessario demonstrar o

funcionamento de um contrato inteligente.

1.3 O funcionamento de um contrato inteligente e seu impacto no custo de transagdo

O contrato inteligente em rede Blockchain pode ser realizado entre partes com ou
sem a presenca de um agente neutro. Entretanto, para ilustrar o funcionamento de um
contrato inteligente, optou-se por adotar um exemplo que contém esse agente neutro.

Suponha-se que haja uma transagéo entre um Vendedor (V) que vende um produto
ao Comprador (C) por 2.000 unidades monetarias em criptomoeda, usando um agente
neutro “conta Escrow” (E). O Vendedor (V) cataloga o produto na rede Blockchain, com

a descricdo do produto, quantidade, preco e disponibilidade. A data de pagamento foi



estipulada pelo Comprador (C) com data de vencimento em 10 de novembro do ano XO.
Entdo, o que se espera € que 0 Vendedor (V) entregue o produto, na quantidade requerida,
antes da data de vencimento, para que possa receber na data estipulada pelo Comprador
(C). O agente neutro Escrow (E) é o responsavel por realizar a inser¢do do contrato na
rede Blockchain do Ethereum (contrato programado na linguagem Solidity).

Como néo faz parte do escopo deste trabalho demonstrar tipos de contratos
inteligentes que podem ser empregados para a solucdo do exemplo ilustrativo, foi
utilizado o modelo apresentado por Sanas (2021) em virtude de permitir visualizar, de
forma mais didatica, a relacdo entre os agentes. Esse modelo, apresentado na Figura 1,
envolve trés partes distintas: (1) varidveis e fungdes estruturais, (2) modificadores e
construtores e (3) defini¢des das fungdes que os agentes podem realizar.

Figura 1 — Modelo de um contrato inteligente

Comprador_C;
Vendedor_V

payable _Vendedor, ui > dias_totais) payable {..

garantia_vendedor() apenasVendedor noEstado(State.rea "_pagenento)

efetuar pagarento() apenasConprador no Estado(State r ar paganento)
extendData(uint newExpiration) apenasEks {

efetivapagamentos() a Comprador noEstado(State.confirnar_recebimento_jogo)
cancelar_pedido() apenasEscrow noEstado(State.confirnar_recebinento_jogo)

Fonte: adaptado de Sanas (2021).

A primeira parte define as variaveis a serem utilizadas no contrato tais como: a)
os enderecos das contas do Comprador (C), do Vendedor (V) e do Escrow (E); b) a

quantidade de dias até a data de expiracdo (10/11/X0); c) o valor de seguranga a ser



depositado pelo Vendedor(V) em numeros inteiros (para garantir o cumprimento do
contrato por parte do vendedor); d) o valor a ser pago pelo Comprador (C) na data em
nameros inteiros (para garantir o pagamento pelo comprador); e e) os valores predefinidos
serdo pagos quando confirmar o recebimento da operacéo e, assim, finalizar o contrato.

A segunda parte se refere aos modificadores criados para definir o estado exato
em que a funcdo deve ser executada e 0 agente que tem a permissdo para executar uma
determinada funcdo. Nesse caso, hd fungBes que sdo desempenhadas apenas pelo
Vendedor (V), outras apenas pelo Comprador (C) e outras pelo Escrow (E).

A terceira parte esta relacionada a cinco fun¢des com suas particularidades: 1)
garantia-vendedor: sera executada pelo endereco do vendedor e, no estado realizar-
pagamento, tem a finalidade de enviar o valor de garantia do Vendedor (V) para o agente
neutro Escrow (E). Ou seja, o Vendedor (V) envia o valor de 2.000 unidades monetarias
em criptomoedas para o Escrow (E) como garantia (essa é a primeira funcdo a ser
executada apos a insercdo na Blockchain); 2) efetuar-pagamento: serd executada pelo
endereco do Comprador (C), onde é realizado o pagamento do produto para a contra
Escrow (E). O Comprador (C) também envia o valor de 2.000 unidades monetarias para
o Escrow (E) para garantir o pagamento da compra realizada; 3) efetivar-pagamento:
efetuada pelo comprador (C) ap6s confirmar o recebimento do produto. No momento que
0 Comprador (C) desblogueia o produto no seu sistema, 0 agente neutro € ativado e o
valor de 2.000 unidades monetérias de garantia do Vendedor (V) e as 2.000 unidades
monetarias do valor da compra sdo enviados ao Vendedor (V), descontada uma parcela
acordada no contrato pertencente ao Escrow (E) para cobrir custos de transicdo; 4)
cancelar-pedido: pode ser executada pelo Escrow (E) e, nesse caso, devolve o valor de
garantia de 2.000 unidades monetéarias para o vendedor que o valor do pagamento de
2.000 unidades monetarias para o comprador dependendo do motivo do cancelamento; e
5) extendData: pode ser executada apenas pelo Escrow (E) e tem a funcéo de estender o
prazo de validade do contrato quando necessario.

Nesse modelo apresentado, se 0 Vendedor (V) ndo entregar o produto na data
estipulada ou se o Comprador (C) ndo desbloquear o produto ou transferir valores
menores, a transacdo ndo é realizada e o contrato inteligente retornara os ativos para 0s
seus respectivos titulares.

De acordo com Sanas (2021), o contrato inteligente incentiva a cooperagdo. No
exemplo, em especial, por um lado, o Vendedor (V), por possuir valores blogueados no

agente neutro — 2.000 unidades monetarias —, tem interesse em entregar o produto em um



menor tempo; e, por outro lado, 0 Comprador (C) tem interesse em desbloquear o produto
na data prevista, porque, caso ndo faca, o contrato € desfeito e os valores sdo devolvidos.

Essa relacdo pode ficar um pouco mais complexa caso o Vendedor (V) néo tenha
um transporte para entregar o produto ao Comprador (C). Nesse caso, podera procurar
uma Transportadora (T) para realizar um segundo contrato inteligente, nos mesmos
moldes realizados com o Comprador (C), entre o Vendedor (V) e o Transportador (T),
que, por exemplo, pode cobrar uma taxa de entrega de 100 unidades monetérias.

Outra opcdo seria encontrar uma Transportadora (T), que tenha seus servicos
catalogados na rede com descri¢des de taxa de transporte, origem, destino, capacidade,
remessa e horério e condi¢Ges do servi¢o. Nessa nova situacdo, caso haja a aceitacao, o
contrato é concluido e o produto enviado a transportadora, que serd incumbida de entrega-
lo ao comprador, conforme apesentado por Zheng et. al (2018).

Independentemente das opcGes para resolver a questao do transporte, a entrada do
terceiro envolvido — Transportadora (T) — aumenta a complexidade, principalmente no
quesito pagamento, visto que o Vendedor (V) tem que enviar o produto na quantidade e
qualidade requerida pelo Comprador (C) e a Transportadora (T) tem que ter o cuidado
para ndo danificar o produto. Caso contrario, o0 Comprador (C) pode ndo desbloquear o
produto e o Vendedor (V) néo receber pelas vendas.

De acordo com Graff (2019), quando h& um terceiro envolvido e os contratos
acabam tendo que se relacionar em algum ponto, que, no caso do exemplo, ocorre no
momento da entrega do produto pela transportadora, surge um dos maiores desafios na
adocdo de contratos inteligentes. Segundo Sanas (2021) e Zheng et. al (2018), para a
resolucéo desse desafio, € comum vincular a carteira digital de todas as partes do cédigo
dos contratos inteligentes e, no dia e hora agendados, ha a execucdo do pagamento da
transacdo. Esse vinculo pode ser feito por meio de outro contrato inteligente.

Entdo, percebe-se que o contrato inteligente busca a simplificacdo dos contratos
desde os mais simples aos mais complexos (BASHIR, 2017). A medida que as transacdes
vao se tornando mais complexas, novas formulas de programagdo computacional sdo
introduzidas de modo que, se implementadas certas condicdes, a prestacdo contraposta é
cumprida (SILVA; PINTO, 2019).

Analisando as relacdes estabelecidas no contrato inteligente apresentado, observa-
se que a forma de transagdo da aos ativos uma caracteristica de especificidade, originando
contratos mais padronizados e uniformes, e conseguindo reduzir a incerteza e,

consequentemente, os custos de transagcOes nas fases de monitoramento e execucao.



Isso ocorre porque, de acordo com Porto, Gloria e Brochado. (2021), a realizagéo
de contrato inteligente na Blockchain, ao transformar compromissos ou promessas
previamente consentidos em negocios cumpridos, consegue-se reduzir oportunismos e
perdas em transacGes de ativos especificos, melhorando o arranjo e o ambiente
institucional, e refletindo na correcdo de falhas de mercado e, consequentemente, nos
custos de transacdo nos moldes trabalhados por Williamson (1993). Isso faz com que o
problema de confianca seja transferido para a Blockchain.

Szczerbowski (2018) e Zheng et al. (2020) concordam que héa reducéo de custos
de transacdo nas fases de monitoramento de custos e execuc¢do de contratos em virtude da
execucao automatica dos contratos garantindo seu cumprimento. Porém, tais custos séo
mantidos nas fases de elaboracgéo e negociagéo dos contratos.

Autores como Sanas (2021), Zheng et al. (2020), Cavalcanti e Nobrega (2020) e
Sklaroff (2017) apontam situacfes que podem provocar aumento nos custos de transacdo
ao se optar pela realizagéo dos contratos inteligentes, tais como: a) 0 aumento do custo
provocado pela interacdo entre o advogado responséavel para redigir a minuta e o
programador para traduzi-la em linguagem de programacdo (SANAS, 2021); b) a
inflexibilidade dos contratos inteligentes na busca por maior confianca em virtude de
incertezas que podem ocorrer no ambiente institucional (SKLAROFF, 2017); c) a
possibilidade de ocorréncia de erros de programacéo de contratos e as consequéncias de
dificil reparacdo, principalmente por ndo poder ser levado ao judiciario (ZHENG et al.,
2020; CAVALCANTI; NOBREGA, 2020); e d) a formatacdo de contratos inteligentes
em ambientes volateis ou incertos (SKLAROFF, 2017). Por isso, na tomada de deciséo,

0s gestores devem analisar os custos e beneficios em funcdo do custo de transacéo.

2 Os contratos inteligentes e o Direito brasileiro

Para considerar os contratos inteligentes como instrumentos contratuais, mesmo
que atipicos, e suas implicacdes legais para sua formacéo, validade e eficacia, torna-se
necessario compreender o significado do termo contrato no ordenamento juridico
brasileiro. Autores como Sanas (2021), Coelho (2016), Pereira (2014), Diniz (2006) e
Gongcalves (2014) definem contrato, no Brasil, como um acordo bilateral ou plurilateral
de manifestacOes de vontades, na conformidade da lei, com a finalidade de adquirir,

transferir, resguardar, conservar, modificar ou extinguir direitos.



O contrato, por ser um negaocio juridico, € um ato de vontade em que ha uma oferta
ou promessa de uma parte e uma aceitacao da outra parte conforme determinam os artigos
427 a 435 do Cddigo Civil (CC). Sua validade requer que sejam atendidos os requisitos
do art. 104 do CC, que compreendem: agente capaz; objeto licito, possivel, determinado
ou determinavel; e forma prescrita ou nao defesa em lei. A validade da declaracdo da
vontade segue o principio da liberdade das formas, pois ndo depende de forma especial,
a ndo ser quando a lei exigir, como preconiza o art. 107 do CC, sob pena de nulidade do
negocio, de acordo com o art. 166, inciso IV, do CC (BRASIL, 2002).

No que se refere ao contrato eletronico, a legislacdo nacional tem reconhecido
todo negdcio juridico bilateral tipico ou atipico, instrumentalizado, em algum momento
da fase pré-contratual, contratual ou pos-contratual, por meio eletrdnico, desde que,
cumpridas as exigéncias do art. 104 do CC; ou seja, pode ser instrumentalizado em papel,
digital ou em outra forma que a lei ndo proiba. A tecnologia, entdo, se torna um meio para
dinamizar a comunicacao eletrénica em rede de computadores, ndo produzindo nenhum
outro tipo de resultado juridico (CAVALCANTI; NOBREGA, 2020).

Do mesmo modo, o contrato inteligente na Blockchain preenche os mesmos
elementos de validade do contrato eletrdnico — partes, objetos e forma — diferenciando-se
no elemento “forma”, visto que a confec¢do do contrato requer um algoritmo adaptado
ao codigo-fonte da Blockchain, que equivale a prestacdo das obrigacGes com seus termos,
condicdes ou encargos elaborados pelos contratantes. Ao introduzir o algoritmo juridico
no processamento eletrdnico do contrato, possibilitam-se declaragdes, negocios,
transacbes e pagamentos descentralizados, inviolaveis, auténticos, seguros e
transparentes (PORTO, GLORIA e BROCHADO, 2021).

Os algoritmos, a linguagem de programacdo e a criptografia permitem a existéncia
do contrato inteligente na Blockchain, porque refletem preceitos juridicos previstos na
legislagdo brasileira, no art. 2°, inciso XVII, do Decreto n® 7.845/2012, que define o
recurso criptografico como “sistema, programa, processo, equipamento isolado ou em
rede que utiliza algoritmo simétrico ou assimétrico para realizar cifragdo ou decifragdo”.

Conforme o entendimento de Sanas (2021), Cavalcanti e Nébrega (2020) e Porto
Gléria e Brochado (2020), desde que haja consentimento de todas as partes de um
contrato, ndo ha impedimento legal para considerar os contratos inteligentes baseados em
Blockchain como contratos. O fato de serem autoexecutiveis e autdbnomos ndo 0S

descaracteriza como contratos segundo a legislagéo brasileira.



Entretanto, autores como Lim, Saw e Sargeant. (2016), Mik (2017), Giancaspro
(2017), e Doneda e Flores (2019) entendem que os contratos inteligentes, celebrados em
ambiente digital, sdo apenas programas de computador, considerados instrumentos ou
aplicativos para executar um contrato ja existente, ndo possuindo maturidade para serem
considerados contratos.

Outros como Efing e Santos (2018) e Sklaroff (2017) afirmam que as
caracteristicas de autoexecutabilidade, obrigatoriedade e irretroatividade impossibilitam
a rescisao contratual. Por isso, ferem a funcéo social dos contratos, o que impede de serem
implementados no Brasil. Para Sklaroff (2017), o fato de os contratos inteligentes serem
compostos de codigos computacionais e executados nas plataformas Blockchain, uma vez
celebrados, ndo haveria como voltar atras, sendo executados sem a intervencao dos
tribunais, mesmo que haja problemas de formacgdo, como, por exemplo, vicios de
consentimento. Tais argumentos poderiam ser empregados para mostrar a deficiéncia
desses contratos quando ha hipdteses de extingdo do contrato pelo ndo cumprimento
voluntario ou por onerosidade excessiva que poderia resultar em revisdo ou resolu¢édo do
contrato, pelo distrato que esta relacionado com a vontade das partes e, ainda, pela morte
de uma das partes nos termos dos artigos 478, 479 e 480 do CC (BRASIL, 2002).

Art. 478. Nos contratos de execucdo continuada ou diferida, se a prestacdo de
uma das partes se tornar excessivamente onerosa, com extrema vantagem para
a outra, em virtude de acontecimentos extraordinarios e imprevisiveis, podera
o devedor pedir a resolucéo do contrato. Os efeitos da sentenca que a decretar
retroagirdo a data da citagéo.

Art. 479. A resolucdo poderd ser evitada, oferecendo-se o réu a modificar
equitativamente as condicdes do contrato.

Art. 480. Se no contrato as obrigacfes couberem a apenas uma das partes,
podera ela pleitear que a sua prestacdo seja reduzida, ou alterado 0 modo de
executa-la, a fim de evitar a onerosidade excessiva.

Em relacdo aos que entendem que o contrato inteligente ndo passa de um
programa de computador, Sanas (2021) contra-argumenta que 0s contratos inteligentes,
dependendo da aplicacdo, podem ser apenas um programa de computador ou podem
servir de um instrumento contratual e, nesse ultimo caso, sera valido quando atender os
requisitos legais. No que se refere ao principio da fung@o social dos contratos e da
violagdo aos artigos 478, 479 e 480 do CC, o autor afirma que os contratos inteligentes
cumprem tal principio, porque trazem maior seguranga juridica nas relagdes econdmicas
pelo fato de os acordos serem executados de forma automatica. Apesar de a tecnologia
do Blockchain ser imutavel, nada impede que as partes, por meio de um trabalho

interativo entre advogados e programadores, desenvolvam previamente uma arquitetura



no contrato inteligente, criando tokens de governanca, capazes de modificar o contrato
inteligente. Assim, caso haja vicio, dolo, erro ou fraude nos contratos inteligentes, ou,
ainda, situacOes de litigio, a parte lesada pode pleitear junto a justica o seu direito ao
cancelamento ou a revisdo do contrato. Porém, isso exige que o contrato seja programado
para tornar suspensa a execucao até que o possivel litigio seja resolvido ou quando houver
uma decisdo transitada em julgado. Cavalcanti e Nébrega (2020) completam esse
entendimento ao pontuarem que, mesmo nos contratos convencionais, a analise do
Judiciério é feita ex post, ndo sendo muito diferente dos contratos inteligentes.

Nesse caso, para garantir 0s custos de transacdo mais baixos nas fases de execucéo
e monitoramento, os esforgos de programacéo para atender a legislagédo podem tornar os
custos de transa¢ao mais altos na fase de elaboracdo dos contratos, o que, no final, poderia
provocar reducao do custo total de transacao conforme os estudos de Sanas (2021), Zheng
et al. (2020), Cavalcanti e Nobrega (2020) ou aumento nesses custos, conforme estudos
realizados por Sklaroff (2017) e Szczerbowski(2018).

De acordo com os estudos de Szczerbowski(2018), na fase de pesquisa e
informacBes os custos dos contratos tradicionais e os inteligentes sao praticamente 0s
mesmos. Na fase de negociacéo e decisdo, 0s custos dos contratos inteligentes sdo maiores
em relagédo aos contratos tradicionais. Na fase de monitoramento e execugdo, 0S custos
dos contratos inteligentes podem ser menores e compensar 0s anteriores.

Seguindo esse raciocinio, Sklaroff (2017) afirma que esse tipo de situacdo pode
modificar a l6gica apresentada por Coase (1937) e Willianson (1993) em que a firma faz
opcao entre internalizar a producéo e transacionar com o mercado. Em uma situacéo que
envolve contratos inteligentes, é possivel que o aumento do custo de transacéo na fase de
preparacdo possa levar a uma reducdo dos custos de transacdo nas fases de execucao e
monitoramento e uma reducdo drastica nos custos de transacdo totais, resultando na
diminuicdo do tamanho da firma. Porém, esse aumento no custo na fase de preparacdo
pode ser maior que a reducdo na fase de execucdo e haver a necessidade de aumentar o
tamanho da firma. Tudo depende do contexto institucional envolvido. Assim, conforme
Cavalcanti e Nobrega (2020), além da governanga sob a perspectiva da firma e do

mercado, é possivel o surgimento da governanca da estrutura do Blockchain.

3 Restri¢des dos contratos inteligentes



Um dos desafios enfrentados pelo contrato inteligente € como representar, em
linguagem de programacéo, a manifestacdo da vontade das partes, de modo a ndo infringir
o art. 112 do CC, visto que a declaracdo da vontade deve atender mais a intengdo nelas
consubstanciada do que o sentido literal da linguagem (BRASIL, 2002).

Em uma transacdo simples de execucdo imediata, conforme demonstrado na
Figura 1, em que um Vendedor (V) contrata com um Comprador (T), a fidedignidade da
representacdo da linguagem de programacdo nao possui complicacbes. Todavia, ha
contratos de execucdo ou a existéncia de contratos sucessivos em que se reconhece a
limitacdo da tecnologia em representar de fato a manifestacdo da vontade.

Nesses casos em que ha incapacidade de refletir situacbes complexas nas relagdes
contratuais, ou dependendo da maturidade tecnoldgica, Sanas (2021) e Schechtan (2019)
sugerem a utilizacdo hibrida dos contratos. Ou seja, redigir as clausulas complexas em
linguagem natural e as clausulas mais simples, em linguagem de programacao.

Tal recomendacéo vai ao encontro do estudo de Filatova (2020), que aponta que
os legisladores de alguns paises, como USA, Bielorrissia e Itdlia dentre outros, ao
tentarem categorizar contratos inteligentes para efeitos de regulamentacdo legal,
consideram que tais contratos podem ser: a) parte de um contrato legal; b) usado para
automatizar a execucdo de um contrato legal; ¢) o proprio contrato legal; d) a forma de
celebracdo e/ou execu¢do de um contrato juridico tradicional.

Cavalcanti e Nobrega (2020) sugerem que, para aumentar a eficiéncia e a eficacia
dos contratos inteligentes, os contratos de longo prazo sejam transformados em inimeras
micro transacdes, codificadas e automaticamente executadas. Nesse caso, 0s esforgos de
preparacdo dos contratos produzirdo reducgdes relevantes nos custos de transagéo,
impactando as teorias da economia da administracdo, e exigindo mudancas no direito.

Na legislacdo brasileira, ha casos em que a lei impde a possibilidade de
interrupcao, descontinuidade, cessacao e realizacdo do distrato em qualquer momento,
que impedem a aplicacdo de contratos inteligentes na Blockchain, tais como: a) os
contratos de adesdo civil, em que, segundo o art. 424 do CC, sdo nulas as clausulas que
estipulem a rendncia antecipada do aderente a direito resultante da natureza do negécio
(BRASIL, 2002); b) as relagdes consumeristas em que devem ser respeitados o direito de
arrependimento, trazidas no art. 49, paragrafo Unico da Lei n° 8.078/1990 (BRASIL,
1990) — Codigo de Defesa do Consumidor (CDC) —, e no art. 1° Il do Decreto n°
7.962/2013, relacionada ao comercio eletronico; c) as obras que sdo protegidas por direito
personalissimo ou autoral, nos termos do (BRASIL, 2013) art. 12 do CC (BRASIL, 2002)



e do art. 24, inciso VI, da Lei n°® 9.610/1998 (BRASIL, 1998), que, mesmo previamente
autorizadas, podem ser retiradas de circulacdo quando implicarem afronta a reputacéo e
a imagem do autor; d) em matérias de ordem publica para assegurar a fungdo social do
contrato nos termos do art. 2.035, paragrafo tnico do CC (BRASIL, 2002).

E, ainda, ha situacbes em que a lei determina a forma, como, por exemplo, nos
contratos de compra e venda de imdveis no Brasil. O art. 108 do CC determina que, para
valores acima de 30 salarios minimos, a propriedade sé pode ser transferida mediante
registro publico (BRASIL, 2002). Se tal regra nao for observada, os contratos serdo
considerados invalidos. Entdo, ndo se pode empregar contratos inteligentes em
Blockchain nesse tipo de transacgéo.

Percebe-se, entdo, que, dentro da atual legislacdo brasileira e da amplitude do
direito contratual, a ado¢éo de contratos inteligentes apresenta limitagdes provenientes da
natureza dos contratos, devendo ser considerados como tipos de contratos especiais
aplicaveis em circunstancias restritas como acordos instantdneos ou em execugdo pouco
diferida, em contratos com termos revestidos de menor imprecisdo semantica e pactos
com maior zona de acordo, que podem ser submetidos a l6gica booleana e que haja menor
probabilidade de se recorrer a terceiros para a solucédo de conflitos. A busca por amplitude
de aplicacdo desses contratos requer custo maior de transacdo na fase de formacéo dos
contratos e alteracdes em legislacdes especificas.

Considerac0es finais

O trabalho teve por finalidade analisar as possibilidades e limitacGes encontradas
na legislacdo brasileira relacionadas a aplicacdo dos contratos inteligentes em rede
Blockchain de modo a verificar seus impactos nos custos de transacgdes. Para isso, adotou-
se a abordagem qualitativa, empregando o método dedutivo e o levantamento dos dados
foi feito por meio da pesquisa bibliogréafica.

Observou-se que a realizacdo de contrato inteligente em Blockchain consegue
reduzir oportunismos e perdas em transagdes de ativos especificos, melhorando o arranjo
e 0 ambiente institucional, e refletindo na correcdo de falhas de mercado e,
consequentemente, nos custos de transacdo das fases de monitoramento e execucado. Tais
custos sdo mantidos nas fases de elaboracao e negociacdo dos contratos.

Em relacéo a legislagéo, ndo ha no Brasil leis criadas para atender aos contratos
inteligentes. Entéo, os esforcos de programacao para atender a legislacdo podem tornar

0s custos de transacdo mais altos na fase de elaboragédo dos contratos, requerendo analise



do custo total da transacao para analisar sua viabilidade. Esse raciocinio impacta na teoria
dos custos de transacdo, que, além da governanga sob a perspectiva da firma e do
mercado, tem que levar em consideracdo a governanca da estrutura da Blockchain.

As principais restricdes para a ado¢do do contato inteligente no Brasil sdo: a)
representar a manifestacdo da vontade por meio da representacdo da linguagem de
programacéo; b) incapacidade de refletir situagbes complexas nas relagdes contratuais,
necessitando da criagdo de inumeras microtransagdes, codificadas e automaticamente
executadas, ou a utilizacao de contratos hibridos; e ¢) presenca na legislacéo brasileira de
casos em que a lei impde formas de contratos e possibilidades de interrupcéo,
descontinuidade, cessacéo e realizacdo do distrato em qualquer momento, que impedem
a aplicacéo de contratos inteligentes na Blockchain.

Percebe-se que, dentro da atual legislacdo brasileira e da amplitude do direito
contratual, a adocdo de contratos inteligentes apresenta limitagfes provenientes da
natureza dos contratos, devendo ser considerados como tipos de contratos especiais
aplicaveis em circunstancias restritas como acordos instantaneos ou em execugdo pouco
diferida, em contratos com termos revestidos de menor imprecisdo semantica e pactos
com maior zona de acordo, que podem ser submetidos a lo6gica booleana e que haja menor
probabilidade de se recorrer a terceiros para a solucéo de conflitos. A busca por amplitude
de aplicacdo desses contratos requer custo maior de transacdo na fase de formacéo dos
contratos e alteracfes em legislacdes especificas.

Cabe ressaltar que ndo fez parte do escopo deste trabalho levantar as condi¢Ges
em que os contratos inteligentes reduzem ou aumentam 0s custos de transagcdo nem
estudar tipos especificos de contratos e nem estudos empiricos para investigar os impactos
dos contratos inteligentes no Brasil. Portanto, tais limitacbes servem de base para a

realizacdo de pesquisas futuras.
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