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Os contratos inteligentes baseados na tecnologia blockchain criam um
novo ambiente de contratagdo em que ndo ha necessidade da
confianga, tampouco da possibilidade de executar o contrato por meio
da lei, pois a tecnologia com os seus atributos tem o potencial de fazer
as partes cooperarem para o cumprimento do acordo (Dimitrieva;
Kessen, 2018, p. 3).



RESUMO

As novas tecnologias apresentam evolugdes que impactam, diretamente, o
Direito; o que torna, essencial, adaptar os novos institutos ao ordenamento juridico
vigente. Nesse sentido, a proposta central do trabalho € verificar a ado¢ado dos
contratos inteligentes no ambito societario e seus possiveis beneficios ou
inviabilidades. Para tanto, analisou-se os smart contracts e, posteriormente, a
viabilidade do acordo de acionistas hibrido. Como objetivo geral do trabalho acolheu-
se a premissa de expor a possibilidade de as sociedades anénimas optarem pelo
acordo de acionistas hibrido, com a call option programada em smart contract. Na
metodologia, o método aplicado é a vertente metodoldgica juridico-socioldgica.
Quanto ao tipo de investigacao, escolheu-se, na classificagcao de Witker (1985) e
Gustin  (2010), o tipo juridico-projetivo. O raciocinio desenvolvido foi
predominantemente dedutivo. Nas consideragdes finais, percebe-se que a aplicacéo
do contrato inteligente no acordo de acionistas precisa de maior desenvolvimento, ao
considerar os desafios tecnoldgicos e as mazelas inerentes deste modelo contratual.
Portanto, a resposta que se propde para o problema académico é que a tecnologia
precisa evoluir, por exemplo, através da programacgéao do cédigo suicida, para que 0s
interesses societarios sejam garantidos e aliados aos beneficios dos smart contracts,

ou seja, atualmente, a aplicacao torna-se temeraria.

Palavras-chave: Societario; Acordo de acionistas; Smart contracts; Blockchain; Call

Option.



ABSTRACT

The new technologies present developments that directly impact the legal field;
thus, it is essential to adapt new legal concepts to the current legal framework. In this
context, the central proposal of the study is to examine the adoption of smart contracts
in the corporate sphere and their potential benefits or infeasibility. To achieve this, an
analysis of smart contracts was conducted, followed by an assessment of the feasibility
of the hybrid shareholders' agreement. The overall objective of the study embraces the
premise of exploring the possibility for public companies to opt for the hybrid
shareholders' agreement, with a programmed call option in a smart contract. In terms
of methodology, the applied method follows the legal-sociological approach. Regarding
the research type, the study aligns with the legal-projective classification according to
Witker (1985) and Gustin (2010). The reasoning employed was predominantly
deductive. In the concluding remarks, it is evident that the application of smart
contracts in shareholders' agreements requires further development, considering
technological challenges and inherent pitfalls in this contractual model. Therefore, the
suggested response to the academic problem is that technology needs to evolve, for
example, through the implementation of a suicide code, to ensure the protection of
corporate interests aligned with the benefits of smart contracts. In other words, at

present, the application appears to be fraught with risks.

Keywords: Corporate; Shareholders agreement; Smart contracts; Blockchain; Call

Option.
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1 INTRODUGAO

A aceleragdo da evolugao tecnoldgica tem sido uma constante no cenario
mundial. Nesse sentido, surge o paradigmatico problema da adequagao do Direito ao
contexto digital. Porém, por vezes, os institutos fixados no ordenamento juridico ja sao
aptos para reger as peculiaridades dessas novidades, basta a adaptagao, conforme
se vera ao longo do trabalho.

Soma-se a isso, as dificuldades que ja se arrastam ha tempos, por exemplo, o
fato de que no ambito de uma sociedade anénima, as desavencas enfrentadas para
se chegar a um acordo de acionistas ainda assolam as partes envolvidas. Ademais,
ainda ha o elemento da confianga que acaba sendo uma circunstancia agravadora em
uma companhia em contexto delicado. Urge que os impasses evidenciados na
elaboragao do acordo de acionistas sejam minorados, a luz das evolugdes digitais.

Eis a importancia da presente pesquisa, ja que um elemento fundamental do
acordo de acionistas € a confianca, imperiosa € a aplicacdo de meios que fortalecam
esse elemento psiquico para que os interesses sociais sejam garantidos, com maior
seguranca e agilidade.

Nesse sentido, a discussao proposta no presente trabalho é a possibilidade de
adocao do acordo de acionistas em formato hibrido, de forma que a clausula da call
option seja feita em formato de smart contract, o que podera ser um avanco para a
companhia e os acionistas € uma possivel solugao para facilitar a confiabilidade dos
envolvidos.

Para tanto, adotar-se-4 como pergunta problema: é possivel adotar, no atual
cenario brasileiro, um acordo de acionistas em carater hibrido ao estipular a clausula
da call option em formato de smart contract?

E como hipdtese que lastreara a pesquisa, a seguinte afirmacgao: verificar,
considerando o atual estado da técnica dos smart contracts, se € possivel a sua
aplicagado na clausula da call option ou se ainda ha barreiras para esta adocéo,
considerando os interesses dos acionistas.

Ja como objetivos especificos elencam-se os seguintes: explicar a tecnologia
blockchain no cenario brasileiro, levantar o hodierno desenvolvimento dos contratos
inteligentes no cenario brasileiro, verificar as vantagens de se adotar os smart
contracts no direito societario, verificar as desvantagens de se adotar os smart

contracts no direito societario, investigar a possibilidade de adotar um modelo hibrido
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de acordo de acionistas e avaliar se haveria uma minoragao de litigios ao adotar o
smart contract na clausula call option.

Para tanto, a metodologia aplicada sera a vertente metodoldgica juridico-
sociologica. No tocante ao tipo de investigagao, foi escolhido, na classificagcdo de
Witker (1985) e Gustin (2010), o tipo juridico-projetivo, pois, ao partir de premissas e
condicdes ja existentes no ordenamento brasileiro, quais sejam, a teoria geral do
contrato, bem como as disposi¢cdes normativas sobre o acordo de acionistas, busca-
se detectar tendéncias futuras — aplicagao dos smart contracts - para este instituto
juridico. O raciocinio desenvolvido na pesquisa sera predominantemente dedutivo,
pois, ao fazer mencao as normas e regras entdo vigentes sobre o tema, buscou-se
sair de premissas gerais para concretizar resultados razoaveis, considerando o
cenario tecnologico hodierno.

Quanto a natureza dos dados, o trabalho se baseia em dados secundarios,
sendo livros, artigos e jornais online. Assim, de acordo com a técnica de analise de
conteudo, afirma-se que se trata de uma pesquisa tedrica, o que sera possivel a partir
da analise de conteudo dos textos doutrinarios, normas e demais dados colhidos na
pesquisa.

No que concerne ao marco tedrico, adotou-se a obra do advogado Caio Sanas
(2021), intitulada ‘O Futuro dos Contratos: potencialidades e desafios dos smart
contracts no Brasil’. Na obra, publicada pela editora Jurismestre em 2021, o escritor
se propde a analisar as vantagens e desvantagens de adotar os contratos inteligentes
no ambito nacional, principalmente no que se refere ao atual estagio de
desenvolvimento da tecnologia blockchain e do conhecimento dos juristas.

Assim, com base no estudo elaborado por Sanas (2021), o presente trabalho
busca levar essa pratica para a seara societaria, ao possibilitar avangos no
desenvolvimento da operagao do acordo de acionistas.

Desse modo, envidara-se esforcos para, primeiramente, discorrer sobre o
acordo de acionistas em uma analise legislativa e de aplicagao pratica, inclusive, com
um subtdpico especifico para discorrer acerca da clausula da call option.

Na subsegdo seguinte, foi realizado uma analise da rede blockchain,
considerando que ela é o substrato dos contratos inteligentes, em que havera uma

discussao sobre a evolugcao dela, os tipos de redes e a sua estrutura.
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Em conseguinte, na segdo que objetiva a analise dos smart contracts, é
elementar discorrer sobre o seu conceito, fundamentos, operacionalizacéo, ciclo de
vida, vantagens, desvantagens e um paradoxo a luz dos contratos tradicionais.

Por fim, a ultima sec¢éo sera dedicada ao exame da tematica objeto do estudo,
em que sera preciso abordar as vantagens e desvantagens da adogao da clausula da
call option em formato de contrato inteligente.

Apds 0 minucioso estudo de todos estes elementos, o que se pretende é chegar
a conclusao sobre a viabilidade, ou ndo, de aplicagao do acordo de acionistas hibrido

e 0s possiveis beneficios para os envolvidos.
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2 ACORDO DE ACIONISTAS

O acordo de acionistas pode ser entendido como um contrato, porém, com as
peculiaridades que lhe séo inerentes, haja vista o contexto em que € desenvolvido: a
regulacédo das relagcbes entre os acionistas de uma determinada companhia. Dessa
forma, sustenta Barbi Filho que o referido acordo “tem por objeto o exercicio dos
direitos decorrentes da titularidade de suas agobes, especialmente no que tange ao
voto e a compra e venda dessas agdes” (Barbi Filho, 2001, p. 244).

Em que pese as suas caracteristicas singulares, € necessaria uma breve
explicacdo da sua evolugdo no direito brasileiro, com fincas a se analisar as
disposicdes no ordenamento patrio hodierno.

A Lei das Sociedades Anbénimas (Lei n° 6.404/1976), quando redigida, nao
possuia a previsao sobre o acordo de acionistas. Tal fato causou severa discussao
doutrinaria. Uma parcela dos estudiosos, a exemplo de Fabio Konder Comparato,
admitia a validade do acordo, sob o fundamento de que tudo o que a lei n&o proibia,
poderia ser admitido. Ademais, eventual ilicitude do acordo poderia ser avaliada pelos
Tribunais diante do caso concreto.

Em contrapartida, outra parcela da doutrina, como Pontes de Miranda,
advogava pela invalidade do acordo de acionistas, uma vez que este pacto retirava
das assembleias as suas fungdes inerentes, pois todas as resolugdes aconteciam de
maneira prévia e nao eram debatidas no momento oportuno. Porém, os votos
contrarios ao acordo eram validos, o que Pontes de Miranda (1970, p. 33) chamou de
principio da “impenetrabilidade das convencgdes de voto nas sociedades”.

Ocorre que, a aplicagdo destes acordos tornou-se muito frequentes nas
relacbes empresarias, o que implicou na redagao do artigo 118 da Lei 6.404/1976, o
que, por obvio, colocou fim a referida discussao doutrinaria.

Além disso, no que concerne a natureza juridica do acordo de acionistas, este
€ um contrato em que a fonte imediata é a lei das sociedades an6nimas e mediata é
o direito das obrigacdes estipulado no Cdédigo Civil brasileiro (Barbi Filho, 2001, p.
247). Ele é acessorio ao contrato social, ja que a sua eficacia esta vinculada a
existéncia da pessoa juridica, o que permite chama-lo de pacto parassocial (Eizirik,
2003, p. 45).

Isto posto, passa-se a analise do instituto considerando as disposi¢oes

legislativas.
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2.1 O INSTITUTO DO ACORDO DE ACIONISTAS A LUZ DO CODIGO CIVIL DE 2002

O acordo de acionistas € um contrato de carater especial, porém, todo o
arcabouco legislativo que dispde sobre a teoria geral dos contratos € aplicado a este
pacto. De tal modo que, asseverou Texeira e Guerreiro “os acordos de acionistas
geram direitos e obrigagdes reguladas substancialmente pelo direito comum e nao
pelo direito das sociedades” (Teixeira; Guerreiro, 1979, p. 305).

Nesse diapasdo, se faz necessaria a analise sobre a 6tica da validade e
eficacia.

Assim como todo negécio juridico, o acordo de acionistas deve seguir o
disposto no artigo 104 do Cddigo Civil de 2002 (Brasil, 2002, art. 104) que dispde os
elementos fundamentais para a validade do negdcio.

Ainda quanto a validade, a doutrina societaria (Abbud, 2006, p. 103) traca uma
subdivisdo entre os limites objetivos e subjetivos. No que concerne ao primeiro,
relaciona-se ao pressuposto de que o pacto deve versar sobre manifestagdes de
vontade e ndo sobre questdes incertas, como as contas dos administradores, 0 que
foi denominado pelo Superior Tribunal de Justica como “atos de verdade”. Vislumbra-

Se:

RECURSO ESPECIAL. DIREITO SOCIETARIO [..]. ACORDO DE
ACIONISTAS ACORDO DE VOTO EM BLOCO. LIMITACAO AOS VOTOS
DE VONTADE. IMPOSSIBILIDADE QUANTO AOS VOTOS DE VERDADE.
[...] 6. O acordo de acionistas ndo pode predeterminar o voto sobre as
declaragbes de verdade, aquele que ¢é meramente declaratério da
legitimidade dos atos dos administradores, restringindo-se ao voto no qual
se emita declaragdo de vontade.7. Recurso especiais desprovidos.
(BRASIL, STJ, REsp 1152849/MG, Rel. Ministro Jodo Otavio de Noronha,
2013).

Quanto aos limites subjetivos, relaciona-se as pessoas que possuem
legitimidade para figurar como parte no pacto. Nesse caso, é opinido quase unanime
da doutrina societarista (Abbud, 2006, p. 103) que seriam apenas 0s acionistas da
companhia, ndo havendo o que se falar em participacdo de terceiro estranho ao
quadro social.

Ainda, pertinente a eficacia do acordo de acionistas, esta iniciara com o

arquivamento na sede social. Eis o grande problema para os pactos que versam sobre
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as matérias n&o previstas no artigo 118 da Lei das Sociedades Andnimas (Brasil,
1976, art. 118), como se vera adiante.

Por fim, ainda em relagao ao disposto no Cdodigo Civil de 2002 (Brasil, 2002),
todas as disposicdes do Livro lll, Titulo | e Capitulo | podem ser aplicadas ao acordo
de acionistas, seja na sua forma de intepretacdo, consoante aos artigos 112 e 113 do
Cadigo Civil de 2002 (Brasil, 2002, arts. 112 e 113) seja no que tange a forma, vide
artigo 107 do Caédigo Civil de 2002 (Brasil, 2002, art. 107).

Acrescenta-se a isso que as previsdes do direito das obrigagdes no Codigo Civil
(Brasil, 2002, art. 233) também possuem aplicagdao no acordo de acionista, visto que
este devera dispor sobre obriga¢des certas dos acionistas.

Em suma, as disposigdes gerais dos contratos previstas no artigo 421 e
seguintes da Lei em questdo também resvala no pacto parassocial que, enquanto
manifestacdo de vontade das partes, devera observar o disposto legislativamente para

a sua aplicacgao.

2.2 O INSTITUTO DO ACORDO DE ACIONISTAS A LUZ DA LEI DAS SOCIEDADES
ANONIMAS

A regulagao do acordo de acionistas foi introduzida pelo artigo 118 da Lei das
Sociedades Anénimas (Brasil, 1976, art. 118). Em sua redagao originaria, o pacto
apenas poderia versar sobre trés matérias: compra e venda de agdes, preferéncia na
aquisigcao e exercicio do direito de voto.

Porém, a Lei numero 10.303/2001 (Brasil, 2001, art. 2) alterou a redacao do
caput do artigo 118 da Lei das Sociedades Andnimas (Brasil, 1976, art. 118) para
ampliar as matérias sobre as quais 0 acordo poderia versar e passou-se a seguinte

redacao:

Art. 118. Os acordos de acionistas, sobre a compra e venda de suas agdes,
preferéncia para adquiri-las, exercicio do direito a voto, ou do poder de
controle deverao ser observados pela companhia quando arquivados na sua
sede. (Brasil, 1976, art. 118).

Percebe-se que, com a mudanga legislativa, houve o acréscimo da

possibilidade de previsdo do poder de controle da companhia por meio do acordo de
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acionistas. O que, sem duvidas, foi um grande salto em prol da prevaléncia do
negociado sobre o legislado.

Insta mencionar que ha intensa discussao doutrinaria sobre a taxatividade ou
nao do rol de matérias passiveis de serem objeto do acordo de acionistas. Em tal
cenario, Eizirik (2003, p. 46) advoga que o rol nao seria taxativo, porém, todos os
acordos que versassem sobre matéria ndo prevista no artigo 118 da Lei das
Sociedades Anbénimas a companhia ndo estaria obrigada a observar as disposi¢oes
pactuadas.

Na mesma linha, Barbi Filho considera que o objeto do acordo de acionistas
nao se limita ao disposto legislativamente, uma vez que a Lei das Sociedades
Andnimas “ndo exclui a possibilidade da existéncia de acordos que tenham outros
objetos.” (Barbi Filho, 2000, p. 251). Todavia, caso haja disposi¢bes nao tipicas no
pacto, a companhia nao seria obrigada a realizar o arquivamento.

Inclusive, para Coelho (2005, p. 316), a grande diferenciagéo entre um acordo
de acionistas tipico e atipico é que o primeiro € oponivel em face da companhia, desde
que tenha sido arquivado (pressuposto formal). Ja o segundo, apenas poderia ser
resolvido em perdas e danos, seguindo a 6tica da teoria geral dos contratos.

Portanto, em que pese a divergéncia doutrinaria, é possivel perceber que
grandes nomes da doutrina societarista, como Eizirik, Barbi Filho e Coelho, estao
convergindo para a possibilidade de previsao de matérias fora do rol legislativo no
acordo, mesmo ao considerar a sua limitagao pratica.

Superada essa celeuma, outras disposicoes na Lei das Sociedades Andnimas
também precisam ser salientadas. Pois bem, imperioso mencionar o previsto no artigo
118, paragrafo 2° que possui relagao direta com o artigo 115, ambos do mesmo
diploma. O primeiro dispositivo aponta que o acionista ndo podera invocar o acordo
quando o seu voto causar qualquer prejuizo a sociedade.

Percebe-se que o legislador engendrou esforgos para que houvesse uma
limitagéo no acordado, com o objetivo de ndo causar danos a companhia. Do mesmo
modo que, o acionista controlador também n&o podera se eximir da responsabilidade
diante de eventual abuso de poder, conforme o artigo 117 da Lei das Sociedades
Andnimas (Brasil, 1976, art. 117). Assim, ao mesmo tempo que ha discricionariedade
para as matérias acordadas, também ha protecgao legislativa do interesse social.

Por fim, resta claro que a Lei n° 6.404/1976 deixou ampla margem de

discricionariedade para que os acionistas possam estabelecer os pactos mais
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convenientes para os seus modelos de negdcio, em que pese traga limitagdes, com o

objetivo de resguardar a companhia.
2.3 CALL OPTION

A clausula da call option € muito comum no acordo de acionistas e refere-se a
uma opgao de compra compulsoria. Nessa toada, a referida clausula assegura o
direito a um acionista de comprar as a¢des de outro acionista, desde que ocorra uma
determinada condicdo que ja esteja pré-estabelecida. Assim, os doutrinadores
afirmam que a natureza juridica desta € um direito potestativo, ou seja, ndo comporta
discusséo.

Para entender como a referida clausula é aplicada no contexto brasileiro, é
preciso analisar o acordo de acionistas da Termobahia S.A (2006, p. 20). Esta é uma
das subsidiarias da Petrobras e o pacto foi celebrado apds a aquisigdo da sociedade
empresaria pela Petréleo Brasileiro SA e a ABB Equity Ventures BV.

Figura 1 - Acordo de acionistas da Termobahia S.A

8.5 Opgiio de Compra de Acdes das Partes Inadimplentes e Perda.

(a) Se a0 final do Periodo de Saneamento (i) o Acicrqism Aiua:dimg-lamc nic? tiver
sanado a inadimpléncia que deu origem a um Evento de Inadimpléncia; (i) © Ac;omstta
ipadimplente nfo tiver reembolsado os Anionis:m adimplentes l:lns _valores cvm:manw_cé:l
dispendidos por estes para executarem, em substituigdo a0 Acionista inadimplente, o afo que

origem & inadimpléncia, de acordo com a Cléusula 8.4(c) supra; ou (ji1) os Acionistas adimplentes

nio tiverem exercido seus direitos descritos na Clausula 8.4, presumir-se-4 que o Acionista
inadimplente manifestou sua inteng3o aos Acionistas adimplentes de alienar todas as suas Agdes,
sendo facultado 2o0s Acionistas adimplentes adquiri-las, proporcionalmente & participagdo detida
por cada um na TERMOBAHIA. Desejando os Acionistas adimplentes adquirir toda as Agdes do
Acionista inadimplente, deverfio manifestar essa sua intengdo a este, por escrito, no prazo de 10
(dez) dias contados do vencimento do Periodo de Saneamento. O prego sera igual ao Valor
Avaliado e ser efetuado & vista. 30 (trinta) dias ap6s o vencimento do Periodo de Saneamento, o0s
Acionistas adimplentes ¢ que manifestaram sua inteng@o de adquirir as AgSes do Acionista
inadimplente deverio juntamente com este nomear os Auditores que determinario o Valor
Avaliado, Os Auditores deverio, dentro de 30 (trinta) dias, contados de sua nomeagéo e as custas
do Acionista inadimplente, determinar o Valor Avaliado. Caso qualquer Acionista adimplente
desista da aquisigio das Agdes em questdo, num prazo de 10 (dez) dias contados da avaliagao dos
Auditores, o Acionista inadimplente notificard, imediatamente, aos demais Acionistas que
aceitaram adquirir as Agdes para que estes, querendo, adquiram, proporcionzlmente, o saldo
remanescente das Agdes do Acionista inadimplente pelo Valor Avaliado. O Acionista inadimplente
devera repetir a nofifica¢do acima referida aos Acionistas adimplentes até que todas as suas Agdes
sejam adquiridas ou até que nenhum dos Acionistas adimplentes deseje adquirir as porventura
remanescentes.
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Fonte: Acordo de Acionistas da Termobahia S.A, 2006, p. 20.

Da redagao da clausula é possivel extrair alguns elementos: o primeiro deles &
a compulsoriedade de transferéncia das ag¢des. Ou seja, uma vez que o acionista se
torna inadimplente, este necessariamente devera vender as suas acodes.

Nota-se que os acionistas adimplentes nao sao obrigados a comprar, mas
possuem um direito de preferéncia em fazé-lo. E mais, todas as acdes do acionista
inadimplente serdo alienadas.

Outro elemento interessante é que o valor sera pago a vista, conforme o prazo
estipulado no acordo. Assim, a légica da clausula é simples: uma vez ocorrida a
inadimpléncia e transcorrido o periodo de saneamento sem que o estado tenha se
alterado, o acionista inadimplente é obrigado a alienar as suas agdes, sendo que 0s
demais acionistas terdao a opcao de compra-las ou nao, respeitada a proporgcao da
participacao societaria.

Percebe-se que esse € um importante mecanismo para que haja fluxo de caixa
dentro de uma companhia e para que haja a retirada de um acionista prejudicial ao
interesse dos demais anuentes do acordo ou da sociedade.

Portanto, a agilidade na aplicagao desta clausula é imprescindivel para que se

resguarde os interesses dos stakeholders.
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3 BREVE CONTEXTUALIZAGAO DA BLOCKCHAIN

Com o escopo de discorrer sobre os contratos inteligentes, imperiosa é a
andlise do conceito e dos fundamentos da blockchain e o seu modo de
operacionalizacdo no cenario brasileiro. Ademais, o enfoque na rede Ethereum é
imprescindivel para evidenciar como sera possivel a elaboracdo do acordo de
acionistas de modo hibrido.

Para tanto, inicialmente, é preciso explanar sobre o contexto de surgimento da
blockchain. Em 2008, o individuo ou conjunto de individuos conhecido como Satoshi
Nakamoto desenvolveu uma tecnologia de contabilidade digital. Porém, apenas em
2009 é que o primeiro whitepaper foi publicado.

No referido documento, Satoshi Nakamoto fornece detalhes sobre a
operacionalizagao da tecnologia e sobre a sua confiabilidade, em razao do aspecto
descentralizado da rede. A partir desse momento, a rede apenas evoluiu e comegou
a comportar novas funcionalidades, como a programacao dos smart contracts.

Desde o inicio, a tecnologia blockchain pode ser definida como um “livro raz&o
distribuido que registra informagdes as tornando imutaveis e criptografadas numa rede
descentralizada ponto a ponto” (Sanas, 2021, p. 35).

Importante é que a rede solucionou o problema do gasto-duplo (Cassey; Vigna,
2018, p. 30), haja vista ser possivel registrar informacdes imutaveis e criptografadas,
sem a necessidade de um terceiro como intermediador.

Soma-se a isso o fato de que os mineradores sdo 0s responsaveis por
confirmarem as transacodes, por meio da validacido de equacgdes matematicas que
geram o hash do novo bloco que sera inserido na rede.

ApoOs a resolugao da equagao, o resultado € submetido a todos os n6s da rede
que aprovarao ou nao o resultado (consenso). Assim, uma vez aprovado, o hovo bloco
sera inserido na rede, contendo o hash do bloco anterior e o seu proprio hash advindo
da solugao da equagao matematica.

Diante do exposto, evidencia-se um exemplo de operagao na rede blockchain:
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Figura 2 - Funcionamento da transferéncia do bitcoin

Figura 4: Como funciona a transferéncia de bitcoins?
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Fonte: Uhdre, 2021, p. 37.

E facil perceber que, conforme a transferéncia exposta na imagem, esta
necessita de uma baixa confiabilidade entre as partes, ja que a rede executara a

transagao de maneira rapida e a baixo custo, ainda que nao isento.
3.1 BLOCKCHAIN1.0E 2.0

A diferenciagédo entre blockchain 1.0 e 2.0 foi elaborada por Swam em 2015
com o objetivo de evidenciar as metamorfoses surgidas na rede.

A blockchain 1.0 “remete a implementac&o de criptomoedas como um sistema
de pagamento ponto a ponto” (Swam, 2015, p. 5). O grande exemplo desta
modalidade é o bitcoin.

Desse modo, essa primeira versao tinha como principio basilar verificar o saldo
de débitos e créditos de um determinado titular de criptomoedas (Conceicéo; Paula;
Rocha, 2019, p. 8). Sem duvida, esta versao surgiu com o advento do bitcoin em 2008.

Em uma evolugdo dessa matriz, surge a blockchain 2.0, que além de agregar
os fundamentos acima elencados também possibilitou aplicagdes mais complexas em
sua rede, por exemplo, a operacionalizagao dos smart contracts. Nesse sentido, &
possivel “a verificagado tanto de estados como de comportamento” (Conceig¢ao; Rocha;
Paula, 2019, p. 2), o que, sem duvidas, foi um grande passo para a adocao desses

modelos de contratos.
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O principal exemplo é a rede Ethereum que possui a maior parte dos contratos
inteligentes programados na atualidade, haja vista a possibilidade de armazenar
comportamentos.

Ainda, Swam chega a evidenciar a blockchain 3.0 que é caracterizada pelos
Decentralized Application (DApps) conceituados como “aplicativos de infraestrutura
descentralizada” (Swan, 2015, p. 45).

Verifica-se que, com a constante evolugdo da rede blockchain, novas
funcionalidades estdo sendo inseridas, o que possui influéncia direta no ramo do
Direito, conforme se vera adiante.

Isso permite, inclusive, a mencgao a blockchain 4.0 que comportaria uma maior
aplicacado da inteligéncia artificial, melhoria no estabelecimento do consenso e a
blockchain como um servigo.

Figura 3 - Evolugao da blockchain
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Fonte Uhdre, 2021, p. 54.

Na imagem é possivel perceber de maneira clara as evolugdes da rede que
comporta novas operacdes e aplicagdes praticas, o que possui implicagdes diretas no
direito digital. Ainda, ndo é desnecessario afirmar que a rede ainda passara por

diversas mudancas, buscando o aprimoramento e aplicagado de novos institutos.
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3.2 ANALISE DOS TIPOS DE REDES: COM FOCO PARA A REDE ETHEREUM

Baran, ao publicar um artigo intitulado “On distributed communication
netrworks” em 1964 mostrou que existiam diferentes padrbes de conexao de rede, o
qgue ensejou a seguinte classificagao: centralizadas, descentralizadas e distribuidas,
conforme a figura:

Figura 4 - Tipos de rede
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Fonte: Baran, 1964, p. 4.

Baseado na imagem, percebe-se que a rede centralizada é caracterizada por
um nucleo de informacgdes, em que todas estas sdo mantidas e processadas por um
unico servidor (Conceigédo; Rocha; Paula, 2019, p. 5). Neste sistema, o detentor das
informacdes possui todo o controle sobre elas, o que demanda maior confiabilidade
dos usuarios.

Em que pese a centralidade, as chances de sucesso de ataque hackers séo
muito maiores, haja vista bastar o acesso ao servidor central para manejar todas as
informacgdes constantes na rede. Por fim, importa mencionar que a capacidade de
armazenamento da rede é limitada, o que dificulta a sua possibilidade de expansao
(Sanas, 2021, p. 51).

A segunda rede, conforme a figura, € a descentralizada. Percebe-se que nesta
as informagbdes sao armazenadas e distribuidas entre inumeros servidores

conectados. Diferentemente da primeira, ndo ha apenas um nucleo de informacoes,
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mas varios. Ou seja, ha diversos centros interligados entre si, o que forma uma rede
unica.

Diante desse fluxo de informagdes, ja é factivel perceber quais as evolugdes
presentes neste modelo, uma vez que a necessidade de confianga nos operadores
diminui e as chances de ataques hackers sao menores. Assim, caso um dos nos deixe
de existir, ndo havera qualquer perda de informacgao, pois os demais nés guardam
uma copia consigo.

Por fim, o sistema descentralizado é caracterizado pela isengao de centro, ou
seja, necessario que todos os noés trabalhem em conjunto para que a rede seja
operavel. Aqui, diminui-se a necessidade de confianca a quase zero. Os riscos de
ataque hackers séo infimos, uma vez que ha inumeras maquinas operando de forma
simultanea.

A grande materializacao desta rede € a blockchain, ja que esta “é uma base de
dados de registro distribuido na rede descentralizada” (Sanas, 2021, p. 51). Nesta,
todos os nds (maquinas) possuem uma cépia das informagdes, ao mesmo tempo que
podem altera-las.

Lastreado nessas dinamicas, mister ressaltar que a auditabilidade é alcangada
em nivel maximo, ja que todos os operadores possuem acesso as informagdes e todas
elas sdo devidamente registradas de modo imutavel.

Em suma, a percepgao dos tipos de rede é basilar para a compreenséo da
operacionalizacao dos smart contracts, ja que as caracteristicas da rede em que estao
programados possuira efeitos praticos na sua execugao, conforme se percebera nos

tépicos seguintes.

3.3 ESTRUTURA DA BLOCKCHAIN

Enquanto rede descentralizada, a blockchain possui todas as suas informacodes
replicadas e mantidas nas maquinas que sao membros da rede, conhecidas como nés
(Greve et al., 2017, p. 4). De tal modo que, este sistema possui todas as vantagens
caracteristicas da rede, como a auditabilidade, menor suscetibilidade a ataque hacker
e reducgdo do gasto-duplo.

Aliado a isso, um elemento importante para se entender a estrutura da

blockchain é o algoritmo hash. Este pode ser compreendido como:
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[...] uma criptografia que promove um mecanismo de compactacdo da
informagdo que possui as seguintes caracteristicas: deterministico, evita
conflitos e de uma via, ou seja, ndo é possivel fazer o caminho inverso, isto
é, recuperar o texto original a partir das informagdes dos textos compactados
(Conceigao; Rocha; Paula, 2019, p. 17).

Assim, é preciso caracterizar o hash como o elemento que garante a
integridade das transacgdes. Haja vista todo bloco ser composto, necessariamente, por
dois elementos: o hash do bloco anterior e 0 hash do bloco que acabou de ser
minerado.

O elemento “hash” é fundamental para garantir os maiores beneficios da
blockchain: confiabilidade e auditabilidade, ja que qualquer alteracdo nas informacdes
contidas no bloco, alterara de forma permanente o hash, o que garante a integridade
e autenticidade do sistema e das informacgdes.

Ainda no que concerne a estruturagao da blockchain, cientes de que os blocos
sao compostos pelos hashs, estes blocos sdo conectados por meio da mineragéo.
Para tanto, necessario entender este processo.

A mineragdo ocorre por meio de um protocolo de consenso. Ou seja, o
consenso € o “nucleo da blockchain que representa o método ou o protocolo que
realiza a transacado” (Mougayar, 2017, p. 21). Na rede publica os mineradores
competem entre si para a solucdo de um problema matematico complexo e uma vez
solucionado, estes sdo recompensados com criptomoedas. Verifica-se na
demonstragao a seguir:

Figura 5 - Operacionalizagéao da blockchain
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Fonte: Blockchain Demo, 2023.
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Conforme exposto, o bloco 1 na imagem possui apenas o seu hash, ja que este
€ o bloco génesis (O’Shields, 2017, p. 179). Ao passo que, uma vez inserida uma
informacéo no bloco 2, este € minerado e passa a ser composto pelo hash prévio
(bloco 1) e o hash que identifica a informacéo inserida no bloco 2.

Ainda quanto a este funcionamento, necessario aclarar outra caracteristica da
rede blockchain: a transparéncia. Para tanto, observa-se o primeiro bitcoin minerado:

Figura 6 - Primeiro bitcoin minerado

Bitcoin Bloco 0

Coinbase Message « EEFThe Times 03/Jan/2009 Chancellor on brink of second ballout for banks
Bitcoin Genesis

On January 3rd 2009, the Bitcoin network was created when Satoshi Nakamato (the project’s mysterious creator) mined the
“Genesis” block. The 5@ bitcoin ceinbase reward is unredeemable, as it was omitted from the transaction database. This means
any attempt to spend it would be rejected by the network. Whether this was intentional or not still remains unknown.
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Fonte: Blockchain.com, 2023".

Percebe-se que as informagbes sé&o publicas, o que permite uma grande
transparéncia em relagéo ao processo de mineragdo. Com base na imagem anterior,
o primeiro bitcoin foi minerado em 03 de janeiro de 2009 por Satoshi com um valor de
saida de 50,00 BTC.

Porém, necessario esclarecer que, apesar de publico, o registro das transacdes
e as partes que a compde nado sao diretamente identificadas (Uhdre, 2021, p. 24), haja
vista que as informacgdes disponiveis sdo relativas ao valor de bitcoins que saiu de

uma carteira (wallet) e entrou em outra carteira.

! Traducdo livre: Génese do Bitcoin: Em 3 de janeiro de 2009, a rede Bitcoin foi criada quando Satoshi Nakamoto
(o misterioso criador do projeto) minerou o bloco "Génese". A recompensa de 50 bitcoins da coinbase ¢
irremediavel, pois foi omitida do banco de dados de transagdes. Isso significa que qualquer tentativa de gasta-la
seria rejeitada pela rede. Se isso foi intencional ou ndo ainda permanece desconhecido.
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Em verdade, n&o é possivel saber quem sao os titulares dessas carteiras, ja
que estes utilizam pseuddnimos, ao passo que todas as transagdes sao criptografadas
pela chave publica do destinatario e somente podem ser decodificadas pela chave
privada do destinatario.

Isso demonstra que até hoje é possivel verificar as informag¢des do primeiro
bloco inserido na cadeia. Todavia, ninguém sabe quem é (ou quem sao) Satoshi, o
que permite uma dupla garantia: a transparéncia e a privacidade.

Ademais, o referido bloco é imutavel, ja que o segundo bloco carrega o seu
hash e este é lastreado por toda a rede descentralizada, o que garante a seguranca
contra ataques hackers.

Por fim, tendo em vista a estruturagdo da blockchain, urge analisar mais

profundamente a rede Ethereum.

3.3.1 ETHEREUM

A Ethereum é a blockchain mais utilizada para a programagao dos contratos
inteligentes. Esta rede foi desenvolvida pelo russo Vitalik Buterin, com o intuito de
servir de base para novas solugdes em blockchain, inclusive ao desenvolver a sua
propria moeda: o Ether ou ETH.

A Ethereum “é uma infraestrutura de computagcdo de codigo aberto e
globalmente descentralizada que executa programas chamados contratos
inteligentes” (Sanas, 2021, p. 67). A partir do conceito, percebe-se que se trata de
uma rede descentralizada, o que permite replicar todos os beneficios do sistema.

Ademais, esta rede permite o desenvolvimento de dois tipos de contas. A
primeira € denominada Externally Owned Account (EOA), ela pertence a um usuario
externo e permite a visualizagao do saldo na conta, o estado dos contratos inteligentes
e enviar transag¢des e mensagens assinadas (Schupfer, 2017, p. 13). O segundo tipo
€ a conta contrato, em que é permitido interagir com outros contratos inteligentes
(Schupfer, 2017, p. 13).

Por fim, quanto a mineracédo na rede Ethereum, esta se assemelha muito com
o processo utilizado na rede do Bitcoin, conforme exposto alhures. Além disso, as
transagdes alcangaram outros patamares, vide as palavras de Schupfer:

As transacgoes na rede Ethereum podem ser compreendidas no ato de realizar
transferéncias da criptomoeda ether entre contas na rede, desenvolver
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contratos inteligentes ou até mesmo executar funcdes de contratos
inteligentes ja criados (Schipfer, 2017, p. 13).

Por todo o exposto, ndo é forgoso concluir que a rede Ethereum teve um papel
importantissimo na sistematica dos contratos inteligentes, conforme se aprofundara

no topico a seguir.
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4 CONSIDERAGOES ACERCA DOS SMART CONTRACTS

Neste topico, o que se pretende € desvendar os smart contracts e analisar a
possibilidade de sua operagao considerando o atual sistema normativo brasileiro,
principalmente com base no Codigo Civil de 2002.

Nessa toada, € comum a definicdo dos contratos inteligentes como acordos
autoexecutaveis. Porém, esta maneira simpldéria ndo define de forma escorreita todo
o arcaboucgo dos smart contracts.

Em que pese tal ponto, ha diversas definigdes para o termo. Dentre elas,
importante mencionar a elaborada pelo advogado Caio Sanas:

Os contratos inteligentes sdo programas de computadores, softwares, que
podem ser executados em uma rede ponto a ponto, por exemplo, a rede
blockchain, com o objetivo de automatizar a execugédo daquilo que foi

programado sem a necessidade de uma autoridade externa confiavel.
(Sanas, 2021, p. 40).

Conforme se vislumbra, a autoexecutoriedade € apenas uma caracteristica dos
contratos inteligentes. Sem duvida, uma das mais importantes, porém, ndo é a Unica.
Em verdade, o ponto chave para entender o conceito é considerar os smart contracts
como um programa de computador e todas as consequéncias advindas deste.

Segundo Doneda e Flores (2019, p. 20), os contratos inteligentes podem ser
separados em trés categorias. A primeira é relacionada a aplica¢des financeiras como
no sistema de criptomoedas, empréstimos e automatizacéo de transferéncia de ativos.

A segunda categoria refere-se a aplicagdes financeiras indiretas, quais sejam,
remuneragao proporcional de participantes em uma transacgao. Por fim, a terceira é
alheia a situagbes financeiras, pois relaciona-se a gestdo de processos internos,
mecanismos de votacgdes e entre outros.

Um exemplo embrionario de smart contract pode ser evidenciado atraves do
funcionamento das maquinas de bebidas:

Nesse sentido, as maquinas de bebidas (refrigerantes, aguas etc.) que se
encontram em estagdes de metrd, por exemplo, ndo deixam de ser estrutura
tecnoldgica em que esses “smart contracts” (a la Szabo) tém lugar. Ao se
inserir o valor correspondente ao produto que se intenta adquirir, na maquina,
e assinalar (inserindo o numero a que se refere) tal produto, as condigbes
exigidas foram satisfeitas, de modo que automaticamente a bebida é

direcionada para o compartimento em que se pode retira-la (“execucéo dos
termos”) (Uhdre, 2021, p. 50).
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Desse modo, ndo é dificil concluir que os contratos inteligentes ja possuem
aplicagao no cotidiano da populagcdo, como nas maquinas de bebidas e estes sao
disruptivos para o setor juridico, ja que baseados na tecnologia blockchain,
possibilitam uma nova forma de contratagdo em que a confianga é relegada a segundo

plano e a execugao ganha novos contornos.

4.1 OS FUNDAMENTOS DOS SMART CONTRACTS

Feitas as digressdes sobre o termo “smart contracts”, vale destacar como é a
operacionalizagao dos contratos inteligentes, a fim de minuciar como eles podem ser
aplicados no cenario brasileiro.

Pois bem, os contratos inteligentes continuam sendo um acordo de vontades,
porém, com contornos diferenciados, haja vista estes serem escritos com a linguagem
de programagao e os mecanismos peculiares que garantem a sua execugao.

Nessa toada, hodiernamente, os smart contracts tém sido muito utilizados para
operagoes financeiras, de modo que um simples contrato de compra e venda
precisaria apenas do vendedor, da conta scrow (agente neutro) e do comprador.

Insta salientar que o agente neutro € apenas responsavel por fazer a troca entre
o produto e o valor pago pelo produto, ndo tendo qualquer influéncia no acordo entre
as partes.

Além disso, os contratos inteligentes possuem trés estruturas distintas. A
primeira dispde sobre a definicdo das varaveis que serao utilizadas no contrato, ou
seja, nesta parte necessita do alinhamento entre as partes para definir os contornos
da transacao.

A segunda parte é a definicdo das func¢des. Aqui, € possivel elencar as fungcdes
comumente utilizadas nos contratos inteligentes, sdo elas: ‘garantia-vendedor’, que
envia o valor de garantia do vendedor para o agente scrow e; ‘Efetuar-pagamento’,
onde é realizado o pagamento do produto comprado para o agente scrow.

Outra funcao é ‘efetiva pagamentos’, onde o comprador devera confirmar o
recebimento do produto. Neste ato, o agente scrow transferira o valor pago para o
vendedor de maneira automatica.

A fungédo ‘cancelar-pedido’ podera ser executada pelo agente scrow que retorna

toda a operacionalizagcado para o status quo ante. Por fim, a fungao ‘extendData’
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também sé pode ser executada pelo agente neutro e possui o objetivo de estender o
prazo de validade do contrato (Sanas, 2021, p. 58).

Pelo o exposto, com base nos fundamentos dos contratos inteligentes, é
possivel perceber que eles partem da mesma premissa dos contratos tradicionais,
pois € necessario que haja um acordo de vontade entre as partes e a consequente
oferta e aceitagao.

Portanto, ao considerar a teoria geral dos contratos insculpida no Cédigo Civil
de 2002, percebe-se que esta pode ser aplicada aos smart contracts sem qualquer
alteracdo. Pois, em que pese o carater disruptivo dos contratos inteligentes, estes
ainda possuem as caracteristicas basilares de um acordo de vontades, o que ja é

regido pelo ordenamento juridico brasileiro.

4.2 REQUISITOS FORMAIS

No topico anterior salientou-se a necessidade do acordo de vontades para que
seja possivel a instrumentalizagdo dos contratos inteligentes. Todavia, para além
dessa caracteristica, urge que outros requisitos formais sejam cumpridos para que
haja a correta operacionalizagao.

Pois bem, uma das maiores dificuldades formais dos smart contracts,
atualmente, é representar exatamente a vontade dos contratantes em linguagem
computacional (Sanas, 2021, p. 143).

Assim, nos contratos tradicionais ja é dificil exprimir a exata vontade das partes
na redacgao das clausulas, de tal modo que nos contratos inteligentes, este problema
ainda é agravado, ja que, grande parte da populagao brasileira, sequer tem dominio
das linguagens da programacéo.

Todavia, tal dificuldade formal ja vem sendo superada, em partes, pelos
operadores dos contratos inteligentes. Nesse diapasdo, a saida encontrada € a
redacdo da minuta em linguagem natural, assim, apds acordadas todas as nuances,
basta programar nos exatos termos.

Em que pese tal fato, Schechtman alerta para outra dificuldade formal que se
funda na necessidade de cuidado na elaboragdo dos contratos inteligentes,
considerando a “maturidade tecnoldgica e a sua incapacidade de refletir situacoes
complexas nas relagbes contratuais” (Schechtman, 2019, p. 9). Partindo dessa

premissa, o referido autor sugere a elaboragdo de um contrato hibrido, ou seja, as
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clausulas mais complexas em linguagem natural e as mais simples adotando a
sistematica dos contratos inteligentes.
Por fim, outro problema sao aqueles contratos que possuem forma prevista em

lei. Como exemplo, tem-se o previsto no artigo 108 do Cédigo Civil de 2002:

Art. 108. Nao dispondo a lei em contrario, a escritura publica é essencial a
validade dos negécios juridicos que visem a constituicdo, transferéncia,
modificagdo ou renuncia de direitos reais sobre iméveis de valor superior a
trinta vezes o maior salario minimo vigente no Pais (Brasil, 2002, art. 108).

Diante da redacédo do dispositivo, ndo é forgoso concluir que os negocios
juridicos referentes a imoveis com valor superior a trinta vezes o salario minimo
brasileiro ndo poderdo ser realizados pela via dos smart contracts, ja que a lei
prescreve uma forma determinada.

Em que pese tais pontos, basilar se faz a analise pormenorizada do instituto do

contrato inteligente sob a 6tica do ordenamento juridico brasileiro.
4.3 O CICLO DE VIDA DOS CONTRATOS INTELIGENTES

Com fincas a elucidar o tema da pesquisa, € primordial observar o ciclo de vida

dos contratos inteligentes. Para tanto, é preciso verificar a imagem a seguir:

Figura 7 - Ciclo de vida dos contratos inteligentes
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Fonte: Zheng et al, 2020, p. 4822,

2 Tradugdo livre: Cria¢do: 1. Negociagdo entre vdrias partes.
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Conforme ilustrado, na primeira fase do ciclo de vida, diversos atores precisam
estar presentes para a criagdo do contrato inteligente. Desse modo, aos advogados
cabem estipular as condi¢bes das clausulas para que haja um acordo entre as partes.
Posteriormente, o engenheiro de software é responsavel por traduzir a minuta em
linguagem computacional (Idelberger et al, 2016, p. 4).

Na segunda fase, inicia-se o desenvolvimento, em que os termos, ja em
linguagem computacional, serdo armazenados na rede blockchain. Tal passo
garantira duas caracteristicas fundamentais: a autoexecutividade e a imutabilidade.
Aqui, havera o congelamento de uma determinada parcela dos ativos digitais das
partes (Zheng et al, 2020, p. 478). Segundo o referido autor, é possivel programar que
determinada quantia relacionada a carteira digital fique “congelada” aguardando o
cumprimento do contrato, o que traz maior seguranca juridica.

A terceira fase, denominada execugao, ocorre de maneira automatica. Uma vez
que ocorra o fato que foi programado, os ativos serdo transferidos, conforme o
entabulado.

Por fim, realizada a transacgao, o contrato sera considerado concluido e sera
armazenado na rede blockchain. Ressalta-se que, nesta fase também ha o
descongelamento de todos os ativos da carteira referente aquela transagao.

Percebe-se que o ciclo de vida desta modalidade contratual ndo é complexo.
Em verdade, a logica por tras de sua operagao ainda € muito simples, o que dificulta
empregar técnicas redacionais muito rebuscadas, ja que a programagao nao

consegue refleti-la de maneira precisa, o que causa a inviabilidade da execugéao.
4.4 OPERACAO DOS CONTRATOS INTELIGENTES NA ETHEREUM
Os contratos inteligentes alteraram a forma de instrumentalizagdo dos acordos

e a sua consequente execucao. Nessa toada, os autores Dantas, Carvalho e Costa

salientam que, de forma simpldria, os smart contracts seguem a estrutura de uma

2. Design, implementacg@o e validagdo de contrato inteligente.

Implementagdo: 1. Contratos armazenados na blockchain.

2. Congelamento de ativos digitais das partes envolvidas. Registro na blockchain.
Execugao: 1. Avaliagdo das clausulas do contrato (condigdes).

2. Autoexecugdo das declaragdes do contrato quando acionadas. Registro na blockchain.
Conclusdo: 1. Atualizagao de estado e alocagdo de ativos digitais.

2. Descongelamento de ativos digitais. Registro na blockchain.
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“sequéncia de comandos, dos quais muitos sao condicionais de forma se tal situacao
se verificar, entdo esta agao devera ser tomada, senado outra acdo devera ser tomada”
(Dantas; Carvalho; Costa, 2020, p. 39).

Uma forma de verificar a operacionalizagédo dos contratos inteligentes é por
meio de um exemplo, percebe-se a imagem:

Figura 8 - Operacionalizagao dos contratos inteligentes
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Fonte: PWC, 2016, p. 65.

A PWC (2016) propés a operacionalizagao de todo um sistema de e-commerce
alicercado nos smart contracts. Conforme a imagem, cada uma das etapas seria
materializada em um contrato inteligente, ou seja, cada um teria o seu ciclo de vida
separado, conforme evidenciado no tépico anterior.

A titulo de exemplo, no item numero 1, uma frota de veiculos autdnomos
entregaria mercadorias aos centros de distribuigdo. De tal modo que, se o veiculo é
carregado, entao ele devera se dirigir até o centro de distribuicdo. Senao conseguir
completar o percurso, este precisara voltar para o seu local de origem.

Percebe-se que, pela logica tragada pela PWC, as entregas chegariam ao
consumidor final apenas pela operacionalizacdo dos smart contracts.

Em verdade, o atual estado da arte de desenvolvimento dos contratos

inteligentes ainda esta longe de alcangar a materializagdo do exemplo alhures.

3 Tradugdo livre: Comércio eletronico autdénomo.

1. Uma frota de caminhdes auténomos entrega mercadorias nos centros de distribuicao.
Os robos no centro de distribuigdo classificam e movem essas mercadorias.
Drones autonomos de entrega fazem entregas aos consumidores finais.
Um consumidor final, enquanto isso, tem algumas devolucdes a fazer (como sapatos que ndo servem).
O usuario final também pode atuar como vendedor e disponibilizar novos pacotes inteligentes para
entrega no centro de distribuigao.

wewh
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Atualmente, estes sdo mais usados para operacdes financeiras com poucas variaveis,
considerando o alcance da programacgéo.

Todavia, desde que a evolugao continue de maneira constante, nao é dificil
imaginar que os contratos inteligentes atingirdo este patamar de complexidade. O que,
por 6bvio, facilitara diversas operacdes do dia a dia da populacao e reduzira os gastos
para toda a cadeia de producéao e para o consumidor final.

4.5 AS VANTAGENS DOS CONTRATOS INTELIGENTES

Nao é prematuro, considerando o atual estado da técnica, elencar algumas
vantagens que ja sao perceptiveis na implementagao dos contratos inteligentes.

A primeira delas é a minoracéo de riscos. Partindo do pressuposto de que as
clausulas ja foram previamente acordadas, a transcricdo para a linguagem
computacional evita as insegurangas corriqueiras da linguagem natural. Ademais, por
meio de uma pericia é possivel chegar a vontade das partes estipulada, o que garante
um meio de prova do consenso estipulado.

Outra vantagem ¢é a auditabilidade. Eis que, todos os contratos inteligentes sao
registrados na blockchain, isso permite um acervo imutavel e de livre acesso, o que
gera maior seguranga para a transagao.

A reducéo dos custos da transagao também é uma vantagem muito importante,
haja vista o fato de que a operacionalizacdo sera mais rapida e envolvera menos
agentes.

Importante mencionar que a autoexecutoriedade também € um fator muito
vantajoso dos contratos inteligentes, ja que esta gera maior seguranca juridica para
as partes, ao minorar o fator ‘confianga’ e também reduzir a chance de uma execugao
civil infrutifera. Pois, diferentemente da ética tradicional, ndo é preciso acionar o Poder
Judiciario para a execugao forcada do acordo, ja que este € programado para
executar, caso as condi¢des previstas sejam atendidas.

Soma-se a isso, outro elemento vantajoso da aplicagao desta técnica que € a
previsibilidade sobre o curso da execucgdo contratual (Sabato, 2017, p. 392). Isso é
possivel devido ao fato de que, uma vez programado, o contrato seguira exatamente
o que foi estipulado pelas partes, sem qualquer modificagao, o que gera maior certeza

sob o resultado. Além disso, as partes poderdao acompanhar o deslinde, ja que tudo
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estara insculpido na rede blockchain e elas possuem acesso, em tempo real, por meio
de seus codigos identificadores.

Por fim, quanto a imutabilidade dos contratos inteligentes, a doutrina diverge se
seria uma vantagem ou desvantagem. O primeiro ponto, pois ensejaria uma maior
seguranga para as partes, ao conseguir prever, exatamente, o que ira ocorrer e
potencializar a auditabilidade. Além disso, devido ao fato de gerar pouca margem de
discricionariedade, o contrato ndo comportaria mudancgas diante do caso concreto.

Fato é que a imutabilidade pode ser vista como uma vantagem, ainda que nao

isenta de criticas.

46 OS SMARTS CONTRACTS A LUZ DO ATUAL SISTEMA NORMATIVO
BRASILEIRO E EM PERSPECTIVA AOS CONTRATOS TRADICIONAIS

Nas linhas volvidas, envidou-se esforgos para demonstrar que os contratos
inteligentes sao acordos de vontades, ainda que com uma roupagem diferenciada. Tal
premissa € basilar para enquadrar os smart contracts no sistema normativo brasileiro.

Para tanto, mister se faz a transcricdo do artigo 112 do Cdédigo Civil brasileiro:
“‘Art. 112. Nas declaracbes de vontade se atendera mais a intencdo nelas
consubstanciada do que ao sentido literal da linguagem” (Brasil, 2002, art. 112).

Ora, da leitura do dispositivo, percebe-se que a maior importancia é dada a
vontade das partes, em detrimento a linguagem.

Evidencia-se que o artigo faz mencédo ao termo “linguagem” de maneira
genérica, pouco importando se esta sera natural ou programada.

Soma-se a isso, o fato de que para um negdcio juridico ser considerado como
valido, assim dispde o Cdédigo Civil:

Art. 104. A validade do negécio juridico requer:
| - agente capaz;

Il - objeto licito, possivel, determinado ou determinavel;
[l - forma prescrita ou ndo defesa em lei. (Brasil, 2002, art. 104).

Em um simples contrato inteligente de compra e venda, todos os requisitos
estardo presentes pois, partindo do pressuposto de que as partes serao capazes, 0
objeto sera determinado — aquilo que esta sendo comprado — e o referido instrumento

nao possui forma determinada prevista em lei.
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Portanto, o ordenamento juridico brasileiro ja comporta o instituto dos contratos
inteligentes. Inclusive, este ja é o posicionamento de ilustres doutrinadores, conforme

as palavras de Nelson Rosenvald:

Assim, cremos que os estandardizados “smart contracts” dispensam a
formulagdo de um novo regramento ou uma nova categoria legal. Mantém a
esséncia de negdcio juridico bilateral, sendo suficiente que os principios
vigentes sejam adaptados normativamente ou atualizados pela jurisprudéncia
para o adequado tratamento para as novas tecnologias apesar do natural
“gap” existente entre a sua introdugéo e os ajustes necessarios. A despeito
de serem digitalmente expressos, cada “smart contract” & regulados pelas
normas do Cddigo Civil e CDC, sendo os contratantes livres para buscar uma
compensagao de danos em casos em que o mal funcionamento do sistema
propicie a execugado de um acordo invalido, ou um acordo valido nao possa
ser executado. Isso significa que mesmo sendo caracterizados como uma
forma revolucionaria de implementacao de negdcios, os “smart contracts” nao
suplantaram a teoria geral dos contratos, da mesma forma que a técnica de
adesao néo destruiu a principiologia dos contratos negociados, mas apenas
a adaptou as suas vicissitudes (Faleiros; Martins apud Rosenvald, 2019, p.
11).

A luz das palavras do doutrinador, percebe-se que mesmo o direito tentando
estabelecer parametros para a regulamentagcado das novas tecnologias, no caso dos
smart contracts, estes ja possuem amparo legal.

Outros dispositivos que corroboram esse posicionamento merecem ser

colacionados:

Art. 421. A liberdade contratual sera exercida nos limites da fungao social do
contrato. (Brasil, 2002, art. 421).

Art. 425. E licito as partes estipular contratos atipicos, observadas as normas
gerais fixadas neste Cdédigo (Brasil, 2002, art. 425).

Nesse amago, a teoria geral dos contratos comporta os smart contracts, em
que pese as suas peculiaridades. Assim, € possivel perceber que ja ha um permissivo
legal para estipular contratos atipicos, o que corrobora o entendimento da
possibilidade de adocdo deste modelo de acordo, considerando o arcabouco
normativo. Porém, estes precisam ser colocados em perspectiva aos acordos
tradicionais.

Assim, na logica dos contratos tradicionais, alguns elementos sao basilares
para que haja o cumprimento do acordo. Em primeiro lugar, o instrumento particular
precisa seguir todas as regras do artigo 104 do Cdédigo Civil e as partes precisam

chegar a um acordo de vontades.
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Em segundo lugar, é vital que a boa-fé permeei todo o processo de elaboragéo
e cumprimento do contrato. Por fim, caso haja um descumprimento, este pode
acarretar em sua execugao, ja que este é considerado titulo executivo extrajudicial,
desde que haja a assinatura de duas testemunhas, conforme o artigo 784, Ill do
Cddigo de Processo Civil (Brasil, 2015, art. 784).

Pois bem, considerando essa logica extremamente simpléria dos contratos
tradicionais, os smart contracts ja trazem diferencia¢gdes para o disposto alhures.

Verifica-se:

Figura 9 - Comparativo entre os contratos tradicionais e os smart contracts
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Fonte: PWC, 2016, p. 5%

A priori, nos contratos inteligentes o elemento “confianga” é minorado, pois,
uma vez que as partes tenham entrado em consenso sobre a transagéo, o contrato
sera executado automaticamente, conforme o segundo tépico da imagem. Aqui, nao
esta se advogando pelo afastamento da boa-fé. Em verdade, esse corolario precisa
ser assegurado em todas as circunstancias.

Todavia, na ética da programacao, a confianga € colocada em segundo plano,
ja que, ap6s a insercao dos dados na rede blockchain, os comandos serao

automaticamente cumpridos.

# Tradugdo livre: Contratos tradicionais: 1 a 3 dias, remessa manual, necessidade de caugio, custoso, presenga
fisica (assinatura manual) e necessidade de advogados.

Contratos inteligentes: minutos, remessa automatica, caugdo pode ndo ser necessaria, fragdo do custo, presenga
virtual (assinatura digital) e advogados podem ndo ser necessarios.
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Quanto a execucdo, em caso de descumprimento contratual, os contratos
inteligentes trazem novos contornos pois, quando o agente neutro reconhece que nao
houve o cumprimento na data prevista, ele possui a fungao de reverter a situagao ao
status quo ante, ao retornar as partes ao estado em que estavam antes do acordo,
inclusive, podendo ser realizada pelo bloqueio ativos na carteira do devedor para o
cumprimento contratual.

Tudo isso evitaria a necessidade de entrar com um processo de execucao
perante o Poder Judiciario, o que evitaria maiores custos e tempo para as partes.

Pelo o exposto, vislumbram-se semelhangas entre os modelos de contratos e
também diferencas. Todavia, € preciso perceber os contratos inteligentes como um
mecanismo de solugéo para algumas dificuldades enfrentadas no modo tradicional de

acordo.

4.7 DESAFIOS DOS SMART CONTRACTS NO CENARIO BRASILEIRO

Em que pese o atual estado de desenvolvimento dos contratos inteligentes no
ambito brasileiro, estes possuem os desafios inerentes a tecnologia. De tal modo que,
a sujeicao a bugs torna-se um obstaculo a operacionalizagdo de um smart contract ja
programado.

Soma-se a isso, o fato de que o acesso a tecnologia no Brasil ainda € muito
precario, o que, sem duvidas, possui implicacdo direta na ampla utilizacdo desta
modalidade contratual.

Ainda, ha desafios da ordem juridica que necessitam ser sopesados. O primeiro
deles refere-se ao argumento de que os contratos inteligentes nao estariam sujeitos
ao principio da funcao social do contrato.

Ora, ja se delimitou neste estudo que os smart contracts precisam se encaixar
nos ditames do artigo 421 do Caodigo Civil de 2002. Portanto, ndo ha o que se falar em
distanciamento do principio da fungao social do contrato, pois, este, a todo momento,
devera ser sopesado para a plena elaboracgao, programacgéao e execug¢ao do acordo.

Outro ponto que afeta a validade contratual sao os vicios do consentimento
caracterizados pelo erro, dolo, coagao, estado de perigo, lesdo ou simulagao.
Obviamente, o smart contract esta sujeito a estes vicios e seguirdo a logica tradicional,

ou seja, este sera nulo ou anulavel, a depender do contexto.
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Ademais, a logistica do contrato inteligente também permite a previsdo dos
elementos acidentais: condi¢cdo, termo e encargo. Verifica-se as palavras de Dantas

Carvalho e Costa:

Efetivagdo das clausulas de um contrato pode ser programada em um
sistema de informacdo: a aplicagdo de fatores de eficacia (condigdes,
termos, encargos) e a execugdo de garantias pode se dar de forma
automatica, isto €, os contratos podem ser autoexecutaveis (Dantas;
Carvalho; Costa, 2020, p. 39).

Percebe-se que o atual estado da programacgao ja garante a possibilidade de
previsdo das clausulas com elementos acidentais e ainda assim garantir a
caracteristica basilar do contrato inteligente: a autoexecutividade.

Outro desafio sustentado pela doutrina para o smart contract € a suposta
renuncia do direito de excecédo de contrato ndo cumprido (Sanas, 2021, p. 99). Tal
previsao esta disposta no artigo 476 do Codigo Civil em que dispde: “Art. 476. Nos
contratos bilaterais, nenhum dos contratantes, antes de cumprida a sua obrigagao,
pode exigir o implemento da do outro” (Brasil, 2002, art. 476).

Nao é desarrazoado pensar que esta previsdo pode ser aplicada ao contrato
inteligente, em que pese a sua caracteristica da autoexecutividade, as obrigagdes da
outra parte apenas serdo executadas, no caso de a obrigacdo originaria ter se
completado.

Ou seja, € possivel concluir que cabe a aplicagado da excecéo de contrato ndo
cumprido no instituto do contrato inteligente. Assim, no momento de execucao, caso
o software reconheca que nao houve o regular adimplemento, este ja poderia acionar,
automaticamente, a excec¢ao de contrato ndo cumprido, desde que, previamente
ajustado e programado pelas partes (Tepedino, 2021, p. 7).

Por fim, quanto a contradicdo entre a imutabilidade do smart contract, vale
mencionar como um desafio, ja que ha posicionamentos no sentido de que esta
caracteristica engessaria as partes, o0 que acabaria por ir de encontro com a finalidade
do contrato, ou seja, refletir a vontade destas.

Considerando tal posicionamento, ndo é crivel alegar que a imutabilidade seja
um desafio, ja que esta apenas ocorrera apos as partes estarem em consenso quanto
as disposi¢des contratuais.

Ocorre que, diante de todos esses desafios, a doutrina moderna advoga que o

atual estagio de desenvolvimento do instituto do contrato inteligente ainda pode ser
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um propulsor de violagdo dos valores ligados a generalidade das relagdes juridicas.
Dentre eles, o principio da dignidade da pessoa humana, principio da fungao social
do contrato e da boa-fé objetiva e a teoria do adimplemento substancial (Tepedino,
2021, p. 8).

No que concerne ao primeiro, este principio € coroado no artigo 1°, Ill da
Constituicao Federal de 1988 (CF/88) e, supostamente, poderia estar sendo violado
pelos contratos inteligentes, uma vez que a populagédo, de maneira geral, n&do possui
amplo conhecimento sobre a operacionalizagao destes. Por conseguinte, pode gerar
danos patrimoniais ou morais através de estipulagdes errbneas.

Nessa toada, a referida critica precisa ser levada em consideracao. Todavia, ja
ha meios de supera-la, por exemplo, através de uma equipe multidisciplinar que
garantiria as partes, a transparéncia necessaria para o amplo conhecimento e aceite
do acordado.

Outrossim, o segundo e terceiro principios estao insculpidos no Cadigo Civil de
2002 e dizem respeito a légica geral de todos os contratos. De tal modo que, ao haver
uma disposicéo que afete direito de terceiros ou que seja mais pendente para uma
das partes, esta violaria os principios. Ocorre que isso também é possivel na logica
tradicional e ndo € um impeditivo para a execucéao.

Por fim, a alegada violagao a teoria do adimplemento substancial pode ser uma
critica precisa, haja vista ainda n&o ser possivel que o contrato inteligente identifique
o adimplemento substancial. Em verdade, o estado da técnica apenas permite
reconhecer se houve a quitacéo integral ou o inadimplemento, o que pode ser uma
afronta a teoria e um prejuizo ao devedor de boa-fé.

Portanto, imperial que a programacao busque um meio de solucionar a referida
celeuma, para garantir que o adimplemento substancial seja reconhecido e valorizado

como forma de se buscar a finalizacdo do contrato de maneira amigavel.
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5 SMART CONTRACTS E ACORDO DE ACIONISTAS: SOLUGOES E DESAFIOS
PARA A CLAUSULA DE CALL OPTION

O objetivo desta segao € discorrer sobre o tema chave da presente pesquisa e
avaliar a possibilidade de adotar a clausula da call option em formato de smart
contract. Para tanto, necessario discorrer sobre as solugdes que tal aplicacdo ensejara
no campo das relacdes societarias, bem como os desafios de sua implementagao,

considerando a atual técnica desenvolvida para os contratos inteligentes.

5.1 AS VANTAGENS DE SE FAZER A CLAUSULA DE CALL OPTION EM FORMATO
DE SMART CONTRACT

Conforme o exposto, ndo restam duvidas que as vantagens dos contratos
inteligentes sao notdrias. Balizado a isso, a implementagdo desta tecnologia ja é
realidade em muitas companhias a nivel mundial e nacional, o que tem desencadeado
beneficios societarios.

Baseado no primeiro capitulo, verificou-se que a clausula da call option pode
ser definida como uma opgéo de compra compulséria, ou seja, a partir do momento
que determinado evento ocorre, 0 acionista é obrigado a fazer a venda de suas agoes,
ao passo que, os demais acionistas poderédo escolher se comprarao ou n&o parcela
das acgdes na proporgao de sua participagao societaria.

Pois bem, partindo desse pressuposto, nao ¢é dificil identificar a
operacionalizagao do contrato inteligente, ja que os profissionais do Direito poderiam
elaborar a minuta da clausula, conforme os interesses dos acionistas, principalmente,
redigindo as causas que desencadeariam a opgao de compra compulsoria.

Em seguida, o engenheiro de software seria responsavel por traduzir a minuta
em linguagem natural para a programac¢ao na rede Ethereum, o que criaria um
contrato inteligente nos exatos termos pactuados pelas partes.

Nesse sentido, considerando que a clausula da call option possui a
caracteristica da compulsoriedade. E partindo de uma légica muito simpléria dos smart
contracts, se o acionista se torna inadimplente, ent&o ele é obrigado a vender as suas
acoes, senao for realizada a venda, este podera ser excluido do quadro social, por

exemplo.
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Assim, realizada a transacao, o proprio smart contract poderia ser programado
para fazer o registro da transferéncia de ag¢des no livro de Transferéncia de Agdes
Nominativas, previsto no artigo 100, Il da Lei numero 6.404/1976, ja que este podera
ser eletrénico, conforme expressa autorizagao legal prevista no artigo 100, §2° da Lei
namero 6.404/1976. Ou, até mesmo, inscrever um novo acionista no quadro social,
por meio do registro no livro de Registro de A¢des Nominativas, conforme o artigo 100,

| do mesmo diploma legal.

Art. 100. A companhia deve ter, além dos livros obrigatérios para qualquer
comerciante, os seguintes, revestidos das mesmas formalidades legais: [...]
§ 20 Nas companhias abertas, os livros referidos nos incisos | a V do caput
deste artigo poderao ser substituidos, observadas as normas expedidas pela
Comissao de Valores Mobiliarios, por registros mecanizados ou eletrénicos
(Brasil, 1976, art. 100).

Percebe-se que a propria Lei ja garantiu a possibilidade de registros
eletrénicos, com o objetivo de modernizar e facilitar as operagdes sociais.

Inclusive, a auditabilidade € levada ao maximo nesse ponto, pois, além de toda
a transacao estar registrada na blockchain de forma imutavel, o registro também
estara previsto nos livros sociais, 0 que garante o cumprimento da lei e a transparéncia
para os acionistas.

Nesse ponto, importante mencionar que a transparéncia ndo significa falta de
privacidade das operagdes societarias, pois, conforme exposto no tépico 3.3, o que
ficara disponivel é o valor que saiu de uma carteira e passou para a outra. Assim, ndo
sera possivel saber quem sao os titulares das referidas wallets, ja que todas as
transacdes sao criptografadas pela chave publica do destinatario e somente podem
ser decodificadas pela chave privada do destinatario.

Eis uma grande vantagem da aplicagdo do contrato inteligente, pois toda a
operacdao de acionamento da clausula de opcdo de compra podera ser feita
inteiramente inscrita na blockchain.

Na logica da operagao aqui descrita, uma caracteristica do contrato inteligente
se acentua e demonstra outra vantagem: a autoexecutividade, pois, bastaria que o
acionista estivesse inadimplente (ou outro gatilho pactuado) para que a clausula fosse
acionada e a transacéao concluida.

Essa premissa também garante a redugéo do custo da transacgao, ja que néo é

necessario um intermediario para realiza-la. Na verdade, basta que a causa estipulada
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se opere, para que o agente scrow transfira as a¢gdes do acionista A para o acionista
B e o respectivo dinheiro de B para A, tudo isso de maneira automatica.

Além disso, ja poderia estar definido qual porcentagem o acionista ira receber,
caso o gatilho fosse acionado. Inclusive, se 0 pagamento for realizado a vista, de
maneira analoga ao caso da Termobahia S.A, a operagao aconteceria em segundos.
Logo, as principais vantagens sdo reducdo dos custos da transagao, rapidez e
minoragéo do elemento confianga.

Quanto ao Ultimo elemento, este carece de maior atencdo. E cedico que a
l6gica contratual tradicional necessita de confianca entre as partes, para que os
termos sejam devidamente cumpridos. Nos contratos inteligentes, o elemento
confianga n&o é afastado, mas minorado, justamente pela existéncia do agente neutro.

Diferentemente da légica tradicional, em que o pacto necessita de agdes
efetivas das partes para materializa-lo, como o depdsito do dinheiro ajustado. Nos
smart contracts, as agdes de cumprimento serao executadas pelo agente scrow de
maneira automatica, ou seja, as partes n&o precisam ponderar se havera ou néo o
cumprimento da obriga¢do. Percebe-se que a confianga é relegada a segundo plano.

Nesse sentido, outra funcionalidade do contrato inteligente que se interliga com
a minoracao da confianga é a aplicacao de medidas autoexecutaveis como remédio
ao inadimplemento contratual (Tepedino, 2021, p. 7). Haja vista que, a transagao
ocorrera de maneira automatica, nao ha que se falar em inadimplemento por parte do
acionista que ja esta em deébito com a sociedade empresaria.

Tal vantagem também se alinha a questdo de desnecessidade de acionamento
do Poder Judiciario para executar o contrato inteligente, uma vez que, este possui 0
condao de aplicar as suas medidas autoexecutaveis, como a possibilidade de o
agente neutro executar a fungao de retorno ao estado anterior, caso uma das partes
nao cumpra o acordo.

Todavia, pode ser que o retorno ao estado anterior ndo seja o mais benéfico
para as partes. Logo, outro caminho que podera ser programado é a preferéncia da
penhora de determinado bem, por exemplo, um bem digital, sendo que este podera
ser alvo de avaliacao prévia para possibilitar o equilibrio do pacto. Em paralelo a essa
medida, as partes poderao estabelecer o “pactum de non exequendo” (Chiovenda,
1965, p. 107), ou seja, um negdcio juridico unilateral, pelo qual o credor compromete

a nao requerer a execucao de um titulo executivo.
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Ademais, a hipotese que esta se cogitando aqui € a adogdo do acordo de
acionistas em carater hibrido, ou seja, as outras partes pactuadas se manteriam na
l6gica tradicional, 0 que nao seria dbice para a reformulagao e alteragao, conforme o
interesse das partes envolvidas.

Por todo o exposto, a clausula da call option por se tratar de um elemento
eminentemente financeiro, se amolda a légica dos contratos inteligentes e comportaria
a sua programacao em rede blockchain para que seja autoexecutavel. Assim, todas
as vantagens dos smart contracts se aplicariam, quais sejam, menor custo, rapidez,
menor necessidade de confianca, auditabilidade e transparéncia.

Nao resta duvidas de que a adogao do acordo de acionistas no formato hibrido
pode trazer grandes beneficios para os envolvidos. Todavia, considerando o estado
de desenvolvimento da tecnologia, ainda existem desafios a serem enfrentados,

conforme se passara a expor.

5.2 OS DESAFIOS DE IMPLEMENTAGCAO DA CLAUSULA DE CALL OPTION EM
FORMATO DE SMART CONTRACT, CONSIDERANDO O ATUAL ESTADO DA
TECNICA BRASILEIRO

Como toda tecnologia, os contratos inteligentes estdo em constante evolugéo,
de tal modo que as versbes vao se aprimorando a medida que as operagdes
acontecem.

Sem duvida, os contratos inteligentes programados na atualidade ja sdo muito
mais desenvolvidos do que o primeiro que se tenha conhecimento, como o utilizado
na maquina de bebidas.

Todavia, mesmo com a atualizagdo constante, os smart contracts ainda
possuem desafios a serem enfrentados, sejam aqueles inerentes a tecnologia, sejam
os relacionados a propria operacionalizagao do pacto.

No que concerne aos desafios de implementacdo da tecnologia, o primeiro
deles é a falta de conhecimento. Sem duvida, os smart contracts e o funcionamento
da blockchain ainda sao searas pouco conhecidas pela populagdo em geral e pelos
stakeholders. Ou seja, devido a esse fato, muitas vezes, eles ndo sdo empregados,
por sequer terem sido cogitados.

Outrossim, a tecnologia no ambito brasileiro ainda € mal distribuida, o que se

torna um desafio a implementacado dos smart contracts para companhias nacionais.
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Quanto aos desafios a operacionalizagdo dos contratos inteligentes é que a
elaboragcdo necessita de uma equipe multidisciplinar, haja vista ser necessario
advogados com expertise para a elaboracéo do acordo e programadores que tenham
conhecimento da técnica para fazer a inser¢cao na blockchain.

E, mesmo considerando o suporte de uma equipe multidisciplinar, pode ser que
haja algum erro no momento da programacéao, o que acarretaria na inviabilidade de
producao dos efeitos do contrato inteligente. Ora, percebe-se o claro prejuizo para as
partes nesse cenario. Pois, considerando a imutabilidade do pacto ao ser inserido na
blockchain, todo o esforgo de negociagao teria sido perdido.

Soma-se a isso, os desafios especificos para a implementagcao da clausula da
call option em formato de smart contract. O primeiro deles € caso um dos acionistas
nao queira exercer a sua opgao de compra, pois, o estado da técnica dos contratos
inteligentes possui pouca flexibilizagdo de alteragdo. Ou seja, caso o gatilho seja
acionado, os demais acionistas seriam obrigados a comprar as a¢gdes na medida da
sua participacdo societaria, o que a doutrina chama de ‘inevitabilidade dos efeitos
programados’ (Sabato, 2017, p. 398).

Esse problema pode n&o ser muito vantajoso para os envolvidos, pois,
considerando a saude financeira da companhia, pode ser que o acionista nao queira
exercer a sua opcao de compra e ele nao tera essa discricionariedade.

Em que pese tal celeuma, algumas formas de contornar a situagédo ja vem
sendo desenvolvidas, por exemplo, a possibilidade de inclusdo de cddigo
autodestrutivo ou suicida capaz de suspender ou encerrar os efeitos da execugao
(Rey, 2019, p. 115). Porém, atualmente, esta pratica ainda ndo é possivel de ser
adotada, mas € um caminho promissor na superacao deste desafio.

Outra dificuldade inerente é a falta de reconhecimento do adimplemento
substancial, pois, o agente scrow ainda ndo consegue identificar que o contrato ja foi
parcialmente adimplido. Logo, para os fins da programagéao, este sera considerado
inadimplido, o que pode gerar consequéncias para as partes envolvidas, ao terem a
perspectiva de concretizar o pacto, mas té-lo encerrado pelo agente neutro de forma
automatica.

Por fim, um ultimo grande desafio refere-se a possivel judicializagédo do contrato
inteligente, fato € que ja existem profissionais aptos para realizarem a pericia desses
pactos, o que seria uma prova fundamental diante de eventual processo judicial.

Ademais, conforme exposto, é possivel a aplicagcao de todo arcabouco normativo da
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teoria geral dos contratos nesses casos. Porém, os tribunais ainda possuem pouco
(ou nenhum) contato com essa modalidade contratual, o que pode tornar mais dificil

e incerta a resolugao do conflito, de maneira equanime para as partes.
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6 CONSIDERAGOES FINAIS

A luz de todas as linhas volvidas, objetivou-se, através do presente estudo,
realizar uma analise sobre a atual sistematica do acordo de acionistas, ao verificar as
disposicdes legislativas sobre o tema e como a sua aplicagdo vem sendo realizada
por companhias brasileiras.

Ademais, sob a égide do problema de se avaliar se o ordenamento juridico
brasileiro e o atual desenvolvimento da tecnologia, permitiria um acordo de acionistas
hibrido, em que a clausula da call option seria programada em blockchain, no formato
de smart contract, para viabilizar a sua autoexecutoriedade; buscou-se minuciar os
contornos de todos os institutos, com o objetivo de propor uma possivel conclusdo.

Assim, conclui-se que as disposicdes normativas brasileiras comportam a
adocgao de uma parcela do acordo de acionistas em formato de smart contract, haja
vista que o uso desta nova tecnologia esta de acordo com a teoria geral dos contratos
ao garantir os requisitos de validade e eficacia dos pactos.

Em que pese tal ponto, o estudo limitou-se a analisar o acordo de acionistas
hibrido, justamente por levar em consideragdo o estagio de desenvolvimento dos
contratos inteligentes, pois, atualmente, a programagao do instituto ndo permite
clausulas muito complexas, sob pena de serem ineficazes.

Para tanto, forcosa era minuciar os contornos dos smart contracts, bem como
a sua origem, desenvolvimento e aplicagdo no Brasil. Nesse panorama, elementar a
discussdo acerca da rede blockchain, ja que esta é o subsidio dos contratos
inteligentes.

Nesse sentido, concluiu-se que, os contratos inteligentes ja possuem um ciclo
de vida bem definido e um modo de operacionalizagdo capaz de ser aplicado em
diversas searas da ciéncia juridica, desde que seja para questbes de menor
complexidade. E mais, os beneficios de rede blockchain reverberam no pacto, como
a auditabilidade, privacidade, imutabilidade e seguranca.

Ademais, com enfoque na rede Ethereum, buscou-se realizar uma breve
explanagao sobre a sua origem e modo de operacionalizagéo, de tal modo que é o
substrato para analisar a aplicagao dos contratos inteligentes.

Ao partir desse estudo, envidou-se esforgos para elucidar as vantagens e
desafios da adocdo do acordo hibrido, em que a clausula da call option fosse

elaborada em formato de contrato inteligente.
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De tal modo que, como conclusédo, percebeu-se que o atual estado da técnica
dos contratos inteligentes ainda nao permite que graves desafios sejam solucionados,
a exemplo, a viabilidade de um dos acionistas ndo querer exercer a sua opgao de
compra. Soma-se a isso, o pouco conhecimento da sociedade brasileira acerca de
tematica.

Nesse sentido, em que pese os inumeros beneficios dos contratos inteligentes
elencados neste trabalho, infelizmente, os desafios ainda podem ser considerados
intransponiveis, o0 que pode gerar graves consequéncias. Por exemplo, a
programagao da clausula de opgao de compra de maneira errada, pode distribuir a
participacdo societaria de maneira totalmente errénea, ja que ndo € possivel um
“aditivo contratual”.

Além disso, ao considerar a redacido errada da clausula, ndo € descabido
afirmar que essas partes precisariam recorrer a arbitragem ou a judicializagao do
problema. Porém, diante da falta de precedentes, torna-se incerto o deslinde da
questdo. Logo, a principio, ao revés de minorar o conflito, a aplicagcédo do contrato
inteligente poderia gerar mais uma demanda judicial de dificil solu¢ao.

Portanto, imperial concluir que é possivel a elaboragao da clausula da call
option em formato de smart contract, no requisito redacional, desde que todos os
acionistas possuam consciéncia dos desafios que tal implicacdo ocasionara e queiram
assumi-los. Outrossim, ndo € prematuro dizer que tais dificuldades poderdo ser
contornadas em breve, uma vez que a tecnologia esta em constante evolugao e tende
alcangar patamares inimaginaveis.

Todavia, sob a égide da hipotese delineada no presente trabalho, percebe-se
que esta foi refutada, ja que ainda ha grandes empecilhos para a adogao da clausula
da call option em formato de smart contracts, no requisito pratico, ao considerar que
a programacao ainda nao permite a elaboragcdo de um codigo suicida com o objetivo

de garantir o melhor interesse dos acionistas.
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