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Trata-se de uma obra coletiva que congrega reflexdes sobre os mais di-
versos temas na intersegdo entre o Direito e os novos saberes relativos
as tecnologias disruptivas j& tdo naturalizadas no apagar das luzes da
segunda década do século XXI. Em meio a seus autores, contam-se
tanto jovens académicos quanto ja experientes e renomados profissio-
nais do Direito, com bagagens tedricas e focos de pesquisas os mais di-
versos. Ao longo do ano de 2019, esses pensadores dispuseram-se a
empreitada comum de refletir cientificamente sobre o direito, debaten-
do argumentos, proposigdes e visbes de mundo. O resultado é o que
ora se tem em maos. O cerne da disciplina, como ndo poderia deixar de
ser, é o Direito Empresarial, pois é este o ramo por exceléncia da dis-
rupcdo, da inovacgdo e da irreveréncia ao status quo. Em termos mais
praticos, é na atividade empresaria e, por via de consequéncia, em
suas relagdes juridicas, que o avanco tecnoldgico primeiro se faz sentir.
Entretanto, a zona de confluéncia entre o Direito e as novas tecnolo-
gias, conforme se percebeu ao longo dos debates da disciplina, exigem,

a todo tempo, uma analise interdisciplinar.
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Prefacio

Paula Figueiredo *

Natdlia Cristina Chaves >

Os textos compilados neste livro sdo o resultado das discussdes
empreendidas no contexto da disciplina “Empresa e Tecnologia: Novos
Modelos Negociais”, ministrada no Programa de Pds-Graduagdo em
Direito da Universidade Federal de Minas Gerais, durante o ano letivo de
2019, pela Profa. Dra. Natélia Cristina Chaves, organizadora desta obra e
coautora deste prefacio. Brinda-nos com a coautoria deste prefacio a Dra.
Paula Figueiredo, referéncia indiscutivel na vivéncia da interface entre o
Direito e as novas tecnologias.

Trata-se de uma obra coletiva que congrega reflexdes sobre os mais
diversos temas na intersegao entre o Direito e os novos saberes relativos
as tecnologias disruptivas ja tdo naturalizadas no apagar das luzes da
segunda década do século XXI. Em meio a seus autores, contam-se tanto
jovens académicos quanto ja experientes e renomados profissionais do
Direito, com bagagens tedricas e focos de pesquisas os mais diversos. Ao
longo do ano de 2019, esses pensadores dispuseram-se a empreitada
comum de refletir cientificamente sobre o direito, debatendo argumentos,
proposicdes e visdes de mundo. O resultado é o que ora se tem em maos.

O cerne da disciplina, como néo poderia deixar de ser, é o Direito
Empresarial, pois é este o ramo por exceléncia da disrupcao, da inovacao

e da irreveréncia ao status quo. Em termos mais praticos, é na atividade

' Advogada. Presidente da Comissao de Direito para Startups da OAB/MG. Membro da Comissdo de Direito para
Startups do Conselho Federal da OAB. Embaixadora do World Legal Summit na América Latina. Coordenadora e
Professora da Pés-Graduagao em Direito, Inovacéo e Tecnologia da Escola Superior de Advocacia da OAB/MG

? Advogada. Presidente da Comissao de Direito Empresarial da OAB/MG. Mestre e Doutora em Direito Empresarial
pela UFMG. Professora da Graduacao e do Programa de Pés-Graduagio em Direito da UFMG. Arbitra da CAMES
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empresaria e, por via de consequéncia, em suas relagdes juridicas, que o
avango tecnolégico primeiro se faz sentir. Entretanto, a zona de
confluéncia entre o Direito e as novas tecnologias, conforme se percebeu
ao longo dos debates da disciplina, exigem, a todo tempo, uma analise
interdisciplinar.

A presente obra é prefaciada na constancia das discussoes, em ambito
federal, do Projeto de Lei Complementar? (designado como Marco Legal
das Startups), que propde alteracdes em matérias como compras publicas,
incentivo a investimentos, relagdes de trabalho e ambiente de negdcios
para estimulo as empresas de base tecnolégica e startups. As discussoes
sobre o tema ocorrem, também, em ambito estadual, em Minas Gerais®.

Experimentam-se os primeiros momentos da vigéncia da legislagao
brasileira de protecdo de dados®, que acompanha o movimento mundial
para a regulacdo da privacidade. H4, ainda, as primeiras iniciativas de
projetos para a regulacdo da inteligéncia artificial® no Brasil.

Esses sao alguns exemplos de reflexos no arcabougo legal brasileiro
frente ao fendmeno decorrente dos avancos tecnoldgicos nas relagoes
humanas, o qual langa o desafio de se regularem os interesses de uma
sociedade em transformagdo, ndo apenas apds a consolidagdo do fato
social, mas também para permitir que avangos ocorram.

O convite para essa tarefa se da em escala global e juristas do mundo
todo se debrucam sobre os diversos temas que desafiam o proposito de

conduzir a sociedade pelas transformagdbes profundas ora

3 Projeto de Lei Complementar n. 146/2019. Disponivel em: <https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/

fichadetramitacao?idProposicao=2205645>. Acesso em: 17 nov. 2020.

4 PmJeto de Lei n. 3578/2016 em tramite na Assemblela Leglslatlva de Minas Gerais. Disponivel em:

Acesso em: 17 nov. 2020.

5 Lei n. 13.709/2018, disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2015-2018/2018/lei/L13709.htm>.
Acesso em: 17 nov. 2020.

5 Projeto de Lei n. 5.051/2019, que tramita na Camara dos Deputados. Disponivel em:

<https://wwwz25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/138790>. Acesso em 17 nov. 2020 e Projeto de

Lei n. 20/2021, que tramita no Senado. Disponivel em: <https://www.camara.leg.br/propostas-

legislativas/2236340>. Acesso em: 17 NOV. 2020.


https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=2205645
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=2205645
https://www.almg.gov.br/atividade_parlamentar/tramitacao_projetos/interna.html?a=2016&n=3578&t=PL
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2018/lei/L13709.htm
https://www25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/138790
https://www.camara.leg.br/propostas-legislativas/2236340
https://www.camara.leg.br/propostas-legislativas/2236340
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experimentadas’. Dai a importancia do presente trabalho, em detalhar
aspectos e promover analises com contornos indispensaveis nesse
caminho. Reflexoes atinentes ao Direito Monetario, ao Direito Bancario, ao
Direito da Protegao de Dados, ao Direito do Consumidor, ao Direito Penal
e, também, ao papel do Ensino Juridico, revelam-se essenciais

Nesse diapasdo, o livro foi organizado em seis secbes, a fim de
aproximar, de forma organica, os temas, propiciando ao leitor uma
experiéncia que, tanto quanto possivel, emule sua inser¢do nos proficuos
debates travados ao longo de um ano.

A primeira secao dedica-se ao instigante tema dos smart contracts,
questdo que suscitou dos mais complexos e acalorados debates ao longo
do semestre.

A segunda versa sobre os impactos das novas tecnologias sobre o
mercado financeiro e de investimentos. Tal se¢do, por sua multiplicidade
e heterogeneidade, permite vislumbrar as potencialidades e as implicacoes
que as inovacgdes tém nesse setor.

A terceira secdo dedica-se a analise da disrupg¢do no ambito societario,
levando o raciocinio para muito além do 6bvio e revelando um panorama
surpreendente de potencialidades para um novo Direito das Sociedades.

A quarta secdo congrega a analise de como essas inovagdes impactam
a responsabilidade civil, sobretudo na chave de leitura da tutela do
consumidor.

A quinta secgdo, por sua vez, traz consideraces sobre os impactos das
normativas de protecao da dados, a época vindouras e hoje ja vigentes no
Brasil, sobre inovacgtes referentes a internet das coisas. Trata-se de tema
que, em si, compreende multitudes, e exigiria, para aprofundamento, um

livro préprio.

7 Um exemplo de unido de esforgos nesse sentido é a iniciativa denominada World Legal Summit, que reuniu juristas,
especialistas em tecnologia e empreendedores com o objetivo de sugerir bases para regulamentacao da tecnologia
em escala mundial. Disponivel em: <https://worldlegalsummit.org/>. Acesso em: 17 nov. 2020. A primeira edi¢ao,
ocorrida em 2019, tratou de: (i) identidade digital; (ii) protecao de dados; e (iii) maquinas auténomas. No Brasil,
tratou-se ainda das propostas relacionadas ao Marco Federal das Startups.


https://worldlegalsummit.org/
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Por fim, a sexta secdo traz reflexdes a respeito de como todo esse
processo disruptivo pode e ja esta impactando no ensino do Direito, tema
tao caro a todos que, como nos, dedicam-se ndo apenas a refletir, mas
também a passar as novas geragoes os saberes e os fazeres de nossa area.

Esperamos que a leitura deste livro seja proficua e instigante e que o
leitor possa se sentir como se tivesse, ele mesmo, participando dos valiosos
debates que se desenrolaram ao longo do ano letivo de 2019.

Belo Horizonte, novembro de 2020.
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Smart contracts:
por um adequado enquadramento no

Direito Contratual Brasileiro

Daniel de Padua Andrade '
Henry Colombi *

Introducao

"Os juristas académicos, atonitos diante de novos fatos que
desacreditam  velhos conceitos, encaram como insuportaveis
monstruosidades juridicas as solugdes criadas para atender as novas
exigéncias da convivéncia social, e tentam reduzir os fatos novos a
conceitos tradicionais que a repugnam” (GOMES, 1980, pp. 5-6). Com
essas inflamadas palavras, Orlando Gomes em 1967 vaticinava a superacao
das velhas categorias do direito das obriga¢des em razdo das radicais
mudangas sociais, econdmicas e tecnoldgicas que ocorreram em meados
do século XX. Hoje, mais de cinquenta anos depois, esses "conceitos
tradicionais", tais como o contrato, a autonomia privada, a liberdade
contratual, por mais que, inegavelmente, tenham sofrido algumas
modificacdes estruturais de relevo, estdao longe de estarem "corroidos e
solapados” (GOMES, 1980, p. 5). Inclusive, percebe-se mesmo uma

tendéncia de ressurgéncia dos classicos pressupostos liberais do direito

! Doutorando e Mestre em Direito pela UFMG. Professor Adjunto de Direito Civil da UFV
? Mestrando em Direito pela UFMG
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obrigacional no contexto do ordenamento juridico brasileiro, plasmada na
edigao da Medida Provisoéria 881/2019.

O que esse excurso inicial demonstra é que, por mais que o
surgimento de novas tecnologias, novos modos de transacionar bens e
direitos e de atender as novas dinamicas de uma economia de mercado
parecam desafiar os modelos preestabelecidos de regulamentagdo das
circulagbes econdmicas - e os smart contracts, objeto de andlise do
presente artigo est4 na pauta do dia como a principal ameaca -, o direito
das obrigacdes, em pouco tempo e com leves adaptagdes, internaliza a
questdo e passa a dar conta do recado. Portanto, é salutar tentar "situar o
novo no velho", como sugere Max Raskin (2017, p. 340), buscando aplicar
as novas questdes trazidas pelos smart contracts as ja estabelecidas
categorias do direito obrigacional.

O objetivo do presente artigo é justamente este. Nas se¢des que se
seguem busca-se realizar uma andlise da figura dos smart contracts
perspectivados para a regulamentagdo juridica oferecida pelo direito
brasileiro as relagdes obrigacionais. A bibliografia nacional especifica
acerca do tema é ainda escassa, e sua relevancia é cada dia maior, haja
vista o fato de os smart conctracts virem se tornando uma realidade
corriqueira. Buscando contribuir, portanto, para esse debate inicial, o
presente artigo sera dividido em trés partes. A primeira buscara tragar um
panorama dos smart contracts no mundo do ser, caracterizando e
extremando suas caracterizagdes técnicas de seu conceito juridicamente
relevante. A segunda analisard os smart contracts no plano do dever ser,
buscando perspectiva-la do ponto de vista da estrutura normativa do
direito das obrigactes brasileiro. A terceira parte empreendera o estudo
de uma tensdo especifica e mais pungente no que se refere a
compatibilizagao dos smart contracts com o direito obrigacional brasileiro,
trata-se da problematica do adimplemento obrigacional dindmico em face
da rigidez dos desenhos de programacio dos smart contracts. Ao final,

seguem as consideragdes conclusivas.
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I. O ser dos smart contracts: conceito técnico vs. conceito juridico

Em termos técnicos da programacao, smart contracts sao "softwares
cujo cédigo computacional vincula duas ou mais partes com vistas a
execugdo de efeitos predefinidos e que estd armazenado em uma
plataforma distribuida" (JACCARD, 2017) ou, colocado de forma mais
simples, "um conjunto de promessas, especificadas em uma forma digital,
incluindo protocolos dentro dos quais as partes as executam" (SZABO,
1996). A estrutura de um smart contract pode ser ilustrativamente
exemplificada através de um cédigo computacional simples, como o que
se reproduz a seguir (SZABO, 2002):

callOptionAmerican (rightA="1 round lot XYZ Corp.",
rightB="$2,000/l0t",
time="end of trading on last trading day of August") =
when beforeTime(time)
when choiceOf(Holder)
to Holder rightA with to Counterparty rightB
when afterTime(time)
terminate

Os signos acima escritos nada mais significam do que uma operacao
contratual de opcao de venda de agdes, inscrita em um codigo
computacional. Este c6digo traduz o mecanismo de funcionamento de um
corriqueiro contrato de opgdo de compra de acdes, no qual estd
programada a autoexecugao da transferéncia de um lote de agdes da
companhia XYZ ao optante (Holder) com a correspondente adjudicagéo da
quantia de $ 2,000 a contraparte que estruturou o smart contract
(Counterparty), desde que o optante realize a opgdo antes do tltimo dia
util de agosto. Verifica-se, portanto, que o smart contract nada mais é do
que um mecanismo de efetivacdo das prestacdes materiais (performance)
de um contrato qualquer, inscrito em um cddigo computacional pré-
programado e estruturado de tal modo que a sua execugéo se dé de forma
automatica quando da verificagio de determinadas condigdes

preestabelecidas.
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O termo smart contract se deve ao jurista e programador norte-
americano Nick Szabo, que primeiro utilizou a expressdao em seu artigo
Smart Contracts: Building Blocks For Digital Markets, publicado na revista
Extropy, em 1996. Na introdugao de seu artigo, Szabo (1996) apresenta as
linhas gerais dessa nova ideia, empregando pela primeira vez o termo e

explicando o porqué de sua escolha:

Computadores tornam possivel a criacio de algoritmos até entdo
proibitivamente custosos e propiciam a transmissio mais rapida de
mensagens maiores e mais sofisticadas. Para além disso, cientistas da
computacdo e criptografos recentemente descobriram muitos algoritmos
novos e bem interessantes. Combinando-se essas mensagens e algoritmos
torna-se possivel uma grande variedade de novos protocolos.

Novas instituigdes e novas maneiras de formalizar as relagoes que fazem essas
novas instituigdes foram tornadas possivel pela revolucio digital. Eu chamo
esses novos contratos de "inteligentes" [smart] porque eles sao muito mais
funcionais do que seus ancestrais inanimados, baseados no papel. Isso néo
implica o uso de inteligéncia artificial. Um smart contract é um conjunto de
promessas, especificadas em uma forma digital, incluindo protocolos dentro

dos quais as partes executam essas promessass.

Percebe-se que Szabo ndo alardeava qualquer forma de inovagio
juridica na disciplina dos contratos, mas antevia que, com o avango técnico
da programacao computacional, os mecanismos de efetivacio da prestaciao
material pactuada se tornariam mais seguros e eficientes. Em suas
palavras, mais "inteligentes" (smart).

De fato, esses novos mecanismos de efetivacio automatizada da
performance contratual representam uma salutar inovagdo do ponto de

vista da seguranga e da dinamicidade do trafego negocial. Isso porque

3 Tradugao livre. No original: "Computers make possible the running of algorithms heretofore prohibitively costly,
and networks the quicker transmission of larger and more sophisticated messages. Furthermore, computer scientists
and cryptographers have recently discovered many new and quite interesting algorithms. Combining these messages
and algorithms makes possible a wide variety of new protocols.

New institutions, and new ways to formalize the relationships that make up these institutions, are now made possible
by the digital revolution. I call these new contracts "smart", because they are far more functional than their inanimate
paper-based ancestors. No use of artificial intelligence is implied. A smart contract is a set of promises, specified in
digital form, including protocols within which the parties perform on these promises".
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permitem automatizar etapas da execucdo da prestagdo, sobretudo
naqueles pontos nevralgicos nos quais as patologias obrigacionais se
manifestam com mais frequéncia, como, por exemplo, a custédia dos bens
objetos do contrato, a solvéncia ou a disposicao do devedor em cumprir
sua prestagdo, dentre outros nos corriqueiros da pratica das obrigacoes.
Inclusive, em alguns contratos de arquitetura mais simples, como a opgao
de compra de a¢des acima exemplificada, todas as etapas de execucdo do
contrato podem ser automatizadas em ambiente virtual. Nao ha davidas
que a automatizagdo confere perspectivas de maior seguranga a
performance de muitos aspectos de relagdes contratuais e é essa a grande
vantagem dos smart contracts, conforme apontado pelo préprio Nick
Szabo (1996). No entanto, trazendo o fendmeno para o plano da dogmatica
juridica, seu brilho e sua novidade acabam por esvanecer, pois aquilo que
em termos técnicos representa uma inovagao substancial, em termos de
disciplina legal nao traz nada de muito novo sob o sol.

O desenho técnico de um smart contract inserto em um blockchain
extremamente seguro, com algoritmos avancados e com uma
programagcao de grande apuro técnico, por exemplo, ndo se diferencia,
juridicamente, de uma corriqueira maquina de vendas autométicas, de um
saudoso telefone publico a fichas, ou mesmo do arcaico mecanismo
projetado por Heron de Alexandria para distribuicdo de dgua benta nos
templos do Egito helénico*. Para fins de direito dos contratos, pode-se
definir o smart contract simplesmente como um contrato que possui, em
alguma medida, uma forma de prestacdo autoexecutivel. O que o
diferencia de outras modalidades de contrato é apenas uma caracteristica
especifica de seu objeto: uma prestacio que detenha fatores de
autoexecutoriedade.

Nesse sentido, é um smart contract tanto o engenho de Heron de
Alexandria, quanto o telefone a fichas quanto a maquina de vendas,
contratos que, a par de serem mecanicos, sao inteiramente automatizados.

Mas também o é o contrato de opg¢ao de compra de acdes acima ilustrado,

40 exemplo do engenho de Heron de Alexandria é dado por Mark Raskin (2017, p. 315).
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o0 qual, além de automatizado ¢ inteiramente executado em meio virtual.
Como este ha também contratos de compra e venda de criptomoedas, de
assinatura de servigos de streaming, tais como Netflix e Spotify.

H4, no entanto, smart contracts em que apenas uma parte da
prestacdo é realizada de forma automatizada em ambiente virtual. Um
bom exemplo é um sistema de garantia do adimplemento, colocado como
clausula acesséria a um contrato de financiamento para a compra e venda
de um automével, que permite ao credor interromper o funcionamento do
carro caso haja o inadimplemento das parcelas do financiamento. Essa
modalidade de garantia foi recentemente regulamentada no estado de
Nova lorque por meio do Senate Bill 2484/2018, que reformou o Uniform
Commercial Code daquele estado, impondo a necessidade de prévia
notificacdo do devedor para que se pudesse realizar o desligamento
automatico. Ha nesse contrato, claramente, um aspecto autoexecutéavel,
que € a garantia incluida em uma clausula acesséria que ganha eficacia
quando do inadimplemento da prestagao principal de pagar a parcela do
financiamento. Nos demais aspectos, no entanto trata-se de um contrato
de financiamento comum.

A modalidade de smart contracts que funcionam como aqueles dos
primeiros exemplos, no qual a automagdo da performance abrange toda
ou quase toda a prestacdo, pode-se denominar smart contracts de
autoexecutoriedade forte. Enquanto aquela dos dltimos exemplos, nos
quais apenas parte da prestagao se da de modo automatico, denomina-se
como smart contracts de autoexecutoriedade fraca. £ de se inferir que
quanto mais forte for a autoexecutoriedade de um smart contract, menor
¢ a possibilidade de ocorrer alguma forma de perturbacio da prestagdo e
de ser necessaria a intervencdo do Poder Judiciario para garantir o
cumprimento da prestagdo. Por outro lado, quanto mais assentado na
realidade for um smart contract, ou seja, mais fraca sua
autoexecutoriedade, maiores serdo as chances de haver perturbagoes
prestacionais a ensejar um litigio. Nesse sentido, as regras do direito

contratual de cumprimento coativo ou conversdo em perdas e danos,
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dentre outros remédios para o inadimplemento contratual que demandam
a intervengdo do Estado-Juiz, tém mais pertinéncia, aproximando o smart

contract de um contrato, digamos, "tradicional".

IL. Os smart contracts no plano do dever ser

O patamar tecnoldgico alcancado pelos contratos inteligentes nos
ultimos tempos tem levado muitos autores a questionarem o papel
atualmente desempenhado pelo direito contratual enquanto instancia
normativa. Na visdo dos tedricos mais radicais, ao garantir a efetivacao
automatica dos compromissos assumidos pelas partes, os smart contracts
afastam completamente a necessidade de intervengoes juridicas sobre as
negociagdes privadas. Esta é, por exemplo, a opinido de Alexander
Savelyev (2017, p. 127), que caracteriza os contratos inteligentes como
pactos autossuficientes e, por isso, independentes de qualquer instituicdo
juridica para existirem, se desenvolverem e atingirem sua finalidade.
Trata-se de linha de pensamento alinhada, em certa medida, com as
vertentes mais extremadas do movimento cyberpunk, que argumentam
pela crescente obsolescéncia da atuacdo do Estado diante das
possibilidades de autorregulacio proporcionadas pela evolucdo
tecnolégica.

A maioria dos pesquisadores, no entanto, adota um posicionamento
mais moderado construido a partir da diferenciacdo entre a ontologia e a
deontologia dos smart contracts. Admite-se, nesse sentido, que o aparato
tecnoldgico dos contratos inteligentes e a regulacao juridica desse novo
modelo negocial ndo sdo fendmenos mutuamente excludentes. Isso porque
a eficiéncia técnica diz respeito ao plano do “ser”, enquanto o controle
judicial diz respeito ao plano do “dever ser”. Gabriel Oliver Benjamin
Jaccard (2017, p. 8), a titulo ilustrativo, invoca a teoria do soci6logo Niklas

Luhmann para explicar que a programagdo computacional e o direito

5 Tradugao livre. No original: “A Smart contract does not need any legal institutions to exist: neither enforcement
agencies, not the corpus of legal rules (default or mandatory ones to supplement the terms), as are needed by classic
contracts in case of their incompleteness”.
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formam dois sistemas paralelos, que se influenciam mutuamente, mas nao
se confundem. Nesse ponto, o grande desafio que se coloca no ambito dos
smart contracts é a questao de como conciliar a efetividade oferecida pela
ciéncia da computacdo com as garantias de justica estabelecidas pelo
ordenamento juridico.

O presente trabalho parte da premissa de que esse equilibrio pode ser
atingido por meio da utilizagdo dos principios do direito contratual em
vigor, desde que sejam realizados alguns ajustes pontuais. Em outras
palavras, acredita-se que as vantagens dos contratos inteligentes podem
ser compatibilizadas com o regramento juridico atual sem a necessidade
de rupturas ou bruscas alteraces. Essa tem sido, inclusive, a tendéncia na
abordagem internacional da questdo, como demonstram os estudos
publicados por Max Raskin (2017, p. 305), Paul Catchlove (2019, p. 2),
Scott A. Mckinney, Rachel Landy e Rachel Wilka (2018, p. 325). Todos
esses autores estrangeiros entendem, no contexto de seu respectivo patis,
que o regramento contratual tradicional deve ser o ponto de partida para
a adequada assimilagdo dos smart contracts no mundo do direito. Faz-se
necessario, portanto, analisar, ainda que em linhas gerais, como esse
enquadramento poderia ser desenvolvido no Brasil.

Da mesma forma que fazem os estudiosos da common law, como
Paul Catchlove (2019, pp. 10-12), ao estudarem a adequagdo da figura dos
smart contracts as cléssicas categorias da offer, acceptance, intention e
consideration, cabe ao estudioso do direito brasileiro confrontd-lo com as
categorias basicas do direito contratual vigente no Brasil. Vigora na teoria
juridica brasileira a ideia de que o mundo dos fatos e o mundo do direito
sdo realidades ontologicamente distintas porém intercomunicantes (ex
facto oritur jus). Fenomenos do mundo dos fatos, quando valorados pela
norma, inexoravelmente adentram ao mundo do direito, gerando
consequéncias juridicas (VILELLA, 1982, p. 256). Dentre os diversos tipos
de fatos que adentram o plano da existéncia juridica, os mais qualificados
sdo aqueles designados negdcios juridicos, que sdo fatos fundados na

vontade humana que detém o poder de ndo apenas gerar consequéncias
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juridicas, mas mesmo de determinar seu conteido (VILELLA, 1982, p.
264). Sao desta natureza os contratos, negécios juridicos ditos bilaterais,
haja vista serem formados pela sintese das vontades de duas partes
(pessoa ou grupo de pessoas) que determinam o contetido da eficacia
juridica produzida, criando vinculos obrigacionais (GOMES, 1980, p. 69).

Os negocios juridicos, por serem a categoria juridica mais complexa
dentre os fatos juridicos, pressupde ndo apenas uma existéncia
juridicamente relevante, ou seja, ndo basta que elementos juridicamente
relevantes se facam presentes para que o negécio adentre o mundo do
direito gerando eficicia. Em sua estrutura se faz presente um plano
intermediario de validade, no qual a norma juridica identifica a adequacao
juridica do negbcio, antes de que ele possa surtir a desejada eficacia
(AZEVEDO, 2002, p. 24). Essa triparticio de sucessivas analises de
existéncia, validade e eficicia do negocio juridico é denominado pelos
autores contemporaneos de "escada ponteana”, em homenagem aquele
que introduziu essa nocdo, de matriz doutrinaria germéanica no Brasil:
Pontes de Miranda (TARTUCE, 2017. p. 158).

A implicacio dessa logica regente do direito brasileiro a figura dos
smart contracts reside no fato de que, por se estruturar em um esquema
de subsuncdo do fato a norma, a mera verificacgio dos elementos de
validade que constituam um fato juridicamente relevante determina a
absorcéo do fato pelo direito. Em se tratando de um fato qualificado pela
vontade e pela modulagdo dos efeitos desejados, o fato do mundo do ser
passa, automaticamente a "subir a escada ponteana”, reservada aos
negocios juridicos, ndo sendo possivel se furtar a atravessar o plano da
validade. Nesse "degrau” toda a pretensao cyberpunk de independéncia
dos smart contracts em relacdo ao Estado cai por terra, pois ndo se trata o
direito contratual de um meio para alcangar um fim (a performance do
fato acordado), mas sim de um ramo do direito que, por mais que seja em
grande parte animado pela autonomia da vontade de sujeitos livres, possui

fatores de imperatividade que ndo podem ser obviados.
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Sendo o smart contract um negdcio juridico, para que seja valido e,
portanto, legitimado a produzir efeitos, deve atender aos requisitos de
validade, previstos no art. 104 do cédigo civil. Dispde o referido artigo: "A
validade do negbcio juridico requer: I - agente capaz; II - objeto licito,
possivel, determinado ou determinavel; III - forma prescrita ou ndo defesa
em lei”. Portanto, relativamente as partes, um smart contract nao poderia
ser celebrado com um incapaz. No que se refere ao objeto, o fato de ser um
smart contract nao obsta a proibicdo de se avengar uma prestagdo ilicita,
impossivel ou indeterminavel. Nao atendidos os requisitos de validade
estatuidos no art. 104 do Cddigo Civil o smart contract serd nulo, e,
portanto, na hipétese de ser acionado o Poder Judiciario, sera determinado
seu desfazimento. Toma-se o exemplo de uma crianca de 10 anos que,
apoderando-se do cartdo de crédito de sua mde, adquire um jogo
eletronico e uma relevante quantidade de moedas virtuais a ele relativas.
Se for impugnada a validade do referido negoécio, o direito exige a
devolugdo do dinheiro e a correspondente suspensao do acesso do jogo ao
computador do menor, bem como a devolucdo das moedas virtuais.

Da mesma forma se for negociado, via smart contract a compra de
um produto ilicito - drogas proibidas, por exemplo - em que pese a
autoexecutoriedade da prestacdo, deve ser desfeito o negécio, restituindo-
se o dinheiro ao comprador e a droga a titularidade do vendedor - sem
prejuizo do impacto disso na esfera criminal. No mesmo problema de
objeto estd a impossibilidade juridica, como no caso de o pagamento de
um smart contract ser prometido em ouro, a violar o art. 318 do Codigo
Civil. Mesmo que o pagamento tenha se perfectibilizado e o produto
automaticamente entregue, se levado ao conhecimento do Poder
Judiciério, o negbcio sera desfeito e o patrimonio das partes atacados para
que se proceda ao retorno ao status quo antem.

No que se refere as solenidades de forma necessarias a validade, por
exemplo, caso uma sociedade empresaria proprietaria de diversos iméveis
crie uma plataforma digital em blockchain que disponibilize os referidos

imoveis em oferta publica, realizando-se a transferéncia da titularidade na
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plataforma para aquele que realizar um depédsito em dinheiro
correspondente ao valor do imével na conta do vendedor, isso ndo valera
de nada para fins de titulo a aquisicio da propriedade imobiliaria®. Como
compra e venda de imével, isso podera valer apenas como uma promessa,
sendo necessaria, ainda, a outorga de escritura putblica.

Ademais, sendo o smart contract um contrato, portanto, um acordo
de vontades, sua formagdo se d4 com proposta e aceitacio. O smart
contract pressupde uma proposta, que, em regra, é feita sob forma de
oferta publica quando a parte responsavel pela programagdo do smart
contract disponibiliza o programa para a aceitagdo de pessoas
indeterminadas do publico em geral. Decerto um smart contract nao
necessariamente precisa seguir esse modelo de adesao, sendo possivel que
as partes acordem previamente as condi¢Oes contratuais, delegando a uma
delas ou a um terceiro a programagido da avenca como uma smart
contract. Nao é essa, no entanto, sua forma mais 6bvia. Dito isso, ja se
retira a conclusdo que, no direito brasileiro, em regra, os smart contracts
serdo contratos de adesdo, submetidos, portanto, as regras do art. 423 do
Cddigo Civil’, regras estas que sdo imperativas.

Verifica-se, portanto, que pelo fato de os smart contracts se
configurarem como um contrato em sentido juridico, incidem sobre eles
todas as normas imperativas relativas a validade do negdcio juridico
contratual. Isso ndo importa qualquer forma de hostilidade do
ordenamento juridico brasileiro em relagdo aos smart contracts em geral.
Pelo contrario, por ser um campo no qual a autonomia privada alcanga sua
maior expressdo, o ramo do direito dos contratos é especialmente aberto
a inovagoes. Dentro dos limites da moldura legal, sendo respeitadas as

regras imperativas do direito contratual - como a esmagadora maioria dos

6 Salvo se o referido negécio se enquadrar na excegio do art. 167, 1, 18, da Lei de Registro Piblico, que prevé que a
simples promessa irrevogavel é titulo para aquisicio da propriedade quando for negociada em contexto de
incorporagao imobiliaria.

7 Art. 423. Quando houver no contrato de adesao clausulas que gerem divida quanto a sua interpretacao, sera
adotada a mais favoravel ao aderente.  (Redacéo dada pela Medida Provisoria n® 881, de 2019) Paragrafo tnico.
Nos contratos nao atingidos pelo disposto no caput, exceto se houver disposicio especifica em lei, a davida na
interpretacdo beneficia a parte que nao redigiu a clausula controvertida.  (Incluido pela Medida Proviséria n° 881,
de 2019).
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smart contracts decerto respeita e respeitara -, sua existéncia, validade e
eficicia juridicas serdo garantidas e seu desenvolvimento sera salutar. No
entanto, é inegavel que algumas tensoes existem, sobretudo no que se
refere as regras imperativas fluidas decorrentes do fenémeno complexo

do adimplemento obrigacional.
III. Os smart contracts e a questiao do adimplemento obrigacional

No ambito dos smart contracts, um dos topicos que melhor ilustra a
tensdo entre a perspectiva tecnolégica e a perspectiva juridica é a questao
do adimplemento obrigacional. Desde a sua concepcdo, a principal
vantagem oferecida pelos contratos inteligentes é a automatizacio da
execugdo contratual, que afasta a discricionariedade humana em relacao
ao desempenho das prestagoes e, dessa forma, reduz consideravelmente o
risco de frustragdo das obrigacdes pactuadas. O préprio Nick Szabo (1996,
p. 1), em seus textos inaugurais, sustentou que a ideia basica por tras dos
smart contracts é a possibilidade de embutir clausulas negociais em
hardwares e softwares com vistas a tornar o descumprimento contratual
proibitivamente dispendioso®. Mais recentemente, no mesmo sentido,
Sthéfano Bruno Santos Divino (2018, pp. 2789-2790) afirma que os
contratos inteligentes apresentam “maior chance/nivel de certeza de
adimplemento”, enquanto Paul Catchlove (2019, p. 9) ressalta que os
smart contracts sao “focados na performance™. Ocorre que a nocdo
computacional e a nogao juridica acerca dos pressupostos necessarios para

a verificagdo do cumprimento de um contrato nio sdo exatamente

8 Tradugo livre. No original: “The basic idea of smart contracts is that many kinds of contractual clauses (such as
liens, bonding, delineation of property rights, etc.) can be embedded in the hardware and software we deal with, in
such a way as to make breach of contract expensive (if desired, sometimes prohibitely so) for the breacher”. A
afirmagao foi posteriormente reiterada pelo autor (SZABO,1997, p. 2).

9 Em suas palavras: “One of the issues with traditional contracts is that performance is not assured. A smart contract
ensures a higher degree of performance. Once the terms of a contract have been programmed into code and executed
onto a blockchain, there is no longer a reliance on the willingness of the various parties to want to perform the
contract. Beyond specific conditions programmed into the code, asset transfer and other requirements of performance
can be directly codified into the smart contracts. In this regard, the scope for “opportunistic” breaches is significantly
diminished or indeed removed. A smart contract is performance focussed and ensures greater likelihood of
performance than traditional contracts”.
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coincidentes. Isso porque, do ponto de vista da ciéncia da computagdo,
basta que os compromissos transcritos em codigo sejam tecnicamente
efetivados para que se obtenha um sucesso operacional. Sob a 6tica do
direito, no entanto, a conclusdao de que uma obrigacdo foi devidamente
satisfeita demanda uma anéalise mais ampla de adequacdo normativa.

O conceito de adimplemento obrigacional, como nédo poderia deixar
de ser, sofreu diversas reformulagoes ao longo do tempo. Em linhas gerais,
entretanto, prevalece hoje nos ordenamentos juridicos ocidentais uma
tendéncia expansiva, que incute na definicdo de adimplemento e de
inadimplemento uma série de fatores outrora ignorados pelo direito das
obrigacdes. A base tedrica subjacente a esse movimento ampliativo é a
nogao de “obrigacdo complexa”, segundo a qual a relacdo obrigacional ndo
se reduz a mera prestacdo principal a ser realizada pelo devedor em
beneficio do credor. Reconhece-se, pelo contrario, que a relagdo
obrigacional consubstancia um processo dinamico, composto por diversas
situacoes juridicas e funcionalizado para o atendimento dos interesses do
credor e do devedor, sempre em sintonia com os direitos e deveres de toda
a coletividade™. A difusdo do paradigma da obriga¢do complexa trouxe
como consequéncia a releitura do conceito de adimplemento obrigacional,
que passou a ser definido, nas palavras de Judith Martins-Costa (2006, p.
96), como “o cumprimento da prestacao devida, presente a realizagdo dos
deveres derivados da boa-fé que se fizerem instrumentalmente
necessarios para o atendimento satisfatério do escopo da relagdo, em
acordo ao seu fim e as circunstancias concretas”. Percebe-se, portanto, que
a concepgao contemporanea de adequado cumprimento das obrigacoes
contratuais vai muito além da verificacdo formal do dar, do fazer, ou do

nao fazer pactuado entre as partes". Transpondo esse raciocinio para o

'* Na sintese de Menezes Leitao (2010, p. 126): “Conclui-se que a obrigacao constitui no fundo uma relacdo complexa,
onde se encontra algo mais que a simples decomposigao dos seus elementos principais como o direito a prestagao e
o dever de prestar. Abrange ainda deveres acessorios, sujeigdes, poderes ou faculdades e excepgdes. Fala-se nestes
casos em ‘relacao obrigacional complexa’.

" De acordo com Anderson Schreiber (2007, p. 7): “Examinando sob estas novas lentes a nogao de adimplemento (e,
por conseguinte, de inadimplemento), identifica-se uma genuina transformacio, que se pode, por razoes didaticas,
examinar sob trés aspectos distintos: (i) temporal; (ii) conceitual; e (iii) conseqiiencial. Em outras palavras, alteram-
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contexto dos contratos inteligentes, pode-se afirmar que a execucio
automatica dos algoritmos formulados pelas partes nao garante, por si s6,
o atendimento de todas as exigéncias juridicas para a perfectibilizagdo do
adimplemento  obrigacional. As repercussdes concretas desse
descompasso podem ser visualizadas a partir do exame de trés problemas
especificos: a) a incidéncia dos deveres heterdnomos nos smart contracts;
b) a aplicabilidade da teoria do adimplemento substancial nos smart
contracts e ¢) a aplicabilidade da teoria do inadimplemento antecipado nos
smart contracts.

Em sua fungdo integrativa, o principio da boa-fé objetiva
complementa a relacdo obrigacional com deveres heterénomos, ou seja,
deveres que nao decorrem diretamente da autonomia da vontade'. Trata-
se de imposicio que busca tutelar as legitimas expectativas dos
contratantes e que possui, na legislacdo brasileira, respaldo no art. 422 do
Codigo Civil de 2002. Nesse sentido, admite-se que o adequado
cumprimento contratual exige, para além da execugdao dos deveres
expressamente estabelecidos pelas partes, a observancia de outros deveres
anexos, como os de cooperagdo, informacdo, sigilo e protecio. A
desobediéncia desses tltimos imperativos configura a chamada “violagdo
positiva do contrato”, instituto definido por Jorge Cesa Ferreira da Silva
(2002, pp. 272-273) como “todo inadimplemento decorrente do
descumprimento culposo de dever lateral, quando este dever ndo tenha
uma vinculacdo direta com os interesses do credor na prestacao”. Para os
fins ora propostos, importa notar que, assim como os contratos
tradicionais, os contratos inteligentes também estao sujeitos, em alguma

medida, ao risco de frustragdo das obrigacdes pactuadas em virtude da

se o momento de verificacdo do adimplemento (tempo), as condicdes para sua configuragao (conceito em sentido
estrito) e os efeitos que dele decorrem (consequéncias)”.

' Na doutrina de Clovis V. do Couto e Silva (2006, p. 169): “A principal transformacao ocorrente na teoria das fontes
é a existéncia de deveres resultantes da concrecao do principio da boa-fé. Da concrecéo deste principio resultam
novos deveres que nao tém seu fundamento na autonomia da vontade. Implica, portanto, alterar o desenvolvimento,
como tradicionalmente se entendia, do processo da obrigaco. Visa-se, mediante o principio da boa-fé, instaurar uma
ordem de cooperacéo entre os figurantes da relagao juridica”.

'3 Dispde o art. 422 do Codigo Civil de 2002: “Os contratantes sao obrigados a guardar, assim na conclusao do
contrato, como em sua execuco, os principios de probidade e boa-fé”.
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inobservancia de deveres laterais. Dito de outro modo, a traducido dos
compromissos principais em cédigo computacional, embora possa
reduzir, nunca eliminard completamente a possibilidade de adocdo de
comportamentos desleais pelas contrapartes.

A teoria do adimplemento substancial (substantial performance), por
sua vez, tem como objetivo afastar a caracteriza¢gdo do inadimplemento
nos casos em que o contratante deixa de desempenhar tdo somente uma
parte insignificante da prestagio devida. Na conceituagdo de Eduardo Luiz
Bussatta (2007, p. 127), esse instituto funciona como um “limite ao direito
formativo extintivo a resolucao dos contratos, de forma que esta somente
se justifica se o inadimplemento for grave, de relevancia e importancia,
retirando, assim, o interesse na contratacio”. A flexibilizacdo normativa
operacionalizada pela teoria do adimplemento substancial, no entanto, é
incompativel com a rigidez que os contratos inteligentes apresentam como
sua principal vantagem. Nas versdes mais fortes dos smart contracts, o
desatendimento das exatas condicdes de desempenho previstas nos
algoritmos acarretard inexoravelmente a execu¢do automatica dos
encargos do inadimplemento, independentemente de se tratar de um
descumprimento minimo das expectativas contratuais. O problema da
aplicabilidade da nogdo de adimplemento substancial nos contratos
inteligentes ja foi, inclusive, identificado em ordenamentos juridicos
estrangeiros, como evidenciam as anélises de Max Raskin (2017, p. 326),
no ambito do direito estadunidense', e de Paul Catchlove (2019, p. 12), no
contexto do direito australiano™.

Por fim, a teoria do inadimplemento antecipado (antecipatory breach
of contract) busca flexibilizar o rigor temporal na configuracdo do

inadimplemento naquelas hip6teses em que, antes mesmo do termo final

4 Segundo Max Raskin (2017, p. 326): “The common law doctrine of substantial performance permits a contract to
be recognized even if the performance does not fully comport with the express terms laid out. This is the kind of
leeway that a computer program cannot recognize because it involves an outcome that was not contemplated and
specified by the parties”.

'5 Como explica Paul Catchlove (2019, p. 12): “Substantial performance refers to a party fulfilling their obligations as
expressed in the contract, with the exception of minor differences from the exact terms. Simply put, this means that
someone who substantially performs a contract may still be entitled to consideration for their performance. The issue
here is that smart contracts, because of the nature of programming, cannot function in this way unless programmed”.
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para o desempenho da obrigacéo, ja é possivel perceber que a prestacdo
avencada ndo sera cumprida. Segundo Fortunato Azulay (1977, p. 101), a
doutrina do inadimplemento antecipado preconiza “que, se um dos
contraentes revela, por atos ou palavras peremptorias e inequivocas, a
intencdo de ndo cumprir a sua prestacdo, diferida a tempo certo, pode a
outra parte considerar esse comportamento como inadimpléncia
contratual”. Nessa situagdo, assim como ocorre no caso do adimplemento
substancial, observa-se uma incongruéncia entre a plasticidade juridica e
a rigidez inerente aos contratos inteligentes. Se o codigo de um smart
contract imutavel especificar que a caracterizagdo do inadimplemento
somente ocorrerd em determinada data, o credor estara impossibilitado,
do ponto de vista técnico, de obter o adiantamento das respectivas

consequéncias automaticas.

Conclusao

A pretensdo humana de racionalizar as transagdes econdmicas
alcangou um patamar inédito com o advento dos smart contracts. Em sua
feicdo contemporanea, os contratos inteligentes combinam diversas
tecnologias que viabilizam a automatizacao parcial ou até mesmo total dos
compromissos assumidos pelos negociantes. Dessa forma, ao reduzir a
dependéncia humana no desenrolar contratual, esse novo modelo técnico
oferece ganhos de eficiéncia que beneficiam um niimero cada vez maior
de setores mercadolégicos. Assim como qualquer outra inovagdo
tecnolégica em seu estagio inicial, os smart contracts despertam na
comunidade cientifica uma mistura de entusiasmo e apreensdo.
Especificamente no campo juridico, a garantia de autoexecutoriedade das
prestagdes que caracteriza os contratos inteligentes tem motivado um
interessante debate a respeito da necessidade de incidéncia do direito
contratual enquanto instancia reguladora. Nesse ponto, ndo obstante os
posicionamentos liberais mais extremados, deve-se compreender que a

ontologia dos smart contracts nao tornou obsoleta a deontologia da tutela
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judicial dos contratos. Isso porque, muito além de assegurar o mero
cumprimento formal das obrigacdes convencionadas, a interferéncia do
Estado-Juiz nos negoécios privados tem por objetivo resguardar os
legitimos interesses das partes e da sociedade como um todo. Ao invés de
conceber um falso maniqueismo entre os avangos tecnoldgicos e a
regulacdo juridica, é preciso empreender esfor¢os no sentido de conciliar
a eficiéncia propiciada pelos contratos inteligentes com a protecdo aos
bens da vida preconizada pelos diferentes ordenamentos nacionais. Seja
no Brasil ou em qualquer outro pais, o caminho para a consecugdo dessa
harmonia perpassa, inicialmente, pelo enquadramento dos smart
contracts na moldura composta pelas normas de direito contratual ja
consolidadas. A partir desse primeiro passo, sera possivel identificar,
problematizar e superar gradualmente cada um dos pontos de tensdo
entre o substrato tecnolégico e a perspectivagdo juridica dos contratos

inteligentes.
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Afinal, smart contracts sao contratos?

Natureza juridica a partir de uma leitura socioldgica

Luiza Resende Guimaraes

Maria Clara Versiani de Castro

Introducao

O direito dos contratos se constitui como uma das mais dindmicas
disciplinas da esfera juridica, inclusive em termos de suporte fisico para as
avencas. Desde os mais antigos como a pedra, até os mais atuais, como o
eletronico, cada aparicdo significou uma mudanca mais ou menos
disruptiva na forma de contratar. Ndo obstante, a maior transformacao
das praticas foi a irrup¢io do suporte digital. Este, durante muito tempo,
teve funcgdo passiva: servia como repositério de documentagdo, apenas
armazenava o acordado pelas partes e dependia do ser humano para
cumprir seus termos. O desenvolvimento da tecnologia, contudo, permitiu
que o dispositivo passasse a compor ativamente o processo transnacional,
detendo importante papel no desenrolar e na execugao dos contratos
(REY, 2019).

O dinamismo da disciplina contratual faz-se necessario, visto que esta
precisa responder ao aparecimento de novos modelos negociais e
tecnologias. Cada tipo de sociedade possui sua forma predominante de
contrato. A sociedade hodierna, marcada pela informacio, tende a
minimizar o envolvimento humano, nio apenas na defini¢do dos termos
contratuais, como também em seu cumprimento (SAVELYEV, 2017). E

diante dessa nova arquitetura proposta que emerge a figura dos smart
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contracts, autoexecutaveis por intermédio de coédigos computadorizados
que independem de agdo humana.

O presente trabalho, fruto da disciplina Negdcio Juridico e
Tecnologia, ministrada pela professora doutora Natalia Chaves no
Programa de Pés-Graduacdo da Faculdade de Direito da UFMG, possui
como principal objetivo compreender se, a partir da teoria que toma o
contrato como veste juridico-formal da operagdo econémica (ROPPO,
2009), 0s smart contracts possuem ou ndo natureza contratual.

A estrutura do trabalho seguiré a ideia de, em um primeiro momento,
conceituar contrato, tendo como marco teérico a ideia de Enzo Roppo.
Com essa finalidade, buscar-se-a realizar breve retrospectiva histérica,
com foco no conceito classico de contrato consolidado no século XIX até os
dias atuais, analisando as repercussoes da passagem de um Estado Liberal
para um Estado Social sobre a matéria contratual. Em seguida, o enfoque
recaird sobre os smart contracts, seu conceito (ou possiveis conceitos),
principais caracteristicas e breve histérico. Este segundo tépico do
desenvolvimento também envolverd uma introducao acerca da tecnologia
blockchain, intimamente ligada aos contratos inteligentes.

Posteriormente, serd atingido um dos problemas fundamentais do
presente trabalho e que tem como primeira pergunta inevitavel se, de fato,
smart contracts sao contratos, ou se sua denominacéo tdo evidente e que
leva a presuncao de sua natureza contratual generalizada corresponde,
simplesmente, ao uso genérico do termo (contract), cunhado nos estudos
mais difundidos sobre o tema, para descrever um fenémeno sem atender
as condi¢bes juridicas de tal designacdo (REY, 2019). Uma vez
ultrapassado esse questionamento, serdo descritos alguns dos problemas
praticos centrais na aplicacio dos smart contracts. Por fim, sera
examinada a (in)compatibilidade entre os “novos” principios listados no
tépico sobre os contratos (boa-fé, fungao social e equilibrio econdmico) e
os smart contracts.
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1. O contrato como veste juridico-formal da operacio econémica

Contratar tornou-se ato tdo corriqueiro que, em geral, as pessoas
sequer percebem quando o fazem. Claro, sabem que contratam quando
compram ou alugam um imével e precisam assinar inimeras copias e
concordar com diversas clausulas. Nao se dao conta, todavia, que também
contratam quando, diariamente, compram um pao na padaria de manha.
O fendmeno contratual é inescapavel a sociedade hodierna, motivo pelo
qual é necessario compreendé-lo para responder as dtvidas que surgem
acerca de sua origem, seus desdobramentos e suas consequéncias.

A principio, importa realizar breve retrospectiva historica acerca do
fendmeno contratual. Nao se pretende analisar exaustivamente sua
origem ou todas as suas fases, mas sim ser capaz de contextualizar sua
evolucdo, em especial do século XIX até os dias atuais. A concepcdo de
contrato aperfeicoada no século citado era baseada no postulado
jusnaturalista em que a vontade humana individualizada constituia a fonte
primaria de todo o efeito juridico, a energia criadora dos direitos e
obrigacoes legais (ROPPO, 2009). Nesse sentido, contrato era sinénimo de
consenso, de encontro de vontades.

Durante o periodo descrito, imperava politicamente o ideal do
liberalismo e a liberdade de contratar era tdo préxima de irrestrita quanto
possivel. A celebracao de contratos era concebida para ser completamente
livre, caracterizada pela plena autonomia. Quaisquer limites eram
enxergados negativamente, sendo aceitos de forma estreitissima. Nao
havia, portanto, maiores (ou menores) preocupagdes com a protecao de
sujeitos em situacdo de inferioridade socioecondémica ou de
vulnerabilidade. Tal liberdade quase incondicional trazia consigo uma
responsabilidade igualmente ilimitada: era o pacta sunt servanda elevado
a maxima poténcia.

A época, o pressuposto vigente era que essa liberdade, se garantida a
todos, levaria automaticamente a igualdade entre os sujeitos. Nao havia

espaco, naquele contexto, para questionamentos sobre justica substancial
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ou igualdade material. Os pilares da relagdo contratual eram, pois, a
liberdade de contratar e a igualdade formal, entendidos também como
interesses gerais da sociedade. O bem-estar coletivo viria, segundo essa
linha de raciocinio, por intermédio da livre iniciativa e da conjuncéo de
interesses particulares (ROPPO, 2009).

Essas eram as proposi¢des oitocentistas e novecentistas acerca do
direito dos contratos. Desde a época classica do liberalismo econdémico e
politico, no entanto, foram inimeras as modificacdes sofridas pelas
sociedades ocidentais. Por 6bvio, isso incidiu sobre o instituto contratual,
que foi sendo modificado paulatina porém profundamente. A chamada
teoria da vontade, anteriormente predominante, era adequada para um
sistema econOmico individualista, relativamente fechado e pouco
dinamico, em larga medida dominado pelo setor primario (ROPPO, 2009).
Nesse contexto, o modelo subjetivo de contrato se encaixava e cumpria as
demandas sociais consideradas mais importantes.

Tal concepgao classica de contrato precisou ser mitigada para melhor
se inserir na modernidade a para responder as suas demandas e
necessidades. Em prol de um melhor delineamento do fen6émeno
contratual a partir do século XX, Enzo Roppo firma-se como um autor
fundamental para compreender as transformacdes ocorridas na disciplina
(GOMES, 1983 apud VANZELLA, 2005), motivo pelo qual sua obra O
contrato seré o principal referencial te6rico para o desenvolvimento deste
tépico. Ao longo dos anos, ele desenvolveu sofisticada dogmatica de direito
contratual voltada ao estudo do instituto mediante um método
interdisciplinar e que privilegia o devir histérico (VANZELLA, 2005). A
priori, o autor italiano salienta que néo é possivel compreender o contrato
a partir de uma perspectiva meramente abstrata, visto que ele esta direta
ou indiretamente ligado a uma realidade economica, social e cultural
determinada, em relagdo a qual possui papel instrumental (ROPPO, 2009).

O fato é que, com o decorrer do tempo e a crescente complexidade
das relactes econdmicas entre os sujeitos, o contrato foi ganhando regras

cada vez mais especificas, até se tornar categoria autbnoma. A organizagao
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social mais complexa trouxe consigo a exigéncia de uma judicializacdo
cada vez maior das operacdes econémicas. Roppo (2009) explica que a
origem do contrato esté ligada justamente a captura dessas operagdes por
parte do direito, a sua atracdo para a orbita juridica. A definicdo do
instituto, portanto, ultrapassa a seara juridica, sendo dotada de uma
substancia real - a operagao econdmica - que pode ser descrita como um
fendmeno de circulagio objetiva da riqueza. Consequéncia disso é que,
ausente o carater patrimonial, ndo ha contrato. A partir dessa perspectiva,
atinge-se a nocdo, fundamental para o presente trabalho, de contrato
como veste juridico-formal da operacio econdmica; considerando, ainda,
que a formalizagio jamais é concebida como um fim em si mesma, mas
sempre em fun¢ao da operagao (ROPPO, 2009).

Voltando a perspectiva evolutiva, como é possivel prever, nas
sociedades contemporaneas o direito dos contratos em muito se difere
daquele presente no século XIX. O que se observa, em tempos hodiernos,
¢ uma tendéncia a reducdo da importancia conferida a vontade dos
contratantes, esta compreendida como o momento psicolégico que da

N

inicio a relacdo contratual (ROPPO, 2009). Em outras palavras, a
relativizacdo do pacta sunt servanda é o cerne do novo paradigma
contratual (VANZELLA, 2005). Trata-se de uma “objetificacio” desse ramo
do direito, mutagido que se fez necessaria frente as exigéncias de uma
economia moderna cada vez mais massificada, de intenso volume de
trocas e, consequentemente, alvo de crescente estandardizacdo e
impessoalidade. Assim, redimensiona-se a influéncia que o elemento
voluntarista exerce. Passa-se a dar maior importancia, nesse cenario, a
celeridade, a seguranga e a estabilidade das relacbes contratuais (ROPPO,
2009). Todas as questdes descritas ndo eram mais compativeis com a
relevancia exacerbada conferida a vontade individual no passado.

A partir do século XX, entdo, o contrato ndo mais pode ser descrito
como reino da vontade individual ou como expressio direta da
personalidade de seu autor. Isso porque ele é impactado pelo ambiente

social em que se insere e pelas condi¢ées de mercado, o qual passa a ser se
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caracterizar por sua imparcialidade e objetividade. O modelo objetivo de
contrato é instrumento funcional, portanto, de uma economia capitalista
altamente desenvolvida, caracterizada por produgbes e consumo de
massa, tipica da sociedade industrial. Afinal, se as operagoes econdmicas
se tornam mais e mais numerosas e heterogéneas, as normas que as regem
precisam seguir o mesmo caminho para responder aos interesses e
necessidades nascentes (ROPPO, 2009).

Da teoria da vontade caminha-se para a teoria da declaracgdo, a qual
se caracteriza por ligar os efeitos e o tratamento juridico das relagdes aos
elementos objetivos, exteriores e socialmente reconheciveis dos atos pelos
quais as relagdes se constituem. Estes passam a ter importancia muito
maior do que os elementos psicologicos individuais e as atitudes mentais
de foro intimo; ou seja, do que a vontade das partes. Intenta-se, com isso,
tutelar a confianga, de forma que ganham proeminéncia os elementos
exteriores. O que importa é o comportamento verificavel, seu significado
objetivo e tipico, sua cognoscibilidade social (ROPPO, 2009).

Embora possa parecer dbvio que das mudangas sociais adviriam
modificagdes na matéria contratual, alguns autores contemporaneos de
Roppo ndo as encararam bem. Parte da doutrina, ja no século XX, negava
a evolucgao contratual, afirmando que ela inexistia ou subestimando sua
profundidade. Por sua vez, uma segunda corrente reputava a morte do
contrato, ja que sua fonte principal - a vontade das partes - perdera a
importancia em alguma medida (ROPPO, 2009). Ambas as teorias sao
abundantes em nostalgia e destituidas de visdo critica e percepcdo da
realidade.

Afirmar que o contrato morreu apenas porque ele esta diferente
significa ignorar o principio da relatividade histérica dos institutos. Para
Roppo (2009), que enxerga o contrato a partir da lente social, as normas
envoltas em tal fendmeno sdo historicamente ditadas por forgas politicas,
satisfazendo determinados interesses e sacrificando outros que lhes sejam
conflitantes. Em outras palavras, o direito dos contratos seria produto de

uma decisdo politica, a qual lhe imputa objetivos igualmente politicos, de
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forma que as mudancas nessa decisdo determinam as transformacoes
ocorridas na matéria (VANZELLA, 2005).

E verdade que, se analisado o contrato a partir de sua acepcio
classica, como império da vontade individual ou como zona franca,
dominio incontroverso da livre vontade dos interessados, ele serd visto
como um instituto em crise. Mas fazer isso seria destacar, de modo
arbitrério, uma fase historicamente condicionada e circunscrita da
evolucdo do instrumento contratual. O contrato, como todas as disciplinas
juridicas, esta longe de ser regido por leis absolutas. Nao ha razoes para
postular, cientificamente, que tal fase correspondeu a sua “esséncia” ou a
seu “estado de pureza”. Nao existe, Roppo deixa claro, essa tal esséncia
imutével e indiferente a histéria: o que existe é o contrato, na sua
variedade de formas e concretas transformacoes (ROPPO, 2009).

Em uma andlise da realidade contratual a partir do século XX, sob
alguns angulos, é possivel afirmar seu declinio: o espago reservado a
autodeterminacéo do sujeito privado, de fato, foi limitado. Com a evolucio
do direito, aumentaram as intervengoes legislativas no campo contratual.
Poder-se-ia afirmar, por conseguinte, o predominio da lei sobre o contrato.
Em contrapartida, “a lei é cada vez mais contratada”, o que nos levaria a
crer no predominio oposto, vez que o contrato tende a ocupar dominios e
fungodes que, outrora, eram reservados a lei. Nao hé resposta univoca, e a
questdo é dialética: alguns fenomenos, realmente, parecem assinalar uma
reducdo objetiva da area de incidéncia e importancia do contrato; outros,
em contrapartida, demonstram dilatagdo e expansao de sua atuagao. O que
se percebe que é, em seus contornos mais recentes, o contrato vé exaltado
seu papel de mediagio social, conquistando espacos e fungdes novas,
sempre mais relevantes (ROPPO, 2009).

Todas as aludidas mutagdes, para além de atender as demandas de
uma economia de massas que exige dinamismo e standartizacdo (como
muito bem delineado por Roppo), também se relacionam com a protecdo
das partes contratantes que se encontram em situacdo de vulnerabilidade.

Para o objetivo do presente trabalho, ndo cabe grande aprofundamento na
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tematica, entretanto, importa uma breve apresentacio da mudanca
principiolégica ocorrida no campo. Na teoria liberal do contrato, eram trés
os principios classicos: (i) a liberdade contratual, que determina que, nos
(raros) limites da ordem publica, as partes podem convencionar da forma
como bem entendessem; (ii) a obrigatoriedade, ou seja, o pacta sunt
servanda, a forca de lei atribuida as clausulas; e (iii) a relatividade dos
efeitos contratuais, segundo a qual o contrato apenas vincula as partes,
nao beneficiando nem prejudicando terceiros (THEODORO JR, 2004).

Com a imposigao progressiva do Estado Social, o decorrente
enfraquecimento das concepgdes liberais sobre a autonomia da vontade no
intercambio negocial e o afastamento do neutralismo juridico diante do
ambito econdmico (THEODORO ]JR, 2004), somam-se aqueles principios
mais trés: (i) a boa-fé objetiva; (ii) o equilibrio econémico; e (iii) a funcdo
social do contrato (AZEVEDO, 1998). Isso nao significa, todavia, a anulagao
da figura do contrato e também nao afasta a incidéncia dos principios
classicos. Mais que isso, continua nascendo da vontade livre, segundo a
autonomia da vontade (PERFEIRA, 1997).

A boa-fé objetiva, positivada pelo Codigo Civil de 2002, estabelece que
ndo é somente o acordo de vontades que obriga as partes contratantes.
Elas sao obrigadas, por lei, a respeitar os principios da probidade e da boa-
fé, seja nas negociacdes preliminares, durante a vigéncia do contrato ou
apbés sua execucdo. Existem, portanto, deveres paralelos (anexos,
acessdrios) que precisam ser cumpridos, embora nao tenham sido
expressamente pactuados entre os interessados (THEODORO JR, 2004). A
boa-fé objetiva se desliga do elemento vontade e foca em um parametro
de comportamento socialmente esperado, verificavel, de forma que néo
importa a intencdo, ao contrario do que ocorria com a boa-fé subjetiva
(USTARROZ, 2003). Tal principio, no ordenamento brasileiro, se
subdivide em trés fungdes principais: interpretativa, limitadora e criadora
de deveres anexos.

O principio do equilibrio econdmico, por sua vez, assinala que a

ordem juridica deve estabelecer mecanismos protetivos para o contratante
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contra a lesdo e a onerosidade excessiva. Na primeira, o agente, por
inexperiéncia ou premente necessidade, obriga-se a prestagio
manifestamente desproporcional; enquanto, na segunda, h4d um evento
extraordindrio superveniente que torna a prestacdo excessivamente
onerosa para um contratante e demasiadamente vantajosa para a
contraparte. Em ambos o0s casos, a lei permite a resolucdo do contrato ou
a revisdo de seus termos para que o equilibrio seja reestabelecido
(THEODORO JR, 2004).

Por fim, tem-se a fungéo social do contrato, o qual busca inserir esse
instituto em uma ordem social harmonica. Trata-se de uma proibicdo de
ver o contrato como um atomo, algo que somente interessa as partes,
desvinculado de todo o restante (AZEVEDO, 1998). O enfoque do principio
se encontra, assim, nos reflexos do contrato no meio social, perante
terceiros. Humberto Theodoro Jr. (2004) esclarece, entretanto, que tal
fungdo néo faz desaparecer a autonomia privada, a qual continua sendo a
base de sustentacdo do instituto. O que é limitado é o poder individual que
dela deflui, haja vista serem agregadas as ideias de justica e solidariedade.
A partir dessa perspectiva, a autonomia privada deve passar a se orientar,
também, pela utilidade que possa ter na consecugdo dos interesses gerais
da comunidade (AMARAL, 2000).

Estabelecido esse panorama histdrico do contrato, suas principais
funcoes e diretrizes hodiernas, fica evidente que, longe de ter morrido, o
contrato apenas se modificou para atender as exigéncias dos novos
tempos. A disciplina contratual é historicamente mutavel, vez que decorre
das leis e regras jurisprudenciais operantes em determinado momento.
Isto é o que Roppo (2009) denomina relatividade do contrato, segundo a
qual a existéncia, dimensdo e difusao do instituto contratual serdo
diferentes a depender do arranjo social em que ele estiver inserido. Com o
evoluir das condicbes econdmico-sociais, é natural que surjam novas
operacdes e novos géneros que, embora sejam diferentes dos tipos
anteriores e ja conhecidos, sio realidade no dia-a-dia. F nesse contexto que

ganha relevancia a figura dos smart contracts.



Luiza Resende Guimaraes; Maria Clara Versiani de Castro | 45

2. Smart contracts: conceituacio e breves consideracoes

Inicialmente, para a correta compreensido dos smart contracts,
necessaria se faz a conceituacgdo e compreensao das chamadas blockchains.
A opcao se justifica na medida em que, usualmente, um smart contract é
criado e se opera dentro de uma blockchain.

De forma simples, uma blockchain é uma transacdo (block) que é
adicionada a uma lista (chain) (STAPLES, 2017). Uma vez adicionada a
lista, a transacdo se torna parte do livro razdo da blockchain, o qual é um
registro incorruptivel e irreversivel de todas as transagdes conduzidas na
blockchain (CATCHLOVE, 2019).

A grande novidade da blockchain é a sua caracteristica
descentralizadora. Em sua modalidade mais usual, a publica, a cadeia de
transacdo ndo é controlada por um ponto central ou por uma
infraestrutura central, mas sim por “nodes” que validam os dados das
transacdes antes de registrd-las na cadeia da blockchain (CATCHLOVE,
2019). O resultado disso é um controle descentralizado dos dados e de sua
veracidade, que é compartilhado com toda a plataforma (CATCHLOVE,
2019).

Em outros termos, a blockchain é uma colecdo descentralizada de
dados (RASKIN, 2017). A sua unidade é o “block”, que contém certas
informacoes como créditos, débitos ou titulos de propriedade; esse bloco é
verificado por um grande nimero de computadores em uma rede, os quais
sdo chamados de “nodes”; e, ap6s a verificacdo, é atado a outros blocos
previamente verificados, formando uma cadeia “chain” de dados (RASKIN,
2017).

Para além de sua caracteristica descentralizadora, a blockchain: a)
abre a possibilidade de que as transa¢des realizadas entre os usudarios
sejam anonimas (CATCHLOVE, 2019); e b) previne adultera¢des nos
negocios celebrados e garante a sua natureza perpétua, uma vez que todas
as transagbes tém a sua legitimidade verificada pelos nodes quando
adicionadas a cadeia (CATCHLOVE, 2019).
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Por suas caracteristicas, a blockchain prové uma base forte para o
desenvolvimento e a operabilidade dos smart contracts. Nos tltimos anos,
uma série de plataformas tém aproveitado e se utilizado do poder da
tecnologia de blockchain para a criacio desse modelo negocial
(CATCHLOVE, 2019).

Em um contexto de grandes inovacbes tecnoldgicas e de
automatizacdo de uma série de atividades, nos mais distintos campos da
vida quotidiana, os smart contracts nascem de uma proposta dita
revolucionaria de reducdo dos custos de transacdo dos contratos, de
descentralizacdo das operagdes e de anonimizacdo dos contratantes
(DIVINO, 2018).

Apesar de teoricamente muito convidativos, a disciplina dos smart
contracts, especialmente no ordenamento juridico brasileiro ainda suscita
uma série de questionamentos. Entre eles, questiona-se se os smart
contracts, de fato, podem ser considerados contratos nos termos da
legislagdo patria ou, alternativamente, se a atual concepgao de contrato faz
sentido diante das inovagoes desse novo modelo negocial.

Para elucidar, neste momento sem qualquer propdsito de exaurir a
matéria, oS questionamentos levantados, faz-se necessario,
primeiramente, conceituar e compreender as caracteristicas e
peculiaridades dos chamados contratos inteligentes.

A formulacdo tebrica, técnica e juridica dos smart contracts é
atribuida a Nick Szabo. O jurista e criptégrafo enunciou o inicio de um
plano contratual capaz de se formar, de executar-se e de se cumprir
auténoma e automaticamente, sem a presenca de um terceiro, sob a ética
do principio da autonomia privada e do aforismo pacta sunt servanda
(DIVINO, 2018).

Szabo, ainda, define smart contracts como “um conjunto de
promessas, especificadas em formato digital, incluindo protocolos dentro
dos quais as partes cumprem essas promessas” (SZABO, 1996). O autor

explica que denomina esses contratos de “inteligentes” na medida em que
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sdo muito mais funcionais do que os seus antepassados, os contratos
inanimados de papel (SZABO, 1996).

Essa nova modalidade de negocios organiza-se de forma eletronica,
tendo suas bases em cddigos, algoritmos e operacdes matematicas. Assim,

Stéfano Divino define smart contracts como um:

Negocio juridico unilateral ou bilateral, quase inviolavel, imperativo,
previamente pactuado escrita ou verbalmente, reduzido a linguagem
computacional apropriada (algoritmos) e expresso em um termo digital que
representara ipsis litteris o anteriormente acordado, armazenado e executado
em uma base de banco de dados descentralizado (blockchain), para geri-lo
auténoma e automaticamente desde sua formagao a sua extingdo - incluindo
condigdes, termos, encargos e eventuais clausulas de responsabilidade civil -
com auxilio de softwares e hardwares, sem a interferéncia de terceiros,
objetivando a redugdo de custos de transac¢do e eventuais despesas judiciais,
desde que aplicados principios juridicos e econdmicos compativeis com a
relagdo contratual instaurada (DIVINO, 2018).

Raskin, por sua vez, define smart contracts como acordos cuja
execucdo é automatizada, usualmente por computadores, e que sdo
projetados para garantir a sua performance sem que seja necessario
recorrer as cortes e tribunais (RASKIN, 2017). Assim, destaca que a
automatizacao garante a performance do contrato, para o bem e para o
mal, ao excluir de sua execucdo o arbitrio humano (RASKIN, 2017).

Em outras palavras, smart contract ¢ um contrato legal, representado
e executado, a0 menos em parte, por um software automéatico (LANDY,
2018). Assim, pedacos de cédigos desempenham certas tarefas que sado
pré-definidas e mutuamente acordadas no smart contract.

Quanto as suas caracteristicas, a doutrina especializada aponta que
os contratos inteligentes possuem, necessariamente, a forma eletronica.
Nesse sentido, a necessidade de assinaturas eletronicas ou de utilizagdo de
chaves digitais das partes, forjadas em tecnologias de criptografia,
constitui elemento essencial desse tipo de contrato (DIVINO, 2018).

Ainda, por ser redigido em algoritmos ou em outras linguagens

computacionais, torna-se necessaria a existéncia de um software para
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programacdo da linguagem previamente acordada e pactuada entre as
partes e de um hardware para iniciar a execugdo do acordo eletrénico
(DIVINO, 2018).

Em decorréncia de sua natureza eletrénica e criptografada, os smart
contracts sao comumente associados a um maior nivel de certeza de
adimplementos das obrigactes pactuadas. Isso se da porque o conjunto
computacional onde foi gerado o contrato ird executd-lo tal qual fora
inicialmente esbogado, sem qualquer discricionariedade ou interferéncia
humana (DIVINO, 2018).

Nesse sentido, também ndo ha espago para interpretagdes por
entidades fora da relagio contratual ou por jurisdi¢des (DIVINO, 2018). O
pacto serd cumprido tal qual fora transacionado, de forma automatica,
sem que seja necessario checar novamente a vontade das partes em suas
fases executorias.

Desta feita, a sistematica dos smart contracts resolve uma grande
parcela dos problemas provenientes da performance dos contratos ao
eliminar o elemento humano (RASKIN, 2017). Nesse sentido, se nada
impedir que a maquina de funcionar, ela ira, por definicdo, garantir a
performance do contrato tal como fora celebrado (RASKIN, 2017).

Conforme ja se observa, na disciplina dos smart contracts, o contrato
celebrado pelas partes devera serd automatico, ou seja, auto executével.
Para que se possa, de fato, considerar um contrato como um contrato
inteligente, ele deve ser executado, a0 menos em alguma de suas partes,
de forma autdénoma, sem a necessidade de atuagdo humana, por um ou
mais computadores, ou por qualquer outro meio eletronico (DIVINO,
2018).

Em decorréncia de sua autoexecutoriedade, ha a necessidade, ainda,
de que os contratos sejam elaborados de forma muito completa, prevendo
sempre uma série de condicdes e de consequéncias a essas condigoes.

Nesse sentido, as circunstancias negociais devem ser previamente

estabelecidas pelos contratantes e traduzidas no cédigo para que,
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ocorrendo determinado evento previsto, o cédigo realize automaticamente
uma agao posterior com base no que lhe fora informado (DIVINO, 2018).

Na codificacdo dos contratos inteligentes as declaragoes condicionais
sdo indispensaveis e deverdo ocorrer durante a execucao contratual, pois
0 codigo s6 podera executar aquilo que foi programado para fazer
(CATCHLOVE, 2017).

A imutabilidade, ou ao menos a dificil mutabilidade, das disposi¢oes
contratuais do smart contract é vista como uma de suas maiores
caracteristicas e uma de suas principais diferengas em relagdo as formas
tradicionais de contratar.

Da mesma forma, uma das grandes inovacdes diz respeito a
imposicdo do cumprimento das obrigacdes acordadas. Enquanto nas
modalidades tradicionais de contrato ha a necessidade de recorrer a lei e
ao judiciario para for¢ar o cumprimento da obrigagao pactuada, nos smart
contracts essa imposicdo decorre dos préprios termos e mecanismos
estabelecidos no contrato (RASKIN, 2017).

Isso ocorre porque, quando se trata de smart contract, estabelecidas
as clausulas contratuais e as situagdes condicionais, existe a possibilidade
de cumprimento e execugdo forcados da obrigacio em caso de
adimplemento ou inadimplemento de uma determinada condi¢do pré-
estabelecida (DIVINO, 2018).

Assim, uma vez transcrita a vontade dos contratantes e o negocio
juridico para a linguagem computacional, a sua execugao sera operada de
maneira autdbnoma, dispensando posteriores verificagdes, aprovagdes ou
acoes dos envolvidos ou de terceiros (DIVINO, 2018).

A questio se reflete, ainda, na redugdo das ambiguidades
eventualmente existentes no contrato celebrado. A codificacdo de smart
contracts é feita utilizando uma légica tal que ndo permite ambiguidades,
assim, uma coisa é ou ndo é e deve ou nao ocorrer como resultado do
cbédigo (CATCHLOVE, 2017).
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3. A natureza juridica dos smart contracts e suas repercussoes

Estabelecidas as principais diretrizes acerca do direito dos contratos
e dos smart contracts, cabe questionar se, afinal, estes possuem natureza
juridica contratual. Em uma primeira leitura, a resposta poderia parecer
6bvia, dada a nomenclatura do instituto, inventada na década de 1990 por
Nick Szabo (1996). O nome derivou de sua tentativa de criar um contrato
legal em codigo computadorizado, entretanto, é infeliz por duas razdes
principais: primeiro, porque a intencdo de Szabo era identificar uma
analogia, em termos de estrutura, entre informatica e direito, e ndo os
assimilar; e segundo, porque a ideia dos smart contracts é justamente
emancipar os usudrios dos intermediarios tradicionais (JACCARD, 2017).

Isso posto, fica estabelecido que néo é possivel defender a natureza
contratual do instituto com base, unicamente, na terminologia, ja que ela
nao necessariamente deve ser compreendida em sua acepgao técnica
(JACCARD, 2017). Algumas vezes, “contrato” é utilizado informalmente,
sem a intengdo de referenciar a veste juridico-formal da operacido
econdmica, que conta com requisitos e obrigacdes legalmente exigiveis
entre as partes. Ha estudiosos que alegam utilizar a terminologia
seriamente e afirmam que se trata de instituto que tornara prescindiveis
advogados e juizes, dadas a automatizacdo e a garantia de cumprimento
que marcam os smart contracts. A questdo é que aqueles ndo percebem
que usam o vocabulo tanta liberalidade que ele perde qualquer semelhanca
com sua definicdo original - de um acordo legalmente exigivel (logo,
incompativel com a ideia de extincdo de defensores e tribunais) (MIK,
2017).

Tudo esta relacionado ao fato de que delimitar o conceito de smart
contract ndo é tarefa facil, grande parte em razdo da diversidade de
disciplinas que convergem para seu estudo (juridica, matemaética,
informatica) (REY, 2019). H4 correntes cujo foco recai sobre o
automatismo da execugdo e a prescindéncia de intervencdo humana,

porém ainda hd mencdo ao contrato ou acordo. Por outro lado, ha
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propostas mais neutras e genéricas, que ndo fazem alusdo a figura
contratual: tratam o smart contract meramente como programa
informatico que executa ordens pré-definidas quando certas condicoes se
retnem dentro de um sistema, ausente a necessidade de autoridade
intermediaria (REY, 2019). E h4, por fim, aquelas que compreendem o
instituto como verdadeiro negécio juridico contratual.

Uma vez levantada a davida acerca da possibilidade de os smart
contracts sequer poderem ser considerados contratos, alguns autores
(MIK, 2017) questionam se ainda ha questdes sobre o assunto que valem a
pena ser debatidas a partir da perspectiva legal. Autores como Divino

(2018, p. 2785) parecem acreditar que néo, afirmando que

Apesar das incontéaveis defini¢des trazidas por técnicos e estudiosos da area, a
caracteristica intrinseca que Szabo quis dar aos contratos inteligentes e que
em grande parte é suprimida na elaboragdo desses conceitos é a propria
esséncia contratual e capacidade de criar um acordo legalmente exigivel
(SZABO, 1997). Caso houvesse sua negatdria ou descaracterizagdo como
instrumento contratual, inexistiria motivos para discutir os aspectos legais
referentes aos institutos contratuais que dele exsurgem. Nao haveria razao e
argumentacdo juridica para dissertar sobre um aparato aquém da ciéncia do
direito. Portanto, [...] o primeiro aspecto juridico relevante é sua categorizagdo

como contrato, e ndo mero c6digo de programagao.

No presente trabalho, todavia, acredita-se ndo ser possivel afirmar
categoricamente que todo smart contract possui natureza juridica
contratual, mas isso ndo constitui ¢bice para que esta natureza seja
atribuida eventualidade. A andlise terd que ser realizada caso a caso,
considerando o smart contract especifico e o que o ordenamento no qual
ele estd inserido entende por contrato. Considera-se, portanto, que aquele
sera assim configurado se cumprir os requisitos legais qualificados. Tal
afirmacao pode parecer simplista, mas adquire pleno sentido quando se
observa que, sob o manto do termo smart contract, resta agrupada uma
amplissima fenomenologia (REY, 2019).

Nessa esteira, cabe salientar que a terminologia em questao néo é

utilizada somente para os negécios juridicos que cumprem os requisitos
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contratuais. Muitas vezes, usa-se smart contract para se referir apenas ao
codigo, ou seja, ao programa que executa automaticamente uma série de
instrucdes ou protocolos pré-determinados e sem qualquer conexao com
uma relagdo contratual. Em outras ocasides, refere-se integralmente a um
contrato lavrado anteriormente em outro suporte para depois ser
traduzido na forma de smart contract. Terceiro, o nome é utilizado em
relacdo a um contrato materializado e concluido direta e exclusivamente
na forma de linguagem maquina. Finalmente, utiliza-se o termo para
descrever uma parte das obrigacdes celebradas em um contrato (em outra
forma), a fim de permitir a autoexecu¢do das prestacoes (REY, 2019).
Assim, ainda que admitido que nem sempre os smart contracts possuem
natureza juridica contratual, defende-se que se trata de questionamento
vélido e que hé repercussdes juridicas suficientes para que a figura seja
estudada dentro da esfera do direito.

Voltando a questdo central, ressalta-se que, tedrica e legalmente, nao
h4 muitos obstaculos para que um smart contract seja definido como
contrato. Em primeiro lugar, o instrumento é utilizado para governar
relacdes econdmicas entre as partes, finalidade tipica dos contratos
tradicionais (SAVELYEV, 2017). Depois, o direito dos contratos é regido
pela liberdade das formas, o que significa, se as partes desejam expressar
o acordado eletronicamente, em c6digo, e automatizar o cumprimento das
obrigagdes em um sistema de blockchain, ndo ha obstaculos legais que as
impecam (MIK, 2019). Terceiro, tem-se que, apesar de o cumprimento dos
smart contracts ser automatizado, ainda é necessaria a manifestagiao de
vontade das partes para que ele se torne efetivo (fazem-se presentes,
inclusive, oferta e aceitagdo em seu processo de formacao). Nesse caso, em
contraposicdo ao contrato classico, em que a confianca estd na outra
pessoa, aqui, essa confianca é depositada no algoritmo computacional por
tras do acordo (SAVELYEV, 2017).

Debate mais controverso gira em torno de compreender se ha ou ndo
intencdo das partes de criar relagdes legais quando realizam um smart

contract, como haveria em um contrato. E possivel argumentar que, ao
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escolher que sua relacdo seja regida por esse instituto, o que os
contratantes buscam é justamente utilizar um sistema regulatério
alternativo, em detrimento das leis contratuais classicas, motivo pelo qual
ndo haveria intencao de criar relagoes legais. Entretanto, se o resultado
possui a mesma substancia de um contrato ordinario, tende-se a arguicao
de que a natureza das relagdes e seu cerne sdo os mesmos (SAVELYEV,
2017).

Tal questao leva ao sem nimero de desafios que envolve a tentativa
de aplicacéo de conceitos classicos' aos smart contracts, visto que estes sdo
pensados e desenvolvimentos para constituir sistema paralelo a estrutura
juridica posta. Conforme exposto, os smart contracts precisam ser
descritos em linguagem méquina para que possam ser lidos por um
computador, o qual é indiferente a principios fundamentais, como
legalidade, justica e protecdo da parte mais fraca. Em contrapartida, os
principais principios pelos quais sao regidos estdo ligados a certeza e a
prevaléncia da efetividade. Savelyev (2017) enumera algumas
decorréncias do fato de serem os smart contracts exigiveis apenas por

cbdigos técnicos. Sdo elas:

a) Smart contracts ndo criam obrigagdes em sentido juridico: a nogao de obrigacao,
derivada do direito romano, é incompativel com a figura em andlise. Sdo dois os
elementos-chave das obrigacdes: a orientagdo para o futuro e uma vontade
componente. Partindo do pressuposto de que aquelas representam uma ligacao
entre duas pessoas, esse vinculo existe na extensdo que determinada acdo ou
inagao tem que ser cumprida no futuro. Isso significa que o devedor tem alguma
flexibilidade para cumprir ou ndo cumprir o acordado. Nos smart contracts,
nada depende da vontade do devedor (porque a execugdo é automatica), entdao
ele ndo esta sob nenhuma obrigagdo com o credor. Acrescenta-se, todavia, que
concluir, por essa razdo, que smart contracts nao podem ser contratos seria
simplista. O apontamento quer dizer, apenas, que normas obrigacionais
relacionadas ao modo de adimplemento e as consequéncias de inadimplemento

nao se aplicam.

* Aqui, o termo “classicos” é utilizado apenas como referéncia aos principios que regem os contratos tradicionais (ndo
inteligentes). Nao ha relacdo com a teoria classica (liberal) contratual apresentada no primeiro tépico de
desenvolvimento.



54 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

b) Nenhuma das partes pode quebrar o acordado: ainda que circunstancias
fundamentais do pacto se alterem, ndo ha possibilidade de modificagdes nos
smart contracts. Como resultado, todos os remédios estabelecidos no direito dos
contratos (danos, multas, cumprimento especifico) séo inaplicaveis, exceto se
expressamente incluidos no cddigo. Trata-se do pacta sunt servanda em sua
forma absoluta (mais uma vez).

¢) Os vicios de consentimento ndo desempenham nenhum papel sobre a validade
dos smart contracts: a consideracdo desses fatores seria contraditéria com a
principal caracteristica das transacdes na database do blockchain: sua tnica
versao da verdade para todos. Modificar o contetido acordado post factum em
razao dos vicios seria minar a confianca no blockchain e depreciar seu valor.

d) Smart contracts sao (pretensamente) igualitdrios por natureza: sua arquitetura
nao permite a protecao das partes mais fracas na avenca.

e) O conteudo dos smart contracts pode envolver objetos ilegais: ndo importa a
legalidade ou ilegalidade do acordo, mas apenas se este pode ser transformado
em c6digo. Embora o contrato seja considerado invalido juridicamente, ainda
assim havera sua execugao pelo cddigo do computador. A Ginica resposta possivel
por parte do direito é tentar perseguir os individuos envolvidos na transacao na
“vida real”.

f) Natureza autbnoma dos smart contracts: nao ha necessidade de um sistema
legal para sua existéncia, afirma o autor, ja que eles podem operar sem sua
vigilancia. Os contratos inteligentes sdo, de fato, transnacionais e executados de

forma uniforme nos diferentes ordenamentos nacionais.

Especificamente no que diz respeito ao disposto no item e, cabem
algumas observagoes. Alguns entusiastas dos blockchains compreendem
erroneamente a declaracdo “code is law”, como se ela implicasse que o
cédigo pode se sobrepor ao direito ou que networks descentralizadas
criassem seus proprios regimes legais. Esses trabalhos defendem que
blockchains criam um universo transacional paralelo, ou até mesmo sua
propria jurisdicdo e, como resultado, nao haveria necessidade de
obediéncia das leis pelas partes (MIK, 2017).

E certo que houve um periodo de turbuléncia teérica acerca da
questdo, mas hoje é quase incontroverso que contratos formados no cyber
espaco devem ser tratados como qualquer outro contrato e atender aos
mesmos principios legais. Disso decorre que, para que os smart contracts

se tornem uma ferramenta comercialmente viavel, eles devem, sim, ser
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legalmente exigiveis. Isso porque a dispensa de confianga na contraparte
e o carater incorruptivel decorrentes do blockchain sao significantemente
limitados se ndo houver possibilidade de protecdo das partes em relagdo a
riscos de erros computacionais e até mesmo de mudancas substanciais nas
circunstancias. Essa protecdo institucional, no entanto, fica reservada
aquelas relagdes que carregam consigo a natureza de contrato (MIK, 2017).
Afinal, quando se considera que, em um smart contract, nao é possivel
deter a execugdo, necessita-se vislumbrar a possibilidade de que ele seja
cumprido apenas para, mais tarde, buscar - como efeito do
reconhecimento da nulidade ou anulabilidade - a restituicio da prestacao
desempenhada, por questdes de validade, de eficacia ou, simplesmente,
porque assim desejam as partes (REY, 2019).

Partindo desse pressuposto, como defendeu-se acima que nem todas
as figuras comumente chamadas de smart contracts possuem natureza
contratual, importa analisar em quais casos havera compatibilidade. Em
um primeiro momento, destaca-se que dois elementos fundamentais para
que um contrato seja legalmente exigivel sdo a intencédo e a consideragao.
A intencdo pode ser objetivamente avaliada, com base nas palavras e agdes
das partes. Ela pode ser expressa de maneiras diversas, haja vista a aludida
liberdade das formas que é regra geral no direito dos contratos. O segundo
requisito, a consideragdo, é descrito como algo prometido ou dado em
troca. Trata-se do ganho de um beneficio/direito/interesse em detrimento
de uma perda/responsabilidade. Ndo é necessario que haja equivaléncia
de valores, mas apenas reciprocidade aos olhos do direito. Logo, apenas
smart contracts que envolvem trocas cumprem tal requisito (MIK, 2017).

No mais, faz-se necessario ter em mente que nem todos os acordos
poderdo ser traduzidos para a linguagem dos smart contracts. Em
conformidade com o exposto anteriormente, uma das principais
caracteristicas dessa figura estd em sua linguagem codificada, requisito
para que possa ser lida por um computador e, por conseguinte, para seu
cumprimento automatizado. A auséncia de intervencdo humana na

execugdo das prestagdes contratadas constitui um dos tragos
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fundamentais dos smart contracts. Tem-se, neste ponto, uma das questes
mais complicadas na matéria, haja vista a dificuldade de traducdo da
linguagem humana para a linguagem méquina, especialmente quando se
trata de contratos padrdes oferecidos a uma pluralidade de destinatarios
(REY, 2019). Tal problematica adquire especial relevancia quando
constatado que a viabilidade dos smart contracts depende da possibilidade
de expressar obriga¢des contratuais em codigo (MIK, 2017).

Do problema relacionado a linguagem decorre que os smart contracts
nao permitem uma configuracio aberta e indeterminada: seu fluxo precisa
ser especificado e descrito de maneira que possa ser executado por um
computador. Assim, para ser passivel de veiculagdo via smart contract, a
obrigacao entre as partes precisa ser facilmente identificavel, de forma que
o cumprimento das obrigacdes ndo esteja sujeito a leituras, excecoes,
conceitos abstratos e variaveis de dificil determinacdo (REY, 2019).

O maior desafio da referida tradugao esté no fato de que a linguagem
natural é inerentemente imprecisa: o significado das palavras sempre
depende, em alguma medida, de um contexto. Com suas frases longas,
clausulas subordinadas e expressdes inter-relacionadas, a linguagem
juridica pode ser ainda mais dificil de traduzir do que a comum. Nos
contratos tradicionais, a interpretacdo serve para estabelecer o exato
escopo das obrigagdes assumidas pelas partes. Dificilmente haverd um
contrato que nao necessita de alguma interpretacdo, a qual, em geral, é
realizada pelos tribunais, uma vez que o litigio é instaurado entre os
contratantes. Nos smart contracts, tal cenario ndo seria possivel, e essa
interpretagdo teria que ser realizada anterior ou paralelamente ao
processo de formacao do acordo (MIK, 2017). Mas, se ndo os tribunais,
quem deve cumprir essa tarefa?

Por 6bvio, ndo se pode esperar que os programadores realizem essa
funcio, que ficard a cargo dos advogados e das partes. Isso traz outro
problema, porque estes, em geral, ndo terdo conhecimento de cédigo
suficiente para compreender se o programador estd descrevendo, em

linguagem maquina, exatamente o acordado (MIK, 2017). Isso potencializa
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a possibilidade de situagdes nas quais os termos lavrados em linguagem
maquina sao discrepantes daqueles estabelecidos pelas partes (REY, 2019),
que, em geral, sdo incapazes de verificar se o cédigo reflete precisamente
0 que combinaram (MIK, 2017).

A despeito do disposto, alguns autores continuam insistindo na
habilidade dos smart contracts de converterem qualquer tipo de contrato.
No mais, assumem que as partes vao criar seu proprio smart contract ou
concordar em utilizar algum criado por um terceiro especialmente para
reger aquela situacdo. Embora ndo haja obstaculos para esse esquema, a
economia de escala dita a necessidade de contratacio em massa. E preciso
admitir, pois, que apenas alguns valores podem ser customizados para
transacoes individuais (MIK, 2017).

Ja que a tradugdo gera todos esses problemas, pode-se questionar
sobre a formacdo de um contrato diretamente pela linguagem de cddigo,
sem equivalente em linguagem natural juridica. Nesse caso,
programadores teriam que estudar direito dos contratos, advogados
teriam que aprender a programar ou o smart contract teria que ser criado
conjuntamente por programadores e advogados. Estes deveriam escrever
em linguagem-natural-juridica-controlada légica, clara, ndo ambigua,
compreensivel para os programadores e passivel de leitura facil pelo
computador. Alguns veem tais determinagdes com bons olhos, afirmando
que isso reduziria e até eliminaria ambiguidades, além de minimizar o
potencial de disputas. O problema com essa assungao é que ela parte das
deturpadas ideias que (i) a eliminacdo da ambiguidade da linguagem
contratual é ndo apenas possivel, mas desejavel, e que (ii) todas as
obrigacoOes contratuais sao codificaveis (MIK, 2017).

Esses tedricos desconsideram que a ambiguidade possui, também,
vantagens, visto que permitem que as partes mantenham certa
flexibilidade em relagdo ao cumprimento de sua prestacdo, o que da a elas
poder de barganha e de avaliacdo do cumprimento pelo outro contratante.
Ela também permite que ambas as partes se adaptem as mudancas de

circunstancias que sejam substanciais, sem que o contrato precise ser
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reescrito. O que falha a percepcao dos programadores é que, no direito dos
contratos, a ambiguidade é uma caracteristica, e ndo um defeito. Ganhos
em precisdo podem resultar em um rigido determinismo com capacidade
para destruir a adaptabilidade, especialmente em relacdes contratuais de
longo prazo, cujo potencial para mudancas circunstanciais €
particularmente alto (MIK, 2017). O excesso de rigor implica,
inevitavelmente, na perda de amplitude do conjunto de hipéteses e
nuances que envolvem a figura contratual (REY, 2019).

Sequencialmente, tem-se a questdo das tratativas pré-negociais. Para
que um contrato seja afastado de qualquer ambiguidade, faz-se necessario
antecipar todos os possiveis eventos que podem afetar sua operacao, além
de descrever combinactes infinitas acerca de varidveis externas. Afinal,
contratos tradicionais operam em ambiente incerto e complexo: o mundo
real (MIK, 2017). Soma-se a isso o fato de que, nos smart contracts,
qualquer operagdo levada é cabo é imodificavel e potencialmente
irreversivel (REY, 2019). Nesse sentido, contratos escritos em cédigo (ou
traduzidos para essa linguagem) tém como consequéncia um aumento em

volume e complexidade. Mink (2017, p. 25) alerta:

As the number of errors increases in proportion to the number of lines of code,
longer smart contracts would contain more errors and display a higher
potential for erroneous selfenforcement. In sum, precision comes at a cost: the
contractual relationship becomes rigid and deterministic, while the increase in
the length of the contract inevitably leads to a higher likelihood of malfunction.

Em suma, dado o atual estado da técnica, ainda ndo é possivel
codificar todos os tipos de obrigacio na forma de um smart contract, ante
as proprias limitactes da linguagem codificada para descrever a obrigagao,
permitir sua plena compreensio e comprovar ou verificar seu
cumprimento. Isso porque a linguagem humana joga com nuances de
ambiguidades, é indeterminada e, por vezes, desestruturada. Em
contrapartida, a linguagem de maquina é restrita, estruturada, pré-
definida e ndo permite ambiguidades ou imprecisoes (REY, 2019). Néo se

vislumbra como possivel, nesse momento, adaptar para a forma de smart
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contract aqueles vinculos que giram em torno de clausulas contratuais
gerais, por exemplo (GOMES, 2018).

Por fim, retorna-se ao primeiro tépico do trabalho, que descreve
parte do caminho histérico percorrido pela disciplina contratual. A
concepcao de contrato como veste-juridico formal da operacdo econémica
que captava estas para a esfera juridica pode ser adaptada aos smart
contracts: estes atraem as operagdes para a Orbita tecnolédgica, porém,
conforme defendido ao longo do trabalho, esta ndo pode estar
completamente dissociada da legalidade, a despeito de defesas
apaixonadas que alegam o oposto. O questionamento que emerge, nesse
caso, estd mais relacionado a refletir se os novos métodos alteram os
principios formadores dos contratos (no Brasil: boa-fé objetiva, equilibrio
econdmico, fungdo social) (EFING; SANTOS, 2018). Acredita-se que a
resposta deveria ser negativa, afinal, as disposicdes gerais aplicaveis a
formacdo dos contratos destinam-se igualmente as diferentes formas de
convengoes.

Partindo dessa premissa, deve-se ponderar como se daria a aplicacdo
de tais principios, frutos da evolugdo da matéria contratual e da superagio
de uma visdo classica e exacerbadamente individualista, aos smart
contracts, que se caracterizam por serem fechados, autoexecutaveis,
irretroativos e rigidos. Ao menos por enquanto, parece impossivel
compatibilizar as duas ideias: os smart contracts se apresentam em
sentido contrério a todo o contetiddo normativo dos aludidos principios.
Sendo autoexecutavel, obrigatério e capaz de afastar qualquer
interferéncia externa, ndo seria tecnicamente possivel limitar os interesses
privados das partes (EFING; SANTOS, 2018?) (i) para o atendimento dos
interesses sociais (fungdo social); (ii) em razido de deveres anexos ou de
interpretacio mais adequada a pardmetros de conduta proba (boa-fé
objetiva); ou pela ocorréncia de lesdo ou onerosidade excessiva (equilibrio

econdmico).

2 No texto citado, Efing e Santos (2018) fazem referéncia exclusivamente a fungao social dos contratos. No presente
trabalho, estendeu-se suas consideracdes para os demais principios (boa-fé objetiva e equilibrio econdmico).
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Diante desse cenério, evidencia-se um paradoxo: por mais que 0s
smart contracts representem uma inovagao tecnoldgica, um caminho para
o futuro; também constituem uma volta as formas cléssicas de
contratacdo, baseadas na liberdade irrestrita, na igualdade meramente
formal, em uma autonomia quase ilimitada. Nao é sem razao que, para
descrever a contratacdo inteligente e o contrato novecentista, foram
utilizadas ora¢bes semelhantes relativas ao pacta sunt servanda irrestrito.
Nesse sentido, cabe questionar se, de fato, smart contracts sdo uma ideia
inteligente, a0 menos no atual estado da técnica, em que nao é possivel
inserir nele conceitos mais complexos, como os principios abordados (ndo
se sabe se um dia serd).

Para além deste, que ja parece um problema grave o suficiente,
persistem todos os outros apresentados, decorrentes do fato de que
programadores enxergam contratos como meras cole¢des de declaragdes
condicionais em que cada previsio pode ser reduzida a algoritmo.
Surpreendentemente, ndo sdo muitos os obstaculos teéricos presentes na
ordem juridica para a configuracdo dos smart contracts como contratos.
Os desafios estdo mais presentes na concretude dos fatos e, por isso,
qualquer debate sério sobre o assunto deve ser baseado em uma
compreensdo sélida do que é legalmente e tecnologicamente possivel.
Atualmente, ndo é exagero afirmar que smart contracts servem para gama
bem estreita de transacdes, ja que a complexidades do mundo real torna o
uso pratico dessa ferramenta deveras limitado. E preciso aceitar que,
afinal, “nem todas as obrigagdes podem ser expressas em cddigo e nem
todos os contratos podem ser inteligentes” (MIK, 2017, p. 26 [traducdo

nossalj).
Levantamentos conclusivos
Suscitados pela primeira vez em 1996, por Nick Szabo, os smart

contracts nascem de uma ambiciosa proposta de autoexecutoriedade de

contratos eletronicamente formados. Estes, operacionalizaveis de forma
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descentralizada, sem a presenca de terceiro e autonomamente executaveis,
tém como principais vantagens a reducdo dos custos de transagdo, a
garantia de execucdo da obrigacdo e, ainda, a menor exigéncia de
confiabilidade entre os contratantes.

Apesar teoricamente muito convidativos, a disciplina dos smart
contracts levanta uma série de questionamentos e controvérsias. Entre
eles, questiona-se a natureza juridica desse novo modelo negocial: os
smart contracts sao, de fato, contratos?

A partir da teoria desenvolvida por Enzo Roppo e de sua concepcao
de contrato como veste juridico-formal da operacao econdmica, conclui-se
neste trabalho que os smart contracts poderdo sim ser considerados
contratos, sempre que cumprirem os requisitos legais qualificados para
tanto.

Nesse caso, duas consideracdes sdo essenciais: (i) quando os smart
contracts forrem contrato, ndo havera tipo de contrato especifico, como
um contrato de locagio ou de agéncia; sua caracterizacio entre tipico ou
atipico dependerd do contetddo das obrigac¢des estabelecidas; e (ii) o smart
contract serd um contrato que tera que assumir forma determinada e que
terd que estar lavrado em linguagem especifica para a obtencdo de
determinados efeitos. Assim, identifica-se um componente essencial a
figura: a existéncia de forma determinada, qual seja, linguagem de
maquina (REY, 2019).

Essa linguagem, conforme visto, tem significativas implicagdes (REY,
2019), especialmente no que tange a traducdo de clausulas contratuais e
de conceitos juridicos, bem como a interpretagio dos contratos no
momento de sua aplicagdo ou eventual revisao.

A taxatividade das clausulas, necessaria para a correta execucdo do
pacta sunt servanda, mostra-se incompativel com a pretensa reducao de
custos pelos smart contracts. Isso ocorre na medida em que, sendo
necessario constar no contrato eletronico toda e qualquer situacdo

econdmica, juridica ou fatica que possa afetar a relagido contratual, os
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custos para elaboracdo do instrumento aumentam significativamente
(DIVINO, 2018).

Outro ponto que merece destaque em relacdo aos smart contracts diz
respeito a sua autoexecutoriedade. Sendo autoexecutavel, obrigatério e
capaz de afastar qualquer interferéncia externa, essa modalidade negocial
afasta as possibilidades de limitagdo dos interesses privados das partes
(EFING; SANTOS, 2018%) quando da contratacdo. Assim, a figura mostra-
se incompativel com conceitos e principios juridicos como a boa-fé
objetiva, a funcdo social e o equilibrio econdmico, representando,
paradoxalmente com a evolugao tecnoldgica que lhe é intrinseca, um
retrocesso as formas de contratacio tipicas do século XIX, em que o pacta
sunt servanda era absoluto.

Por fim, destaca-se o entendimento de Stéfano Divino (2018), que
conclui pela inviabilidade dos smart contracts com a atual disposicdo e
infraestrutura tecnoldgica, sob pena de violagdo da autonomia privada e
de impossibilidade de exercicio de direitos legalmente previstos. Entende-
se, assim, que a ideia de Szabo é relevante, mas incompativel com nosso
tempo. Pode ser que daqui alguns anos ou décadas a viabilidade e o
aprendizado das maquinas seja mas elaborado para executar diversos
tipos de agdo com uma gama infinita de vocabulos. Mas esse tempo nao é
hoje, nao agora (DIVINO, 2018).
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Aplicabilidade do smart contract em
contratos comerciais que utilizam os
Termos Internacionais do Comércio (INCOCHAINS)

Gabriel Ribeiro de Lima

Introducao

O presente trabalho tem como objetivo geral analisar a aplicabilidade
do smart contract, utilizando a nova tecnologia blockchain, nos contratos
comerciais de compra e venda que utilizam os termos internacionais do
comércio.

Pretende-se verificar os possiveis beneficios trazidos pela nova
tecnologia e alguns impactos da sua implantagdo. Em seguida, serd
discutido a adequacdo do smart contract perante alguns principios
contratuais no Brasil e no exterior, identificando alguns obstaculos para a

sua aplicacdo.

1. As dificuldades atuais do contrato comercial e as contribuicdes

tecnolégicas

A todo instante, as empresas buscam otimizar todos os seus setores,
a fim de aperfeicoar o seu produto a um baixo custo e com um menor
risco. A tecnologia vem acelerando esse processo, substituindo inimeras

formas de interacdo humana, inclusive na celebracéo de contratos.



66 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

Desde a advento da internet, existe o chamado contrato eletrénico,
que é o negbcio juridico inserido em software'. O internauta adere ao
contrato digital toda vez que concorda em utilizar um servigo na internet,
como uma rede social, um e-mail ou uma compra de produto®.

A criacdo dessa forma de contratar trouxe dinamismo, celeridade e
praticidade para a coletividade. Entretanto, o contrato eletronico nada
mais é que um contrato escrito digitalmente, pois continua dependendo
da intervencdo humana para a sua execugao.

Utilizado em contratos de adesédo e contratacdo a distancia, o contrato
eletronico pode ter alguma programacdo computacional, como, por
exemplo, o débito automatico na conta do comprador no dia do pagamento
pré-estabelecido. Mesmo assim, esse simples mecanismo néo é capaz de
substituir o intermediario financeiro.

Essa limitacdo fica ainda mais evidente quando se analisa casos
complexos, como a comercializacdo entre empresas. Geralmente, a
compra e venda de produto entre pessoas juridicas envolve altos valores e
questdes além da compra, como, por exemplo, frete, seguro e
desembaraco. Dessa forma, a transacdo é feita através de contratos
tradicionais burocraticos e onerosos, envolvendo intermediarios que
encarecem o negocio.

Além de extensos e complicados, os contratos comerciais nem
sempre sdo claros e objetivos, havendo clausulas abertas que precisam de
interpretacdo. A conclusao desse acordo acaba, muitas vezes, na Justica,
conferindo sérios problemas para as partes e, por vezes, para terceiros.

Se a comercializagdo empresarial ja é complicada em ambito regional,

a situacao fica ainda mais complexa na esfera internacional. Muitas vezes

' GOMES, Delber Pinto. Contratos ex machina: breves notas sobre a introdugdo da tecnologia Blokchain e Smart
Contracts. In: Revista eletronica de direito N 3 vol. 17.Publicado em 14 de setembro de 2018 Disponivel em:
<https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3352031> acesso em 1/07/2019

? EFING, Antbnio Carlos, DOS SANTOS, Adrielly Pinho. Andlise dos Smart Contracts a Luz da fungao social dos
contratos no direito brasileiro. Revista Direito e desenvolvimento. Volume 9 ntimero 2. Agosto/dezembro de 2018.
Disponivel: <https://periodicos.unipe.br/index.php/direitoedesenvolvimento/article/view/755> acesso em:
22/06/2019.
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as circunstancias sdo totalmente adversas como, os costumes, a lingua e,
principalmente, as regras dos paises onde cada empresa se encontra.

Percebendo todas as dificuldades para realizar um comércio
internacional, a International Chamber of Commerce, organizacao
empresarial mundial, elaborou os chamados international commercial
terms, que sdo condi¢des contratuais padronizadas criadas para contratos
internacionais de compra e venda3. Tais termos facilitam a negociagéo
internacional, diminuindo os conflitos ocasionados pela diversidade
cultural e legal.

Com o propésito principal de promover as transagdes internacionais,
os incoterms regulam diversos pontos importantes derivados do contrato
de compra e venda como, por exemplo, a responsabilidade pelo transporte,
o risco de perda da mercadoria, as questdes de desembaraco, frete e
seguro.

Hoje em dia, essas clausulas padrdes sdao importantissimas para a
economia de muitos paises, pois, além de organizar o comércio,
influenciam diretamente o preco da mercadoria‘. Todavia, apesar da sua
valiosa contribui¢do nas transagdes econdmicas internacionais, os
incoterms ndo sdo suficientes para resolver os diversos problemas
advindos dos acordos tradicionais escritos.

Para comecar, o contrato classico nao é auto-executavel, haja vista ser
apenas uma folha de papel fisica ou eletrénica. Isso cria alguns obstéaculos
como no caso de uma das partes ndo cumprir com as suas obrigacoes
contratuais, acarretando grande prejuizo de dinheiro e tempo para a parte
contraria e para terceiros.

Além disso, a dependéncia da acdo humana para se executar um
negocio resulta na necessidade de contratar um terceiro intermediario.

Isso encarece a transagdo e aumenta o risco de erro humano.

3 International Chamber of Commerce. Disponivel em: <https://iccwbo.org/resources-for-business/incoterms-
rules/incoterms-2020/>

4 GLITZ, Frederico Eduardo Zenedin. Transférencia do risco contratual e incoterms: Breve analise de sua
aplicagdo pela jurisprudéncia brasileira. Disponivel em: <https://fredericoglitz.adv.br/2018/05/29/
transferencia-do-risco-contratual-e-incoterms-breve-analise-de-sua-aplicacao-pela-jurisprudencia-
brasileira/>Acesso em: 01/06/2019. p 13
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Ademais, é comum haver imprevistos com a mercadoria durante o
transporte ou o desembaraco aduaneiro. Nessas situacdes, as partes
contratuais costumam estipular, previamente, um terceiro segurador, que
devera ser acionado de forma manual.

Outro empecilho é a falta de acessibilidade dos contratos tradicionais,
j& que para contempla-los, é necessario té-los fisicamente ou por arquivos
eletronicos. Isso pode dificultar o acesso a informagdo contratual, e, em
consequéncia, o direito de defesa de um possivel prejudicado, sem falar da
perda do documento contratual.

Numa relacio que envolve empresas de diferentes paises, todas essas
circunstancias podem resultar na inviabilidade do negdcio, prejudicando a
todos. Por isso, é fundamental o desenvolvimento da relacio empresarial.

Para o bem-estar geral, o atual contexto tecnolégico favorece o
aperfeicoamento do mercado comercial. Agora, é possivel aplicar ideias
pouco recentes, mas inovadoras, utilizando ferramentas tecnoldgicas

modernas.
2. Blockchain e smart contract: potenciais beneficios comerciais

Criado em 2008 por Satoshi Nakamoto, nome ficticio que esconde a
verdadeira identidade do autor®, a tecnologia blockchain consiste na
transferéncia e registro de informagdes em uma rede descentralizada,
protegendo-as com protocolos criptograficos consentidos pelos seus
aderentes®. Em outras palavras, é uma plataforma inviolavel que realiza
um registro permanente de informacdo, sem a necessidade de uma

autoridade central, conferindo autonomia para aqueles que a utilizam’.

5 NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Eletronic Cash System. 2008. Disponivel
em: <https://bitcoin.org/bitcoin.pdf> Acesso em 30/06/2019

6 NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A peer-to-peer electronic cash system. 2008. Disponivel em:
<http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/summary?doi=10.1.1.221.9986 > acesso em 10/06/2019 p3.

7 CELLA, José Renato Gaziero, ROVER, Aires José, GOMES, Fernando Alves Dourado. MORASSUTTI, Bruno Schimitt,
CARDOSO, Alexander Pibernat Cunha. Algoritmos computacionais e contratos: uma breve introdugdo ao assunto,
uma proposta de classificacio e algumas indagacdes. XXVI congresso nacional Conpedi Sao Luis/MA. Direito,
governanca e cidadania. 2017. <https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3194296> Acesso em:
05/07/2019. p 6
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Além disso, o blockchain é uma estrutura de coleta de dados capaz de
armazenar todas as transacdes de forma cronolégica®. A historia das
transacOes fica gravada em uma cadeia de blocos, identificando o estado
atual do objeto.

Conhecido também como uma tecnologia de contabilidade
distribuida, o blockchain ndo s grava como também compartilha dados,
sendo estes controlados pela rede de servidores. O seu mecanismo
emprega um método de criptografia que utiliza algoritmos responséaveis
por criar e verificar os dados recentemente adicionados. Uma vez
armazenado, tais dados ndo podem ser removidos, formando assim, a
cadeia de blocos®. Este armazenamento e o controle descentralizado
garantem a sua inviolabilidade.

Por essas caracteristicas, o blockchain é um sistema que permite a
realizacdo de transagdes sem a necessidade da presenca de um
intermediario. Devido ao sucesso do bitcoin, espécie de moeda virtual, o
blockchain vem ganhando visibilidade no mundo dos negocios. Esse
sistema chama a atencdo pela seguranga quanto a imutabilidade da
informacao.

Usado especialmente no setor financeiro, o blockchain tem vérias
qualidades, podendo ser aproveitado em diversos setores, inclusive para
inovar a forma de se realizar transagdes comerciais. Por conseguinte, com
o sucesso dessa ferramenta tecnoldgica, o smart contract voltou a ser
estudado por diversos académicos espalhados pelo globo.

O conceito de smart contract foi criado na década de 9o do século XX
pelo americano, jurista e cientista da computacdo Nick Szabo, com o
propésito principal de executar automaticamente um contrato, por meio

tecnoldgico, excluindo a participagdo de terceiros. O programa de

8 CAZARNECKI, Jacek. What are smart contracts and DAO? Blockchain, samart contracts and DAO. Wardynski &
Partners, 2016

disponivel em <https://www.wardynski.com.pl/en/w_publication/blockchain-smart-contracts-and-dao/>. Acesso
em 27/06/2019 p. 5.

9 HOUBEN, Robby, SNYERS, Alexander. Cryptocurrencies and blockchain. Legal context and implications for
financial crime, money laundering and tax evasion. Policy Department for Economic, Scientific and Quality of Life
Policies. July 2018. p. 17-21



70 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

computador também seria capaz de minimizar os riscos contratuais, como
erros humanos e falta de pagamento™.

O contrato inteligente visa harmonizar o baixo custo operacional da
transagao com a seguranca e simplificacdo na execugao contratual. Criado
através de uma cadeia de blocos, o smart contract é armazenado, por meio
de codigos computacionais, e, atendidas as condicdes estabelecidas pelas
partes, é automaticamente executado".

Mais que um contrato digital, o smart contract utiliza uma férmula
de programacdo computacional da qual, uma vez cumprida a condigao, a
prestacdo contraposta é executada'?. Szabo pensou em traduzir clausulas
contratuais em codigos e incorpora-los em hardware ou software, de
forma que tal programa os executassem®.

Além de concluir o contrato sem a necessidade de usar um
documento de papel e assinatura fisica, a relagio entre as partes
contratuais estaria regida estritamente pelas regras anteriormente
estabelecidas no smart contract'. Essas caracteristicas tornam o contrato
mais acessivel e inviolavel.

Apesar de ser chamado de contrato, o conceito de smart contract vai
além, uma vez que pode ser usado em outras areas que nao seja contratual,

como, por exemplo, em um sistema de votagdo ou para registro ptblico de

' SZABO, Nick. Formalizing and Securing Relationships on Public Networks. First Monday 2, n° 9 (1° de setembro
de 1997) disponivel em: <https://ojphi.org/ojs/index.php/fm/article/view/548/469> Acesso em 29/06/2019.

" LACERDA, Eduardo. A segunda era da internet, as infra-estruturas de assinaturas digitais e os entres
confiaveis KSI, PKI, e Blockchain Permissionado. Disponivel em: <http://www.iti.gov.br/images/repositorio/
publicacoes_tecnicas/_A_segunda_era_da_Internet_as_infraestruturas_de_assinaturas_digitais_e_os_entes_confi
9%C3%A1veis_KSI_PKI_e_Blockchain_Permissionado.pdf> Acesso em: 28/06/2019. p.7-8.

2 EFING, Antonio Carlos, DOS SANTOS, Adrielly Pinho. Andlise dos Smart Contracts a Luz da fungao social dos
contratos no direito brasileiro. Revista Direito e desenvolvimento. Volume 9 nimero 2. Agosto/dezembro de 2018.
Disponivel em: <https://periodicos.unipe.br/index.php/direitoedesenvolvimento/article/view/755>. Acesso em
12/06/2019. p 51

13 CHRISTIDIS, Konstantinos, DEVETSIKIOTIS, Michael. Blockchain and Smart Contracts for the Internet of
Things. Disponivel em: https://ieeexplore.ieee.org/abstract/document/7467408 Acesso em 02/07/2019

4 CAZARNECKI, Jacek. What are smart contracts and DAO? Blockchain, samart contracts and DAO. Wardynski &
Partners, 2016 p. 6 e 7.

disponivel em <https://www.wardynski.com.pl/en/w_publication/blockchain-smart-contracts-and-dao/>. Acesso
em 27/06/2019
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imé6vel. Porém, no final do Século XX ndo havia tecnologia para a
implantagdo dessa inovadora proposta.

Depois da criagao e do sucesso do bitcoin, o smart contract voltou a
ser tema de estudos. Entretanto, o responsavel por isso foi o blockchain,
meio tecnoldgico utilizado para a execugdo da moeda virtual. Esse novo
sistema trouxe varios beneficios e vantagens, podendo ser aplicados em
diversos ramos profissionais.

Todavia, a pratica do smart contract por meio do blockchain possui
obstaculos. Um deles é a sua aplicabilidade dentro de uma estrutura dos
direitos contratual, comercial e internacional, respeitando as regras,
principios e a natureza do contrato. Tal abordagem vem sendo tema de

diversas pesquisas doutrinarias e juridicas no mundo, inclusive, no Brasil.

3. Smart contract e sua adequacéo ao direito contratual

Como dito anteriormente, o smart contract voltou a ser objeto de
estudo pelo mundo, tendo em vista o interesse de Estados e empresas para
a sua aplicacdo. Muitos juristas se preocupam em analisar supostas
lacunas doutrinérias e legais que podem inviabilizar a aplicacdo dessa nova
tecnologia.

Para Alexander Savelyev, professor e pesquisador da Escola Superior
de Economia da Universidade Nacional de Pesquisa de Moscou, o smart
contract pode ser classificado como um acordo juridicamente vinculativo.
Ele serve para regular as relacbes econdmicas entre as partes, uma vez que
a transferéncia de ativos digitais é um efeito legal, caracterizado como um
elemento constitutivo de um contrato™.

O professor ainda destaca que, apesar de ser um contrato que nao
precisa da intervencdo humana para ser executado, exige a presenca da
vontade da parte para que ele se torne efetivo. A manifestagdo ocorre no

'S SAVELYEV, Alexander. Contract law 2.0 <smart> contracts as the beginning of the end of classic contract
law. National reserarch University Higher School of Economics (Moscow Russian Federation). 14/04/2016.
Disponivel em: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2885241 Acesso em: 03/07/2019 p.9-11.
Acesso em 08/07/2019
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momento em que o sujeito resolve celebrar o acordo, concordando com os
seus termos'.

Outro ponto interessante salientado por Savelyev, é que a celebracao
do contrato por meio eletronico ndo descaracteriza a sua natureza.
Todavia, é preciso delinear as suas caracteristicas como, por exemplo, seu
carater condicional, eletrénico, autoexecutavel e autossuficiente.

Ja o advogado portugués Delber Pinto Gomes, em artigo publicado
em outubro de 2018, ressalta que os principios classicos do direito
contratual portugués, como a autonomia privada, a liberdade contratual,
a confianga, a equivaléncia das prestacdes e da justica comutativa, nao
obstam a aplicabilidade do smart contract™®.

O jurista observa que esse sistema visa a formacdo de um acordo
vinculativo entre as partes, regulando interesses econdmicos. Além disso,
identifica a existéncia da manifestacdo da vontade na relacdo contratual
digital™.

Outro ponto de estudo do académico portugués foi a classificagao do
contrato inteligente como um contrato escrito, cumprindo assim os
requisitos formais exigidos pela lei portuguesa. Ressalta que é
imprescindivel que o teor de suas clausulas esteja em linguagem corrente
e ndo apenas na linguagem computacional®.

Entretanto, o advogado de Porto aponta o impedimento na aplicacdo
do smart contract caso a validade do contrato depender da sua celebragao
por meio de escritura publica. Nesse caso, isso implicaria em nulidade,

conforme o art. 220 do cddigo civil portugués™.

®Idem p.11
'7 Idem p.11-13

8 GOMES, Delber Pinto. Contratos ex machina: breves notas sobre a introdugio da tecnologia Blokchain e Smart
Contracts. In: Revista eletronica de direito. N 3 vol. 17.Publicado em 14 de setembro de 2018 Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3352031 p 47 - 48. Acesso em 03/07/2019 p 47

9 1dem p 47
20 Idem p 48 -49

! Nesse sentido, transcreve-se o artigo 220 do Codigo civil portugués: “A declaragao negocial que careca da forma
legalmente prescrita é nula, quando outra nao seja a sangao especialmente prevista na lei”.
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Além dessa barreira, existem outras apontadas pelo ordenamento
interno portugués da Diretiva 2000/31/CE, que, apesar de admitir a
contratacao eletronica, proibe o uso contrato inteligente em diversos
assuntos, como, negocios familiares, negbcios que exijam a intervencao
dos tribunais e negdcios reais imobilidrios. Apesar disso, o pesquisador
aponta que smart contract seria de grande valia nas relacbes de
consumo®.

Nos Estados Unidos da América, local onde foi criado o conceito de
smart contract e onde o bitcoin é bem aceito para pagamento de produtos
e servigos, alguns estados ja adotaram um regulamento especifico sobre o
assunto. Um exemplo é o estado de Nova York, onde foi confeccionado um
cbddigo sobre Moedas Virtuais®.

Para o advogado americano especialista em contratos, Brett Cenkus,
um contrato inteligente é, por sua natureza, um contrato. Para que ele seja
aplicavel, é preciso que o acordo seja convertido em principios legalmente
obrigatérios. Uma vez atendido os elementos exigidos de um contrato, o
smart contract pode ser utilizado. Por isso, na opiniao do jurista, a figura
do advogado é imprescindivel, haja vista a necessidade de haver alguém
especialista na aplicacao da lei*4.

Além do mais, em artigo publicado no ano passado, Brett diz que
varias ideias sugeridas pelos clientes ndo sdo possiveis de serem executas
ou colocadas em um contrato legal. Portanto, ele afirma que a maioria dos
casos envolvendo contratos legais inteligentes abordam transagdes
basicas, simples e rotineiras, ndo sendo esta ferramenta usada em acordos

personalizados?.

**Idem p 48

23 Virtual Currencies regulation: Official Compilation of Codes, Rules and Regulations of the State of New York,
Title 23. Financial Services, chapter 1. Regulations of the Superintendent of Financial Services, Part
200.VirtualCurrencies.Disponivel
em:<https://govt.westlaw.com/nycrr/Browse/Home/NewYork/NewYorkCodesRulesandRegulations?guid =17444c
€80169611€594630000845b8d3e&originationCont> Acesso em: 29/07/2019

24 CENKUS, Brett. Will smart contracts finally rid the world of lawyers? 03/04/2018. Disponivel em:
<https://medium.com/hackernoon/even-the-best-smart-contracts-wont-put-lawyers-out-of-work-anytime-soon-
a224736€0235> Acesso em 12/07/2019 p. 4

*Idem p. 4-5
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E muito comum haver nos contratos palavras que precisam ser
interpretadas, como, por exemplo, "razoavel" e "boa fé". O uso de
linguagem subjetiva é intencional, pois confere as partes flexibilidade, o
que nao é possivel em uma equagdo matematica. Ademais, Brett constata
que muitos contratos sdo mais relacionais que transacionais, o que torna
os acordos maleaveis e interpretativos>’.

Como o smart contract é criado pela l6gica algoritmica, ele ndo lida
bem com questdes subjetivas. Ademais, caso haja divergéncia quanto a
execucdo contratual, o seu sistema nao é capaz de resolver a lide*”. Desse
modo, o advogado americano entende que o smart contract, utilizado com
a tecnologia blockchain, ndo é capaz de confeccionar um contrato sem a
assessoria de um especialista. Este propdsito seria melhor discutido entre
os estudiosos da Inteligéncia Artificial.

No Brasil, os académicos do direito ja comecaram a estudar sobre o
tema. Rocha, Pereira e Junior, em artigo publicado pelo caderno de Direito
da UNIFESO Teresopolis/R], advertem que nédo existe legislagdo patria
especifica sobre o contrato eletronico®. Mesmo assim, para os autores, tal
modelo contratual ndo estd desamparado legalmente, pois é classificado
como um contrato atipico, conforme menciona o artigo 425 do Cédigo civil
de 2002%.

Além disso, Diante da nova tecnologia, os juristas brasileiros
acreditam que o smart contract, aliado ao blockchain, transformaréd a
forma de realizar contratos, tornando-os mais céleres e seguros. Porém, o
contrato inteligente, instrumento muito mais complexo que um contrato
meramente eletronico, necessitard de legislacdo especifica devido as suas

peculiaridades.

26 Idem p. 8
27 Idem. p. 9

28 ROCHA, Raphael Vieira da Fonseca, PEREIRA, Débora de Oliveira, JUNIOR, Sérgio Henrique Fernandes Braganca.
Blockchain e smart contracts: como a tecnologia esta mudando a intermediacao e o direito empresarial. Caderno de
Direito - UNIFESO Teres6polis/R], Vol. 01. N.2, 2018

29 Nesse sentido, transcreve-se o artigo 425 do Codigo Civil Brasileiro de 2002. “E licito as partes estipular contratos
atipicos, observadas as normas gerais fixadas neste Cédigo”.
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Ja o doutor em Direito pela PUC Sao Paulo, Antdnio Carlos Efing e
Adrielly Santos, atentam, em artigo publicado pela revista Direito e
Desenvolvimento, para as severas modificacoes na forma de contratacio e
na execugdo obrigacional, ocasionado pela inovacdo contratual realizada
pelo smart contract. Os negécios juridicos passam a ser celebrados por
meio dos computadores, sendo a sua execucdo também por meio
eletronico3°.

Apesar dos beneficios como a celeridade, a redugdo de gastos e a
seguranga, essa nova forma de se realizar negdcios juridicos apresenta
novos desafios, como, por exemplo, a falta de sigilo, as fraudes eletronicas
e os problemas técnicos das maquinas®. Como a evolugdo contratual é
essencial para o desenvolvimento econémico do pais, é necessério que se
desenvolva mecanismos para suprir essas limitacoes.

Ademais, os autores lembram que o smart contract possui uma
complexidade técnica da qual o jurista brasileiro ndo tem conhecimento.
Por conta disso, o uso desse mecanismo tem levado a intmeros
questionamentos legais®*. Como as implica¢des juridicas da execucdo do
smart contract ndo possui uma resposta pronta pelo ordenamento juridico
brasileiro, é 6bvio que serdo utilizados os principios constitucionais e
obrigacionais para suprir tal lacuna.

Efing e Santos acreditam que, para ser reconhecido pelo sistema
juridico brasileiro, o smart contract deve estar adequado as normas gerais
e principios do direito pétrio. Ele cita a promocao da protegdo do interesse
social e do bem-estar coletivo, analisando especificamente o smart
contract a luz do principio da fungédo social33.

Em sua explanacio, asseverou ainda que, por ser autoexecutavel,

obrigatério e alheio a interferéncia externa, o smart contract possui

3° EFING, Antonio Carlos, SANTOS, Adrielly Pinho dos. Andlise dos Smart Contracts a Luz da fungao social dos
contratos no direito brasileiro. Revista Direito e desenvolvimento. Volume 9 nimero 2. Agosto/dezembro de 2018.
Disponivel em: <https://periodicos.unipe.br/index.php/direitoedesenvolvimento/article/view/755>. Acesso em
12/06/2019. p 51-52

3'Idem. p 52-56

3> Idem. p 56

3 Idem. p 57
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obstaculos para a implanta¢ao do principio da fungao social, haja vista que
nao seria possivel limitar o interesse privado para atender ao anseio da
sociedade. Além disso, como o contrato inteligente é irreversivel, ndo é
possivel modular os seus efeitos utilizando o mesmo contrato*.

Para Moraes, advogado e académico da PUC Sao Paulo, a aplicacao
do smart contract deve ocorrer de forma restrita, tendo em vista algumas
limitagbes do sistema3?, como, por exemplo, a utilizagido de termos abertos
e ambiguos, muitas vezes importantes em uma transacdo. Ademais, tal
mecanismo ndo confere flexibilidade para as partes, que ficam restritas as
regras do acordo inicialmente estipulado.

Por conseguinte, Moraes sugere a adocdo de um sistema hibrido, que
utiliza o smart contract para registro de um conjunto limitado de
obrigacdes, mas sem depender completamente do sistema de codigos para
interpretar o acordo. Assim, unir-se-ia a praticidade do smart contract
com a eficiéncia interpretativa de juristas especialistas®.

Mais avangado que o estudo sul americano, o mercado econdmico
europeu analisa uma forma de aproveitar a nova tecnologia blockchain,
aliada com o smart contract, para a transacdo internacional. Preocupa-se
em adequar o comércio a nova realidade, tendo em vista que vérias
empresas ja comegaram a aceitar pagamento em moeda virtual.

E evidente a curiosidade das instituicdes privadas sobre o tema, uma
vez que o sistema da moeda virtual é muito atraente, pois ndo necessita de
uma autoridade central para realizar as transagdes, o que diminui
sobremaneira os custos. Portanto, é questdo de tempo o blockchain ser
adotado em outras &reas empresariais.

Pensando nisso, a analise da aplicabilidade dessa nova tecnologia nos
contratos comerciais que utilizam os Termos Internacionais de Comércio.

comecou a ser discutida na Furopa, como ainda serd verificado.

34 Idem. p 59.

35 MORAES, Vitor Silva de. Contratos internacionais e os smart contracts: entre a tradicdao e a inovacao. DIGE:
Revista de Direito Internacional e Globalizagdo Econdmica. Junho de 2019. <Disponivel em:
https://revistas.pucsp.br/DIGE/article/view/44018> Acesso em 20/07/2019

3 Idem. p 112-114.
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4. Incochains: o smart contract no Contrato Comercial Internacional

Os Incoterms - International Commercial Terms - foram criados em
1936 pela International Chamber of Commerce, maior organizacao
internacional empresarial do mundo. Na época, via-se que as diferentes
praticas e interpretagdes legais comerciais exigiam regras e diretrizes
comuns para a comercializacdo extrarregional®.

Desde entdo, os Incoterms possuem grande utilidade pratica, com
atualizacOes conforme a necessidade do mercado, sendo a Gltima ocorrida
em 2010. Vale lembrar que a sua préxima atualizacdo, ja anunciada pela
propria ICC, ocorrera em 2020.

Os Incoterms sao regras padronizadas que estabelecem os direitos e
obrigacdes do exportador e do importador de forma neutra. Esses termos
servem para definir a estrutura de um contrato de compra e venda
internacional, de forma a facilitar os acordos entre estrangeiros®®.

Com o propbsito de padronizar, simplificando o acordo comercial, os
Incoterms determinam vérias questdes importantes como, por exemplo,
onde o exportador vai entregar a mercadoria, quem paga o frete e quem é
o responsavel pela contratacdo do seguro.

Visando a unir os incoterms com a nova tecnologia smart
contract/blockchain, foi apresentado, durante o Congresso das Nagoes
Unidas realizado em Viena no ano de 2017, um projeto intitulado
INCOCHAIN, que consiste em criar contratos inteligentes para o comércio
mundial. A ideia é combinar os incoterms com os contratos inteligentes e

a tecnologia blockchain, em prol das relagdes comerciais.

37 International Chamber of Commerce. Disponivel em: <https://iccwbo.org/resources-for-business/incoterms-
rules/incoterms-2020/> Acesso em 29/07/2019

3 Ministério da economia: <http://www.aprendendoaexportar.gov.br/index.php/negociando-com-importador>
Acesso em 30/07/2019

39 DE CARIA, Riccardo. United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) Modernizing
International Trade Law to Support Innovation and Sustainable Development Proceedings of the Congress
of the United Nations Commission on International Trade Law. Vienna, Austria. 4-6 July 2017 Volume 4: Papers
presented at the Congress e- book. P 109
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Riccardo de Caria, da Universidade de Turim, explica que o prop6sito
da pesquisa é criar um contrato complexo autoexecutavel, cujo objeto é a
compra e venda de mercadoria internacional, da qual sao utilizados os
termos internacionais do comércio. Fle acredita que, a unido dos termos e
da nova tecnologia trard um grande avan¢o na relacdo comercial
internacional.

Uma das preocupagdes do palestrante é a adequagdo desse
mecanismo com o direito internacional. Apesar disso, em anélise
preliminar, acredita-se que o smart contract ndo vai alterar, de forma
aprofundada, o direito contratual e comercial internacional, uma vez que
as regras hoje aplicadas podem ser aproveitadas nesse sistema*'.

Sua proposta é definir claramente as obrigactes e riscos das partes
comerciais e oferecer um sistema protegido, para aplicativos mdveis,
totalmente sem papel. Esse projeto seria usado tanto para a importacdo
como para a exportacao, seja qual for o transporte escolhido pelas partes
(maritimo, aéreo, ferrovidrio ou terrestre).

Em tese, o aplicativo resolveria questdes como, seguros de carga,
bancario e maritimo, desembaraco, impostos, taxas e armazenagem do
produto. Tudo isso seria aplicado por meio de uma plataforma que executa
contratos inteligentes**.

Assim, as empresas poderiam definir e regular as suas relagdes
comerciais para, posteriormente, serem automaticamente executadas pelo
smart contract. Essa realidade fica mais proxima com o sucesso das
moedas virtuais, pois as obrigacoes estabelecidas digitalmente seriam
pagas de forma extremamente segura, minimizando os riscos e a

burocracia®.

4°DE CARIA, Riccardo. United Nations Commission on International Trade Law (UNCITRAL) Modernizing
International Trade Law to Support Innovation and Sustainable Development Proceedings of the Congress
of the United Nations Commission on International Trade Law. Vienna, Austria. 4-6 July 2017 Volume 4: Papers
presented at the Congress p 115.

4 Idem p 115-116
4 Idem p 109

43 Idem p 108
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Desse modo, uma vez empregada uma infraestrutura poderosa global
compartilhada, capaz de usar uma moeda virtual que representa valor de
mercado, a comercializacdo internacional ficaria muito mais dindmica.
Além do mais, essa aplicacdo tecnolégica desenvolveria muitas economias
locais e regionais, haja vista a facilidade de encontrar formas mais simples
e eficientes de comércio.

Todavia, como foi muito bem ressaltado pelo jurista Riccardo de
Caria, nao existe ainda uma estrutura juridica internacional que regule a
moeda virtual e a aplicacio do blockchain nas diferentes é&reas do
comércio. Inclusive, algumas autoridades de diferentes Estados afirmam
que possuem receio em regular o tema, pois as regras podem sufocar a
inovacdo. Por isso, a preferéncia governamental é adotar uma abordagem
de vigilancia preventiva ao invés da feitura de leis*.

Entretanto, na Unido Europeia observa-se que, mesmo nao havendo
legislagao especifica sobre o tema, a moeda virtual e o smart contract nao
estao desamparados legalmente. Alguns Estados-Membros possuem
legislacdo compativel com a nova tecnologia e outros, nem tanto*.

Nesse sentido, o Tribunal de Justica das Comunidades Europeias
(TJCE) vem proferindo decisdes acerca da isengdo de impostos com a troca
de moedas tradicionais com a moeda virtual bitcoin*®. Isso mostra que a
evolucdo tecnoldgica estd chamando a atencédo do direito internacional e
que, em breve, o acordo internacional por meio do smart contract também
estara sendo objeto de discussdo nas cortes judiciais.

Caria acredita que o smart contract, aliado a tecnologia blockchain,
ndo sera capaz de revolucionar o direito internacional, pois a maioria das
regras contratuais e comerciais vigentes é capaz de regular o direito

utilizado pela nova tecnologia. No entanto, é necessério identificar qual o

4 Jdem. p110
4 Idem p 11

46 Idem p112
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direito contratual nacional aplicivel ao contrato inteligente

descentralizado?’.

Conclusio

Em andlise preliminar, acredita-se que havera, no futuro, uma
implantagdo da tecnologia smart contract via blockchain, o que ira
customizar os contratos de compra e venda mercantil que utilizam os
incoterms, tornando-os autoaplicaveis, acessiveis e seguros, a um custo
menor e respeitando o direito patrio e internacional, mesmo ausente lei
especifica.

Apesar disso, ndo é razoavel dizer que a tecnologia smart contract ird
substituir o operador do direito, mas sim facilitar a praticidade no
comércio, diminuindo os custos de transacdo. A nova tecnologia também
nao iré trazer grandes inovagdes ao Direito Contratual e Comercial, uma
vez que as regras e os principios do direito contratual contemporaneo se
mostram suficientes para a regularizacio do smart contract junto aos
contratos de compra e venda internacionais.

Por conseguinte, fica evidente o potencial desse sistema, tendo em
vista o seu proposito de diminuir os riscos e os custos de uma relagao
negocial, minimizando significativamente os prejuizos de um contrato de
compra e venda de mercadoria, tornando-o autoaplicavel, seguro,
transparente e acessivel. Esse mecanismo revolucionard o mundo dos
negocios, trazendo desenvolvimento econdmico para os paises que

permitirem o seu uso.
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Aplicacao do direito contratual e
das normas gerais do negdcio juridico a
novos negocios tecnolégicos e inovadores:

o caso dos smart contracts e do crowdfunding

Thais Fernanda Tenorio Séco

Introducao

Smart contracts e crowdfunding sao algumas das novas formas de
negocios que tém surgido no mercado na atualidade, potencializados pela
criacdo de novas tecnologias. Essas figuras que estdo ja em plena operacéao
no mercado, anunciam um futuro em que o aporte de novidades no mundo
negocial tende a ser crescente, e sera necessario que o direito dé conta de
absorvé-las, indicar as condicdes para sua operatividade valida, e os
possiveis efeitos diante de suas vicissitudes.

Para lidar com novas figuras negociais, parece importante, antes de
tudo, dar conta de remeté-las aos disciplinamentos tradicionais do direito
e refletir sobre as adaptagdes necessarias para o seu desenvolvimento com
preservagao da livre iniciativa e da confianca no mercado.

O presente trabalho se baseia na premissa de que nao é possivel
oferecer respostas satisfatorias para essas questdes e para as outras que
ainda irdo se colocar no futuro, operando sempre a partir da casuistica,
exclusivamente. A partir de uma critica a teoria dos contratos e do negdcio
juridico como a temos apresentado desde o inicio do século XX, nosso

argumento fundamental é de que nos encontramos despreparados do
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ponto de vista tedrico para lidar com essas novas realidades. A partir dai,
buscamos construir um passo pouco ambicioso de diferenciar contratos de
negocios juridicos, como meio de lancar uma metodologia para tratar da
atinéncia das normas do direito contratual ou das normas sobre os

negocios juridicos as novas figuras negociais que surgem.

1. O problema da defasagem teérica

Nossa maior dificuldade para lidar com os novos negécios que tém
surgido e que continuardo a surgir, potencializados especialmente por
novas tecnologias, estd em que ndo temos uma teoria dos contratos nem
uma teoria do negécio juridico sistematizadas e prontas para receber o
aporte de problemas que se apresentardao. Nao é por menos que se fala
tantas vezes em “crise do contrato”, mas falamos em “crise do contrato”
h4 ja mais de cinquenta anos.' Ndo haverd um manual de direito dos
contratos que nao introduza o tema da crise.

A narrativa da crise é também apresentada por Fernando Noronha
em sua tese sobre os principios fundamentais do direito contratual,
embora deixando claro o seu argumento de que nédo hé crise “do contrato”,

mas, sim, crise do modelo liberal de contrato:

A concepgdo tradicional do contrato, desenvolvida no século XIX e girando em
torno apenas do principio da autonomia da vontade, ou autonomia privada
(com os subprincipios que a ela se associavam: liberdade contratual,
vinculatividade, consensualismo), ndo explica satisfatoriamente diversos

institutos importantes, com o da tutela juridica contra clausulas abusivas.>

Falar, como o fez Noronha, em uma crise do modelo liberal do
contrato ao invés de falar em crise do contrato propriamente dito é

superar uma visio imanentizada do contrato, que o toma como

', A primeira edicio da famosa obra de Gilmore Grant, The death of contract, data de 1974. (Grant, Gilmore. The
death of contract. 2 ed. Columbus: The Ohio State University Press, 1995).

2. Cf. Noronha, Fernando. O direito dos contratos e seus principios fundamentais (autonomia privada, boa-fé, justica
contratual). Sao Paulo: Saraiva, 1994, p. 17.
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necessariamente ligado a uma das suas formas historicamente assumidas,
a saber, a do século XIX. Assim, uma teoria do contrato que o articule
exclusive em torno da ideia de autonomia nao podera mais dar conta de
novos fendmenos contratuais, como a restricao as clausulas abusivas, e
outros. Citem-se os contratos ditados, os contratos coativos, e demais
instrumentos de intervencao do Estado no dominio econdmico através do
que a doutrina passou a chamar “dirigismo contratual”.?

Sem prejuizo do argumento de Noronha, que se mostra muito
razoavel, ha razdes para insistir na narrativa da crise. Nao porque o
contrato tenha que se prender a formatagao histérica que lhe foi dada pelo
pensamento liberal no séc. XIX, como se pudéssemos ainda crer em uma
“metafisica dos contratos”. Mas porque as adaptacoes feitas na teoria dos
contratos (e também na teoria do negdcio juridico) se mostram
insatisfatérias no propdsito de conferir a necessaria coeréncia e
sistematicidade que resultam, ao final, em uma seguranca juridica
legitimamente esperada pelos agentes do mercado.

A necessidade de revisao da teoria liberal dos contratos é datada da
primeira metade do século XX, marcada especialmente pela crise de 1929.
Alguns pressupostos do liberalismo foram entdo questionados de forma
ampla, vindo a repercutir sobre o direito privado. Foram observados dois
deslocamentos politicos fundamentais neste quesito: de um lado, o
Welfare State, especialmente nos Estados Unidos, de outro lado, os
fascismos da Europa Continental. Sendo esta tltima nossa principal
influéncia no ambito do direito privado brasileiro, ndao podemos deixar de
notar que, lamentavelmente, é do fascismo que herdamos nossas
principais concepgoes sobre os mecanismos do Estado para a intervencao
no dominio econémico, embora permaneca a tendéncia de silenciar sobre

os problemas inerentes a isso. 4

3. Para uma exposi¢ao analitica do dirigismo contratual, v. Lobo, Paulo Luiz Netto. Dirigismo contratual. Revista de
direito civil - RDC 52/64, abr.-jun./1990.

4. Sobre a tendéncia de silenciar sobre o problema politico no entorno das concepgdes tedricas do direito, inclusive
do direito privado, e com relagao s influéncias do fascismo e de outras ideologias autoritarias ver: Stolleis, Michael.
Hesitating do look en the Mirror: German Jurisprudence after 1933 and after1945. Chicago: Fulton Lectures, 2001.
Embora o tema parega ainda ser tabu no direito civil, alguns autores deram indicativos de sua importancia ao longo
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Néao é por menos que, ao tratar do fundamento da vinculatividade
dos contratos identificando-o com o préprio principio da funcéo social,
Fernando Noronha ira invocar a figura do civilista italiano Emilio Betti,
autor da chamada teoria preceptivista do negécio juridico, e cujas
construgdes, segundo ele, teriam sido habeis a dar respostas satisfatérias
a insuficiéncia da autonomia como tnico fundamento da vinculatividade

do contrato:

Ora, 0 negdcio juridico (e especialmente o contrato) s6 pode ser concebido em
termos econdmicos e sociais. As obrigagdes resultantes de contratos (e de
outros negdcios juridicos) valem juridicamente, sdo tuteladas pela lei, ndo
apenas porque as partes as assumiram (e quer porque tenha sido nesse sentido
a sua declaragdo, como sustenta outra teoria), mas principalmente porque
interessa a sociedade a tutela da situagao criada, por causa das consequéncias
econdmicas e sociais que produz.

Este é o ponto de vista que na Italia é conhecido por teoria preceptiva (teoria
precettiva), designagdo decerto pouco expressiva, mas ja consagrada. Com ela
pretende-se significar que o contrato constitui um comando, ou preceito, que,
embora privado, é como tal reconhecido pelo ordenamento juridico. Mas o que
verdadeiramente importa é que esta teoria intenta analisar a realidade social,
a funcio econémico-social do contrato (ou, em geral, do negécio juridico).
Ela foi sistematizada por esse erudito civilista que foi Emilio Betti (...). Betti
criticou a propria expressio “declaragdo de vontade”, por traduzir em
individualismo ultrapassado e ndo revelar a verdadeira natureza do negécio
juridico, que é “fato social”, “manifestagdo da autonomia privada na vida de

relacdo” (...).5

das dltimas décadas. Obras fundamentais como A obrigacao como processo [1976] de Clovis V. do Couto e Silva o
indicaram diretamente: “A atividade individual, contudo, esta sob a vigilancia do Estado, ainda que, como emanagao
da liberdade, a autonomia da vontade se constitua em direito supra-estatal, e ndo seja, assim, faculdade delegada.
Em determinados tipos de Estado, certo é que tal poder se manifesta reduzido, quando reduzida é também a liberdade
politica.” (Rio de Janeiro: Ed. FGV, 2006, p. 24). Adiante, escreve: “Tais contratos [contratos ditados] surgidos
durante o primeiro conflito mundial e, durante o Gltimo, largamente utilizados nos paises totalitarios - como meio
para disciplinar a economia, resolver problemas sociais como os de habitacdo e atender aos esforcos de guerra -,
com a redemocratizacdo dessas nagdes, continuaram a ser empregados residualmente, embora davidas tenham
surgido quanto a sua constitucionalidade”. (Ibid., p. 27).

5. Cf. Noronha, Fernando. Op. cit., p. 88. Para demarcar a polarizagio dessa teoria com a concepgao liberal do século
XIX, vale constar que uma péagina antes, Noronha introduzia assim o problema: “Vamos diretamente a questao de
saber o porqué da tutela que o ordenamento juridico concede aos contratos - e, alids, também aos negécios juridicos
unilaterais. A resposta ficara simplificada se tivermos presente que toda obrigacao (e todo contrato) tem uma fungao
social. Infelizmente, porém, tal fungao foi esquecida durante muito tempo. Foi negligenciada sobretudo durante o
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A Teoria geral do negécio juridico de Emilio Betti foi originalmente
publicada na Itilia em 1943. Um ano antes, em 1942, entrava em vigor o
novo cédigo civil italiano, assinado por Mussolini, cuja comissdo de
redacdo foi integrada por Betti. Poucos anos mais tarde, Betti seria preso
e julgado por cooperacdo intelectual ao fascismo. Integrava o conjunto de
provas contra ele um telegrama datado de 1926 no qual fazia apologia ao
linchamento como reacio legitima a um atentado sofrido por Mussolini.
Em suas concepgdes juridico-tedricas estavam contidas defesas da
autotutela e mesmo da violéncia como préticas legitimas e legitimadas por
elas mesmas (o fato de ter maior forca fisica como suficiente a demonstrar
a legitimidade de emprega-la - espécie de versao privatistica da ideologia
beligerante do fascismo). A historiografia recente que retoma o histérico
fascista de juristas italianos tradicionais, o classifica como facistizzimo,
grande entusiasta das investidas totalitarias em progresso na Italia como
muitas vezes manifestou.’

Seria justo supor, como por vezes ja foi feito, que nada disso interfere
necessariamente na teoria construida por Emilio Betti. De fato, as
indicagoes biograficas por mais ricas que sejam correm o risco de recair
na falacia do argumento ad hominem. A teoria de Betti deveria ser digna
de andlise por si, por seu proprio mérito e, neste ponto, parece ter sido
respaldada por geragoes inteiras de juristas que se seguiram a ele.

O mecanismo de transmissdo intergeracional das produgoes
intelectuais fascistas, por outro lado, é retratado em obras de historiadores
mais recentes, que se dedicam inclusive a questionar as razdes do tabu
vivido até poucos anos atras.” Em suma, este é um processo que esta em

plena operatividade na produgao intelectual francesa, alema e italiana hoje

periodo de exacerbado individualismo do século XIX, em que se fez acendrado culto da vontade, levando as Gltimas
consequéncias o personalismo kantiano. (...)” (Idib., p. 87).

5. v. Brutti, Maximo. Flimio Betti e I'incontro con il fascismo. in: Birochi, Italo; Loschiavo, Luca (org.). I giuristi e il
fascismo del regime (1918-1925). Roma Tre-Press: 2015.

7. v. Stolleis, Michael. Op. cit.; Birochi, Italo; Loschiavo, Luca (org.). Op. cit.; Milza, Pierre, ‘Le totalitarisme fasciste,
illusion ou expérience interrompue?’, Vingtiéme Siécle. Revue d'histoire 2008/ 4 (n° 100), p. 63-67.
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e aparentemente ainda ndo iniciado em Portugal.® Sendo
reconhecidamente estes paises (Franca, Alemanha, Itilia e Portugal) as
maiores influéncias externas no direito privado brasileiro, nada mais
natural do que questionar as influéncias destas doutrinas também sobre o
nosso ordenamento.?

Vale isso para dizer que, o s6 fato de ter sido a teoria de Emilio Betti
respaldada ao longo da producéo civilistica do século XX néo é suficiente
para considera-la satisfatoria. Para o inicio de uma provocacdo, notemos
que até o momento, no presente texto, ndo foi feita nenhuma distin¢do
entre contrato e negocio juridico. O texto comentado de Fernando
Noronha tampouco o faz e, se tomarmos em conta o preceptivismo de
Emilio Betti, tampouco seremos capazes de fazé-lo.

Nas primeiras paginas de sua longa tese ja é possivel vislumbrar
claras contradigdes dos pressupostos assentados por Betti, e que irdo gerar

outras tantas confusdes em cadeia nas paginas seguintes:

A iniciativa privada é o aparelho motor de qualquer consciente regulamento
reciproco de interesses privados (...). Na vida social, antes ainda de qualquer
intervencao da ordem juridica, os particulares procuram, por si mesmos, obter
os meios mais aptos. Ora os meios dessa natureza sdo, por exceléncia, os
negocios juridicos. £ bastante elucidativa, sob tal aspecto, a génese que eles
costumam ter no terreno social. Os negdcios juridicos tém sua génese na vida
de relagdes: surgem como actos por meios dos quais os particulares dispoem,
para o futuro, um regulamento obrigatério de interesses das suas reciprocas
relagdes, e desenvolvem-se, espontaneamente, sob o impulso das
necessidades, para satisfazer diversissimas funcdes econdmico-sociais sem a

ingeréncia de qualquer ordem juridica."

Em seguida a citacdo acima, consolida a confusido entre negdcio

juridico e contrato pela continuagao:

8. v. Stolleis, Michael. Op. cit.

9. Seelander, Ayrton. ‘Juristas e ditaduras: uma leitura brasileira’. In Fonseca, Ricardo Marcelo; Seelander, Airton
Cerqueira Leite. Historia do direito em perspectiva. Curitiba: Jurua, 2009.

'°_ Cf. Betti, Emilio. Op. cit., p. 88-89.
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Pense-se, antes de mais, no contrato que realiza, sob a forma mais rudimentar,
a funcio de troca de mercadorias: a permuta. E inegavel que a vemos
universalmente praticada, até por tribos selvagens, entre as quais nido ha
qualquer vestigio de um estado, tanto nas relacdes entre elas, como nas

relagdes com os povos civilizados.™

O que poderia parecer “mera” questdo sobre palavras, promove reais
confusdes. O que em um momento Betti chama “negécio juridico” no
pardgrafo seguinte se transforma em “contrato” sem nenhum
esclarecimento antes ou depois sobre a adequagido do emprego de uma ou
outra palavra em cada caso. Adiante, Betti retomara o raciocinio sobre a
espontaneidade da forma como acontecem as trocas na iniciativa privada,

introduzindo a seguinte assercao:

Esta génese que os negdcios juridicos costumam ter no terreno social, de
acordo com a necessidade da circulagdo de bens, mostra, claramente, que eles
germinam da iniciativa privada e sao, essencialmente, actos por meio dos
quais os particulares procuram satisfazer a necessidade de regular por si
mesmos 0s seus interesses nas relagdes reciprocas: actos de auto-
determinacdo, de auto-regulagao dos seus proprios interesses. Auto-regulagdo
que a consciéncia social ja considera vinculativa para as partes, mesmo antes
do acto ser levado a dignidade de negécio juridico: quer dizer, ele é
considerado, ndo como um programa puro e simples, a que as partes podem,
livremente, ater-se ou nao (...), mas como um critério vinculante, como uma
regra de conduta, que tem de ser observada e que, no caso de inobservancia,
é acompanhada, na vida social, por san¢des, mais ou menos enérgicas (...). A
san¢do do direito apresenta-se como qualquer coisa acrescentada e
logicamente posterior: mais precisamente, como um reconhecimento de
autonomia. Em consequéncia desse reconhecimento, os negdcios de vida
privada elevam-se a dignidade de negbcios juridicos e tornam-se
instrumentos, que o proprio direito poe a disposicao dos particulares, para
servirem de base aos seus interesses na vida de relacao, por conseguinte, para
dar vida e permitir o desenvolvimento das relagdes entre eles: portanto,

continuardo também a ser atos de autonomia privada.’

", Ibid. p. 89. Uma vez mais, deixaremos de adentrar a discussdo sobre o etnocentrismo evitando proferir
julgamentos anacronicos. Mas, por tudo, nao se faz hoje adequada essa maneira de reportar a comunidades humanas
tradicionais.

> p. Ibid., 91-92.
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E necessaria esta longa citacio para captar como Betti abusa de
volteios linguisticos para esconder as contradigdes de sua teoria e fazer
parecer que tudo estd no lugar, quando ndo estd. Comeca o paragrafo
falando em “negocios juridicos” como algo que esta na vida social de forma
espontanea. No meio do paragrafo, aquilo que ha de espontaneo passa a
ser chamado de “negocios de vida”, os quais o direito pode eventualmente
“elevar” a “dignidade de negdcios juridicos” que sao instrumentos, entao,
postos pelo direito a disposicao dos particulares e j4 ndo mais, como era
no inicio do mesmo parédgrafo, nascidos espontaneamente na vida de
relagdes.

Vale dizer que toda essa confusao da construgdo de Emilio Betti se da
pela vivéncia em um contexto politico carente da liberdade intelectual
necessaria para a preservacao da razdo, e que por isso mesmo é
identificado por marcas como o irracionalismo e o anti-intelectualismo
agravantes da perplexidade com que afeta o olhar histdrico.

Conforme a ideologia do fascismo, Betti rejeitou energicamente a
expressdo “autonomia da vontade” e a substituiu pela expressdo
“autonomia privada” que, em sua concepgao, é a autonomia que o direito
conferiu ao particular, limitada pela ordem juridica que, se remetida além
das fronteiras do direito privado (como era também caracteristico da
doutrina juridica fascista), dar4 no poder do lider carisméatico do Estado (il
capo).” Se a ordem juridica é a fonte da autonomia do individuo, entdo o
poder estd com o Estado e ndo com o individuo, em subversao definitiva
das teorias liberais que irdo recorrer ao contrato como metéafora para a
fundacdo do Estado, justamente como forma de centrar o poder do
individuo sobre si mesmo (autonomia) como principio da vontade politica,

e ndo a sua subordinagao. 4

'3, v. Birochi, Italo; Loschiavo, Luca (org.)., Op. cit.

4, Vale pontuar que a vinculagdo da teoria do negécio juridico de Betti com o fascismo pode ter sido ainda mais
explicita que isso. As versoes da teoria do negocio juridico a que temos normalmente acesso sao réplicas da segunda
edicao publicada em 1950. Tratando da questdo da desnazificagdo na Alemanha, Michael Stolleis reporta que apds
1945, foram tomadas duas medidas muito ténues quanto a producio bibliografica dos juristas antes alinhados ao
regime: nao republicar as obras de defesa direta (como aquele famoso texto de Carl Schmitt que explicava como
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Na linha de pensamento de Betti, se o Estado conferiu ao individuo a
autonomia, o fez para os uteis propositos de ordem ptblica, e somente na
medida em que tais propdsitos se verifiquem concretamente é que sera
dada a tutela juridica pretendida pelo particular, cerne da ideia que ainda
apresentamos como “funcdo social do contrato”, conforme vimos na
explicacio de Fernando Noronha. De fato, mantendo as mesmas palavras,
com adaptacbes sutis, deslocando um pouco certos termos dos seus
lugares, Betti ndo chega a construir uma nova teoria digna do prestigio
que sua teoria encontrou, mas consegue descaracterizar a teoria liberal,
abertamente rejeitada pelo fascismo. Ao fazé-lo, desorganiza a teoria
anteriormente consolidada pelo liberalismo e da a entender que
sistematizou uma nova concep¢ao, sem té-lo feito realmente. Como no
conto da roupa nova do Imperador, sua teoria caminha nua em meio aos
juristas formados nas geracdes seguintes, anunciando que se pode ser
compreendida pelos mais atentos. Tentando ver um sistema onde néo ha,
estes fazem mais pela sistematizagio desses pressupostos do que o préprio
Betti.

Mas temos sobrevividlo por tempo demais com tamanha
fragmentacgio tedrica, o que provoca alguns problemas. Em primeiro
lugar, foi com vistas a este marco teérico que parte substancial das
clausulas do nosso cédigo civil foi construida. Os propésitos mais diretos
de contencao da liberdade individual s6 ndo sdo mais radicais em funcao
das interpretacdes conforme a Constituigdo que sdo conferidas para as
clausulas do cddigo civil, mas mesmo essa técnica ndo deixa de ter limites.

Deixa a decisao a depender excessivamente da autoridade do julgador, e

judeus nao eram pessoas apesar de parecerem), e editar outras obras “recuperaveis” tirando delas as remissoes mais
diretas ao fascismo. Se as mesmas medidas semelhantes podem ser sido tomadas na Itélia, conviria uma anélise da
12 edigao da Teoria do negécio juridico de Betti, a qual ndo pudemos ainda ter acesso. Entretanto, mesmo a segunda
edicdo contém muitas marcas que mostram dialogo claro com o fascismo na profundidade dos sentidos, que é o que
realmente importa. E especialmente interessante a leitura do seu prefacio a segunda edicio somada & estranha
constatacao de que o prefacio a primeira edicio estd suprimido: “A primeira edicio desta obra, publicada em Abril
de 1943, era dedicada as cidades martires da Itélia, como simbolo da nobreza milenaria de nosso povo e da civilizagao
europeia, em luta pela sobrevivéncia. Pretendia-se que o seu martirio fosse recordado século em fora, como penhor
seguro do grande futuro reservado a Europa e a nossa Itélia. Aos valores auténticos e perenes da civilizacio europeia,
e a quem, dentro e fora do nosso pais, se vé neles ofendido e humilhado, é dedicada também a presente edicao (...)".
(Ibid., p. 9, 10).
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da apreciacao que ele faga do caso concreto, tornando o ambiente negocial
brasileiro absolutamente inseguro, pois nunca se sabe qual sera a posigéo
adotada pelos Tribunais diante de determinado tema. Por fim, ficam os
profissionais mais diretamente ligados a pratica completamente céticos
em relacdo as possibilidades de respostas advindas de uma teoria
sistematica.

Por outro lado, ndo se pode simplesmente retomar as teorias liberais
do século XIX no seu estado original, como se nada mais tivesse acontecido
ao longo do século XX. Como se ndo houvesse contratos ditados, contratos
coativos, dirigismo contratual, ou como se a interven¢do do Estado no
dominio econdmico fosse absolutamente inaceitavel do ponto de vista
politico. Os pressupostos do liberalismo do séc. XVIII ndo séo universais e
imutdveis no tempo.

Diante deste quadro de desorganizagao tedrica, nosso objetivo é o de
langar as bases para a qualificacdo de um novo negoécio, ou de uma nova
forma de fazer negécio, como contrato e/ou como negécio juridico, com
vistas a estabelecer que normas do direito brasileiro vigente devem ser
aplicadas as novas situagdes, e também de contribuir na investigacdo

tedrica das adaptacOes que precisam ser feitas na legislacdo.

2. Premissas para a compreensao conceitual do negdcio juridico e do

contrato

Palavras como “contrato” e “negdcio” nao nasceram hoje. Sua
utilizacdo em um corpo de normas voltado a reger trocas econdmicas em
determinada sociedade j4 remonta ha mais de um milénio.’”> Ha mais de
um milénio, porém, é mantida a palavra, mas é radicalmente modificado

o sentido.™

5. v Guzman Brito, Alejandro. ‘Para la historia de la formacién de la teoria general de acto o negocio juridico y del
contracto III: los Origenes historicos de la teoria general del contracto’. Rev. estud. hist.-jurid., Valparaiso , n. 22, pp.
45-60, 2000.

16, Cf. Hespanha, Antonio Manuel. Cultura juridica europeia: sintese de um milénio. Lisboa: Almedina, 2015, p.18:

“Por detras da continuidade aparente na superficie das palavras estd escondida uma descontinuidade radical na
profundidade dos sentidos.”
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A expressao “negocio juridico”, muito distante do negotio romano,
surgiu no séc. XIX, na escola alema da Pandectistica.” Ali, foi feito um
esforco de estabelecer logicamente de que forma a vontade de uma pessoa
pode criar normas juridicas para si mesma, e determinar todas as
condicOes que sdo necessarias para que isso aconteca. Reportando
(embora ndo completamente) a filosofia kantiana, para esta vontade
humana criadora de normas para si mesmo foi adotado o nome
“autonomia da vontade”. E o instrumento juridico pelo qual ela se exerce
foi chamado justamente “negécio juridico”. Uma teoria do negécio juridico
viria para buscar a sistematizagao desse instrumento.

Mas, no direito, “sistematizacdo” é um esforco e um processo
continuo e nunca plenamente realizado. Dai que Savigny tenha expressado
suas concepcoes sobre o negdcio juridico e, depois dele, Windscheid tenha
expressado outras, que se mostraram até mais ltcidas que as anteriores
de Savigny. Até entdo, a disputa era tedrica. Reportava-se a uma mesma
realidade no mundo da vida. Visualizava os mesmos tipos de trocas
econOmicas, e buscava construir categorias que permitissem um
tratamento juridico coerente para estas trocas econdmicas. Trais trocas
econ0micas eram justamente os contratos, e a visao liberal dos contratos
via na autonomia o fundamento da sua vinculatividade. Assim, todo
contrato seria negdcio juridico.

Se o contrato foi radicalmente associado a autonomia no século XIX,
ao longo da histéria do contrato este elemento nem sempre esteve
presente. Para se ter ideia do quanto temos que regressar na histéria para
escrever uma histéria completa dos contratos, dentre as teorias sobre o
surgimento da escrita, uma das mais respeitadas defende que ela se deu
em virtude da necessidade de fazer registros sobre trocas econoémicas, o
que provocou a progressiva criacio de simbolos significativos dessas

transacdes.”® Recentemente, foi realizada uma traducdo inédita do

7. Guzman Brito, Alejandro. Op. cit.

18. Schmandt-Besserats, Denise. Before writing, vol. I: from counting to cuneiform. Vol. 1. University of Texas Press,
1992.
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documento escrito mais antigo da humanidade hoje conhecido. Segundo
essa tradugao, o artefato de barro encontrado em escavacoes no local onde
antes foi Uruk, no territério atual do Iraque, marcado por escrita
cuneiforme, era um documento que registrava transagdes econdmicas -
provavelmente um contrato.

Podemos entao considerar que o contrato é mais antigo do que a
escrita. Claro, isso a depender do que chamamos contrato.

Uma classica obra do antropdlogo Marcel Mauss discute, a partir das
experiéncias de sociedades ditas “primitivas” ou “menos evoluidas” (que a
sociedade europeia Ocidental e segundo o paradigma evolucionista da
época), como seriam as “formas arcaicas do contrato”. Indagava “Qual é a
regra do direito e de interesse que, nas sociedades de tipo atrasado ou
arcaico, faz que o presente recebido seja obrigatoriamente retribuido? Que
forca existe na coisa dada que faz que o donatério a retribua?”® Ao
assentar os pressupostos de sua investigagdo, constata o antrop6logo que
“essas prestagdes e contraprestagbes se estabelecem de uma forma
sobretudo voluntaria, por meio de regalos, presentes, embora elas sejam
no fundo rigorosamente obrigatérias, sob pena de guerra privada ou
publica.”*® Utilizando o termo portlach para referir a pratica social
investigada, identifica a constancia de um trio obrigacional: obrigacio de
dar, obrigacdo de receber, obrigacdo de retribuir.

Se podemos ou ndo chamar a essa prética reportada por Marcel
Mauss de “contrato”, ¢ um tema ja muito debatido na antropologia, € uma
discussaio que foi realmente muito frutifera, permitindo o
desenvolvimento de conceitos fundamentais como o do etnocentrismo.
Nao nos cabe adentrar esse debate (e, como esta claro, a ideia que Mauss
fazia de “sociedades menos evoluidas” é, hoje, completamente anacronica,
mas ndo é nosso objetivo discutir este ponto). Cabe apenas entender que,

se falamos “contrato” no sentido moderno do termo, entdo nem essas

19 Mauss, Marcel. ‘Ensaio sobre a dadiva - forma e razao da troca nas sociedades arcaicas’. In Sociologia e
Antropologia. 22 Ed. Sao Paulo: Cosac Naify, 2015, p. 186.

20 Ibid., p. 187.
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trocas tribais eram contratos, nem o que foi registrado no documento de
Uruk era contrato, e nem os contractos romanos eram contratos. E, talvez,
também nao sejam contratos alguns dos smart contracts, ou boa parte das
formas de crowdfunding.

Do ponto de vista da histdria do direito contratual, é importante notar
que, em geral, ndo se tem uma mente sistematizadora que elabora a ideia
de contratos tais como a permuta, a compra e venda, o mandato, etc., e
entdo os tipifica em legislagdes para que os particulares pudessem realiza-
los. Tampouco essa mente da conta de institutos referentes ao direito geral
dos contratos, como a excecio de inadimplemento, a resolugdo por
onerosidade excessiva ou os vicios redibitérios.

Ha casos, até, em que uma lei regula um contrato antes que ele surja
espontaneamente na pratica da vida econémica (como é o exemplo dos
contratos de incorporagao imobiliaria, impraticaveis sem prévia legislagao
que os regule, ou o crowdfunding de participagdo, que esbarraria nas
regulacdes do Mercado de Capitais). Mas, em geral, as novas formas de
realizagdo de negocios surgem espontaneamente no mercado.

Vale lembrar, aqui, a classificacdo dos contratos em tipicos e atipicos.
Sendo os tipicos aqueles que possuem propria regulacdo legal (mutuo,
comodato, permuta, compra e venda, mandato, aluguel, etc.) e os
contratos atipicos aqueles ndo possuem qualquer regulagdo. Mas os
contratos atipicos também podem ser classificados no caso, e para o que
nos interessa, em contratos socialmente atipicos ou contratos socialmente
tipicos. Contratos socialmente tipicos sao aqueles que, embora nao tenham
nenhuma regulacdo legal, ja se repetem como modelo na sociedade de tal
forma, que podemos encontrar para eles uma prépria jurisprudéncia, ou
podemos encontrar teses doutrinérias tratando dos seus problemas mais
comuns, das clausulas que geralmente estdo incluidas em seus termos, das
solucdes mais adequadas para os problemas que tendem a ocorrer. Um
exemplo de contrato socialmente tipico, hoje, é o que institui shopping

centers. Contrato de grande complexidade e que se mostra corriqueiro no
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mercado nacional, sem ter sido tipificado em lei. H4 pouco tempo atrés,
poderiamos ter citado a franquia que ja se encontra, hoje, tipificada.

E este é um ponto importante na preservagao da dinamica sécio-
econdmica inerente aos contratos. Eles surgem na vida social de forma
espontanea. Podem transforma-se em modelos de transagoes e adquirir
um nome. Isso permitira que seus pontos fundamentais sejam conhecidos
e discutidos. Permitird a formacdo de uma doutrina e de uma
jurisprudéncia a seu respeito. No momento seguinte, eles poderdo ser,
inclusive, tipificados.

No que diz respeito ao direito dos contratos, essa dindmica ndo opera
somente com relacao aos tipos contratuais, mas também como relacéo as
formas de regulamentacao dos contratos em geral. Figuras abstratas como
a dos vicios redibitérios foram construidas ao longo do tempo a partir da
repeticdo de casos concretos cuja semelhanga foi progressivamente
reconhecida na jurisprudéncia. £ por isso que diplomas antigos como as
Ordenagoes Filipinas comegam tratando das consequéncias de se comprar
um cavalo e depois descobrir que ele era manco, seguem tratando das
consequéncias de se comprar um escravo e depois descobrir que ele era
manco, e depois das consequéncias de se comprar um escravo acreditando
que tivesse habilidades para musica, marcenaria ou qualquer outro oficio
e depois descobrir-se que ndo tem, etc. Com a codificagdo, todas essas
situagdes ficariam reunidas sob o regramento dos vicios redibitérios, que,
assim, retine sob uma mesma norma, situagdes aparentemente diferentes,
mas que possuem algo relevante em comum e que as faz digna do mesmo
tratamento juridico.

Uma vez mais este é um ponto fundamental de nosso estudo porque
ndo sera de outro modo que os novos modelos de negdcios se apresentarao
para os profissionais do direito. Assim, tal qual anteriormente a formacao
histérica de ideias como a da autonomia e do negbcio juridico ja
aconteciam transagdes econdmicas como aquelas na antiga Uruk, também

no presente e no futuro outras transacbes acontecem e acontecerao nas
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quais a autonomia podera nao se mostrar claramente presente, ou podera
estar presente somente de forma precaria.

Repensar a relacio entre autonomia e contrato pode ser importante
diante das novas realidades do presente e do futuro em que a
automatizacdo e a autonomizagdo de softwares, especialmente aqueles
capazes de desenvolver o processo de machine learning, tende a processar
transagdes econdmicas nas quais a afirmacgio da presenca da autonomia
seria ilogica ou importaria tal ressignificacdo do termo “autonomia” que
ele assumiria um sentido completamente adverso do atual. E, no entanto,
diante da anunciada avalanche de mudangas, importa antes preservar o
sentido liberal da autonomia do que o sentido liberal do contrato.

Imaginemos que, se uma pessoa vincular um software a uma conta
de sua titularidade, para que ele opere transacdes econdmicas em seu
nome de forma automatica, teremos um problema para explicar de que
forma exatamente essas transacOes sdo legitimadas pela presenga da
autonomia em sua base. Parece claro que a necessidade de afirmar a
vinculatividade dessas transa¢des vem muito mais do interesse na tutela
da confianca dos terceiros contratantes (possivelmente a partir da teoria
da aparéncia) do que na tutela da autonomia da pessoa que esta fazendo
uso do software. Essa nao é uma questdo de interesse estritamente
escoléstico porque serd a partir dela que alcancaremos resposta para o
problema da aplicabilidade ou ndo da teoria dos vicios redibitérios na
situagdo, e em que medida. Suponhamos, por exemplo, um mal
funcionamento do software ou um erro de programagao.

Desprender conceitualmente o contrato da autonomia é uma forma
de preservar a autonomia em sua significacdo, independentemente das
mudancas que sejam necessarias na concepcao de contrato em virtude das
transformagoes econdmicas. Notemos que, ante a necessidade econémica
de ruptura com as bases do pensamento liberal no inicio do século XX, a
prépria autonomia como valor politico e moral foi francamente
descaracterizada por construcoes tedricas como a de Emilio Betti e essa

concepcao descaracterizada tem sido admitida no direito civil até os dias
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de hoje, em funcdo da necessidade de absorver realidades como a dos
contratos ditados. Parece muito mais coerente, no entanto, admitir que a
autonomia nao se encontra realmente na base de contratos ditados, ou s6
se encontra de forma precaria, e que os fundamentos de sua
vinculatividade se assentam, antes, em valores como a confianga e
também, neste caso, a solidariedade, entdo poderiamos dar inicio a
construgdes tedricas realmente apropriadas a essa realidade e,
simultaneamente, preservar a autonomia em sua significacdo conceitual,
a de ser poder do particular de realizar escolhas para sua prépria vida e
criar normas para si mesmo. Da mesma forma, um instrumento como o
negdcio juridico seria preservado na sua unidade sistematica, que é a de
estabelecer os requisitos para que essas normas que o individuo da a si
mesmo realmente o vinculem. Ou seja, tendo na autonomia o fundamento
da vinculatividade.

Isso nao significard que os contratos ndo possam ser negocios
juridicos, mas que nem todo contrato é negdcio juridico, o que equivaleria
a dizer que nem sempre, é a autonomia o fundamento precipuo de
vinculatividade de um contrato. Seria necesséario verificar o quanto a
autonomia é necessaria a atribuigido de vinculatividade de um contrato
para pensar a aplicabilidade de normas como a dos vicios redibitérios a
determinada relagao contratual. Neste caso, caberia a aplicagdo do art. 185
do cddigo civil a autorizar a investigacdo do quanto ha de autonomia como
fundamento da vinculatividade da relagdo para que, verificando-se a
posteriori a situagao de vicio do consentimento, venha ela a ser anulada,
com retroacdo de seus efeitos.

Adaptar a teoria dos vicios do consentimento para que ela seja
aplicavel universalmente a quaisquer contratos mesmo estes formados
por comportamento social tipico, é exigir da teoria abrangéncia excessiva
que tende a descaracterizar as situacoes em que ela é realmente necessaria.
A consequéncia tem sido a de tornar praticamente impossivel a anulagido

de negdcios juridicos por vicios do consentimento nos Tribunais, tamanho
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o descaso em que caiu a autonomia na teoria dos negdécios juridicos - o
que nao deixa de ser um eco do fascismo de Emilio Betti.

Assim, para prosseguirmos em nossa construcdo, partiremos da
concepgao de que nem todo contrato é negécio juridico e de que nem todo
negdcio juridico é contrato. Havera negécio juridico quando o fundamento
da vinculatividade do instrumento estiver na autonomia, ou seja, no poder
que o individuo tem de criar normas para si mesmo. Um exemplo de
negdcio juridico que nado é contrato é o consentimento médico. Havera
contrato, quanto o contetido do instrumento for patrimonial (questes
existenciais por definicdo, serao reguladas somente por negécio juridico),
e a transagdo patrimonial se der de forma nao violenta (caso contrario, a
questdo seria objeto de atengédo do direito penal, ndo do direito civil). Um
exemplo de contrato que ndo é negdcio juridico é o contrato ditado. E um
exemplo de relagdo que é simultaneamente contrato e negoécio juridico é

uma compra e venda comum de um bem imével.

3. A questdo da qualificacdo da relacdo

A partir dessas digressdes tedricas, entendemos que o ponto de
partida fundamental no tratamento de novas figuras negociais que tém
surgido e que continuardo a surgir nas praticas do mercado ¢é a
investigacdo do fundamento de sua vinculatividade. O fundamento da
vinculatividade podera ser a autonomia, a tutela objetiva da confianga no
mercado ou, em alguns casos, a solidariedade social. Entretanto, estes
ultimos, reservados especialmente para as questdes que envolvem
concessionarias de servicos publicos, ndo nos interessa diretamente.

Levando em conta o que foi dito acima, a respeito dos processos de
construgdo histdrica do direito contratual, cabe levar em conta que,
enquanto o crowdfunding pode, tendencialmente, gerar tipos contratuais,
0 smart contract, muito longe disso, estara, antes, para uma maneira de
contratar, uma forma de contrato, com um aparato fisico préprio

(eletrénico) e uma linguagem propria (de programacao). Sua
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caracteristica sera a autoexecutabilidade, possivel tanto em relagoes
simples (como a da plataforma eletronica que intermedia vendas e que s6
ira depositar certo valor monetario em conta do vendedor quando o
comprador constar nos correios que o item despachado com certo codigo
de rastreio foi entregue), como em relacoes complexas. Mas como forma,
poderd ser aplicado a diversos tipos de contratuais e, inclusive, terd
aplicacoes até bastante interessantes com relacdo ao crowdfunding.

Nao obstante, parece claro que o smar tcontract ndo seria compativel
com negocios juridicos que ndo sejam contratos. Nao é meio adequado
para regular interesses ndo patrimoniais, até porque, é caracteristico
desses que sua disposicdo nao pode ser irreversivel. Sendo usado para o
regulamento de interesses patrimoniais, podera estabelecer contratos que
sdo negocios juridicos ou nao, ou seja, contratos que tenham ou nao a
autonomia como seu fundamento de vinculatividade.

O fato de realizar um contrato programando sua autoexecutabilidade
nao afasta dele quaisquer regramentos, seja do negdécio juridico, quando
cabivel, seja dos contratos, sempre cabivel. Do ponto de vista l6gico,
figuras como a excecdo de inadimplemento provavelmente se tornariam
desnecessarias. Mas a propria possibilidade de revisdo judicial dos
contratos ndo é afastada. Se a execucio do contrato esta programada e nao
pode ser impedida, uma vez realizada, o efeito serd revertido, como é o
desafio sempre constante de resgatar o status quo ante em tantos casos de
resolucdo contratual, invalidacao, etc.

Parece dificil supor que um smart contract seria simultaneamente
negocio juridico e contrato. Parece claro o interesse na operatividade dos
smart contracts justamente para as relagdes da sociedade de massas, com
formacio de contrato por comportamento social tipico, em que o conjunto
de atos de uma dar partes tende a desencadear automaticamente a
contraprestacdo (aquisicao de refrigerante em maquina, contratacdo de
horas de wifi em voo de aeronave, em um futuro breve, viagens em carros
autdonomos). Nao nos cabe tratar negocios juridicos como mais complexos

do que contratos, ou vice-versa, mas vale apenas apontar que, nesses
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casos, nao faz sentido trazer a complexidade das normas sobre negdécios
juridicos, como aquelas que tratam dos vicios do consentimento, para
transacOes tao dinamicas e, provavelmente e envolvendo, possivelmente,
valores monetarios tdo modicos.

Vale comentar, porém, uma situacdo que tem se tornado bastante
cotidiana, envolvendo pais que deixam seus filhos utilizarem seus celulares
ou outros dispositivos eletronicos, e as criancas acabam por contratar a
compra de softwares de jogos, ou a aquisi¢do onerosa de “vantagens”
dentro dos aplicativos de jogos com que estejam brincando. Insistindo na
tese de que nada se ganha em classificar este tipo de operagdo como
negdcio juridico, caso os pais venham a pleitear o cancelamento dessas
aquisicoes com a consequente devolucdo dos valores, deverdo ser tutelados
em sua pretensao. Isso com base, nao no principio da autonomia, mas no
principio da boa-fé aplicado especialmente ao direito do consumidor,
mantendo a atinéncia da figura ao regulamento contratual, e ndo ao
regulamento dos negécios juridicos. O préprio design desses aplicativos
parecem ter o objetivo claro de atrair o click das criancas para a
contratacdo. Nao h4, aqui, confianca objetiva a ser tutelada que justifique
a vinculagdo dos pais aos (des)servico contratado.

Com relagao ao crowdfunding temos um negdcio juridico, respaldado
na autonomia da vontade, sem prejuizo da caracterizagdo do contrato. Mas
havendo j& algumas variagoes importantes de crowdfunding, ¢ importante
atentar para elas.

No crowdfunding de doacdo uma pessoa langa uma campanha em
determinada plataforma para capitar doacdes voluntarias de interessados
para determinada causa. Ele pode estar vinculado a uma recompensa ou
nao. Em qualquer caso, e para todos os fins de direito, o contrato sera de
doacdo. Se for vinculado a uma recompensa, teremos uma doacdo com
encargo, mas, ainda assim, doagdo. Tém sido comuns nos tltimos tempos,
por exemplo, os crowdfundings lancados por imigrantes e refugiados para
alcancar os valores necessarios para trazer de seu pais de origem outros

familiares que la ficaram. Parece muito claro que a pessoa que realiza a
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doacgao para este tipo de campanha o faz pela causa. Assim também, o
valor que é doado deve ficar estritamente vinculado a causa pela qual foi
doado. O ideal é que os termos especificos do crowdfunding sejam
devidamente informados ao doador no momento da doagio. De todo
modo, o crowdfunding de doagdo também ndo deixa de se reportar aos
fundamentos proéprios do direito contratual. Também aqui, a tutela
objetiva da confianca é um fundamento a ser observado, considerando que
o crowdfunding é uma iniciativa que promove a solidariedade entre as
pessoas. Ha um interesse publico em que os crowdfundings de doacio
sejam efetivamente confiaveis.

Outras figuras de crowdfunding séo o crowdfunding de investimento
e o crowdfunding de participacao. Nestes dois casos, ele aparece como
modelo de capitagdo de recursos para investimentos em negdcios
empresariais, dando ao investidor expectativa de retorno. Ambos ja foram
regulamentados pela Instrugdo Normativa 588 da CVM, publicada em 17
de julho de 2017, sem a qual ndo poderiam operar livremente no Brasil,
mediante as restricdes quanto a emissao de titulos mobiliarios inerentes a
regulacdo do mercado de capitais. No que toca a regulacdo em si, alguns
pontos que ainda despertam dtvidas sdo a escolha feita pela CVM de fazer
valer para as plataformas de capitagdo de recursos nestes modelos de
crowdfunding as normas inerentes ao direito do consumidor (o que, em
caso de qualificagdo incorreta da relacdo de consumo, ndo deixa de ser uma
extrapolacdo da competéncia da CVM), e especialmente a
responsabilizacdo da plataforma pela correcao das informagoes contidas a
respeito do agente beneficiado.

No que toca os objetivos do nosso trabalho, ndo ha a menor davida
quanto ao aspecto patrimonial dessas transagoes, mas isso nao afasta delas
o carater, também, de negocios juridicos, sendo cabivel a aplicagido das
regras de ambos os regimes. O problema maior em relacdo a este novo
modelo negocial, e que torna necessaria a regulacdo da CVM, é justamente
e o seu carater coletivo, de empreendimento que s6 tem chances de ser

bem sucedido diante da manutencdo do apoio daqueles que se
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comprometeram com ele. Uma vez mais, a tutela da confianga emerge na
situacdo como condicao para que o empreendimento seja bem sucedido.
Ainda assim, quando temos na base da relagdo a necessaria verificagao da
autonomia para conferir-lhe vinculatividade, nao parece adequado manter
uma pessoa obrigada com o todo se for verificado a posteriori, que sua
integragao no empreendimento se deu mediante vicio de consentimento.
Ao contréario do que por vezes se coloca, hoje, na atualidade, em se
tratando de negdcios juridicos e contratos ndo é o caso de “ponderar” entre
a tutela objetiva da confianca e a tutela da autonomia para decidir se a
vinculagao de certa pessoa ao pactuado em certo instrumento deve ser
mantido ou ndo. Trata-se de investigar o fundamento da vinculagao
daquela pessoa ao instrumento. Qual o argumento que legitima a sua
atinéncia ao pactuado. E importante entender que quando a doutrina
construida desde o inicio do século XX sustentou (erroneamente, como
indicamos acima) que nem sempre a autonomia é o fundamento que se
encontra na base do negdécio juridico ou do contrato, isso acabou por
ofuscar a importancia da autonomia em diversas transages contratuais -
as que, como dissemos aqui, sdo simultaneamente negocios juridicos e

contratos.
Conclusao

Diante de novos negdcios que tém surgido e continuarao a surgir no
mercado, se tivermos foco somente no desafio de conferir somente
respostas imediatas para problemas pontuais, a tendéncia serda de
aumento progressivo da complexidade e da casuistica juridica, com adocédo
de solugdes incoerentes e inconscientes dos principios e valores que devem
realmente reger a normativa dos contratos e dos negdcios juridicos.

Por causa disso, tomamos aqui como objetivo principal a defesa da
necessidade de revisdo da teoria dos contratos e dos negdcios juridicos,
sustentando que a teoria atual se encontra em crise, € ndo se mostra

pronta para o aporte de complexidade que sera recebido. Embora devamos
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admitir que nao chegamos a muitas respostas especificas ainda neste
trabalho, parece importante chamar a atengao para atinéncia ou ndo das
disciplinas do direito dos contratos e do negécio juridico a novas figuras
negociais como o smart contract e o crowdfunding.

Tomamos como ponto de partida a defesa da desvinculagao entre o
contrato e o negécio juridico, dando espago para admissdo de que podem
existir contratos que ndo sdo negocios juridicos, assim como podem existir
negocios juridicos que nao sio contratos.

O efeito pratico imediato dessa desvinculagdo reporta-se
especialmente a algumas formas de smart contract para as quais nosso
entendimento é de que o reconhecimento de sua natureza contratual ndo
deve implicar, simultaneamente, a aplicabilidade das normas referentes ao
negdcio juridico, especialmente aquelas que tratam dos vicios do
consentimento. A possibilidade de afastamento das normas referentes ao
vicio do consentimento reporta-se, como sustentamos, ao proprio
fundamento do negocio juridico, que se reporta ao principio da autonomia
visto, aqui, em sua profundida filoséfica e também politica. Sem prejuizo,
a autonomia diz respeito a liberdade humana e nem sempre precisara
estar radicalmente presente e tutelada nas formas mais triviais de
transagdes comerciais.

Ao mesmo tempo, essas formas serdo merecedoras de tutela também
por outros motivos, em especial, o reconhecimento das vantagens de se
promover a confianca no mercado, favorecendo o desenvolvimento da
economia.

Trata-se aqui apenas de uma pequena diretriz tedrica para o principio
de um trabalho de sistematiza¢do. Valera o trabalho como contribuicao
para o tema especialmente pela defesa da retomada da teoria dos contratos
e dos negdcios juridicos, embora com o esclarecimento sobre o estado de
crise em que se encontram essas teorias hoje, e a necessidade de retomar

sua adaptacio ao presente momento histdrico que é de tantos desafios.
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Instrumentos juridicos de

financiamento privado das startups

Fernanda Marra Vidigal
Laura Marques Gongalves

Introducao

Nao é novidade que o ecossistema empresarial vem sofrendo, desde
a década de 1990, diversas alteragdes em razao do surgimento de novas
tecnologias e do desenvolvimento da internet. Dentre elas, destaca-se a
criacdo de novos empreendimentos e de um novo modelo de mercado
pautado na atuagio das chamadas startups.

O termo, que atualmente é bastante difundido, surgiu no Estados
Unidos, entre 1996 e 2001, periodo marcado pela alta especulagdo no
mercado de a¢des dos negdcios relacionados, principalmente, a tecnologia
da informacdo. Em virtude disso, foram criadas rapidamente intimeras
startups para aproveitar o contexto de ascensao dos empreendimentos
baseados na internet'.

Com o passar dos anos, esse novo modelo empresarial passou a ser
adotado em todo o mundo, crescendo e se desenvolvendo a taxas
exponenciais. No Brasil, conforme levantamento feito pela Associacdo

Brasileira de Startups (ABStartups), j& existem mais de 12.000 startups

* CORREA, Julia Souza. Breves apontamentos sobre o financiamento privado da startup. In: PARENTONI, Leonardo
(Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza (Orgs.). Direito, tecnologia e inovagdo. Vol. 1. Belo
Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 615-631.
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mapeadas, nimero que aumenta em cerca de 20% ao ano®. Ademais, no
ano de 2018, o pais ganhou os seus primeiros “unicérnios”, denominagao
dada as startups avaliadas em mais de 1 bilhdo de délares, tais como a 99,
empresa de mobilidade urbana, e a Nubank, do segmento de servicos
financeiros?.

Diante disso, observa-se que esses novos modelos negociais possuem
fundamental importancia para o desenvolvimento econdmico do pais,
requerendo a devida atencdo e incentivo em todos os aspectos,
especialmente, o juridico e o financeiro.

Ocorre que, em razdo das peculiaridades e caracteristicas das
startups, nem sempre elas sdo capazes de sobreviver a um mercado
tradicional, sem instrumentos adequados para atender as expectativas de
empresas dindmicas, altamente tecnoldgicas e que procuram impulsionar
seus negocios no curto e médio prazo. Nesse sentido, é importante notar
a existéncia de um fendémeno de dissolucdo precoce de grande parte das
startups.

De acordo com um estudo realizado pela Fundagdo Dom Cabral em
2014% cerca de 25% dessas empresas sdo dissolvidas antes de completar
um ano em atividade e 50% delas ndo superam os quatro primeiros anos
de operacdo. Conforme o estudo, as causas da mortalidade das startups
brasileiras estdo relacionadas ao ambiente em que se inserem, a sua
estrutura no momento de concepcdo e, ainda, a falta de capital para
investir no negécio, tendo em vista a dificuldade de obtencdo de crédito
perante as institui¢des financeiras tradicionais.

Nesse contexto de rapidas transformacdes tecnolbgicas, em que
startups sdo criadas e extintas em uma velocidade muito acima do comum,

tornam-se necessirias formas alternativas de financiamento e

> ABSTARTUPS. Startups no Brasil - A maturidade do ecossistema nos ultimos oitos anos. Disponivel em:
<https://abstartups.com.br/startups-no-brasil-a-maturidade-do-ecossistema-nos-ultimos-oito-anos/>. Acesso em
04 de julho de 2019.

3 ABSTARTUPS. Unicérnios - startups que atingiram o topo e querem mais. Disponivel em:
<https://abstartups.com.br/startups_unicornio/>. Acesso em 04 de julho de 2019.

4+ ARRUDA, C.; NOGUEIRA, V.; COZZI, A.; COSTA, V. Causas da Mortalidade de Start-ups Brasileiras - o que fazer
para aumentar as chances de sobrevivéncia no mercado? Belo Horizonte: Fundacao Dom Cabral, 2014.
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tratamentos juridicos adequados para tanto. Em outras palavras, as
inovagdes mercadolégicas demandam adaptagdes dos modelos juridicos
existentes ou, ainda, a criacdo de novos modelos, a fim de atender aos

interesses nascentes e propiciar a sua manutengao e desenvolvimento.
Startup: conceito, caracteristicas e desafios

Como visto, o termo startup surgiu no contexto norte-americano e
se difundiu para o restante do globo tendo como base o ramo da tecnologia
e os negocios envolvendo a internet. Atualmente, a expressao tem sido
utilizada com dois significados distintos: como um tipo de negdcio e como
uma fase de negobcio.

O conceito de startup como tipo de negécio se refere a um modelo de
empresa emergente com alto potencial de crescimento, que tenha uma
proposta inovadora e base tecnoldgica®. Ja o conceito de startup como fase
de negocio diz respeito ao estdgio inicial e embriondrio de
desenvolvimento de uma empresa, caracterizado pela presenca de um ou
poucos individuos com uma ideia e um plano de negécios para desenvolvé-

6

la®.

Para a Associagdo Brasileira de Startups, o termo é assim definido:

(...) um momento na vida de uma empresa, onde uma equipe multidisciplinar
busca desenvolver um produto/servico inovador, de base tecnoldgica, que
tenha um modelo de negdcio facilmente replicado e possivel de escalar sem
aumento proporcional dos seus custos. Uma das caracteristicas mais
importantes de uma startup estd em sua capacidade de ganhar escala
rapidamente, ou seja, de ter seus produtos utilizados por um nimero grande
de pessoas em pouco tempo. Uma startup também costuma apresentar baixo

esforco de replicacao de seus produtos, isto é, custos de operagdo que crescam

5 STARTSE. Glossario Startups - O que vocé precisa saber sobre startups. Disponivel em:
<https://comunidade.startse.com/glossary>. Acesso em 04 de julho de 2019.

6 JUDICE, Lucas Pimenta; NYBO, Erik Fontenele. Direito das Startups. 22 ed. Curitiba: Jurud, 2016. p.30.
BLANK, Steve. & DORF, Bob. The Startup Owner’s Manual. 1. ed. Pescadero, CA: K&S Ranch, Inc., 2012.

SIHLER, William; CRAWFORD, Richard. Legal Aspects of Financing the Startup and Early-stage business. Graduate
School of Business Administration University of Virginia. Darden Case No. UVA-F-1275. Disponivel em:
<https://ssrn.com/abstract=1418863>. Acesso em 04 de julho de 2019.
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proporcionalmente a taxas menores que sua receita, na medida em que a
empresa ganha escala. Por essa razdao, utilizam de forma intensiva a
tecnologia, em especial as tecnologias da informacdo e a Internet. Outra
caracteristica importante de uma startup é o ambiente de incerteza no qual ela
estd inserida. Em sua fase inicial, muitos elementos que compde seu modelo

de negocio estdo ainda incertos e pouco definidos’.

Ainda, o legislador brasileiro também buscou atribuir um significado
para as startups conforme o pardgrafo 1° do art. 65-A da Lei
Complementar n. 123/2006, incluido pela Lei Complementar n. 167/2019.

Veja-se:

Art. 65-A. (...)

§ 1° Para os fins desta Lei Complementar, considera-se startup a empresa de
carater inovador que visa a aperfeicoar sistemas, métodos ou modelos de
negocio, de producdo, de servicos ou de produtos, os quais, quando ja
existentes, caracterizam startups de natureza incremental, ou, quando

relacionados a criagdo de algo totalmente novo, caracterizam startups de

natureza disruptiva. (Incluido pela Lei Complementar n° 167, de 2019).

Independentemente do conceito exato adotado, é importante
destacar que, em geral, as startups estdo associadas ao contexto inicial de
um empreendimento, permeado pela inexperiéncia e que busca o
desenvolvimento de uma atividade inovadora. Ademais, costumam ter
como caracteristicas principais o alto potencial de crescimento, base
tecnoldgica e escalabilidade da receita.

Nesse sentido, por se enquadrarem como um estagio inicial de
desenvolvimento da atividade empresarial, as startups sdo constituidas
por estruturas internas simplificadas, ndo dispondo de um modelo de
negocios claro e organizado. Ademais, geralmente possuem a necessidade
de racionalizar os seus custos, evitando a contratacdo de pessoal e
concentrando as diversas tarefas (contabilidade, juridico, comercial,

marketing etc.) nas maos de seus fundadores®.

7 ABSTARTUPS. Tudo que vocé precisa saber sobre startups. Disponivel em: <https://abstartups.com.br/o-que-e-
uma-startup/>. Acesso em 04 de julho de 2019.
8 JUDICE, Lucas Pimenta; NYBO, Erik Fontenele. Direito das Startups. 22 ed. Curitiba: Jurud, 2016. p.32.
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E importante notar, ainda, que o criador do produto ou servico
normalmente ndo conhece sobre o funcionamento do mercado e seus
arranjos financeiros, ndo possuindo acesso aos meios adequados para a
expansdo de seu negocio. Conforme destaca Julia Souza Corréa, em se
tratando de uma empresa nascente, é grande a assimetria de informacao
em ambos os lados da transacdo - os empreendedores conhecem sobre o
produto, mas sdo inexperientes em relacdo as regras comerciais, enquanto
os investidores sabem mais sobre o mercado®.

Uma outra peculiaridade decorrente da fase inicial das startups diz
respeito a inexisténcia de fluxos de renda para alavancar a produgao e a
comercializacdo do modelo proposto, sendo necessario o aporte de
recursos por parte de terceiros. Contudo, também em razdo da auséncia
de patrimoénio, as empresas emergentes em geral nao possuem garantias
que balizem eventuais contratos financeiros e empréstimos perante
institui¢des financeiras tradicionais.

Ja no tocante ao desenvolvimento de produtos inovadores, destaca-
se o perfil disruptivo das startups, que tendem a surgir em ramos de
atividades que tém como base a criacdo de inovagdes e o uso de
conhecimentos cientificos e tecnoldgicos. Essa particularidade faz com que
esses empreendimentos sejam permeados por riscos e incertezas, uma vez
que (a) a inovagao, por si sd, constitui uma atividade de natureza incerta
por representar uma novidade para o mercado, e (b) ndo é possivel prever
0 seu custo e o seu lucro®.

Nesse sentido, confira-se o conceito de inovagdo trazido pela Lei
Complementar n. 123/2006 e aquele adotado pela Lei n. 10.973/2004 (Lei

da Inovacdo):

Lei Complementar n. 123/2006

9 CORRFA, Julia Souza. Breves apontamentos sobre o financiamento privado da startup. In: PARENTONI, Leonardo
(Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza (Orgs.). Direito, tecnologia e inovagdo. Vol. 1. Belo
Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 615-631.

© CAVALCANTE, Anderson; SILVA, Leandro; RAPINI, Mércia Siqueira. Startups: conceito, especificidades e

financiamento. In: PARENTONI, Leonardo (Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza
(Orgs.). Direito, tecnologia e inovagao. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 671-696.
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Art. 64. Para os efeitos desta Lei Complementar considera-se:

I - inovagdo: a concepgao de um novo produto ou processo de fabricagdo, bem
como a agregacao de novas funcionalidades ou caracteristicas ao produto ou
processo que implique melhorias incrementais e efetivo ganho de qualidade
ou produtividade, resultando em maior competitividade no mercado;

().

Lei n. 10.973/2004 (Lei da Inovagao)

Art. 2° Para os efeitos desta Lei, considera-se:

(..)

IV - inovagdo: introdugdo de novidade ou aperfeicoamento no ambiente
produtivo e social que resulte em novos produtos, servigos ou processos ou
que compreenda a agregacido de novas funcionalidades ou caracteristicas a
produto, servico ou processo ja existente que possa resultar em melhorias e
em efetivo ganho de qualidade ou desempenho; (Redacdo pela Lei n° 13.243,
de 2016)

(...)-

Assim, essas incertezas aliadas a elevada possibilidade de insucesso
da atividade contribuem para o risco dessa espécie de empreendimento e,
consequentemente, para a dificuldade de acesso ao crédito. Isto é, a
formalizacdo de contratos de financiamento é impossibilitada ou, pelo
menos, se torna mais custosa, em razao das altas taxas de juros impostas
como forma de compensar o risco e a auséncia de garantias patrimoniais
por parte das startups.

Consoante afirmam os autores Anderson Cavalcante, Leandro Silva e
Maércia Siqueira Rapini, o financiamento de atividades econdmicas adquire
peculiaridades préprias na medida em que os tomadores e emprestadores
no mercado possuem caracteristicas especificas”. Com base nesse
raciocinio, é justamente em razdo da situacdo em que se enquadram as
startups e das suas particularidades que elas ndo se adaptam as formas

tradicionais de financiamento.

" CAVALCANTE, Anderson; SILVA, Leandro; RAPINI, Marcia Siqueira. Startups: conceito, especificidades e
financiamento. In: PARENTONI, Leonardo (Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza
(Orgs.). Direito, tecnologia e inovagao. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 671-696.
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Em primeiro lugar, o autofinanciamento, como visto, nao costuma
ser uma opgao para empreendimentos emergentes, tendo em vista a
auséncia de patrimdnio e de fluxo de renda. Da mesma forma, os
mecanismos habituais oferecidos pelas institui¢des bancarias geralmente
estao voltados para empresas ja consolidadas, que possuem condicoes de
oferecer garantias e, com isso, negociar as taxas de juros.

Além disso, os mesmos autores sustentam que os financiamentos
publicos também ndo constituem uma alternativa favoravel as startups,
pois estas, apesar de se enquadrarem em um estagio inicial de
desenvolvimento, j4 avancaram as fases de pesquisas e de surgimento de
ideias, que sdo o foco dos subsidios fornecidos pelo governo*.

Finalmente, o financiamento por parte de fundos privados encontra
barreiras ndo apenas nas incertezas e nos riscos de se investir em
empresas nascentes, mas também na assimetria de informacdes. Assim,
as negociagoes podem ser deturpadas pela auséncia de conhecimento do
investidor em relagao ao empreendimento, bem como pela falta de poder
econdmico do fundador.

Observa-se, portanto, que, em razdo de suas singularidades, as
startups tém encontrado obstaculos para a sua expansio e
desenvolvimento, especialmente no que tange a limitagdo das formas
tradicionais de financiamento. Em outras palavras, os mecanismos
habituais do mercado para a disponibilizagdo de recursos e o subsidio das
atividades econdmicas se demonstraram inadequados em relagdo ao novo
modelo de empreendimento baseado na inovacéo e na tecnologia.

Desse modo, o advento das startups - empresas emergentes, que, ao
mesmo tempo em que oferecerem produtos e servigos inovadores, nao
conseguem garantir o seu sucesso - fez surgir no mercado a necessidade

de formas alternativas de financiamento.

> CAVALCANTE, Anderson; SILVA, Leandro; RAPINI, Marcia Siqueira. Startups: conceito, especificidades e
financiamento. In: PARENTONI, Leonardo (Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza
(Orgs.). Direito, tecnologia e inovagao. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 671-696.
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Formas de financiamento privado das startups

Com a consolidacdo do tipo negocial das startups no mercado ao
longo dos anos, as formas de financiamento privado existentes foram
sofrendo adaptagdes e novos mecanismos surgiram, tendo em vista a
necessidade de acolher os interesses e as tendéncias globais de
investimentos voltados para o setor da tecnologia e da inovagao.

Assim, o investimento semente, o investimento anjo, os fundos de
Seed Capital, Venture Capital, Private Equity e o sistema de crowdfunding
passaram a ser o foco dos estudos sobre o financiamento de empresas em
estagios iniciais de operacao, seja por parte do setor econdmico ou da
propria area juridica. Trata-se dos novos instrumentos oferecidos pelos
agentes financeiros a fim de completar as lacunas existentes no mercado
de crédito em relagdo ao segmento das startups.

Inicialmente, importa destacar que as diferentes espécies de
financiamento se adequam conforme a fase de desenvolvimento em que
se encontra a startup, pois cada etapa apresenta uma necessidade distinta
de aporte de capital. Nesse sentido, a primeira fase é comumente chamada
de “semente”, sendo a startup subsidiada por individuos conhecidos, como
amigos e familiares, que possuem uma relagdo com o fundador baseada
na confianga. Esses aportes também ficaram conhecidos como os “trés F’s”
- Family, friends and fools (familia, amigos e tolos)*.

Em uma segunda fase, as empresas em crescimento passam a ser
financiadas pelos investidores-anjo, que, em geral, sdo pessoas fisicas com
experiéncia no mercado. A medida em que se desenvolvem, as startups
comecam a receber capital de fundos de investimentos, como é o caso dos
fundos de Seed Capital e Venture Capital, em um estagio ainda inicial, e

dos fundos de Private Equity, j4 em uma fase mais avancada'.

3 MARKOVA, Sonja; PETKOVSKA-MIRCEVSKA, Tatjana. Entrepreneurial finance: angel investing as a source of
funding high-growth start-up firms. Annals of the University of Petrosani Economics, Petrosani, v. 10, n. 3, 2010, p.
217-224.

+ MARKOVA, Sonja; PETKOVSKA-MIRCEVSKA, Tatjana. Entrepreneurial finance: angel investing as a source of
funding high-growth start-up firms. In: Annals of the University of Petrosani Economics, Petrosani, v. 10, n. 3, 2010,
p. 217-224.
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O chamado investimento anjo é aquele realizado apds o esgotamento
dos recursos dos “trés F’s”, mas ainda em uma fase embrionaria da
startup, nao possuindo robustez suficiente para a busca de investimentos
maiores. Diante disso, os investidores-anjo sdo considerados investidores
de risco que tém como foco empresas nascentes, que ndo negociam suas
acdes no mercado de capitais, mas apresentam um alto e promissor
potencial de crescimento.

Ademais, trata-se, quase sempre, de pessoas fisicas - sem qualquer
relagio de parentesco ou afinidade com o fundador - que aportam capital
proprio e contribuem com a sua experiéncia no empreendimento
investido™. Conforme a defini¢do atribuida pela entidade Anjos do Brasil,
o investimento anjo “é efetuado por profissionais (empresarios, executivos
e profissionais liberais) experientes, que agregam valor para o
empreendedor com seus conhecimentos, experiéncia e rede de
relacionamentos além dos recursos financeiros”®. No mesmo sentido,

Cassio Spina, presidente da referida entidade, assim sustenta:

O conceito [de investimento-anjo] evoluiu para investimento efetuado por
pessoas fisicas, normalmente profissionais ou empresarios bem-sucedidos, em
empresas iniciantes, fornecendo ndo somente capital financeiro, mas também
intelectual, apoiando o empreendedor com sua experiéncia e seu
conhecimento. Assim, o investidor anjo tem como perfil padrao ser um
empresario ou executivo de carreira ja consolidada, tendo acumulado recursos

financeiros suficientes que permitam efetivar investimentos de risco mais

> DEGENNARO, Ramon. P.; DWYER, Gerald P. Expected Returns to Stock Investments by Angel Investors in Groups.
Atlanta, 2010. Disponivel em: <https://ssrn.com/abstract=1360817>. Acesso em 04 de julho de 2019.

KERR, William R.; LERNER, Josh.; SCHOAR, Antoinette. The Consequences of Entrepreneurial Finance: Evidence
from Angel Financings. In: Review of Financial Studies. Raleigh, v. 27, n. 1, 2014, p. 20-55. Disponivel em:
<http://www.people.hbs.edu/wkerr/KLS-Angels-Oct2011.pdf>. Acesso em 04 de julho de 2019. WILLIAMSON,
James J. The JOBS Act and Middle-Income Investors: Why It Doesn’t Go Far Enough. In: The Yale Law Journal. Yale,
V. 122, n. 7, 2013, p. 2069-2080. Disponivel em: <https://www.yalelawjournal.org/comment/the-jobs-act-and-
middle-income-investors-why-it-doesnt-go-far-enough>. Acesso em 04 de julho de 2019. WONG, Andrew; BHATIA,
Mihir; FREEMAN, Zachary. Angel Finance: The Other Venture Capital. In: Strategic Change. London, v. 18, n. 7/8,
2009, p. 221-230. FREEAR, John; SOHL, Jeffrey E.; WETZEL, William. Angles on angels: Financing technology-based
ventures - A historical perspective. In: Venture Capital: An International Journal of Entrepreneurial Finance.
Whittemore, ML, v. 4, n. 4, 2002, p. 275-287.

16 ANJOS DO BRASIL. O que é um investidor anjo. Disponivel em: <http://www.anjosdobrasil.net/o-que-eacute-um-
investidor-anjo.html>. Acesso em 04 de julho de 2019.
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elevado e de baixa liquidez e com alguma disponibilidade de tempo para se

dedicar a apoiar o empreendedor em seu neg6cio nascente'.

Em suma, trata-se de um investidor que aposta no futuro da inovacao
proposta, fornecendo néo apenas recursos financeiros para o crescimento
do negocio, mas também atuando como mentor e apoiador do idealizador
do empreendimento, razao pela qual recebe a denominagédo de investidor
“anjo”.

No que diz respeito aos fundos de Seed Capital (ou capital semente),
apesar de também atuarem em uma fase inicial de desenvolvimento
empresarial, costumam eleger empresas que ja estdo inseridas no
mercado, possuindo alguma organizacdo, mas que necessitam de capital
para expandirem o seu alcance e se estabelecerem de forma mais
definitiva. Nesse sentido, visando a diluir os riscos, esses investidores se
retnem em fundos de investimentos, possibilitando um maior aporte de
capital em empreendimentos diversificados.

E importante notar que o capital semente constitui uma injecio de
recursos de terceiros - em vez de capital proprio - e ndo agrega valor ao
negdcio como ocorre no investimento anjo. Isto é, ndo ha a figura de um
mentor que oriente o fundador da startup, mas apenas o aporte financeiro
com o intuito de acelerar o crescimento da empresa e, assim, auferir
lucros.

Apbs as primeiras captagdes de recursos, o estagio subsequente de
desenvolvimento do empreendimento é representado pela fase
operacional em que a startup inicia a comercializagido de seu produto ou
servico. Nesse sentido, tornam-se necessarios recursos mais expressivos
e, a0 mesmo tempo, 0 negdcio passa a ser mais atrativo para o mercado.
E nesse contexto que se inserem os fundos de Venture Capital e Private
Equity.

Em estudo realizado pela Agéncia Brasileira de Desenvolvimento

Industrial - ABDI, o Venture Capital é definido como o investimento no

'7 SPINA, Cassio A. Investidor Anjo: guia pratico para empreendedores e investidores. 1. ed. Sao Paulo: nVersos, 2012,
p. 27.
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qual “a empresa ja atingiu a fase de comercializagio plena do produto e a
sua rapida expansdo requer mais recursos do que possa ser suportada pela
geracdo interna de caixa para ampliar a comercializagdo, melhorar o
produto, aumentar a capacidade produtiva etc.”*®. J4 o conceito de Private
Equity, também conforme a ABDI, se refere a “investimentos em agoes
(equity investments) de empresas nao listadas em mercados putblicos de
valores, independentemente da estrutura societaria utilizada”*.

Trata-se, na realidade, de modalidades similares que se distinguem
pelo fato de que, no Private Equity, a empresa normalmente se encontra
em um estagio um pouco mais maduro, envolvendo valores mais elevados
de investimento. De maneira resumida, os dois modelos se baseiam na
ideia de financiamento por meio de titulos para empresas que nao sao
cotadas em mercados acionérios, utilizando-se da presenca de um
intermediador especializado em aporte de capital em startups, o que
ocorre, via de regra, pela aquisicao de participagao societaria.>

Por fim, ha ainda o sistema de crowdfunding que representa uma
categoria propria de captacdo de recursos feita por meio da internet. De
modo geral, é realizado a partir de contribuicdes coletivas, pela via da rede,
com o objetivo de apoiar iniciativas com fins determinados®.
Especificamente como modalidade de financiamento de empresas, foi
desenvolvido o equity crowdfunding (ou crowdfunding de participagdo),
no qual, conforme explica Maria Eugénia Reis Finkelstein, “os investidores

'8 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL. Introducéo ao Private Equity e Venture Capital
para Empreendedores. Brasilia: Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial, 2011. Disponivel em:
<https://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/handle/10438/8421>. Acesso em 04 de julho de 2019, p. 99.

19 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL. A Indtistria de Private Equity e Venture Capital -
20 Censo Brasileiro. Brasilia: Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial, 2009. Disponivel em:
<https://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/handle/10438/8419>. Acesso em 04 de julho de 2019, p, 41.

20 LEONEL, S. Mitos e Verdades sobre a Indtistria de Venture Capital. Tese (Doutorado em Economia) - Centro de
Desenvolvimento e Planejamento Regional, Faculdade de Ciéncias Econémicas. Belo Horizonte: Universidade Federal
de Minas Gerais, 2014.

2 SCHWIENBACHER, Armin; LARRALDE, Benjamin. Crowdfunding of Small Entrepreneurial Ventures. In:
Handbook of Entrepreneurial Finance. Oxford University Press, Forthcoming, 2010. Disponivel em:
<https://ssrn.com/abstract=1699183>. Acesso em 04 de julho de 2019.
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aportam pequenas quantias a empresa em troca de participagio
societaria”*.

Por todo o exposto, é possivel observar que, a partir da demanda
trazida pelo surgimento das startups, o préprio mercado buscou se
adaptar e apresentar formas alternativas de financiamento que
fornecessem os recursos necessarios para cada fase do desenvolvimento
dessas empresas. Assim, é inegavel a importancia dos novos instrumentos
de investimento, tendo em vista a atual realidade do ecossistema
empresarial que sofre, cada vez mais, influéncia das tecnologias e

inovacoes.

A necessidade de enquadramento juridico dos modelos de

financiamento das startups

Como visto, o desenvolvimento da atividade empreséria depende da
disponibilizagdo de recursos, que ocorre em conformidade com o risco que
o empreendimento oferece e que é assumido pelo investidor. Nesse
contexto, a propria dinamica do mercado é capaz de se adaptar as
transformagoes econdmicas, possibilitando o surgimento de variadas
formas de financiamento.

Os instrumentos ora analisados correspondem, portanto, a uma
resposta a demanda gerada pelas startups por alternativas para a sua
captagao de recursos, tendo em vista as caracteristicas e peculiaridades dos
negocios relacionados a inovacgdo. Entretanto, ndo se pode deixar de notar
que os conceitos vistos foram criados no cenario mercadolégico, isto €, sao
provenientes do setor econdmico-financeiro e ndao possuem defini¢oes
juridicas equivalentes.

Cite-se, como exemplo, os modelos de Venture Capital e Private
Equity, termos atribuidos pelos agentes do mercado financeiro para

designar instrumentos de financiamento de empresas emergentes.

22 FINKELSTEIN, Maria Eugénia Reis. Crowdfunding de participacio: Equity cowdfundig. In: PARENTONI, Leonardo
(Coord.); GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza (Orgs.). Direito, tecnologia e inovagdo. Vol. 1. Belo
Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 819-830.
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Contudo, nao existem, em principio, mecanismos juridicos especificos no
ordenamento brasileiro para estruturar tais operagdes, garantindo os
objetivos das partes envolvidas.

As formas tradicionais de regulamentagdo dos investimentos se
resumem, em geral, aos tipos societarios previstos no direito pétrio e
outros instrumentos como debéntures conversiveis, contratos de mutuo,
empréstimos bancarios, titulos de divida, entre outros. Tais modelos,
todavia, ndo foram desenvolvidos para tutelar as novas formas de
investimento desenvolvidas pelo mercado para o financiamento das
startups, nao sendo suficientemente adequados para tanto.

Ademais, justamente em virtude da auséncia de sistematizagdo e de
enquadramento juridico, muitas vezes ndao had uma definicio clara quanto
ao funcionamento de cada instituto, bem como quanto ao significado de
cada denominacao atribuida aos modelos de financiamento ja analisados.
Os termos “investimento semente” e “investimento anjo”, por exemplo,
sdo frequentemente confundidos e utilizados de maneiras distintas a
depender do caso concreto.

Em suma, os conceitos analisados sdo decorrentes de percep¢oes
faticas e econdmicas, gerando variacbes e davidas quanto ao seu
enquadramento juridico. Na pratica, importa compreender qual a
demanda de cada fase das startups, buscando proporcionar 0s recursos
adequados para o seu desenvolvimento.

Ainda, em termos legais, é preciso encontrar mecanismos juridicos
que sirvam de base para as formas de investimento, estruturando as
operagdes e atendendo aos interesses tanto do investidor quanto da
empresa nascente e seu fundador. Como destaca Giuliano Tozzi Coelho, é
“papel do Direito, portanto, fornecer os instrumentos adequados para a

composicao destes interesses” 3.

3 COELHO, Giuliano Tozzi. A Transformagao de Sociedade Aplicada ao Investimento em Startups. In: Revista dos
Tribunais, v. 989, 2018, p. 249-264.
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Instrumentos juridicos

O surgimento de novas figuras e mecanismos de financiamento das
startups - trazendo conceitos novos, ainda nao consolidados e utilizando
estruturas nao convencionais - passou a demandar do Direito uma
regulacdo especifica que garantisse a devida realizacdo dos investimentos
na atual realidade do mercado.

Nesse cenario, novos institutos juridicos tém sido desenvolvidos na
tentativa de tutelar os interesses de investidores e criadores de startups,
bem como de mitigar os riscos e propiciar o avanco desses
empreendimentos. Assim, é importante compreender melhor as
conceituacbes desses instrumentos em formacdo, bem como suas
principais implicagdes, sobretudo pelo viés juridico, em um juizo critico de
vantagens e desvantagens.

Antes de iniciar essa andlise, impende notar que serdo estudados os
mecanismos mais citados e utilizados para o financiamento privado das
startups, quais sejam a aquisicao de participagdo societaria, a sociedade
em conta de participacdo, o muatuo conversivel e o “contrato de
participagdo”. Todavia, os instrumentos juridicos estdo em constante
transformacao e atualizagio, tendo em vista as préprias demandas de um

mercado cada vez mais dindmico.

Aquisicao de participacio societaria

A principal forma de investimento nas startups é pela aquisigao de
participacdo societaria. Em tais hipoteses, para aplicar recursos na
atividade, o investidor passa a integrar o quadro societario. O diferencial é
que ndo se identifica o desejo de participar da empresa, e sim tdo somente

o intuito de se alcancar expressivos retornos financeiros eventualmente.

>4 SALAMA, Bruno. Estruturas Juridicas de Investimento em Startups: Private equity e Venture capital. INSPER -
Instituto de Ensino e Pesquisa. LLM em Direito Societdrio. Sao Paulo, 2018, p. 19. Disponivel em:
<http://dspace.insper.edu.br/xmlui/bitstream/handle/11224/1954/BRUNO%20SALAMA Trabalho.pdf?sequence
=1>. Acesso em 30 de junho de 2019.
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Em geral, o adquirente dessa participacdo pretende alienar sua posi¢ao téo
logo auferidos lucros do investimento.

Essa é uma das formas mais seguras de investimentos em startups
atualmente, visto que o direito brasileiro possui regras claras e precisas
quanto a esse aspecto do direito societario. Ainda que tais regras nao sejam
sempre as mais vantajosas aos fundadores da startup ou ao investidor, sdo
as que garantem maior seguranca e previsibilidade e, por conseguinte,
acabam sendo as mais atrativas.

A remuneragao dos sdcios ou quotistas investidores podera ser isenta
de tributagdo nessas situagdes, inclusive, com a possibilidade de
adiantamento de dividendos. O adiantamento terd lugar conquanto
autorizado por acordo entre sdcios ou por deliberagdo em assembleia ou
reunido, visto que é matéria franqueada aos envolvidos, inclusive, pela Lei
de Sociedades por Agoes, ao tratar do pagamento de dividendos®.

Sob outro enfoque, a aquisicdo de participacdo societaria possui
consideréaveis desvantagens.

Mesmo que se possa definir se o investidor assumira ou nao controle
ou administragio da atividade, na aquisicdo de participacdo societaria -
como o préprio nome sugere — ele necessariamente serd inserido no
quadro societdrio, como acionista ou quotista, conforme o regime social
adotado.

A entrada no quadro societario geralmente envolve aplicacdo de
elevados importes financeiros, garantindo ao investidor poder de
negociagio para exigir grande parcela na participagio societaria®. Se de
um lado tal realidade, positivamente, motiva o investidor a aventurar-se
na empreitada, de outro acaba podendo tirar o controle da atividade das

maos dos fundadores, idealizadores e criadores.

25 BRASIL. Lei 6.404/76. Art. 204. A companhia que, por forca de lei ou de disposicdo estatutéria, levantar balango
semestral, podera declarar, por deliberagdo dos 6rgaos de administragao, se autorizados pelo estatuto, dividendo a
conta do lucro apurado nesse balango.

26

SALAMA, Bruno. Estruturas Juridicas de Investimento em Startups: Private equity e Venture capital. INSPER -
Instituto de Ensino e Pesquisa. LLM em Direito Societdrio. Sao Paulo, 2018, p. 20. Disponivel em:
<http://dspace.insper.edu.br/xmlui/bitstream/handle/11224/1954/BRUNO%20SALAMA Trabalho.pdf?sequence
=1>. Acesso em 30 de junho de 2019.
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O principal ponto negativo na aquisigdo de participacio societéria é a
possibilidade de responsabilizacdo direta, solidaria ou subsidiaria, a
depender do regime juridico e do caso particular, bem como excepcional
ataque patrimonial pessoal pelo instituto da desconsideracdo da
personalidade juridica. Em outras palavras, por ser tratado como sécio, o
risco do investidor vai além do valor inicialmente aportado.

Néo deixa de ser desvantagem que se possa aqui indicar o risco
quanto ao efetivo retorno econémico dos investidores, que dependeréd do
sucesso da startup. Ainda que seja possivel estabelecer remuneracdo
anterior, o elemento do risco é sempre uma desvantagem presente.

Além do estudo das disposigdes societarias em cada modalidade
legalmente tipificada, registra-se, com base em tais problemdticas, a
importancia da elaboragao de acordos entre acionistas e quotistas®. Como
o investidor deterd parcela - inclusive, como visto, geralmente
significativa - das ac¢Oes ou quotas, nada mais justo e eficiente que sejam
acordadas e expressamente tratadas as matérias permitidas em cada tipo
societario de forma consensual.

O cendrio identificado é que, além de comum, a aquisicio de
participacdo societdria apresenta pontos positivos relevantes. Em
contrapartida, traz dificuldades sensiveis, como a responsabilizagdo dos
investidores socios e quotistas, que justificam a avaliacdo e a busca por

outros instrumentos sem tais efeitos e correlagoes.

Sociedade em Conta de Participacio (SCP)

O segundo instrumento juridico que também figura como
mecanismo para investimentos nas startups é tipo societario tradicional a
seara juridica comercial, ndo obstante pouco adotado. As sociedades em

conta de participagdo sdo caracterizadas pela diferenciacdo entre duas

*7 SALAMA, Bruno. Estruturas Juridicas de Investimento em Startups: Private equity e Venture capital. INSPER -
Instituto de Ensino e Pesquisa. LLM em Direito Societdrio. Sao Paulo, 2018, p. 24. Disponivel em:
<http://dspace.insper.edu.br/xmlui/bitstream/handle/11224/1954/BRUNO%20SALAMA Trabalho.pdf?sequence
=1>. Acesso em 30 de junho de 2019.
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categorias de s6cios: o ostensivo, que exerce a atividade do objeto social,
em seu nome e sob sua propria conta e responsabilidade - conforme
disposto no artigo 991 do Codigo Civil*® - e o socio participante, que se
insere nos bastidores da atividade exercida, em geral financiando-a.

O principal atrativo desse tipo societario é a preservacdo do sdcio
participante, que somente responde nos termos do contrato social e
perante exclusivamente o sdcio ostensivo, sendo expressamente vedado
seu prejuizo por vias de responsabilidade perante terceiros. E o disposto
no paragrafo tnico do referido artigo 991.

A sociedade nao tera personalidade juridica nem quando inscrita na
junta comercial®, o que reforca a limitadissima responsabilidade do sécio
participante, a qual apenas se verifica nos estritos termos do contrato
social e somente quanto ao s6cio ostensivo.

Seu tratamento pela legislagdo processual civil é timido, franqueando
as partes, ou melhor, aos sdécios, grande margem de atuagdo.
Simultaneamente, estabelece a necessidade de clara delimitagio e
observancia ao objeto social. De tal forma, assegura o melhor de dois
mundos: liberdade e seguranca.

Quando se optar pela constituicaio de tal sociedade para o
financiamento de startups, o investidor podera receber a parcela que lhe
couber dos lucros pela natureza de dividendos e, portanto, sem o
pagamento de imposto de renda; havendo tributagdo apenas pela
atividade.

A escolha da sociedade em conta de participagdo como forma de
permitir aplicagdo financeira nas startups, logo, é relevante estratégia de
minimizacao de riscos do investidor. Isso, tendo em vista a forte protecao

ja conferida ao sécio participante por esse tipo societario. Ao mesmo

28 BRASIL. Cédigo Civil/2002. Art. 991. Na sociedade em conta de participagdo, a atividade constitutiva do objeto
social é exercida unicamente pelo sécio ostensivo, em seu nome individual e sob sua prépria e exclusiva
responsabilidade, participando os demais dos resultados correspondentes. Pardgrafo tnico. Obriga-se perante
terceiro tao-somente o sicio ostensivo; e, exclusivamente perante este, o sécio participante, nos termos do contrato
social.

29 BRASIL. Codigo Civil/2002. Art. 993. O contrato social produz efeito somente entre os sécios, e a eventual inscrigao
de seu instrumento em qualquer registro ndo confere personalidade juridica a sociedade.
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tempo, é interessante pela liberdade de definicdo de questdes outras como
os pontos essenciais a aplicagdo financeira pelo investidor, incluindo
tempo de caréncia, prazo minimo e maximo para aporte, incorporagédo de

lucros pelo financiador, dentre outros.

Mituo conversivel

De inicio, necesséario esclarecer que o mutuo conversivel nao se
confunde com o contrato de mutuo, tipificado pelo Codigo Civil a partir do
artigo 586, enquanto mecanismo habil ao empréstimo de bens fungiveis®’;
nem com as debéntures conversiveis, consideradas valor mobiliario e que
permitem a capitalizacdo das sociedades anonimas, gerando direito de
crédito perante a sociedade".

Ao contrario, tal nomenclatura tem especialmente uso alegérico e
comercial®*, sendo ainda denominac&o atécnica.

Embora constituido tanto a partir da ideia de empréstimo do contrato
de matuo, quanto a partir da possibilidade de previsao de conversao final
em participagdo societaria, caracteristica as debéntures conversiveis,
trata-se de uma figura nova. De um lado, diferencia-se do contrato civil de
mutuo ao admitir, em contraprestacdo ao valor emprestado, a realizacdo
de prestagao de natureza diversa. De outro lado, a emissdo de debéntures
- previstas na Lei n. 6.404/1976, que trata exclusivamente das sociedades
por acOes - deverad ser prevista pelo estatuto e ndo é franqueada as
sociedades limitadas no mercado brasileiro, sendo o mutuo conversivel
eminentemente contratual e pensado como estratégia alternativa de

investimento que se aplicaria a este tipo societario.

3° BRASIL. Cédigo Civil/2002. Art. 586. O mtituo é o empréstimo de coisas fungiveis. O mutudrio é obrigado a restituir
ao mutuante o que dele recebeu em coisa do mesmo género, qualidade e quantidade.

3 ARAUJO, Adriana Pereira Damasceno de. Andlise da Regulacio do Investimento Anjo no Brasil. Monografia de
Conclusdo de Bacharelado. Universidade de Brasilia. Faculdade de Direito. Brasilia, 2017, p. 31. Disponivel em
Biblioteca Digital da Producdo Intelectual Discente da Universidade de Brasilia: <http://bdm.unb.br/feedback>.
Acesso em 30 de junho de 2019.

3 SANTOS, Estela Sucasas dos. Fundo de Investimento em Participagdes - FIP como Instrumento de Estimulo a
Inovagdo. Dissertagdo de Mestrado. Universidade Federal de Minas Gerais. Faculdade de Direito. Belo Horizonte,
2019, P. 129.
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Incorporando em parte as nogdes de contrato de muatuo e de
debénture conversivel, o matuo conversivel em participagdes societarias
“une o direito de crédito, em relagdo ao pagamento do valor investido, ao
direito de subscrigdo futura, a possibilidade de conversido do valor em
quotas em determinado momento” 33.

A ideia geral do uso do mituo conversivel como investidor-anjo teria
muito a contribuir ao financiamento de startups, autorizando que
interessados no desenvolvimento dessa proposta de atividade pudessem
efetuar aplicagbes financeiras - em geral familiares ou conhecidos dos
criadores da startup - de maneira regular, podendo converter o direito ao
pagamento pelo “empréstimo” ou remuneragdo pelo investimento
realizado, em posterior participacao societéria.

Ao contréario do primeiro instrumento anteriormente tratado, da
aquisicdo de participagdo societaria, o investidor-anjo, por expressa
determinagdo legal - no Estatuto da Microempresa e Empresa de Pequeno
Porte - ndo sera incorporado ao quadro societario.

Seu principal atrativo é garantir a protecao do investidor:

A grande vantagem deste instrumento é a possibilidade de, diante da alta taxa
de insucesso deste tipo de empreendimento, o investidor-anjo s6 se tornar
s6cio dos negbcios com constatado alto potencial e estar protegido, enquanto
mutuante, das excegdes a responsabilidade limitada. Se o negdcio nao obtiver
sucesso e o investidor optar pela ndo conversao, é possivel que se estabeleca

um plano de restituicdo do valor.

33 ARAUJO, Adriana Pereira Damasceno de. Anélise da Regulacio do Investimento Anjo no Brasil. Monografia de
Conclusdo de Bacharelado. Universidade de Brasilia. Faculdade de Direito. Brasilia, 2017, p. 30. Disponivel em
Biblioteca Digital da Producdo Intelectual Discente da Universidade de Brasilia: <http://bdm.unb.br/feedback>.
Acesso em 30 de junho de 2019.

34 BRASIL. Lei Complementar 123/2006. Art. 61-A. Para incentivar as atividades de inovagdo e os investimentos
produtivos, a sociedade enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno porte, nos termos desta Lei
Complementar, podera admitir o aporte de capital, que ndo integrard o capital social da empresa.

35 ARAUJO, Adriana Pereira Damasceno de. Anélise da Regulacio do Investimento Anjo no Brasil. Monografia de
Conclusao de Bacharelado. Universidade de Brasilia. Faculdade de Direito. Brasilia, 2017, p. 32. Disponivel em
Biblioteca Digital da Producdo Intelectual Discente da Universidade de Brasilia: <http://bdm.unb.br/feedback>.
Acesso em 30 de junho de 2019.
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A despeito de seu recebimento com bons olhos e festejo, do ponto de
vista pratico, o muatuo conversivel como investidor-anjo envolve
empecilhos consideréaveis que dificultam sua efetiva utilidade.

A principio, duas criticas chamam a atencdo. A primeira € a restricao
ainsercao das sociedades limitadas no mercado de valores mobiliarios, por
ndo adotarem sistemas com o grau de complexidade préprio as sociedades
andnimas, nem obedecerem a nocdes rigidas de governanca corporativa.
Em segundo lugar, critica-se a inseguranca existente quanto a solucdo das
problematiza¢bes envolvidas, diante da auséncia de tratamento desse
instituto pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Focando em sua aplicacio no dmbito das sociedades enquadradas
como microempresas ou empresas de pequeno porte, dentre as limitacdes
a sua dinamizagdo destaca-se a incerteza no enquadramento do
investidor-anjo. Segundo a Lei Complementar n. 123/2006, por redagao
da Lei Complementar n. 155/2016, o investidor-anjo ndo participa da
administracio da sociedade, nem é considerado s6cio®”. Contudo, limitou-
se tal diploma normativo ao tratamento negativo, sem dizer como tais
sujeitos devem ser tratados. A inseguranca quanto a esse modelo de
investimento, portanto, inicia quanto as davidas no enquadramento dos
investidores e a efetividade da protecdo a eles assegurada.

Apesar de expressamente afastada a responsabilidade do investidor
por qualquer divida da empresa, inclusive em recuperagao judicial, bem
como ndo se aplicando a ele o instituto da desconsideracdo da
personalidade juridica, ainda ha davidas se tal disposigdo seré fielmente
aplicada, sobretudo pelo carater recente da Lei Complementar n.

155/2016, bem como pela caréncia de decisdes judiciais a seu respeito3.

36 SANTOS, Estela Sucasas dos. Fundo de Investimento em Participagdes - FIP como Instrumento de Estimulo a
Inovagdo. Dissertacdo de Mestrado. Universidade Federal de Minas Gerais. Faculdade de Direito. Belo Horizonte,
2019, p. 130.

37 BRASIL. Lei Complementar 123/2006. Art. 61-A. § 4°. O investidor-anjo: I - ndo sera considerado sécio nem terd

qualquer direito a geréncia ou voto na administracao da empresa.

38 CORREA, Julia Souza. Breves apontamentos sobre o financiamento privado da startup. In: PARENTONI, Leandro
(Coord.). GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza (Orgs.). Direito, tecnologia e inovagdo. vol. 1. Belo
Horizonte: Editora D’Placido, 2018, p. 627.
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Também se indaga a motivacdo legislativa para limitacdo temporal
do investimento no prazo de sete anos?°.

Outro ponto desanimador na Lei Complementar n. 123/2006,
igualmente com alteracio incorporada pela Lei Complementar n.
155/2016, é a limitacdo ao valor do retorno do investidor, que nao podera
ser superior a cinquenta por cento dos lucros*’. Independentemente da
intencdo de assegurar destinagdo razoavel de eventuais resultados
positivos da atividade aos fundadores, tal limitagdo pode acabar inibindo
o investimento de agentes que apenas o fariam diante da possibilidade de
beneficios superiores a tal patamar. A atividade econdmica e empresarial
marca-se sensivelmente pelo elemento do risco, cabendo as proéprias
partes estabelecerem seus limites e a legislacio assegurar nogdes minimas
de atuacdo. O estabelecimento do teto de metade dos lucros como retorno
ao investidor pode prejudicar os proprios socios ou administradores, que
seriam os mais interessados ou aqueles a quem tal disposicdo visaria
beneficiar.

Outra dificuldade diz respeito a incidéncia de tributa¢do. Ndo ha
disposicdo especifica nem certeza quanto a modalidade e aos indices de
enquadramento fiscal tanto dos rendimentos, quanto da diferenca entre o
investimento e o aporte, quando eventualmente houver saida do
investidor da sociedade.

Ademais, a introducdo do mutuo conversivel em startups
enquadradas como microempresas ou empresas de pequeno porte poderia
inviabilizar a aplicagdo do sistema de tributagdo Simples, inaugurado
também pela Lei Complementar n. 123/2006, visto que h& expressa
vedagdo a incidéncia do Simples para empresas de cujo capital participe

outra pessoa juridica e para empresas constituidas sob a forma de

39 BRASIL. Lei Complementar 123/2006. Art. 61-A. § 1°. As finalidades de fomento a inovagao e investimentos
produtivos deverao constar do contrato de participagdo, com vigéncia ndo superior a sete anos.

40 BRASIL. Lei Complementar 123/2006. Art. 61-A. § 6°. Ao final de cada periodo, o investidor-anjo fara jus a

remuneragao correspondente aos resultados distribuidos, conforme contrato de participagao, nao superior a 50%
(cinquenta por cento) dos lucros da sociedade enquadrada como microempresa ou empresa de pequeno porte.
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sociedades por agdes*. De tal forma, ha legitimo receio de que startups
organizadas sob regime societirio de sociedade limitada ou EIRELI
convertam-se em sociedades por agdes, com a incorporagio de
investimentos por mutuos conversiveis em participacdes societarias, e
percam o beneficio de inclusdo na sistematica tributéria do Simples.

Apesar do ineditismo que se atrela ao investidor-anjo, ainda néo se
pode simplesmente afastar as disposi¢coes legais de responsabilidade
societaria. A difusdo desse instrumento juridico somente pode ser
admitida conquanto nao ultrapasse a disciplina legal consolidada.

Sao inegaveis os varios fatores que comprometem a euforia inicial
com a ideia de investidor-anjo. No estagio atual, é dificil dizer que essa
figura pode superar as dificuldades ora posicionadas e servir como
essencial mecanismo de desenvolvimento e ascensdo das startups.

No entanto, ainda que nio se possa magicamente resolver todos os
problemas levantados, ha a possibilidade de mitigar alguns deles, a partir
da gestao contratual dos riscos. O fomento dos investidores-anjos nas
startups deve envolver a dindmica dos desafios e das incertezas
abrangidas. Consoante mencionado, a atuacdo empresarial implica a
assuncao de riscos. E umas das formas mais eficientes de lidar com esse
fator é por via contratual, adotando caracteristicas como as pensadas para
o contrato de participagdo societaria - tratado com mais detalhamento
adiante.

Por meio de arranjos contratuais prévios, podem ser estabelecidas,
por exemplo, situacdes em que o investidor poderia opinar, inclusive
vetando operacdes delicadas ou suspeitas como as que envolvam gastos
exorbitantes**, no legitimo uso da autonomia privada para a gestdo do
risco. Todavia, respeitando, por ébvio, todas as regras e os limites ja
impostos ao investimento por meio do chamado mutuo conversivel em

participacdo societaria, na figura do investidor-anjo.

4" BRASIL. Lei Complementar 123/2006. Art. 3°, I e X.

4 COELHO, Giulliano Tozzi. Mecanismos Contratuais para a Reducao de Risco em Operagoes de Investimento-anjo
em Startups. Revista de Direito da Empresa e dos Negdcios. v. 2, n. 1. 2018. jan./jun, p. 7. Disponivel em:
<http://revistas.unisinos.br/index.php/rden/article/view/17629/60746506 >. Acesso em 30 de junho de 2019.
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Surge, assim, relevante saida de mitigacdo - parcial - da inseguranca
desse instituto por via de acordo contratual entre os envolvidos que, se

inteligentemente usada, pode servir como atrativo para sua maior adesao.

Contrato de participacio

Quanto as sociedades enquadradas como microempresas ou
empresas de pequeno porte, a Lei Complementar n. 155/2016 tratou do
contrato de participagdo, por meio do qual o investidor é considerado
contratante da startup que financiou.

Assim, nao se trata de um instrumento diverso, particular ou
independente, e sim de uma caracteristica do investidor, que também pode
se aplicar ao mutuo conversivel. Entretanto, sua abordagem em separado
se justifica pelo fato de que o contrato de participacdo também podera ter
lugar quando o investimento acompanhar outra forma de resultados ao

investidor, que ndo a mera conversao em participagdo societaria.

As alteragoes trazidas pela Lei Complementar consistem, em verdade, na
criagdo de uma nova figura contratual tipica, resultante da combinagdo de
diversos institutos do direito societario (tag along, direito de preferéncia etc.)
e contratual (estabelecimento de relagdo contratual e ndo societaria, limitagdo
de responsabilidades dos contratantes em virtude da pratica de atos pela
contraparte etc.), as quais, dadas as caracteristicas inerentes a cada uma
dessas areas do Direito. Nessa medida, o Contrato de Participagdo seria
inovador apenas na medida em que combinou estas figuras, mas nao na
criagdo de um instituto novo e auténomo em que fossem identificados efeitos
juridicos diametralmente diversos aos institutos ja existentes no Direito

brasileiro*3.

Logo, o que a alteragdo legislativa de 2016 fez ao prever o contrato de

participacio foi trazer excessiva tecnicidade e rigor a seu tratamento. Se

43 GUIMARAES, Claudia Orrico. Investidor-anjo: Reflexdes e Novas Proposigdes sobre as Fontes de Financiamento
em Startups. INSPER - Instituto de Ensino e Pesquisa. LLM em Direito Societario. Sao Paulo, 2018, p. 38. Disponivel
em: http://dspace.insper.edu.br/xmlui/bitstream/handle/11224/1959/CLAUDIA%200RRICO%20GUIMAR%
C3%83ES Trabalho.pdf?sequence=1. Acesso em 30 de junho de 2019.
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por um lado, pretendeu-se garantir maior seguranga aos agentes do
mercado, de outro, acabou conferindo regime excessivamente fechado,
engessando a atividade e impossibilitando a negociacao de prazos mais
flexiveis entre os interessados.

Na redagao atual do artigo 61-A, a Lei Complementar n. 123/2006
estabelece, de forma geral, prazo de dois anos como minimo para exercicio
do direito de resgate, no paragrafo 7°, e prazo maximo de cinco anos para
remuneracao pelos aportes aplicados, no inciso III, no paragrafo 4°, além
do prazo maximo de vigéncia de 7 anos - ja tratado quando referenciamos
0 §1°.

Trata, inclusive, da cessdo da posigao contratual do investidor-anjo,
nos paragrafos 8° e 9° dizendo, neste dltimo, que tal cessdao exige
aprovagao dos sbcios. Entretanto, tdo mais pertinente seria se, por meio
do dispositivo, exigisse-se a concordancia da sociedade. Mais adequado
seria que a manifestacdo em tal caso partisse da pessoa juridica, e ndo dos
socios. Ao menos em tal ponto foi facultada a op¢ao por sentido contrario
- ou seja, a desnecessidade de anuéncia para tal transmissdo - ainda que
essa possibilidade subsidiaria dependa de estipulagdo contratual expressa.

Um ultimo ponto negativo do contrato de participacdo é o receio dos
investidores-anjos de que o objeto social venha a ser alterado para algum
que eles ndo endossem. Como nesses casos os investidores sdo
expressamente proibidos de integrar o capital social, ndo poderiam ter voz
em eventual deliberagio para a alteragdo do objeto no contrato social, e o
investimento aplicado poderia acabar subsidiando atividades que, se
pudessem decidir, os investidores-anjo optariam por nao financiar.

Com base no raciocinio tragado, conclui-se que, apesar da euforia
inicial esse novo instrumento juridico, as limitagdes existentes para as
micro e pequenas empresa e a incerteza de como os tribunais lidardao com
os conflitos dele decorrentes, podem tornar o contrato de participacao

menos benéfico aos interessados e menos atrativo.
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Conclusoes

O conceito de startup ainda é ponto incerto para a doutrina e para o
mercado. Apesar dos varios desafios, a comecar pela definicdo, os
consideraveis atrativos tornam inegavel sua crescente presenga na
realidade empresarial brasileira, requerendo maior atengao.

Para a dinamizacio desse instituto, o financiamento privado assume
papel essencial. Entretanto, muito se fala quanto a relevancia dos
patrocinios financeiros e pouco se problematiza acerca de seu
enquadramento juridico. Falta especialmente sistematiza¢do que tutele os
interesses das partes envolvidas. E, assim, fundamental o aprofundamento
na investigagdo quanto aos mecanismos de financiamento privado e,
simultaneamente, quanto aos instrumentos juridicos envolvidos.

Com base no panorama construido, buscou-se densificar
contextualmente as figuras de investimento semente, investimento anjo,
os fundos de Seed Capital, Venture Capital, Private Equity e o sistema de
crowdfunding. Pode-se notar, sobretudo, que tais modelos correspondem
a adaptacdes do mercado para lidar com as peculiaridades das startups.
Assim, constituem conceitos faticos, desenvolvidos em um contexto
econdmico-financeiro, sendo necesséria a sua regulamentagio.

Diante disso, foram trabalhados, em seguida, os instrumentos
juridicos de aquisicdo de participacdo societéria, sociedade em conta de
participacdo, muatuo conversivel e contrato de participagdo. A estratégia
adotada foi analisar criticamente cada instituto, apresentando as suas
principais vantagens e desvantagens para a tutela do financiamento de
empresas emergentes, bem como pontuando seus principais
desdobramentos.

A despeito do quadro tracado, é contraproducente se classificar a
priori qual estratégia de investimento é a melhor a ser utilizada. A escolha
de como investir em uma startup deve ser definida na situacio especifica,
conforme o estagio em que a ideia se encontrar, os interesses dos

investidores e o préprio risco envolvido. As nogdes do presente ensaio
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podem, portanto, contribuir e desempenhar relevante papel nesse

processo de elucidagéo e escolha.
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O Open banking no Brasil e
a transformacao no modelo de negécios:

podem bancos tornarem-se plataformas?

Glacus Bedeschi da Silveira e Silva

Introducao

O Banco Central do Brasil - BACEN - anunciou que comegara a
colocar em prética, a partir de 2020, a implementacdo do modelo de open
banking no segmento bancario. O anincio ocorre no contexto de
profundas modificagdes no setor em virtude do uso da tecnologia. A
introdugdo de novas técnicas de analise e uso massivo de dados, com a
utilizacdo de big data e analytics, bem como a consolidacdo de novas
instituicbes que passaram a operar no mercado financeiro, as fintechs’,
deram nova dinamica a um segmento que ainda é muito concentrado no
pais®.

O open banking, nas palavras do BACEN, é o compartilhamento de
dados bancarios, mediante a autorizacio do cliente, para outras

instituicdes, objetivando aumentar a competicao, a eficiéncia do mercado

! Para ARNER; BARBERIS; BUCKLEY (2015) o contexto do pos crise de 2008 reuniu condicdes necessérias para o
fortalecimento de instituicdes financeiras que reuniam tecnologia, nova abordagem ao cliente, facilidade de acesso e
menores custos, as fintechs. Essas condi¢oes consistiam em um descrédito de instituicdes tradicionais que estavam
em processo de faléncia, mao de obra qualificada em produtos financeiros em busca de recolocacdo e o
desenvolvimento de tecnolégico utilizado em favor de novos produtos bancérios e financeiros.

2 O Banco Central do Brasil tem realizado estudos sobre a concentragao bancéria e os efeitos adversos disso no crédito
e na concorréncia. Entre eles, podemos citar o mais recente sobre o tema, em que demonstra que caso a concorréncia
no segmento bancéario fosse elevada e os spreads brasileiros caissem para os niveis mundiais, haveria um impacto
positivo no resultado do pais.( JOAQUIM.; DOORNIK, 2019).
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bancario e o bem-estar do consumidor. A medida pode ser vista sob a
perspectiva de um novo entendimento sobre o uso de dados pessoais e
empoderamento do consumidor, com o desdobramento do recém-
inaugurado direito de portabilidade de dados pessoais, pela Lei Geral de
Protecao de Dados.

A postura do BACEN segue uma tendéncia mundial, uma vez que o
sistema vem sendo implementado em diversos outros paises, com
destaque para o Reino Unido, pioneiro nas discussdes, por reunir
condigdes normativas e concorrenciais que lhe permitiu dar este passo. O
modelo britanico, porém, enfrenta dificuldades que podem servir de
ensaio para os outros bancos centrais. O impasse consiste em encontrar
um modelo que acomode interoperabilidade e padronizacdo, sem afetar a
inovacgdo ou criar barreiras a entrada. Isso fez com que os reguladores
adiassem para o fim de 2019 a inauguragao do modelo.

A iniciativa no Brasil envolverd os bancos tradicionais, que na
primeira fase, serdo obrigados a compartilhar os dados de seus clientes.
Enquanto apresenta-se como uma ameaga a estas instituigdes que se veem
forcadas a dividir as informagdes com sues clientes, o open banking, na
medida em que apresenta solugdes técnicas de implementacdo, pode
significar uma nova forma de modelo de negécios.

Este trabalho adota como marco tedrico o argumento de que o open
banking apresenta-se como oportunidade para que bancos reformulem o
seu modelo de negdécios, migrando para uma estratégia de plataforma, ou
no termo utilizado, Banking-as-a-platform (Baap), presente no trabalho
de Ozcan e Zachariadis, The API economy and tigital transformation in
Financial Services: The case of open banking.

O estudo justifica-se em primeiro lugar pela incipiéncia do assunto.
Pouco ainda héd na literatura académica brasileira sobre os efeitos
provéveis do open banking. O regulador ainda domina as discussdes, sem
apresentar criticas necessarias. Ainda existem dificuldades em calcular os
impactos concorrenciais da mudanca proposta. A literatura pesquisada

demonstra que ha divergéncias sobre questdes técnicas, concorrenciais e
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da interagdo entre essas dimensoes, que ainda envolve protecdo de dados
e direitos de portabilidade.

Analisar esses novos contornos e os desafios inerentes é a proposta,
tendo em vista as alteracbes prestes a serem postas em pratica. Para
realizar essa andlise, o artigo utilizara o método indutivo-dedutivo e como
fonte de pesquisa, materiais bibliograficos encontrados nas plataformas
Google Scholar, LSE Online e Plataforma Capes, legislacio e normas
atinentes ao assunto, nacionais e estrangeiras (notadamente da Unido
Europeia, tendo em vista as discussdes em torno da protecdo de dados e
direitos de portabilidade; Reino Unido, levando em conta os normativos
regulatérios do open banking).

O capitulo 1 cuida de clarear os conceitos de portabilidade de dados,
relacionando este novo direito ao open banking. Discute os possiveis
desdobramentos e efeitos competitivos da portabilidade de dados e a
aplicacdo destes aspectos como ferramenta concorrencial.

O capitulo 2 trata do modelo de open banking proposto pelo BACEN,
seu alcance e escopo. Apresenta o modelo adotado pelo Reino Unido, as
condicOes que levaram ao protagonismo britanico e explora as discussoes
em torno da implementacgao do open banking. Aborda as questdes técnicas,
a solucdo encontrada para a interoperabilidade e padronizacdo e bem
como os impasses que tem sido enfrentados no ambito regulatério.

O capitulo 3 conceitua a economia de plataforma, discute a
transformacdo do modelo de negdcios de bancos tradicionais, a
importancia das APIs para esta transformagéo e possiveis efeitos da adogao

deste modelo para o mercado bancério.

1. Breves apontamentos sobre direito de portabilidade

Em 24 de abril de 2019, 0 Banco Central do Brasil - BACEN, por meio
de comunicado a imprensa, anunciou que a implantacéo, no setor bancario
nacional, do modelo de open banking, seguindo uma tendéncia

internacional e atualizando-se perante as inovacdes de um mercado cada
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vez mais digital e fundamentado em dados (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2019).

Ao dar inicio ao processo de regulamentagdo do modelo, o BACEN,
associou a adogao do modelo de regulamentacao proposta ao contexto de
discussoes da Lei Geral de Protecao de Dados (Lei 13.709/2018 - LGPD).
Assim, faz-se necessario determinar a principal intersecao entre o modelo
de open banking e os direitos constantes na LGPD, notadamente o direito
de portabilidade de dados.

Para o BACEN, o open banking é o compartilhamento de dados,
produtos e servigos pelas instituigdes financeiras e demais institui¢oes
autorizadas, a critério de seus clientes, em se tratando de dados a eles
relacionados (BANCO CENTRAL, 2019). Tal conceito relaciona-se ao
direito de portabilidade de dados recém-inaugurado pela LGPD, constante
no artigo 18, inciso V.3

Desta forma, observa-se que o regulador toma com pressuposto que
a titularidade dos dados sobre um individuo pertence aquele a quem o
dado se refere, cabendo a este a determinagdo sobre o compartilhamento
de tais informacdes com outras instituigdes financeiras. O objetivo da
iniciativa, segundo o BACEN, consiste no compartilhamento de dados
pessoais dos clientes visando promover um mercado mais competitivo e
eficiente, aumentando a concorréncia, a prote¢do ao consumidor, e
fomentando a inovagéo.

A portabilidade, em sentido amplo, ndo é novidade. No Brasil, desde
2008* permite-se a troca de operadora telefonica sem alteragido do niimero
de telefone. No setor bancario, a portabilidade é possivel para o
recebimento de salario e de crédito, garantindo ao cliente buscar por

melhores condi¢bes e precos dos servicos em uma instituicdo diversa da

3 Art. 18. O titular dos dados pessoais tem direito a obter do controlador, em relacio aos dados do titular por ele
tratados, a qualquer momento e mediante requisicao V - portabilidade dos dados a outro fornecedor de servigo ou
produto, mediante requisicio expressa, de acordo com a regulamentacao da autoridade nacional, observados os
segredos comercial e industrial.

4 Segundo a Anatel, a portabilidade numérica foi aprovada na Resolugio 460/2007 e implementada gradualmente
entre setembro de 2008 a fevereiro de 2009. Disponivel em: https://www.anatel.gov.br/dados/controle-de-

qualidade/portabilidade. Acesso em 27 nov 2019.
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que originalmente contratou. Nesta seara, inclusive observa-se uma
evolugdo no comportamento de reguladores e regulados, que estio em
tratativas para consolidar uma proposta de corregulacao® no segmento de
crédito consignado®.

No que tange a normas de protecao de dados pessoais, o direito de
portabilidade, é um instituto recente ndo apenas no ordenamento juridico
brasileiro. Nos projetos anteriores a LGPD, tal direito ndo estava presente
(CRAVO, 2019). Para garantir o atingimento dos propoésitos a que se
direciona, o direito de portabilidade deve ser facil, gratuito e assegurado
de modo a permitir a usabilidade dos dados com ciéncia e seguranca
(FRAZAO, 2018).

Néo se pode negar a influéncia europeia na construcao do instituto
da portabilidade de dados. O novo direito ndo encontrava equivalente em
legislagdes da Unido Europeia ou em outro ordenamento internacional
(LYNSKEY, 2017) e surge como resultado de uma evolugao legislativa de
protecdo de dados. No bloco europeu, os paises integrantes possuiam
normas de protecao de dados préprias, que formavam um consenso de
privacidade tutelado por um estatuto de Fair Information Practices
(SCHWARTZ; PEIFER, 2017)

Este entendimento evoluiu para uma diretiva comum europeia
(1995) que, apesar de ter os méritos de padronizar as normas entre 0s
paises europeus, posteriormente restou obsoleta devido o avango
econdmico e tecnolégico, que trouxeram novos desafios para a protecao
de dados pessoais. Em uma economia cada vez mais digital, a escala de

compartilhamento de dados aumentou significativamente (UNIAO

5 "De acordo com a Organizacao para Cooperacio e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), a autorregulacio ocorre
quando um grupo de empresas de um determinado setor concorda, de forma voluntéria, em agir ou atuar de acordo
com normas e principios preestabelecidos . E possivel que esse grupo desenvolva de forma auténoma os
instrumentos e normas a serem seguidos, bem como os mecanismos de monitoramento e enforcement, bem como
podem atuar com entes governamentais para atuar de forma conjunta, o que se denomina como corregulagdo.”
(SENACON, 2019).

5 Em novembro de 2019, a Secretaria Nacional do Consumidor (SENACON) e o Ministério da Justica e Seguranca
Pablica (MJSP), em conjunto com a Federagao Nacional dos Bancos (FEBRABAN) langaram um guia em versao
preliminar para uma corregulagdo do crédito consignado, uniformizando comportamentos, melhores préticas e
regras de transparéncia que permitam um ganho de bem-estar ao consumidor. Disponivel em:
https://www justica.gov.br/news/collective-nitf-content-1569348749.39. Acesso em 27 de nov 2019.
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EUROPEIA, 2016), por isso a legislacdo existente foi substituida por um
regulamento mais protetivo e adequado, a General Data Protection
Regulation - GDPR.

Nas discussdes prévias da GDPR, ndao houve consenso quanto a
natureza da portabilidade de dados. A este direito atribui-se multiplas
caracteristicas, desde sua acepc¢do como um direito do individuo
(GERADIN, KUSCHEWSKY, 2017) aos desdobramentos e impactos na
competicio e fomento a inovacdo. Membros do conselho europeu
chegaram a afirmar que o direito a portabilidade se encaixa mais nas
molduras legais de competigao, concorréncia e propriedade intelectual’.

Este embate sobre a natureza da portabilidade de dados ainda
persiste na doutrina. Autores descrevem como uma questdo de direito da
concorréncia, que diz respeito a uma pequena quantidade de
controladores de um grande volume de dados (CORMACK, 2016). Porém,
ndo se encaixa em regulamentos antitruste europeus e americano (SWIRE,
LAGOS, 2013) langando inclusive dtvidas se a privacidade consagrada pela
GDPR nao seria contraria a regulamentos antitruste (BREWER).

Embora tenha seus méritos contestados®, por carregar atributos com
potencial para reduzir barreiras a entrada, estimular a inovagéo e reduzir
custos de troca, a portabilidade de dados pode ser encarada como um
remédio concorrencial (LYNSKEY, 2017, p. 46). Ao mesmo tempo, traduz-
se como uma ferramenta de empoderamento do consumidor, na medida
em que d& ao titular o controle sobre seus dados e de sua
autodeterminagao (BORGOGNO; COLANGELOQ, 2019).

A portabilidade est4 afinada com as politicas de concorréncia® devido
ao impacto significativo em efeitos adversos que ocorrem no mercado, em

especial em mercados digitais, ainda que nestes a assimetria informacional

7 As discussdes em torno da portabilidade de dados no Conselho Europeu estdo disponiveis em:
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-5419-2016-INIT/en/pdf. Acesso em 27 de nov 2019.

8 Segundo Orla Lynskey (2017), é discutivel a concepgio de que a portabilidade de dados pode representar puramente
um remédio concorrencial.

9 Segundo Inge Graef (2016) a portabilidade de dados “goes to the heart of competition policy”.
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seja menor em relacdo a mercados tradicionais. (CRAVO, 2019). Como
efeitos adversos, podemos citar switching costs e consumer lock-in.

Switching costs, ou custo de troca, sdo os custos envolvidos na
mudanga de prestador de servigo que surgem caso o consumidor deseje
contratar outro fornecedor. A existéncia de altos custos afeta o
comportamento do fornecedor, que tem a oportunidade de aumentar o
preco de seus servigos independentemente da quantidade de empresas que
atuem no mercado (DZHAIN, 2014).

O efeito consumer lock-in, ou aprisionamento do consumidor é o
efeito de permanéncia do consumidor com um mesmo fornecedor, ainda
que este cliente deseje mudanga, em virtude de aumento de precos, falhas,
vicios ou defeitos na prestagao de servicos. Ao efetuar os célculos de
mudanga de fornecedor por algum dos motivos citados, o cliente verifica
que se torna excessivamente custoso esta troca. Tal aprisionamento pode
ser inclusive por motivo emocional ou de conforto (MURRAY, HAULB,
2007).

Em mercados com produtos homogéneos (DZHAIN, 2014), como é o
caso de produtos bancérios, a reducgdo destes custos mencionados pode
favorecer a competicdo e a concorréncia, uma vez que o consumidor fica
apto a comparar precos ao migrar de servico. A reducdo de custos de troca
pode impulsionar novas instituigdes a ofertar produtos que instituicoes
tradicionais oferecem.

O BACEN, em seu comunicado inaugural parece assumir como
premissa do modelo de open banking tais atributos concorrenciais do
direito de portabilidade. Além disso, verifica-se que o regulador privilegia
o empoderamento do consumidor, ao deslocar a titularidade dos dados

bancarios e transacionais a ele referentes'® e permitir que este compartilhe

' O escopo do modelo a ser adotado deverd abranger os seguintes dados: I - dados relativos aos produtos e servigos
oferecidos pelas institui¢des participantes (localizagao de pontos de atendimento, caracteristicas de produtos, termos
e condigdes contratuais e custos financeiros, entre outros); I - dados cadastrais dos clientes (nome, filiagao, endereco,
entre outros); Ill - dados transacionais dos clientes (dados relativos a contas de depdsito, a operacdes de crédito, a
demais produtos e servigos contratados pelos clientes, entre outros); e IV - servigos de pagamento (inicializacao de
pagamento, transferéncias de fundos, pagamentos de produtos e servicos, entre outros).



Glacus Bedeschi da Silveira e Silva | 149

tais informagdes com outras instituigdes, também em consonancia com a
LGPD.

Nas palavras da autarquia, o efeito esperado é um aumento da
competicdo, na medida em que novas empresas poderao ter acesso a estes
dados em condi¢oes de ofertar um mesmo servi¢o. As empresas que
podem usufruir desta portabilidade pode ser instituices ja estabelecidas
no mercado ou fintechs", resultando em um fomento a inovagdo, uma vez
que abre as portas do setor bancario a empresas que aliam tecnologia e
eficiéncia em servicos financeiros. Desta interacio, seria possibilitada uma
maior competicdo, que acarretaria em um mercado mais eficiente e
desenvolvido.

Uma importante observacio a ser feita é sobre a substancial diferenca
entre o alcance do direito de portabilidade na LGPD e GDPR, que tem
efeitos em uma eventual regulagdo do open banking. Em que pese o artigo
18, inciso V resguardar direitos de segredo comercial e propriedade
intelectual, o caput permite a portabilidade dos dados tratados. Seria um
direito mais amplo do que o existente no regulamento europeu, que
limitou a portabilidade aos dados pessoais "fornecidos “.

Ainda que ndo seja a intencdo deste trabalho, é possivel cogitar de
agressoes ao direito de segredo comercial de bancos tradicionais, que
utilizam cada vez mais ferramentas e softwares sofisticados de big data e
analytics. Além disso, a portabilidade destes dados coletados pelas
instituicbes com base nesta tecnologia poderia representar em um

desincentivo a inovacéo advinda destes atores.

" De acordo com o artigo de Simonetta Vezzoso (2018), o desenvolvimento das fintechs estao intimamente ligados
ao acesso destas empresas aos dados.

20 uso de big data e analytics é tido pela Federacio Brasileira de Bancos - Febraban como a primeira tendéncia
tecnolégica a serem adotadas pelos bancos. Para mais, ver: A analise de volumes gigantes de dados gerados por
clientes, por operagdes e até mesmo por processos internos tornou-se uma necessidade para os bancos e vai avangar
ainda mais em 2019. O uso combinado de analytics e big data servira de base para outras tecnologias que devem
avangar no ano que vem, melhorando produtos e servigos e abrindo caminho para novidades. O potencial do big
data e das ferramentas de analytics no setor bancario permite que as instituicoes financeiras reduzam seus custos e
exposicao a riscos, e conhecam melhor seus clientes, com servios digitais mais eficientes. Disponivel em:
https://portal.febraban.org.br/noticia/3238/pt-br. Acesso em 27 de nov de 2019.
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Por fim, nota-se que o open banking estd intimamente ligado ao
direito de portabilidade e seus aspectos concorrenciais. O BACEN
aproveita-se destes efeitos para propor uma regulacgao de portabilidade de

dados com intuito de aumentar a competi¢do no segmento.

2. Open banking - implementaciao do modelo e seus desdobramentos

O open banking vem sendo discutido por diferentes bancos centrais
ao redor do mundo™. Nio existe um consenso com relacio a defini¢gdo do
termo open banking (GOETTENAUER, 2018), podendo referir-se a propria
abertura do acesso a informagoes financeiras por outras empresas como a
padronizacdo de mecanismos de compartilhamento de dados bancarios
em ambiente virtual (ENGER, 2016). Por isso, toma-se por conceito, a

definicao do Banco Central do Brasil:

O Open banking, na 6tica do Banco Central do Brasil, é considerado o
compartilhamento de dados, produtos e servicos pelas institui¢oes financeiras
e demais institui¢oes autorizadas, a critério de seus clientes, em se tratando de
dados a eles relacionados, por meio de abertura e integracao de plataformas e
infraestruturas de sistemas de informacdo, de forma segura, agil e

conveniente.

A intencao do regulador brasileiro é implementar o modelo a partir
do segundo semestre de 2020. Para tanto, o BACEN determinou quais

dados devem obrigatoriamente ser compartilhados#. Além disso, é

'3 Para citar o levantamento feito pelo Banco Central do Brasil, j& apresentaram bases ou discutem a regulacao do
open banking os paises: Canadd, EUA, México, Unidao Europeia, Quénia, Nigéria, Africa do Sul, Reino Unido,
Cingapura, Hong Kong, Japdo, Austrdlia, Nova Zelandia e Russia. Levantamento disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/conteudo/home-ptbr/TextosApresentacoes/Open%2o0Banking%20-%20V07%20-
%20Event0%20C4%20-%205%C3%A30%20Paulo.pdf. Acesso em 27 de nov de 2019.

4 Segundo o comunicado 33.455, 0 escopo do modelo a ser adotado no Brasil deverd abranger as instituicdes
financeiras, as institui¢des de pagamento e as demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, contemplando, no minimo, os seguintes dados, produtos e servicos: - dados relativos aos produtos e servigos
oferecidos pelas institui¢des participantes (localizagao de pontos de atendimento, caracteristicas de produtos, termos
e condigdes contratuais e custos financeiros, entre outros); I - dados cadastrais dos clientes (nome, filiagao, endereco,
entre outros); Ill - dados transacionais dos clientes (dados relativos a contas de depdsito, a operacdes de crédito, a
demais produtos e servigos contratados pelos clientes, entre outros); e IV - servigos de pagamento (inicializacao de
pagamento, transferéncias de fundos, pagamentos de produtos e servicos, entre outros). Op. cit. nota .
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obrigatério o consentimento do cliente, devendo esta autorizacdo ser
disponibilizada pelo banco de origem de forma simples e segura, de forma
que para o usuario nao haja custos excessivos que o impecam de acessar
outra plataforma. O aceite de sua solicitagio deve ser prontamente
atendido pelo banco de origem

Para que tenha sucesso, faz-se necessario a padronizacio tecnolégica
e de procedimentos de seguranca, bem como a implementagdo de
interfaces que possibilitem o fluxo das informagdes dos clientes do
software de um banco para o outro. Para tanto, o BACEN pretende adotar
a autorregulacgio, deixando a cargo dos participantes esta padronizacao.

O Reino Unido foi o primeiro pais a instituir o modelo', por reunir
condicoes juridico-normativas que propiciaram o protagonismo
(GOETTENAUER, 2017): a Diretiva 2015/2366 (PSD2) e a decisdo da
autoridade concorrencial britanica’® (Competition & Markets Authority -
CMA) de compartilhar, com o designio de interferir na estrutura
tecnoldgica das maiores instituicdes bancérias, com o objetivo de permitir
o intercAmbio de informacdes com outros agentes do mercado. Analisa-se
o desdobramento das duas normas a seguir.

Primeiro, a Diretiva 2015/2366 alterou a regulacdo do sistema de
pagamentos da Europa - PSD2 e incluiu mudancas que permitiam o acesso
de um terceiro a dados de contas, adotando padrdes tecnoldgicos pelos
agentes de mercado do ramo. Isto habilitou varias empresas que atuavam
como provedores de pagamento a prestar uma vasta gama de novos
servicos financeiros (COLANGELO, BORGOGNO, 2018).

Ainda, ao determinar o acesso ndo discriminatério’” as contas

correntes mantidas pelos clientes em bancos europeus, visou possibilitar

s Tomamos o exemplo do caso britanico ainda que mais paises tenham iniciado a implementacdo do open banking.
Além de ter sido o primeiro a iniciar os estudos, o Reino Unido serviu de modelo para o mercado bancario da Austrélia
(citado pelo BACEN), inclusive na introducéo do direito de portabilidade de dados geral, por parte da autoridade
concorrencial australiana, a Australian Competition and Consumer Commision (ACCC) (AUSTRALIA, 2017).

® A decisio mandatéria da CMA estd disponivel em: <https://assets.publishing.service.gov.uk/media/
5893063bedg15d06e1000000/retail-banking-market- investigation-order-2017.pdf>. Acesso em 27 de nov 2019.

'7 Artigo 36 da Diretiva dedica a regular o acesso nao discriminatdrio. Disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:320151.2366&from=PT. Acesso em 2 de dezembro de 2019.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015L2366&from=PT
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a realizagdo de operagdes em tempo real, por qualquer provedor de
pagamento, o que acarretaria em uma interoperabilidade indispensavel
para a concretizagdo da norma. Porém, a diretiva ndo determinou como
tecnologicamente tal interoperabilidade seria alcangada.

Segundo, a CMA elaborou estudo que verificou que o mercado
britanico era afetado por um cenario em que as institui¢des financeiras
dominantes, uma vez estabelecidas e consolidadas, ndo tinham incentivos
para conquistar novos clientes ou reter aqueles que encerravam o
relacionamento com a institui¢do. Além disso, a autoridade concorrencial
detectou barreiras excessivas a entrada de novas instituicdes, com impacto
direto na inovagao.

Além de resultar em um ambiente de baixa competi¢do, o bem-estar
do consumidor era afetado por condicdes pouco atrativas (COLANGELO,
BORGOGNO, 2018). O cliente ndo conseguia ter acesso ao potencial de
novas comodidades, a0 mesmo tempo que pagavam mais do que deveriam
nos servigos existentes. Como solucdo para este cenario, a CMA
determinou a adogao do open banking pelas maiores instituigdes bancérias
do pais.

Conforme anteriormente destacado, a implementagdo do open
banking depende do fluxo de informacdes entre os agentes do mercado.
Assim, faz-se necessario o estabelecimento de padrdes tecnolbgicos que
permitam o envio das informacdes do cliente e que o destinatario seja
capaz de recebé-las e compreendé-las, ou seja, seja estabelecida uma
interoperabilidade entre o sistema que envia e o que recebe.

A legislacdo europeia PSD2 nao previu que tipo de padroes deveriam
ser estabelecidos para 0 a comunicagéo entre as institui¢des financeiras e
de pagamento. Porém a CMA foi adiante nesta questao e adotou no Reino
Unido a Interfaces de Programacdo de Aplicagdes - API (Application
Programming Interface). As APIs podem ser vistas como interfaces entre
aplicativos de software, incluindo softwares de diferentes organizaces
(EBA, 2016).
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No contexto de novas legislagoes de protecao de dados, as APIs
surgiram como uma ferramenta técnica capaz de garantir um fluxo suave
de dados entre as empresas. Ao permitir que uma empresa acesse
facilmente os dados coletados por outra empresa, as APIs podem fortalecer
a interoperabilidade entre diferentes players e facilitar a troca de fluxos de
dados ou conjuntos de dados entre os titulares (BORGOGNO,
COLANGELO, 2018). As APIs foram vistas como a forma mais confiavel
para a interoperabilidade demandada pelo open banking (ZACHARIADIS,
OZCAN, 2017).

Como se vé, para éxito do modelo de banco aberto, ndo apenas é
necessario que se determine, via normas e regulacio, o que se fazer. E
preciso que os meios técnicos sejam capazes de executar aquilo que a
norma obriga. A PSD2, neste ponto exigiu a interoperabilidade dos
sistemas para o fluxo de informacgdo, porém ndo avangou em como
alcancé-la. Isso reforca a importancia das APIs, porém explicita um
problema concorrencial inerente as questdes técnicas.

A questdo que se impoe é que, por um lado, as APIs padronizadas
poderiam representar um obstaculo a inovacéo vinda dos préprios bancos,
que estariam forgados a manter seus dados estruturados de maneira
imediatamente transferivel. Ainda, a mesma dificuldade seria observada
pelo terceiro receptor dos dados, que ao acessar a informacdo, deveria
manter o padréao escolhido ao invés de inventar as préprias interfaces, que
poderiam ser mais eficientes que as escolhidas pelos atores.

Por outro lado, permitir que cada agente do mercado bancario
escolha sua interface, apresenta uma série de dificuldades ao terceiro. Uma
fintech nova no mercado, que busca acessar os dados, deveria inventar
tantas APIs quantas forem necessérias para acessar cada software dos
bancos tradicionais, cada qual com sua interface prépria. A prestacdo de
servico desta fintech estaria prejudicada, visto o alto custo e dificuldade em
colocar-se no mercado. Depara-se com prejuizo para a desejada
interoperabilidade e sem ganho de bem-estar pelo consumidor. Em Gltima

andlise, poderia representar até mesmo barreiras a entrada.
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Estes desafios sdo os que se apresentam, até o momento, na
implementagdo do open banking na comunidade europeia. As questdes
técnicas acarretam preocupagdes concorrenciais, uma vez que entre a
interoperabilidade e a padronizacio' podem ocorrer comportamentos
anticoncorrenciais, lesdes a direitos de propriedade e desincentivos a
inovacao.

Ao mesmo tempo, pesquisadores vém apontando as oportunidades
trazidas pela sistemética das APIs para a reformulagdio do modelo de
negocio dos bancos tradicionais. Nos modelos de open banking, os bancos
selecionados para iniciar o procedimento de transferéncia de dados de seus
clientes sao bancos tradicionais e estabelecidos™.

Ao abrir a infraestrutura bancéria para terceiros prestadores de
servicos, os reguladores estao abrindo caminho para a implementacéo do
modelo negécios de plataforma no mercado de varejo bancério. Em vez de
sofrerem um processo de desintermediacao, os bancos tém a oportunidade
de tirar o méximo de proveito de sua posicao de mantenedor dos dados e
posicionar-se no mercado como uma nova plataforma (COLANGELO;
BORGOGNO, 2018).

Em outras palavras, significa dizer que o open banking promoveria
uma transformacdo no ambiente de negécios, passando os bancos a
atuarem como ponte, via APIs, entre clientes e fintechs, gerando valor para
os dois lados envolvidos. Essa estrutura de mercado fortaleceria o papel
das instituicdes tradicionais, que possuem grande volume de dados de seus

clientes, tornando os bancos indispensaveis para a geragao de valor, uma

8 Em consulta ptiblica realizada pela Uni&o Europeia, a maioria dos consultados afirmou que a interoperabilidade é uma
prioridade para o mercado de fintechs, sendo necessario mais padronizagao: normas e especificagdes técnicas deveriam
ser desenvolvidas pelos participantes do mercado e pelo setor, promocio de padrdes globais em oposicio a padroes
fragmentados existentes, como regionais e nacionais. Além disso, a maioria dos participantes defendeu a adogao de um
modelo de codigo aberto, em que os desenvolvedores e empresas de inovagio pudessem basear-se para desenvolvimento
de seus produtos. Ver o relatério UNIAO EUROPEIA, Summary of contributions to the ‘Public Consultation on FinTech:
a more competitive and innovative European financial sector, (2017) 9. Disponivel em:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2017-fintech-summary-of-responses_en.pdf. Acesso em 29 novembro 2019.

9 No Brasil, bancos do segmento S1 e S2 deverao participar, de forma mandatoria, do inicio da implementagao do

modelo. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/conteudo/home-ptbr/TextosApresentacoes/Open%2o0Banking%

20-%20V07%20-%20Event0%20C4%20-%20S%C3%A30%:20Paulo.pdf. Acesso em 29 de nov 2019.
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vez que em mercados de plataforma, o negbcio ndo acontece sem a
presenca do agente intermediario.

Tal fendmeno implicaria em inimeras modificacbes no segmento.
Apresenta-se uma oportunidade para bancos reconsiderarem sua posigao
no mercado e repensar a proposta de valor ante seus clientes
(ZACHARIADIS; OZCAN, 2016). Uma vez que mercados de plataforma
possuem caracteristicas préprias, o préximo capitulo dedica-se a
caracterizar tal mercado e as possiveis implicagdes para o segmento

bancério brasileiro.

3. Modelo de negécios: bancos como plataformas

A internet* vem transformando a maneira de as pessoas se
relacionarem, consumirem, trabalharem, bem como a forma de as
empresas realizarem seus negocios, conectarem-se aos seus clientes e
gerar valor. A internet tornou-se ferramenta essencial para realizacao de
negocios. Termos como sociedade informacional® ou sociedade em rede®
podem ser invocados para caracterizacdo do atual momento social.

As empresas possuem cada vez mais dados dos seus clientes. O uso
de ferramentas de big data e analytics tem se expandido para diversos
mercados e o fortalecimento de empresas big techs> - como Google,

Amazon, Facebook, Alibaba - com um modelo de neg6cio semelhante entre

2° Para uma evolugao deste mercado desde a criacdo da internet até os dias atuais, denominado mercado pontocom,
ver SAITO, 2019.

2! “Manuel Castells vai muito além, afirmando que estamos diante de uma nova estrutura social - chamada por ele
de informacionalismo (ou capitalismo informacional) - que tem a informagao como a base material e tecnolégica da
atividade econdémica e da organizagdo social, fendmeno novo que nao pode ser ignorado pelo Direito" (LEONARDI,
2015, p. 35)

*> "0 conceito de ‘sociedade em rede’ enfatiza a forma, o intercambio e a organizacdo do processamento de
informacao. Uma infraestrutura das redes sociais e da midia se encarrega disso. Assim, a sociedade em rede pode ser
definida como uma formagao social com uma infraestrutura de redes sociais e meios de comunicagao que permitam
o seu modo principal de organizacio em todos os niveis (individual, grupal/ organizacional e social). Cada vez mais,
essas redes permitem vincular todas as unidades ou partes desta formacio (individuos, grupos e organizacdes)"
(MOLINARO; SARLET, 2014, p. 31)

23 O relatério anual do BIS - Bank for International Setllement (2019) trouxe as potencialidades de grandes empresas
transformarem o segmento bancario, uma vez que possuem grande capilaridade, meta dados de seus clientes.
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si, joga luz ao valor dos dados, que ensejaram inclusive a formulagdo de
novas normas protetivas, como a ja mencionada GDPR e LGPD.

O modelo de plataforma sempre existiu, conforme afirmam Alstyne,
Parker e Choudary (2016). Era o modelo presente, por exemplo, em
shoppings, de juntar diferentes lojas no mesmo local em troca da
comodidade ao cliente, ou jornais, que conectavam os anunciantes aos

seus consumidores pela edicao diaria:

O que mudou neste século é que a tecnologia da informacgdo reduziu
profundamente a necessidade de possuir infraestrutura e ativos fisicos. A
tecnologia da informagéo torna a construgdo e a expansdo de plataformas
muito mais simples e baratas, permite uma participagdo quase sem atritos que
fortalece os efeitos da rede e aprimora a capacidade de capturar, analisar e
trocar grandes quantidades de dados que aumentam o valor da plataforma
para todos. Vocé ndo precisa procurar muito para ver exemplos de negécios
de plataformas, de Uber a Alibaba e Airbnb, cujo crescimento espetacular
abruptamente elevou seus setores (ALSTYNE; PARKER; CHOUDARY, 2016).

Também denominado mercado de dois lados, 0 modelo de negdcios
de plataformas permite interagdes entre fornecedores e usuarios finais,
buscando oferecer condicdes para as entradas nos dois lados (ROCHET,
TIROLE, 2006), beneficiando-se disso.

Com relac¢do ao mercado bancario, afirma-se que o open banking, ao
adotar, tecnicamente, as APIs para sua implementagao, abre caminho para
a reformulagdo do modelo de negécios, na medida em que permitem o
reposicionamento de bancos como plataformas, ou Banking-as-a-platform
- Baap (ZACHARIADIS; OZCAN, 2016). As APIs, se cuidadosamente
desenvolvidas, podem produzir e manter um ecossistema que permita a
entrada de novos atores, internalizando novos conhecimentos e
capacidades a empresa (VAN DE VEN, 2005).

Isso quer dizer que, por exemplo, Banco do Brasil, Itati, Bradesco,
entre outros, ao abrir seus cddigos via APIs, podem adotar como postura

a atragdo para dentro de suas plataformas, um maior namero de fintechs*

24 0 Banco do Brasil por exemplo, ja possui o codigo aberto desde 2017, com APIs para conta corrente, fatura de
cartdo de crédito, fundos de investimento e pagamentos. Desta iniciativa, ja desenvolveu produtos como a ContaAzul,
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de um lado, e disponibilizando os dados de seus clientes, de outro. Quanto
maior o nimero de fintechs parceiras, maior o namero de potencial de
clientes. Quanto maior o nimero de clientes, maior o potencial de atracao
de parceiros.

O papel dos bancos tradicionais para o desenvolvimento das fintechs

mostra-se entdo essencial, conforme afirma Colangelo e Borgogno (2018):

Portanto, ndo surpreende que o papel intermedidrio desempenhado pelos
bancos seja essencial para permitir que as empresas da FinTech prestem seus
servigos, sem mencionar a possivel reducdo dos custos de transagao para os
consumidores. Além disso, seria necesséario reunir um ndmero suficiente de
participantes economicos de cada lado do mercado para atingir uma massa
critica para gerar um efeito de rede, tornando uma plataforma mais atraente

do que outras.

Os desdobramentos deste novo modelo de neg6cios aplicado a bancos
apresentariam efeitos comuns a economia de plataforma (COLANGELO;
BORGOGNO, 2018; ZACHARIADIS, OZCAN, 2016). Assim, efeitos de rede
e externalidades devem ser considerados. A compreensdo de problemas
concorrenciais relacionados a estrutura de rede faz-se necessaria em
setores como o de servicos bancarios (SAITO, 2016).

A nogao de redes abarca a situacdo em que um conjunto de pontos
sdo ligados entre si, por conexdes (KWOKA, WHITE, 2009) e pela
complementariedade: um servio prestado por uma rede requer,
necessariamente, o uso de dois ou mais componentes da rede
(ECONOMIDES, 2008). Este cenario acarreta em uma consequéncia
diversa se comparado com industrias tradicionais (SAITO apud.
ECONOMIDES, 2008):

Esta complementaridade gera efeitos positivos sobre a elasticidade-cruzada da
demanda entre os dois bens. Ou seja, 0 aumento da demanda pelo bem “A”

leva ao aumento da demanda e da disponibilidade do bem “B”. Devemos

conta corrente para pequenas empresas e a Ciclic, de previdéncia privada, ambos com participacao de fintechs.
Disponivel em: https: bb/pagina-inicial/bb-digital/open-banking-no-bb#/. Acesso em 30 de nov
2019.

'www.bb.com.br,
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lembrar que tal efeito também ocorre nas industrias tradicionais, uma vez que
o aumento da demanda por bens complementares leva ao aumento da
demanda pelo bem principal. Porém, no caso das industrias de rede, a relagdo
da utilidade do bem ¢ inversa: em industrias tradicionais, bens
complementares tem como caracteristica a utilidade marginal decrescente
com o aumento da quantidade demandada, ao passo que, nas inddstrias de
rede, a utilidade marginal dos bens aumenta com o maior nimero de unidades
vendidas.

Assim, a externalidade de rede relaciona-se com a situacdo de que os
bens se valorizam na medida em que o nimero de usudrios aumenta.
Quanto mais consumidores ingressarem numa rede, mais atrativa ela
sera. Portanto mais valiosa para os consumidores (e aqui, destaca-se que
consumidor da rede é tanto o cliente quanto aquele que ingressa para
ofertar um produto por meio da plataforma), o que leva a tendéncia de
restarem poucas redes substitutas.

Caso bancos passem a comportar-se como plataformas, significa
dizer que bancos tradicionais atuariam para aumentar suas redes,
valendo-se para tanto de estratégias de atragao de clientes. Um dos efeitos
possiveis adversos seria a adogdo de condutas anticompetitivas que
poderiam resultar em uma maior concentragdo de mercado. Porém, para
atrair clientes para suas plataformas, a competigio entre redes poderia ser
benéfica para o consumidor, que apropriar-se-ia dos beneficios a ele
direcionados®.

Para Zachariadis e Ozcan (2016, p. 11), os quadros regulatdrios —
PDSz e a iniciativa do open banking no Reino Unido - oferecem uma
oportunidade tnica para que o modelo de negécios de plataforma, ou
Banking-as-a-platform (Baap) seja implementado. A adogio deste modelo,
para os autores, traria uma reformulacio nas regras de concorréncia,

forcando bancos a revisitarem o papel desempenhado como

5 Neste sentido, destacamos o argumento de SAITO (2016): no caso de uma rede telefonica, faz-se necessario a
atracao de usuarios para seu funcionamento, uma vez que sé faz sentido ter um telefone se tiver usuarios que utilizem
de tal comodidade para que possa estabelecer-se uma comunicagao. Assim, os usudrios aproveitam-se do nimero
maior de participantes. Porém, em caso de sobrecarregamento da rede telefonica, a entrada de um novo usuario
traria um efeito negativo para o todo.
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intermediarios financeiros, preparando para tornarem-se fornecedores de
ferramentas e sistemas automatizados on-line que oferecem novos bens e
servicos valiosos aos participantes em todos os lados da plataforma
(ALSTYNE; PARKER; CHOUDARY, 2016, p. 71).

Segundo afirmam Zachariadis e Ozcan (2016) a alteracdo no modelo
de negobcios ainda impactaria a relagdo com clientes e desenvolvedores,

com desdobramento em custo de transagao:

Ao competir com outras plataformas bancérias do setor, prevalecera a
experiéncia mais enxuta e atraente para desenvolvedores e clientes de atacado
e varejo. Ao fazer isso, os bancos precisardo cultivar e gerenciar o crescimento
em todos os lados de sua plataforma, mantendo e investindo em alguns
aplicativos principais, essenciais para sua proposta de valor. A formagao desse
ecossistema aumentara a possibilidade de os custos de transagdo
permanecerem baixos e rasgando os beneficios dos efeitos de rede e dos ciclos
de feedback de dados. Como parte dessa transformagao digital e da mudanga
para uma economia de API aberta, os bancos e outras institui¢oes licenciadas
que esperam se tornar lideres de plataforma também precisarao decidir sobre
o nivel de abertura com o qual desejam envolver sua comunidade afirmam
(ZACHARIADIS; OZCAN, 2016).

Conclusao

O contexto de mudancas ocasionadas pelas evolugdes tecnologicas
coloca no centro das alteragdoes segmentos importantes, mesmo até os
mais regulados, como o setor bancario. O modelo de negécio que aliam
tecnologia e internet sio fundamentados na inteligéncia de dados e
processamento macigo de informagdes pessoais dos clientes.

As discussdes legais no plano internacional acompanharam esta
evolucdo, apresentando normas mais protetivas em relacdo a dados
pessoais, que buscam consolidar um maior protagonismo do titular dos
dados diante de empresas que processam suas informagoes. A GDPR, que
influenciou a legislacio brasileira, inaugurou entendimentos quanto a
direitos de portabilidade de dados.
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O direito de portabilidade possui atributos concorrenciais
amplamente debatidos na literatura e por isso é frequentemente adotado
como estratégia para o aumento de competicao, redugdo de barreiras a
entrada e fomento a inovacgdo. Neste sentido, o open banking, adotado
também pelo Banco Central do Brasil, tem em seu cerne a possibilidade do
compartilhamento de dados, a pedido do cliente, para estabelecer um
ambiente mais competitivo no mercado bancério.

A mudanga proposta tem potenciais de alterar o modelo de negdcios
praticado atualmente pelas institui¢bes financeiras tradicionais. O marco
tedrico deste trabalho aponta que se trata de uma oportunidade
importante para que bancos deixem seu modelo tradicional e passem a
atuar como plataformas, aproveitando-se da necessidade técnica de
implementagdo da interoperabilidade e padronizacao, via APIs. Assim, a
ameaca que o open banking representa poderia significar uma recolocacao
dos maiores bancos frente a novas empresas.

A adogao deste modelo, entretanto, endereca preocupagdes do ponto
de vista regulatério. O mercado bancario brasileiro ja é marcado pela
concentragdo. As externalidades presentes em mercados de dois lados
envolvem efeitos de rede que podem acarretar situacbes positivas ou
negativas. Assim, demandara atencédo dos 6rgaos reguladores, exigindo a
adaptacdo a este tipo de modelo negocial para que nao reforce cenarios de
concentracao.

O presente estudo pretendeu trazer o que tem sido discutido no
contexto internacional em fun¢do da implementacdo do open banking.
Para tanto, foram levantadas bibliografias que abordavam o direito de
portabilidade, normas relativas ao open banking e suas potencialidades em
transformar o modelo de negdcio de bancos em um modelo de plataforma,
o banking-as-a-platform. Ainda, buscou relacionar o cendrio atual
brasileiro, visando contribuir com as discussbes em torno da
implementagio do modelo, fundamental para um mercado mais eficiente

e inclusivo.
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Ainda néo é possivel fazer qualquer diagnostico do open banking. A
implementacdo do modelo tem aspectos técnicos e concorrenciais que
trazem dificuldades em sua concretizagdo, inclusive presente em paises
que estdo mais avancados nestes trabalhos, por isso mais permeado com
davidas que certezas.

O desafio é grande também para o regulador brasileiro, por isso,
distante de responder todas as questdes relativas ao tema, as questdes aqui
debatidas podem e devem ser discutidas em outros trabalhos. Inegéavel que
as mudancas estao presentes. A tecnologia mudou também a relacdo entre
clientes e fornecedores. O mercado de plataforma reformulou as relacdes
juridicas. Este é o futuro dos bancos?

Ao invés de esgotar todo o assunto, este artigo é mais um ponto de
partida. Os préximos dois anos serdo de construcao do modelo brasileiro
de open banking. Os debates serdo travados neste momento. Soma-se a
este, as audiéncias publicas relativas a implementacdo do sandbox
regulatério, transparecendo a intencdo do BACEN em manter-se sintonia
com o mercado internacional e com as transformagdes no campo
tecnoldgico.

Dado todo este contexto, 0 momento é oportuno para levantar o
maximo de questionamentos possiveis. O esfor¢o para respondé-los
certamente aprimora a atividade regulatoria e auxilia na construcdo de um

mercado mais democratico e inclusivo para o consumidor.
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Fintechs:

respostas regulatdrias brasileiras

Marcus de Freitas Gouvéa

Introducao

A palavra FinTech, juntamente com outras expressoes relacionadas a
novas tecnologias, como criptomoedas, blockchain, startups, big data,
inteligéncia artificial etc., tem sido utilizada com frequéncia, mas sem
precisdo terminolégica.

Duas sdo as acepgoes mais comuns do termo “FinTech”: os servigos
financeiros prestados por meio de tecnologias digitais e as empresas
(embrionarias ou bancos tradicionais) que desenvolvem estes servicos'.

O termo, ademais, ndo se restringe a uma area ou servigo especifico.

ATOSCO publicou em fevereiro de 2017 um estudo sobre as FinTechs,
classificando-as por atividades, discutindo seus beneficios e seus riscos e

propondo regulagdes.

' O termo Fintech é resultado da jungdo das palavras ‘financial’ (financeiro) e ‘technology’ (tecnologia). As empresas
Fintech sdo, em geral, startups que desenvolvem inovagdes tecnolégicas voltadas para o mercado financeiro.
FINTECH = FINANCIAL + TECHNOLOGY”. Essas inovagdes tornam os servigos financeiros (como cartdes de crédito
e débito, empréstimos, investimentos,etc) muito mais eficientes, baratos, seguros e transparentes (CONEXAO
FINTECH, 2016). Fintech vem da juncao de Financas com Tecnologia. A origem do termo é atribuida a um programa
de aceleracio de startups capitaneado pela Accenture, em parceria com a prefeitura de Nova York, que chama-se
Fintech. Com o tempo, Fintech passou a designar o segmento das startups que criam inovagoes na area de servigos
financeiros, com processos baseados em tecnologia. Normalmente, estas startups criam novos modelos de negdcio,
em areas como conta corrente, cartdo de crédito e débito, empréstimos pessoais e corporativos, pagamentos,
investimentos, seguros, etc. Fintech é portanto o universo destes novos players, que estao criando uma nova forma
de se lidar com os produtos e servigos financeiros. Com uso intensivo de tecnologia, estes novos produtos e servigos
sao geralmente mais faceis de se usar, mais simples, intuitivos e estao disponiveis 24/7, na maior parte das vezes
através de aplicativos mobile. O que estas empresas estao criando é uma nova experiéncia na contratacao e utilizacao
dos servigos financeiros, transformando uma industria que sempre abusou da burocracia e complexidade dos
processos, em nome da seguranca (FINNOVATION, 2015).


https://conexaofintech.com.br/fintech/ganhadores-fintech-awards-latam-2017/
http://acccenture.com/
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As categorias de FinTechs apontadas pelo estudo sdo ‘pagamentos’
(processos de pagamento, transferéncia de recursos, pagamentos méveis,
cartdes de crédito, cartdes pré pagos, programas de recompensa e outros),
‘seguros’ (v.g. intermediacdo, subscricao, reclamagoes e ferramentas de
risco), ‘planejamento financeiro’ (financas pessoais, planejamento de
aposentadoria, armazenamentos de dados), ‘empréstimos e
crowdfunding’ (plataformas de crowdfunding, plataformas de
empréstimos peer-to-peer etc), ‘blockchain’ (moedas digitais, pagamentos
via blockchain e outros), ‘negocios e investimentos’ (administracdo de
investimentos, roboadvisory, plataformas de negociacdo etc), ‘dados e
analises’ (que incluem solugdes para volumes de dados, visualizacdo de
dados, banco de dados) e ‘seguranca’ (identidade digital, autenticacdo,
criptografia, seguranca cibernética, administracdo de fraudes) (IOSCO,
2017, p. 8).

H4, porém, outras classificagdes, como a da FintechLab Radar
(FINTECHLAB, 2018), que lista 10 categorias de FinTechs por atividades.

De outro turno, também se identificam as FinTechs pelo tipo da
empresa que utiliza tecnologia para prestar servicos financeiros,
enquadrando-se as institui¢des financeiras tradicionais como FinTechs 2.0
e as novas empresas, notadamente startups, como FinTechs 3.0 (ARNER
et al, 2015, p. 3).

Mesmo com variagdes nas definicoes e classificacdes, as FinTechs tém
se tornado objeto de atencdo das ciéncias juridicas e de regula¢des estatais.

De um lado, a forca dos novos tempos exige a criagdo de ambientes
favoréaveis ao desenvolvimento de novas tecnologias e novos servicos,
voltados a promocao de eficiéncias, a reducdo de custos de transagao e a
eliminacdo de externalidades.

De outro, os riscos e as incertezas com as novas tecnologias,
especialmente aplicadas ao setor financeiro, tradicionalmente sujeitos a
intervencdo estatal, geram novos desafios regulamentares.

A regulamentacio das FinTechs, portanto, apresenta dois vieses: um,

criar marcos regulatérios e outros instrumentos que fornegam seguranca
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juridica para o estimulo das novas tecnologias, e outro, com potenciais
efeitos antagdnicos, limitar os efeitos negativos que as préprias tecnologias
aplicadas ao mercado financeiro possam criar. Fala-se, assim, na busca
pelo equilibrio entre os potenciais beneficios e os potenciais riscos das
inovacgoes (ARNER et al, 2015, p. 3).

Qual deve ser a resposta regulatdria hoje? Conter ou estimular as
FinTechs? A resposta a esta pergunta apresenta vieses economicos, que
consideram o tamanho da atividade, os riscos que apresenta, seu potencial
de efeitos positivos para a sociedade, mas é essencialmente politica, pois
depende de escolhas.

Para Fenwick, McCahery e Vermeulen (2017, p. 33-34), estudos
apontam que o ambiente regulatério afeta o grau de investimento e o
interesse de empresas em estabelecer operacoes em uma jurisdicdo ou em
outra, e, embora considerem que outros fatores sdo relevantes, entendem
que a regulacdo colaborativa que facilita os experimentos é crucial para
que determinada jurisdicao atraia as FinTechs.

Tomando como ponto de partida o objetivo de estimulo as FinTechs,
o Brasil ndo apresenta posi¢do de destaque. Embora tenha chegado a
quarto mercado do mundo em volume de negociagdes de Bitcoins
(INFOMONEY, 2017) e seja lider na América Latina e Caribe em ntimeros
absolutos de FinTechs na regidao (BID, 2018, p. 28-32), o mercado da
maioria das atividades destas empresas é pequeno, em termos
comparativos.

A titulo de exemplo, de acordo com levantamento do BID (2018, p.
28-32), em 2018 havia 380 startups financeiras no pais, representando
um crescimento de 65% em relagido ao nimero dessas empresas em 2017.
Nao obstante, o valor das operagoes realizadas por plataformas de crédito
no pais teria alcancado US$ 24 milhdes em 2015 (WARDROP, 2016, p. 27),
e US$ 64 milhdes em 2016 (HERRERA, 2018, p. 1), atras do México (USs
114 milhées) e do Chile (US$ 98 milhdes).

Na Inglaterra, as cerca de 58 plataformas de P2P e de crowdfunding
pesquisadas por BONE e GARVEY (2016, p. 27), movimentaram
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respectivamente £ 1,8 bilhdes e £ 0,3 bilhdes, em 2015 (BONE, GARVEY,
2015, p. 11).

Nos Estados Unidos, de acordo com a IOSCO (2017, p. 12), as
plataformas de P2P intermediaram empréstimos de US$ 25,7 bilhoes, em
2015, no modelo consumer lending, e US$ 2,5 bi, em 2015, no modelo
business lending (P2B).

Na China, os valores sao ainda maiores, nas respectivas modalidades:
US$ 52,4 bilhdes, em 2015, no P2P e US$ 52,4 bilhdes, em 2015, para P2B
(I0SCO, 2017, p. 12).

Diante destes nimeros e assumindo a importancia da regulacio para
o crescimento das FinTechs e partido da premissa de que estas empresas
precisam ser estimuladas, pois representam vantagens competitivas para
o setor financeiro e, por consequéncia, para o desenvolvimento de um pais,
este trabalho pretende verificar as atitudes dos 6rgdos reguladores
brasileiros para o fomento da tecnologia no sistema financeiro, a partir das
experiéncias internacionais mais exitosas registradas pela literatura.

Para tanto, o texto aborda o dilema da regulagido (secdo 1), as
respostas regulatérias identificadas no senario global (secdo 2) e as
medidas tomadas pelo regulador brasileiro (secdo 3). Entdo, serdo

apresentadas as consideragoes finais.

1. O dilema regulatdrio

A regulacdo, como forma de intervencio do Estado na economia, néo
¢ apenas uma categoria juridica. A decisao de regulamentar depende de
uma série de fatores econdmicos, sociais e politicos, igualmente relevantes.

No ambito dos paises que adotam o livre mercado, a regulagao, bem
como seu viés de estimulo ou desestimulo, leva em conta o potencial efeito
do objeto regulado na economia local.

Nos ultimos 10 anos, a regulagdo do sistema financeiro teve como
objetivo principal a estabilidade do sistema, em virtude da crise global de

2008, e adotou, com variacbes locais, medidas prudenciais e



Marcus de Freitas Gouvéa | 169

sancionadoras, bem como outras voltadas a competicio e ao
desenvolvimento do mercado das instituicdes tradicionais (ARNER, 2015,
p- 31-32).

Estabilidade e desenvolvimento do mercado, porém, podem se
colocar em postos opostos das estratégias regulamentares. A titulo de
exemplo, a exigéncia de capital dos bancos, uma das medidas mais
importantes para evitar crises, é apontada como fator de reducdo da
concorréncia, na medida em que cria custos e barreiras para a entrada de
novos agentes, além de elevar a taxa média de juros (SLOVIK, COURNEDE,
2011, p. 8).

O crescimento das FinTechs neste mesmo periodo, ademais, tem
apresentado novas esperangas e novos desafios. As esperancas advém dos
beneficios ja apresentados pelas FinTechs, como maior eficiéncia, reducdo
de riscos, ampliacio do acesso ao crédito, ampliacdo das formas de
investimento, incremento da rentabilidade de micro e pequenas empresas,
aumento da concorréncia etc. (FENWICK, McCAHERY, VERMEULEN,
2017, p. 7).

Os desafios, a seu turno, decorrem da utilizagio das tecnologias por
institui¢des financeiras tradicionais e também por novas empresas, com
modalidades de negocios e estrutura bastante distintas (ARNER et al, 2015,
p- 35), do surgimento de novos riscos (FENWICK, McCAHERY,
VERMEULEN, 2017, p. 25-26), e, talvez fundamentalmente, da
necessidade de equilibrar os efeitos positivos e negativos das inovagoes.

Notam Douglas Arner et al. (2015, p. 4) que a regulacdo possui
diversos efeitos: pode conferir seguranga juridica, estimular o mercado e
conter riscos, mas pode desestimular inovagoes, mostrando-se importante
a busca pelo equilibrio entre os dois efeitos. Phillip Treleaven (2014, p. 4)
fala em equilibrar encorajamento e regulacdo, Chris Brummer e Daniel
Gorfine (2014, p. 1) abordam como a regulacio pode estimular o
desenvolvimento responsavel da inddstria, Mark Fenwick, Joseph

McCarhey e Erik Vermeulen (2018, p. 4) investigam meios de governanga
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mais adequados para as plataformas, e Diego Herrera (2016, p. 3) propde
regulagao equilibrada que permita o crescimento da industria.

Nesta linha, autores procuram apresentar novos perfis de regulagao,
adaptados as particularidades das FinTechs. Mark Fenwick Joseph,
McCarhey e Erik Vermeulen (2018, p. 4) propdem que a regulacao
estimule tecnologias digitais para criar mais formas de organizagdo e
compliance dirigidas pela comunidade, promova a criacdo de cultura de
plataformas abertas e acessiveis e facilite a criacio e o consumo de
contetdo significativo, capazes de proporcionar troca de informacoes
entre a plataforma e terceiros interessados.

Sob outro enforque, Phillip Treleaven (2014, p. 11) entende que a
regulacao deve apresentar as caracteristicas de agilidade, automatizagao e
abertura. Para Chuen Kuo, David Lee e Ernie Teo (2015, p. 2-4), a
regulacdo deve considerar os fatores de sucesso das FinTechs, que
identificam como os “LASIC principles” (correspondentes as iniciais de
Low profit margins, Asset light, Scalability, Innovative e Easy of
compliance), quais sejam: baixas margens de lucro, estrutura leve (baixos
custos fixos), escalabilidade (capacidade de crescimento), inovagdo e
compliance facil.

Estas ideias gerais decorrem de estudos sobre medidas
regulamentares e, a0 mesmo tempo, tém apresentado suporte a tais
medidas, que serdo abordadas a seguir, em sete categorias
correlacionadas: 1) conhecer primeiro, regular depois, 2) orientagdo, 3)
adaptagdao dos meios tradicionais de regulacdo, 4) regulacdo por
principios, 5) compliance em tempo real, 6) RegTech, 7) engajamento,

projetos piloto e testes.
2. Respostas regulatérias internacionais
Mark Fenwick Joseph McCarhey e Erik Vermeulen (2017, p. 28-29)

identificam duas grandes categorias de respostas regulatérias nas

jurisdicdes por eles estudadas: a reativa e a proativa. Na primeira,
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encontram os autores (2017, p. 28) dois grupos: aqueles que nao
promovem nem acbes nem orientacdes regulatérias, e aqueles que
promovem apenas regulacbes parciais ou fragmentadas. Na categoria
proativa, os autores (2017, p. 29) identificam trés grupos: o dos paises com
significativa atengdo regulatdria, na forma de consultas, White Papers ou
conferéncias, o daquelas jurisdicdes que criam centros regulatérios
promovendo didlogo entre reguladores e regulados e orientando as
FinTechs a navegarem no sistema, e o grupo experimental, que criam
sandboxes regulatérios, vale dizer, ambientes seguros para testar novas
tecnologias sob supervisao dos reguladores, que se engajam com projetos
experimentais, de modo que possam operar sem riscos de aplicacdo de
penalidades, enquanto os reguladores estudam melhores solucgoes
normativas.

No mais comum dos casos, porém, as jurisdi¢cbes apresentam
medidas classificaveis em mais de um grupo regulatério, o que se afirma
sem a pretensao de estudar as condutas especificas de qualquer pais, tendo
em vista o objetivo de sumariar as respostas regulatorias em ambito
global.

Uma das posturas regulamentares que se podem encontrar é
resumida na expressdo conhecer primeiro, regular depois, ou esperar para
ver (wait-and-see), nos termos utilizados por Douglas Arner et al (2015, p.
33).

Deveras, uma das caracteristicas do crescimento das FinTechs é o
constante surgimento de novas tecnologias e novos modelos tecnol6gicos
e negociais, fato que suscita risco de inutilidade, ineficicia ou réapida
deterioracdo de regulagdes agodadas.

Néo se trata propriamente de uma medida regulamentar, mas de
uma postura face ao novo fendmeno, que recomenda aguardar a
maturagao das tecnologias antes da ado¢do de medidas concretas.

Um primeiro passo mais concreto da regulacdo é a orientacdo das
FinTechs pelas autoridades competentes. Estas orienta¢des variam quanto

a natureza e o grau de oficialidade. Encontram-se exemplos de alertas
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sobre 0s riscos positivos e negativos das inovagoes, palestras e semindarios
dos quais participam membros dos agentes reguladores, orientagoes
escritas oficiais (White Papers e consultas), chegando a criagio de grupos
no ambito destes reguladores, destinados a interagir com as FinTechs,
investidores e consumidores, para esclarecer pontos questionados da
legislacao.

Sdo exemplos destas medidas os discursos promovidos pela
autoridade chinesa de regulacdo bancéria e as guidelines nao vinculantes
emitidas pelo Conselho de Estado da China, acerca das plataformas de P2P
(CHORZERPA, 2016, p. 1-2); o White Paper do Office of the Comptroller of
the Currency - OCC, dos Estados Unidos, acerca do market place lending
(EIGER, MANDEL, 2015, p. 4), bem como o Guide Point, o LabCFTC e o
Educational Resource, da também norte-americana Commodity Future
Trade Commission - CFTC (GORFINE, 2017, p. 10-11); a consulta e o paper,
da Financial Conduct Authority - FCA, da Inglaterra, sobre protecdo dos
consumidores de produtos financeiros (FCA, 2017); a consulta sobre “loan-
based (‘peer-to-peer’) and investment-based crowdfunding platforms”
(FCA, 2018), bem como o Innovation Hub da mesma autoridade (FCA,
2015).

Vale destacar que as consultas aqui referidas sdo interaces e
pesquisas constantemente realizadas pelas entidades reguladoras junto ao
mercado, com questionamentos acerca de necessidades e propostas de
alteracdes normativas, e se diferem, pela frequéncia da consulta e a
constancia da interacao, que nao se limita a contribuicdo de interessados
antes da norma ser finalizada, mas se perpetuam ap6s a publicacdo da
norma (BRUMMER, GORFINE, 2014, p. 12).

Tais medidas nao se limitam a orientacdo do jurisdicionado, mas
consiste no aprendizado reciproco, que resulta no esclarecimento das
regras em vigor e na adequacio normativa para o futuro.

Fala-se, também, da adaptacdo dos meios tradicionais de regulacdo
as peculiaridades das FinTechs (ARNER et al 2015, p. 35). Esta adaptacéo

pode ocorrer pela edicdo de normas especificas, mais flexiveis e menos
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onerosas para as empresas que adotam novas tecnologias. Contudo, o
aspecto mais proeminente na literatura acerca do tema é o transito da
regulacgdo por regras a regulacao por principios (BRUMMER, GORFINE,
2014, p. 6, ARNER et al 2015, p. 36, TRELEAVEN, 2015, p. 11).

A regulacdo por regras baseia-se em comunicagdes e processos claros,
voltados a identificacdo dos riscos especificos da atividade com elevado
grau de certeza, envolvendo elevados custos de compliance, por exigir
relatérios precisos e detalhados. Por outro lado, a regulacédo por principios
atua no nivel executivo, apresenta maior grau de flexibilidade e inovacao
e maior celeridade no processo regulatério, gerando menores custos,
embora maior niveis de incertezas (BRUMMER, GORFINE, 2014, p. 7).

De acordo com Chris Brummer e Daniel Gorfine (2014, p. 6-7),
regulacdo por regras e por principios ndo sao opostas ou contraditorias,
mas existem em um espectro continuo, pois “as regras nao podem existir
sem os principios que as abarcam, e os principios nao tém sentido sem as
regras”.

De toda forma, entendem Douglas Arner et al. (2015, p. 36), que as
startups FinTechs necessitam de compliance flexivel e regulacio baseada
em principios, embora isso gere certo nivel de incerteza, podendo a
regulacdo comecar essencialmente por principios, e passar para regras
(preferida pelos investidores pela certeza, o que leva a maior possibilidade
de crescimento), quando a startup comportar.

Outro vetor regulatério é a real time compliance (ARNER et al, 2015,
P- 41), que envolvem relatdérios automaéticos e analiticos e mensuracdo de
riscos, medida que consiste, para Philip Treleavend (2015, p. 5) em fator
fundamental para a evolu¢ao dos padroes de regulacao.

Notam Douglas Arner et al. (2015, p. 41) que as medidas regulatérias
tradicionais tém representado altos custos de operacédo, de reservas de
capital e de penalidades por infracdes e que medidas de regulagdo em

tempo real, baseadas em tecnologias de ponta, podem evitar condutas

2 Tradugéo do autor, de: “no rules can exist without overarching principles, and principles are meaningless without
rules”.
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indesejadas, reduzindo custos de controle da atividade e da obediéncia a
lei.

Por tras desta ideia esta a concepcao de que, da mesma forma que a
tecnologia revoluciona o sistema financeiro, ela pode revolucionar a
regulacdo dos mercados, por instrumentos que conjuguem big data e
algoritmos, capazes de prever padrdes, detectar comportamentos
suspeitos e evitar possiveis ilicitos como o spoofing (realizacio e
cancelamento de ordens), front running (aproveitamento de informacoes
sobre ordens de clientes para conferir beneficios as corretoras), bem como
de incrementar a transparéncia do mercado financeiro (open banking) e
aumentar a capacidade dos reguladores de analisar a solvabilidade,
liquidez e riscos das instituigdes financeiras e assim promover a
estabilidade do sistema (ARNER et al, 2015, p. 41-43).

O compliance em tempo real esté4 ligado a termo mais amplo, muito
debatido recentemente, a RegTech.

A Regtech é a gestao de processos regulatdrios do setor financeiro por
meio da tecnologia. As principais funcdes do Regtech incluem
monitoramento, relatérios e conformidade regulamentares.

A Regtech ou RegTech consiste em um grupo de empresas que usam
a tecnologia de computagdo em nuvem por meio de software como servigo
(software-as-a-service - SaaS) para ajudar as empresas a cumprir os
regulamentos de maneira eficiente e menos dispendiosa. A Regtech
também é conhecida como tecnologia da regulagio®.

A expressao representa tanto a fungdo reguladora por meios
tecnoldgicos quanto as empresas, tdo tecnolégicas quanto as FinTechs, que
contribuem com estas no cumprimento das normas regulamentares e com

os o6rgaos reguladores, munindo-os com meios adequados para

3 Tradugao livre de: “Regtech is the management of regulatory processes within the financial industry through
technology. The main functions of regtech include regulatory monitoring, reporting, and compliance”.

“Regtech or RegTech consists of a group of companies that use cloud computing technology through software-as-a-
service (SaaS) to help businesses comply with regulations efficiently and less expensively. Regtech is also known as
regulatory technology” (https://www.investopedia.com/terms/r/regtech.asp).
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supervisionar as atividades baseadas em big data, inteligéncia artificial e
outras tecnologias.

Para Douglas Arner et al. (2015, p. 39) 0 nome nao representa ideia
nova, pois o tema é estudado desde 2007, a partir da criagdo de uma
divisdo na norte-americana Security Exchange Commission - SEC para
este fim. Valorizam os autores (2015, p. 39), porém, o uso da tecnologia
para regular a tecnologia, tanto para acessar mais minuciosamente os
riscos presentes no sistema, quanto para desenvolver o mercado e manter
sua estabilidade. Citam (ARNER, et al, 2015, p. 39-40) as jurisdi¢des que
vém estimulando as RegTechs, dentre elas, Hong Kong, Austrilia,
Singapura, Malasia, mas nao ha davidas que o pais que lidera a iniciativa
no mundo € a Inglaterra, por meio da Financial Conduct Authority - FCA,
que tem sido o exemplo de engajamento, projetos pilotos e testes.

Engajamento, assim como o wait-and-see, nao é uma medida
regulamentar, mas uma postura dos 6érgaos reguladores perante as novas
tecnologias e que se reflete na troca continua de informacdes, na
elaboragdo e atualizagdes das normas, nos programas de orientacdo das
FinTechs e partes interessadas, com feed-back, e, mais destacadamente,
nos sandboxes regulatdrios.

De acordo com Diego Herrera e Sonia Vadillo (2018, p. 5),

[e]ntre as acepgdes do termo inglés “sandbox”, podemos encontrar as duas
seguintes: “caixa ou area cheia de areia para jogos infantis” e “espago virtual
no qual se pode operar de forma segura com software ou c6digos novos ou
ndo testados”. Da combinagdo das duas ideias surgem os bancos de testes do
setor financeiro. Eles seriam uma espécie de espagos experimentais, que
permitem a empresas inovadoras operar temporariamente, dentro de certas
regras que limitam aspectos como o nimero de usuarios ou o periodo no qual
o produto pode ser oferecido. Dessa forma, as empresas podem testar

produtos, servicos e solucdes originais sob o olhar atento do supervisor.

Sao caracteristicas dos sandboxes regulatdrios a existéncia de um
espaco para testar novos tecnologias e servicos no mercado real, por

tempo limitado, e sob a superviséo direta da autoridade reguladora, que
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diante da identificacdo de possiveis violacdes das regras apliciveis nao
abrem processos sancionadores, mas corregdes do modelo de negécio e
que, em contrapartida, adquire experiéncia e conhecimento para melhor
regular as atividades desenvolvidas no ambiente seguro.

Chris Brummer e Daniel Gorfine (2014, p. 9) citam como exemplos
de sandboxes norte-americanos o Tick Size Pilot Program, da Security
Exchange Commission - SEC, e o programa similar do Consumer Financial
Protection Bureau - CFPB, no ambito da protecdo do consumidor de
servicos financeiros. No cenario mundial, porém, parece que é também a
inglesa Financial Conduct Authority - FCA que desponta (HERRERA,
VADILLO, 2018, p. 9), a ponto de buscar liderar, nos dias de hoje, um
sandbox financeiro global (FCA, 2019).

3. Respostas regulatorias brasileiras

O mercado das finangas alternativas no Brasil, assim como os demais
paises da América Latina e Caribe, é relativamente pequeno, e, por esta
razdo, nao apresenta risco sistémico (BID, 2016, p. 3). Pela mesma razao,
somada ao fato de poder observar experiéncias internacionais, o pais tem
a oportunidade de regular as atividades das FinTechs de maneira eficiente.
Deveras, é mais facil conhecer e orientar um nimero reduzido de agentes,
bem como se engajar em suas atividades e estimular, conscientemente, seu
desenvolvimento no ambito regulamentar sem incorrer em riscos

elevados.

3.1 Conhecer primeiro, regular depois

O Brasil tem pelo menos um exemplo da busca preliminar de
conhecimento das FinTechs denominado “Pesquisa CVM sobre novas
tecnologias financeiras” (CVM, 2017b). Neste trabalho, a autarquia
desenvolveu questionario divulgado em sua pagina na internet e por e-

mail a 224 FinTechs identificadas, e disponibilizado na I por dois meses,
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com o objetivo explicito de “compreender o potencial impacto [das
FinTechs] no mercado de capitais brasileiro (CVM, 2017b, p. 2).

As empresas foram instadas a se manifestar sobre seu perfil e sobre
0 ambiente regulatério brasileiro.

Sobre o perfil da empresa, haviam questdes sobre o tipo de atividade
desempenhada, o tempo de operagao, o nimero de empregados, eventual
ligacdo a uma incubadora, aceleradora ou outras instituicées de apoio a
startups, a pretensdo de receber aportes de investimento, o faturamento
em 2015 e a previsdo para 2016, o perfil da clientela, se pessoas fisicas ou
juridicas e o namero de clientes, bem como a existéncia de clientes
classificados como empresa ou grupo estabelecidos no mercado financeiro,
a existéncia de investidores ou parceiros com a mesma classificacao e
sobre os impactos e riscos das FinTechs no mercado (CVM, 2017b, p. 12-
14).

Acerca do ambiente regulatério, a autarquia questionou acerca da
pretensdo de atuagdo da FinTech brasileira no exterior, a classificagido da
atividade desempenhada, da existéncia de lei ou norma que dificulte a
inovacgdo na area de atuacdo da FinTech, de sugestdes para aprimorar a
legislacdo e da forma de captagio de recursos para o empreendimento
(CVM, 2017b, p. 15-16).

Especificamente quanto ao modelo P2P, os problemas regulatérios
apontados pela pesquisa foram a aplica¢do da ICVM 400/03 as atividades
de Equity Crowdfunding, a aplicagéo da Lei da Usura (limitacdo dos juros
a 12% ao ano para entidades nao classificadas como instituigdo financeira)
e os altos custos e complexidades na obtengdo de assinatura (certificado
digital ICP) (CVM, 2017b, p. 7).

Embora incipiente, a pesquisa mostra a preocupacio da autarquia em

conhecer o mercado, antes de implementar regulacoes.
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3.2 Orientacao

O Banco Central e a Comissao de Valores Mobiliarios participam de
eventos do Comité Nacional de Educagdo Financeira, com tdépicos acerca
das FinTechs (CVM, 2018c).

Em termos especificos, a area sobre a qual as autarquias emitiram
mais orientaces é o das moedas virtuais.

Diversas jurisdicdes tém procurado identificar a natureza das
criptomoedas como bens, mercadorias, ativos, valores mobiliarios ou
mesmo moeda, defini-las para fins tributarios e regulamentares, no que
toca a emissdo, oferta publica, negociagdo e adaptacdo a investimentos
regulados (a exemplo do que se passa com os fundos de investimento)
(CAMPOS, 2018, p. 79 e seg).

Em 2018, a CVM emitiu o Oficio Circular n° 1/2018/CVM/SIN,
expressando seu entendimento de que as criptomoedas ndo podem ser
qualificadas como ativos financeiros, para fins da ICVM 555/2014, vale
dizer, ndo podem ser adquiridas por fundos de investimento no Brasil. No
mesmo ano, emitiu o Oficio Circular n° 11/2018/CVM/SIN, acerca do
investimento em criptomoedas e seus derivativos por fundos da
modalidade investimento no exterior, alertando para os riscos da pratica
e das responsabilidades do administrador do fundo, a exemplo da
contratacdo de auditoria capacitada para analisar estes investimentos,
prevista no art. 79, § 1°, da ICVM 555/2014.

A autarquia também emitiu duas notas (2017a e 2018a) e uma lista
com perguntas frequentes (CVM, 2017c) sobre oferta ptblica inicial de
moedas virtuais (Initial Coin Offering - ICO), informando que as ICOs
podem ser consideradas emissdes de valores mobiliarios, dependendo dos
direitos que conferirem, mas que nao havia, até entao, nenhum pedido de
registro da oferta destas moedas.

O Banco Central, a seu turno, emitiu o Comunicado n° 25.306, de

19/2/2014 e 0 Comunicado n° 31.379 de 16/11/2017 sobre moedas virtuais,
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bem como uma lista de perguntas frequentes sobre tais moedas (BACEN,
20174).

Acerca de FinTechs de financas alternativas, o Banco Central emitiu
apenas uma orientagao (BACEN, s/d), que define a Sociedade de Crédito
Direto - SCD, a Sociedade de Empréstimo entre pessoas - SEP, e
menciona a norma regulamentar destas atividades, emitidas pela
autoridade monetaria em 2018, mas pode-se acrescentar que as FinTechs
comegam a aparecer nos planos e nos relatérios das autarquias (BACEN,
2017b, CVM, 2018b).

Ademais, no ambito da CVM (2017d), foi criado um grupo de trabalho
denominado Fintech Hub, um ntcleo para acompanhamento de inova¢es
e um projeto visando eficiéncia da autarquia, denominado CVMTech, que
tende a promover interagdo entre a entidade reguladora e agentes do
mercado (Portaria CVM/PTE/n° 105/2016).

Outro exemplo de orientacdo, indiretamente aplicavel as FinTechs, é
o Oficio Circular 2/2019/SIN, acerca da atividade de analista de valores
mobilidrios, que alerta para os riscos de redes sociais e outros meios
incorrerem em atividade regulada de analista, ao se proporem a promover
“educacdo financeira”.

Percebe-se, pois, algum esforco de orientacao dos érgaos reguladores
nacionais, mas ndo na intensidade e no nivel de interacdo dos principais

féruns mundiais de FinTechs.

3.3 Adaptacao dos meios tradicionais de regulacio

Os 6rgaos reguladores brasileiros adaptaram recentemente algumas
regras para as novas realidades tecnoldgicas. Trata-se da Instrucdo CVM
558/2017, que disciplina a atividade de Plataformas Eletronicas de
Investimento Participativo e a oferta ptblica de valores mobilidrios do
modelo de negdcios de equity e debt- crowdfunding, e a Resolucao

4.656/2018, que dispde sobre a Sociedade de Crédito Direto - SCD
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(modelo balance sheet) e a Sociedade de Empréstimo entre Pessoas — SEP
(modelo P2P).

A ICVM 558/2017 apresentou duas grandes adaptacdes facilitadoras
do crowdfunding de investimento no Brasil, quais sejam: a disciplina da
plataforma (art. 12 e ss.), conferindo seguranca juridica ao
empreendimento e a dispensa de registro da oferta (art. 3° e ss.), que
reduz os custos do valor mobiliario. Pode-se citar, ainda, a permissao de
agrupamentos de investidores (art. 32 e ss.) capitaneados por um
investidor lider (art. 35).

Por certo que a norma também impde limita¢des ao emissor (art. 3°)
e ao investidor (art. 4°), bem como uma série de requisitos e obrigacoes
para a emissdo e para a plataforma, incluindo regras de prestagiao de
informacdes e compliance.

A seu turno, a Resolucdo CMN 4.656/2018, regulou a SCD e a SEP
como instituigdes financeiras autorizadas a funcionar pelo Banco Central,
bem como disciplinou as atividades de empréstimos destas empresas por
plataforma eletrénica, o que também apresenta os beneficios de conferir
seguranca juridica ao modelo de negécio e de reduzir custos, na medida
em que dispensa a intermediacéo, por instituicdo financeira, das operacoes
de empréstimo realizadas no 4&mbito da plataforma (em outros termos,
permite a redu¢do um intermediario no negbcio*).

A autorizacio das plataformas para atuar como instituigoes
financeiras é igualmente acompanhada de deveres, vedagdes e limitacoes.
Dentre os deveres, estao regras de compliance (constituicdo na forma de
S/A, art. 25), de redugdo de riscos (art. 4°, 21 e 22) e de prestagdo de
informacoes a terceiros (apenas para SEP, art. 17 a 20). Entre as vedagdes
encontram-se a alavancagem para a SCD (art. 5, I), a realizagdo de
empréstimos com recursos proprios pela SEP (art. 14, I), a segregacao do
patriménio da SEP e dos investidores (art. 13). Por fim, como limites

citam-se o valor maximo de operacdes por investidor na mesma SEP e face

4 Para uma visao do modelo de negécio, ver REIS, NEVES, 2018, p. 139 e ss.
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ao mesmo devedor (art. 16) e o rol de atividades que as empresas podem
desempenhar (art. 3° e 7°), ndo podendo, por exemplo, receber depdsitos.

Outras medidas gerais, que também surtem efeitos sobre as FinTechs
no Brasil, ndo apenas as de crédito, sdo a Lei 12.414/2011, que disciplina o
cadastro positivo de crédito, a Lei 12.682/2012, que dispde sobre a
elaboragdo e o arquivamento de documentos em meios eletromagnéticos,
prevendo o emprego de certificado digital, emitido no ambito da
Infraestrutura de Chaves Publicas Brasileira - ICP-Brasil, a Lei
12.965/2014, Marco Civil da Internet e a lei 13.709/2018, que dispde sobre
a protegao de dados pessoais.

Destaca-se, também, a Resolucio CMN 4.658/2018, que “dispde
sobre a politica de seguranca cibernética e sobre os requisitos para
contratacao de servigos de processamento e armazenamento de dados e
de computagio em nuvem a serem observados pelas institui¢oes
financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central”.

Nao ha no Brasil, ainda, mudanga estrutural na regulacao brasileira
para a adaptagdo as realidades das FinTechs. Vé-se, porém, um inicio de
alteracbes normativas pontuais, que contribuem para a eficiéncia

financeira.

3.4 Regulacéo por principios

As alteragdes normativas acima mencionadas também néo alteram o
padréo regulatdrio brasileiro. A regulacdo das plataformas eletronicas de
investimento participativo dispensa o registro das ofertas realizadas nos
termos da ICVM 558/2017, mas ndo exime o ofertante de obedecer a regras
de conduta e regras de compliance, e a Resolucdo CMN 4.656/2018 impoe
a SEP e a DCD diversos deveres regulatdrios tipicos das instituigdes
financeiras.

Também nao hé alteracdo na tendéncia regulatdria de atividades e

eventos, como roboadvisoring, ICOs e meios de pagamento, por falta de
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regulacdo especifica que faca distingdo entre estas e as atividades
tradicionais similares.

As atividades de anédlise de dados e seguranca de dados nao tém
parametro de comparagdo tradicionais e sdo reguladas pela Lei
12.965/2014, Marco Civil da Internet, em vigor, e serao reguladas também

pela Lei 13.709/2018.

3.5 Real time compliance

A regulacdo em tempo real ainda é um projeto para o futuro, mesmo
para os paises que mais investem na regulacdo do mercado (Trealaven,
2015, p. 12). Algumas medidas, porém, tém sido tomadas, principalmente
no ambito das plataformas de negociacdo de alta frequéncia, mas sem
substituir os meios tradicionais de regulacéo.

No Brasil, também se encontram medidas desta natureza.

A CVM, em 2014, publicou o Edital de Audiéncia Pablica DDM n.
05/13, convidando o mercado a apresentar “manifestacdes sobre as opcoes
regulatérias relacionadas a identificacdo, a mitigagdo, ao gerenciamento
de riscos decorrentes da fragmentacio de liquidez e de dados e a possivel
mudanca na estrutura de autorregulacdo, tendo em vista a hipétese de
concorréncia entre plataformas de negociacio” (CVM, 2013) e a B3 possui
cadastros de negociadores de alta frequéncia (B3, 2017), bem como
monitora estes tipos de negociac¢des (B3, 2016), providéncias que geraram,
inclusive, condenacbes pela CVM (PAS RJ-2016/7192, PAS RJ-
20120/11002).

Ademais, a B3 opera com sistema tecnoldgico bastante avancado, o
PUMA (B3, s/d), que promove niveis de seguranga para o mercado em
niveis internacionais.

Se a monitoracdo capaz de evitar ilicitos ainda é ficcdo, ao menos no
ambito das negociagdes em bolsa, o Brasil apresenta resposta regulatoéria

eficaz.
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3.5 Regtech

Além da supervisdo das negociacoes de alta frequéncia, ndo se tem
noticia de RegTech no Brasil. Estudos do BID ainda ndao mencionam o uso
de RegTech no pais (BID, 2018, HERRERA, VADILLO, 2018) e a primeira
edicdo da Revista Lift (2018), ndo apresenta projetos desta natureza.

Nao obstante, o assistente virtual do Banco Central (DIN), destinado
a auxiliar o cidadao na analise de suas relacdes com institui¢oes financeiras
e que utiliza inteligéncia artificial e machine learnig (BACEN, 2019), pode

ser um primeiro passo.

3.6 Engagement, pilots and trials

O tdltimo vetor analisado neste texto é a postura de engajamento e a
criacdo de projetos de testes de FinTechs, em condicdes reais de mercado,
mas em ambiente regulatério seguro (sandboxes).

Baseado em experiéncias internacionais, notadamente do Finantial
Conducty Authority - FCA, da Inglaterra, o BID vem colaborando com
autoridades latino-americanas e caribenhas a estabelecer sandboxes
regulatérios em suas jurisdi¢oes (BID, 2018, p. 15).

No Brasil ainda ndo ha sandboxes regulatérios, mas algumas medidas
que revelam engajamento das autoridades competentes e o teste de
produtos pilotos comecam a ser tomadas.

Néo obstante, o BACEN, junto com a Fenasbac, criou uma sandbox
setorial, denominado Laboratoério de Inovacdo Financeira e Tecnologica -
LIFT, com vistas a estimular e desenvolver inovacbes em fases pré-
operacionais, sem a participacgdo de clientes e, portanto, sem preocupagoes
regulatérias (SIQUEIRA, 2018, p. 9).

A medida, porém, se aproxima do sandbox da FCA e pode avangar

seguindo o exemplo britanico.
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Consideracgoes finais

Observa-se, em face das FinTechs no mundo, respostas
regulamentares diversas, que variam em virtude do tamanho do mercado,
dos problemas possiveis ja enfrentados em cada jurisdicdo e da opcao de
estimular, conter ou simplesmente ignora-las.

Entre as respostas encontradas na experiéncia internacional, este
texto levantou posturas dos o6rgdos reguladores (conhecer primeiro,
regular depois e o engajamento), métodos regulatérios (orientacdo e
adaptagdo legislativa), modelos regulatérios (por principios ou por
regras), instrumentos regulatérios (RegTech e Sandboxes) e o tempo da
regulacdo (preventiva, em tempo real, ou sancionadora, a posteriori), com
0 objetivo de analisar o nivel da resposta do regulador brasileiro em cada
um destes quesitos, com vistas a estimular o desenvolvimento responsavel
das FinTechs no pais.

Em linhas gerais, o levantamento corrobora a afirmativa de que os
reguladores no Brasil apresentam uma visdo amigavel frente as FinTechs
(VIEIRA, 2018, p. 25).

Verificam-se alguns esfor¢os substanciais, por exemplo, em termos
de engajamento, adaptacao de certas normas e controle de negociagoes de
alta frequéncia, mas, por outro lado, ndo se veem ainda avangos
significativos em medidas apontadas como importantes, principalmente a
criacdo de sandboxes e o estimulo a tecnologia da regulacdo em diversas
areas.

O momento para investir na regulacdo em prol do desenvolvimento
equilibrado das FinTechs, porém, é oportuno. O pequeno ntimero destas
empresas no Brasil permite acompanhamento relativamente préximo dos
orgdos reguladores, mostrando-se mais factivel a exploracdo das
vantagens esperadas das FinTechs. De outro turno, como estas empresas
ainda nao apresentam riscos sistémicos relevantes, dada a sua
participacdo reduzida no mercado financeiro, eventuais problemas podem

ser mais facilmente contornados.
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Em sintese, o estimulo as FinTechs no Brasil pode trazer resultados
relevantes, ao custo de riscos muito baixos.

O incentivo as FinTechs, porém, nao depende apenas da escolha dos
orgaos reguladores, mas também da existéncia de recursos, o que turva os
horizontes de otimismo, diante da baixa capacidade de investimento que

0 pais vive.
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Natureza juridica das criptomoedas

Gustavo Henrique Marra Diniz

“Muitas das coisas na vida - automoveis, amantes, cancer - sdo importantes
somente para as pessoas que as possuem. O dinheiro, ao contrdrio, é
igualmente importante para os que tem e os que ndo tem” John Kenneth
Galbraith

Introducao

Em um mundo cada vez mais digital, onde a maior parte do nosso
dinheiro ja é movimentada por meios eletrénica

Antes de iniciar o tema, precisamos definir, mesmo que de forma
inicial, alguns conceitos que seréo tratados ao longo do artigo. Com intuito
de evitar interpretacdes equivocadas decidimos por separar os termos que
muitas vezes sdo usados como sinOnimos, no entanto se prestam a
institutos distintos. O presente trabalho ndo se propde a uma andlise
etimolbgica profunda, mas apenas esclarecer o sentido que sao usadas
determinadas expressdes no presente texto.

A primeira expressdao a ser definida obviamente é moeda. Neste
sentido temos pelo menos dois significados distintos para mesma palavra.
O primeiro designa pequenas pecas (geralmente de metal) usada como
meio de pagamento. O Segundo tem um significado econdmico, podendo
ser definido como meio pelo qual sdo efetuadas transagbes monetarias.
Existe uma dificuldade em definir o termo moeda. “A moeda é nada mais,
nada menos do que sempre pensou ser - o que é comumente oferecido ou

recebido pela compra ou e venda de bens, servicos e outras coisas. As
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diversas formas de moeda e o que determina o que podem comprar
consistem outro problema”(GALBRAITH, 1977 p. 5).

Outra definicdo, “o que se constata como é que moeda tem sido
definida essencialmente, como sendo meio de troca basicamente composto
de papel-moeda em poder do puablico mais depdsitos a vista (HARRIS,
1985, p. 2).

Este significado de bem de troca aceito por uma determinada
comunidade, seja por forca de lei, seja por escolha dos usuarios interessa
mais ao presente trabalho.

Moeda pode ser definida como: (i) Funcdo de meio de pagamento; (ii)
Medida de valor; (iii) Instrumento de reserva de valor (NAJJARIAN, 2018,
p.- 769). Estas trés caracteristicas podem ser consideradas como
fundamentais para o conceito de moeda. Ainda sobre estas caracteristicas
da moeda, Paul Hugon diz que o seu detentor pode, quando quiser,

transformé-lo em qualquer mercadoria ou servico (NAJJARIAN, 2018, p.

770).
1. Meio de PAGAMENTO - Curso forcado

As expressdes “quando quiser” e “em qualquer mercadoria ou
servigo” utilizada é de fundamental importancia. O termo “quando quiser”
nos passa a ideia de curso forcado. E esse é um dos principais pontos que
diferenciam uma moeda oficial de uma criptomoeda ou moeda paralela.

O Real brasileiro tem curso forcado em virtude do artigo 1° da lei
9.069/95. Dito isso, uma pessoa nao pode “nédo aceitar” o pagamento em
real para quitar uma divida no Brasil. “E somente a moeda de curso
forcado que tem a prerrogativa de possibilitar o adimplemento de
obrigacoes contratuais”(FOBE, 2016, p. 37). Podemos perceber que todo
valor reconhecido como moeda oficial, possui por trds um ente central,

responsavel por sua emissao e também por politicas gerais. No caso de
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Brasil, este papel é desempenhado pelo Banco Central do Brasil, por meio
do Conselho Monetario Nacional'.

A obrigatoriedade de aceitagdo da moeda nacional para liberar
obrigacdes era uma regra muito antiga, desde sempre acompanhada de lei
penal que definia e tipificava crimes para quem rejeitava a moeda legal (...)
Sim, a confianca é parte relevante da ideia de moeda, e de muitas maneiras
profundas, mas a obrigatoriedade de aceitar, decorrente da lei, o curso
legal - (...) parece oferecer uma ancora para aceitagdo... (FRANCO, 2018,
P99).

Por fim, “E o Brasil, e somente o Brasil, na sua qualidade de sujeito
de direito publico internacional, que pode atribuir a uma moeda 0 nome
de Real.” (FOBE, 2016, p39).

Tal fato é visto como soberania estatal, a moeda “Real” nio é vista
apenas como moeda no Brasil, mas por toda comunidade internacional. A
mesma coisa ocorre com Délar americano ou Iene japonés.

Nos Estados Unidos o Federal Reserve System (FED), junto com
Federal Open Market Committe (FOMC) sdo os responsaveis pelo sistema
monetario americano® Na Europa, o Banco Central Europeu é o principal
agente, e tem como prioridade a manutengao e estabilidade dos precos,
mas outras fun¢des estdo previstas no ntimero 2 do artigo 1277 do Tratado
da Unido Europeia e Tratado de Funcionamento da Unido Européia3.

A CF/88, nos termos do artigo 21, define que cabe a Unido a emissdo
de moeda* Resta claro portanto, o carater nacionalista, de identidade de
um povo. “A destruicdo da moeda funciona como a humilhacdo de um
simbolo nacional, como queimar a bandeira e blasfemar contra o hino,
situacao que facilmente se tornam intoleréveis para os governos, cujos
dirigentes procuram afastar-se do problema, nem sempre com sucesso”
(FRANCO, 2018, p. 125).

' Artigo 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil.
I - Emitir moeda-papel e moeda metdlica, nas condigdes e limites autorizados pelo Conselho Monetario Nacional (...).
2 https://www.federalreserve.gov/aboutthefed/ officialtitle-preamble.htm. Acesso em: 25 de novembro de 2019.

3 Disponivel em https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/html/index.pt.html. Acesso em: 25 de novembro de 2019.
+Constituicao da Republica Federativa do Brasil, artigo 21, VIL.
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No entanto, fica facil perceber como estes tragos vao perdendo espago
cada vez mais. “No mundo em que varios paises europeus abriram maos
de suas moedas para criar o euro, um padrdao monetério de laboratorio,
pode-se dizer que a moeda ja perdeu o papel de simbolo nacional (LEITAO,
2011, . 10).

O que nao significa dizer que os Estados vao abrir mao do seu papel
de emissor de moeda e ficardo apenas observando que outras formas de
pagamento rivalizem com a moeda oficial.

No entanto, uma vez que bitcoin e seus pares nao sio moedas oficiais,
nao possuem um 6rgdo central regulamentador de sua emissdo entre
outras caracteristicas, nos parece que estaria fadada ao insucesso a
discussao desta inovacao sob a 6tica do Sistema Financeiro Nacional. Nao
é o que ocorre. Se nos parece claro que a criptomoeda nao pode ter
natureza juridica da “moeda oficial”, nos parece que cumpre a fungio
inicial em seu sentido econdmico e juridico de moeda (paralela).

Isso porque outros meios de pagamento, que nido a moeda oficial,
podem ser aceitos, desde de que as partes concordem sobre a forma.
Titulos de crédito sio uma modalidade de pagamento, que néo
necessariamente sdo em moeda corrente nacional.

A Lei Uniforme de Genebra prevé a conversao para moeda corrente
nacional no cAmbio do dia do vencimento. Desta forma, se acreditarmos
que criptomoedas tém natureza juridica de moeda, seria possivel a
emissdo de nota promissoria e letra de cambio expressa em bitcoins ou
outra criptomoeda, desde que atenda as outras formalidades da lei?

Cabe, portanto a discussdo se criptomoedas tém natureza juridica de
moeda ou ndo. Para alguns autores ndo had davida de sua natureza.
“Bitcoin é dinheiro e ndo investimento. Nesse sentido dizer um bitcoin ndo
¢ diferente de dizer um délar, um euro (...) E apenas uma maneira de
contar as coisas” e ainda “O Bitcoin é uma forma dinheiro, como o dolér,

0 euro, o iene e a libra. Fle pode ndo ser uma forma de dinheiro que vocé

5BRASIL. Decreto 57.663 24 de Janeiro de 1966, artigo 41.



194 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

gosta, mas tudo bem, continua sendo dinheiro”. (RICKARDS, Brasil 2018,
p56-57).

2. Reserva de Valor e Medida de Valor

Precisamos agora analisar as caracteristicas de medida de valor e
reserva de valor. Para tanto, desde j& acreditamos que a desconstrucéao
destas duas qualidades, em um determinado momento, nao invalida um
instrumento como moeda.

Medida de valor e instrumento de reserva estdo intimamente
conectados, uma vez que uma flutuacio muito grande no preco da moeda
pode causar desconfianca e perder sua utilidade como reserva de valor. No
entanto, isso ja aconteceu diversas vezes ao longo da histéria com diversas
moedas oficiais, e, apesar das crises e eventuais mudancas de nome, a
populacdo continuou a acreditar nos governos oficiais para serem os
guardides da moeda.

Podemos citar alguns casos classicos como o caso do marco alemao:
antes da Primeira Guerra Mundial, o0 marco aleméo, o xelim britinico, o
franco francés e a lira italiana tinham aproximadamente os mesmos
valores — quatro para um doélar. Ao fim de 1923, a taxa de cambio do
marco ja era de um trilhdo de marcos para um délar — o que significa que
a moeda havia perdido 99,9999999996%°.

Outro caso que podemos citar, mais atual, é o da Venezuela, onde
estima-se que a inflacdo tenha chegado 815.194% entre 2018 e 2019. Sdo
casos onde a moeda oficial perdeu muito valor em um periodo curto de
tempo. Nem por isso elas deixaram de ser consideradas moedas.

Citamos os seguintes casos para rebater o argumento que as grandes
oscilagdes do bitcoin o descaracterizam como moeda. O Bitcoin valia
aproximadamente U$1.000,00 em marco de 2017, chegou a valer mais de

Us 19.000,00 em dezembro de 2017 para cair abaixo dos U$4.000,00 em

S https://www.mises.org.br/Article.aspx?id=2077. Acesso em: 26 de novembro de 2019.
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dezembro do ano seguinte. Variacdes de dois digitos em uma semana sao
relativamente comuns para o bitcoin’.

O Brasil é mais um bom exemplo sobre a confianca de um povo em
adotar moedas oficiais. “Todo considerado, por qualquer critério razoavel
é licito afirmar que a experiéncia monetaria brasileira no periodo de 1933
- 2013 conheceu extremos dificilmente encontraveis em outros paises. (...)
Entretanto, a duragdo do periodo dito de inflagdo muito elevada, definida
como aquela superior a 100% ao ano, foi de exato 182 meses, entre abril
de 1980 e maio de 1995” (FRANCO, 2018, p. 23).

A tabela abaixo nos mostra a desvalorizacio de algumas moedas no

curso de nossa historia.

Paises Periodo Duracio Taxa de Inflacao
em meses

Inicio Fim Acumulada Média Pior més
Austria Out/21 Ago/22 |11 6.878 47 134
Alemanha Ago/22 Nov/23 |16 10.115,776.266 322 32.400
Hungria Mar/23 Fev/24 |10 4.301 46 98
Polonia Jan/23 Jan/24 |11 69.886 81 275
Unido Soviética Dez/21 Jan/24 |26 12.339.023 57 213
China Set/45 Mai/49 |44 10.434.703.221.306 78 2.565
Grécia Nov/43 Nov/44 |11 2.197.771.119 365 8.500.000
Hungria Ago/45 Jul/46 12 3,8 x10%7 19,8 4,2X10"
Argentina Mai/89 Mar/go |11 15.167 62 197
Bolivia Abr/84 Set/85 18 97.282 52 183
Brasil Dez/89 Mar/90 |4 693 70 881
Nicardgua Jun/86 Mar/91 |58 11.895.866.143 31 261
Peru Jan/89 Set/90 21 573.377 51 412
Angola Dez/94 Jun/96 |19 62.446 36 84
Congo Out/91 Set/92 12 7.689 35 84
Congo Nov/93 Set/o4 |11 69.502 65 250
Arménia Out/93 Dez/94 |15 34.158 45 438

7 https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/. Acesso em: 26 de novembro de 2019.
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Azerbaijao Dez/92 Dez/94 |25 41.742 23 64
Geobrgia Set/93 Set/94 13 76.219 66 211
Tarjidiquistao Abr/93 Dez/93 |9 3.636 36 177
Tarjidiquistao Ago/95 Dez/o5 |5 839 63 78
Turcomenistao Nov/95 Jan/o6 |3 201 56 63
Ucréania Abr/91 Nov/94 |44 1.864.714 15 285
Sérvia Fev/93 Jan/94 12 156.312.790 54 175.093
Brasil Abr/8o Mai/g5 | 182 20.759.903.275.651 54 175.093

(Fonte: FRANCO, H. B. Gusavo. A moeda e a lei: uma histéria monetéria brasileira.ZahorRio de Janeiro, 2018.p 31)

Veja-se que a hiperinflacdo das moedas tem causa muito distinta da
variagao do bitcoin. Contudo, serve para mostrar as variagoes extremas de
preco de moedas ao longo da histéria, algumas iconicas, como o Marco
aleméao. Para comparacdo, a tabela abaixo mostra a variagdo do preco do

bitcoin, em datas especificas ao longo dos anos.

Variacao do bitcoin em ddlares americano
Preco Dia/més

214,30 23/10/2013

2.271,79 20/06/2017

4.892,01 01/09/2017
19.1114,22 18/12/2017

3.486,95 12/12/2018

12.407,33 28/06/2019

7.146,13 25/11/2019

(Fonte https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/ acesso 03 de dezembro de 2019).

Por fim, existe ainda uma critica relacionada a finitude do bitcoin.
“Quanto ao papel do bitcoin como dinheiro, é um desastre. O bitcoin nao
¢ elastico e a oferta de dinheiro precisa se expandir em linha com o
crescimento econdémico para sustentar o comércio e a preservacdo de
riqueza” (RICKARDS, 2018 p85).
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Neste sentido, Nakamoto se defendeu das criticas da escassez pré
estabelecida com o argumento que o ajuste se daria pela valorizacdo de

cada unidade do ativo e nao pelo namero de bitcoins (SILVA, 2018, p.701).

3. Moedas digitais, virtuais e eletrdnicas e criptomoedas

Desta forma, nos parece dentro do escopo do trabalho diferenciar e
conceituar moedas virtuais, moedas digitais ou moedas eletronicas.

Moedas digitais precisam de internet para serem negociadas (FOBE,
2016,p 47), portanto moedas virtuais e criptomoedas sdo espécie do qual
moeda digital é género.

Apesar de um volume consideravel das transac¢oes das moedas oficias
se darem em meio eletrdnico, elas existem fisicamente (uma nota de 10
délares americanos ou uma nota de 50 reais), diferentemente do bitcoin e
outras criptomoedas, que existem apenas em meios digitais, sendo
portanto impossivel “pegar” em uma nota de bitcoin.

Alguns 6rgaos tém usado o termo moeda virtual e criptomoedas
como sindnimos, como por exemplo o Banco Central Europeu (FOBES,
2016, p50).

Outro aspecto é que, praticamente todas as moedas hoje podem ser
consideradas criptomoedas em algum sentido. Délar, Real, Euro, Iene,
todas elas possuem caracteristicas de criptografia.

O conceito de criptografia é: Conjunto de regras e técnicas utilizado
para cifrar, para codificar a escrita, transformando-a num tipo de cédigo
incompreensivel para quem ndo estd autorizado a ter acesso ao seu
contetdo®,

Sendo assim, todas as operagdes de cartdo de crédito, débito e
interbancarias sdo em algum nivel criptografadas. A grande diferenca aqui
¢ a exclusividade. Todas as moedas citadas existem fora do ambiente

digital, enquanto as chamadas criptomoedas existem apenas no meio

8 https://www.dicio.com.br/criptografia/. Acesso em: 27 de novembro de 2019.
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digital. No entanto, tal fato, ndo parece afetar a qualidade do ativo como
moeda.

Ainda neste sentido, o que ocorre é que os Bancos Centrais estao, cada
vez mais, tentando colocar a maior quantidade possivel de moeda em
meios eletronicos. Ndo s6 incentivando os meios eletronicos de
pagamento, mas também iniciando suas proprias criptomoedas. “E
quando os Bancos Centrais oferecerem moedas digitais usando o conceito
blockchain, mas se apresentando como terceiro confidvel como se cogita
nos Estados Unidos, através do Fedcoin” (FRANCO, 2018 p. 680).

Neste caso, temos o uso da tecnologia refor¢ando o controle estatal, e
dificultando a ocultagdo de patrimonio. Isso porque cogita-se que boa parte
do dinheiro impresso néo é utilizado para fins licitos. H4 cerca de USs 1,34
trilhao de ddlares em espécie em circulacdo, mais de 80% sob a forma de
cédulas de US$ 100. O mesmo ocorre com o Franco sui¢o (FRANCO, 2018
p. 681).

Neste sentido, podemos antever que um dos problemas que os
governos possuem com as criptomoedas é a impossibilidade de conhecer
seus proprietarios, algo que ocorre com o dinheiro fisico, mas nao com
dinheiro oficial em meios virtuais.

Bancos, cartdes de crédito, Institui¢cdes Financeiras possuem rigidos
procedimentos para saques, depdsitos, transferéncias e gastos elevados.
Facilitando assim o combate a lavagem de dinheiro e outros crimes.

Existe ainda a questdo fisica. Transportar muito dinheiro é arriscado
e pouco pratico. Varios paises possuem limites de quanto vocé pode entrar
ou sair de sua jurisdicdo em moedas oficiais. Com criptomoedas, o
procedimento é muito diverso, uma vez que a pessoa nao precisa carregar
nada com ela, a excecdo de suas chaves e acesso.

O préprio Fundo Monetério Internacional ja tem sua moeda.
Chamada de Direito Especiais de Saque (Special Drawing Rights), que
foram criados em 1969. Seu valor é atrelado a cinco moedas: Doélar
Americano, Euro, Libra Esterlina, Iene japonés e o Yuan chinés. E nao sédo

uma moeda propriamente dita, e sim uma reivindicacdo potencial do FMI
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sobre as reservas cambiais dos paises membros?, sendo inclusive base para
o pagamento de indenizacdes por transporte aéreo conforme determina

os artigos 21, 22 e 23 do decreto 5.910/06". Na atual cotagdo, um Direito

9 https://pt.wikipedia.org/wiki/Direitos especiais de saque. Acesso em: 03 de dezembro de 2019.

' Decreto 5.910 de 27 de setembro de 2006
()
Artigo 21 - Indenizagao em Caso de Morte ou Lesoes dos Passageiros

1.0 transportador nao podera excluir nem limitar sua responsabilidade, com relacéo aos danos previstos no nimero
1 do Artigo 17, que nao exceda de 100.000 Direitos Especiais de Saque por passageiro.

2.0 transportador nao sera responsavel pelos danos previstos no ntimero 1 do Artigo17, na medida em que exceda
de 100.000 Direitos Especiais de Saque por passageiro, se prova que:

a)o dano nao se deveu a negligéncia ou a outra agao ou omissao do transportador ou de seus prepostos; ou
b)o dano se deveu unicamente a negligéncia ou a outra agao ou omissao indevida de um terceiro.
Artigo 22 - Limites de Responsabilidade Relativos ao Atraso da Bagagem e da Carga

1. Em caso de dano causado por atraso no transporte de pessoas, como se especifica no Artigo 19, a responsabilidade
do transportador se limita a 4.150 Direitos Especiais de Saque por passageiro.

2.No transporte de bagagem, a responsabilidade do transportador em caso de destruigdo, perda, avaria ou atraso se
limita a 1.000 Direitos Especiais de Saque por passageiro, a menos que o passageiro haja feito ao transportador, ao
entregar-lhe a bagagem registrada, uma declaragao especial de valor da entrega desta no lugar de destino, e tenha
pago uma quantia suplementar, se for cabivel. Neste caso, o transportador estard obrigado a pagar uma soma que
nao excederd o valor declarado, a menos que prove que este valor é superior ao valor real da entrega no lugar de
destino.

3.No transporte de carga, a responsabilidade do transportador em caso de destruigao, perda, avaria ou atraso se
limita a uma quantia de 17 Direitos Especiais de Saque por quilograma, a menos que o expedidor haja feito ao
transportador, ao entregar-lhe o volume, uma declaracéo especial de valor de sua entrega no lugar de destino, e
tenha pago uma quantia suplementar, se for cabivel. Neste caso, o transportador estard obrigado a pagar uma quantia
que nao excedera o valor declarado, a menos que prove que este valor é superior ao valor real da entrega no lugar
de destino.

4.Em caso de destruicao, perda, avaria ou atraso de uma parte da carga ou de qualquer objeto que ela contenha, para
determinar a quantia que constitui o limite de responsabilidade do transportador, somente se levara em conta o peso
total do volume ou volumes afetados. Nao obstante, quando a destruicao, perda, avaria ou atraso de uma parte da
carga ou de um objeto que ela contenha afete o valor de outros volumes compreendidos no mesmo conhecimento
aéreo, ou no mesmo recibo ou, se nao houver sido expedido nenhum desses documentos, nos registros conservados
por outros meios, mencionados no nimero 2 do Artigo 4, para determinar o limite de responsabilidade também se
levard em conta o peso total de tais volumes.

5.As disposicoes dos nimeros 1 e 2 deste Artigo nao se aplicarao se for provado que o dano é resultado de uma agao
ou omissao do transportador ou de seus prepostos, com intencéo de causar dano, ou de forma temeraria e sabendo
que provavelmente causaria dano, sempre que, no caso de uma acao ou omissao de um preposto, se prove também
que este atuava no exercicio de suas funcdes.

6.0s limites prescritos no Artigo 21 e neste Artigo nao constituem obstéculo para que o tribunal conceda, de acordo
com sua lei nacional, uma quantia que corresponda a todo ou parte dos custos e outros gastos que o processo haja
acarretado ao autor, inclusive juros. A disposicdo anterior nao vigorara, quando o valor da indenizacdo acordada,
excluidos os custos e outros gastos do processo, ndo exceder a quantia que o transportador haja oferecido por escrito
ao autor, dentro de um periodo de seis meses contados a partir do fato que causou o dano, ou antes de iniciar a agao,
se a segunda data é posterior.

Artigo 23 - Conversao das Unidades Monetarias

1.As quantias indicadas em Direitos Especiais de Saque mencionadas na presente Convengao consideram-se
referentes ao Direito Especial de Saque definido pelo Fundo Monetério Internacional. A conversao das somas nas
moedas nacionais, no caso de agdes judiciais, se fara conforme o valor de tais moedas em Direitos Especiais de Saque,


https://pt.wikipedia.org/wiki/Direitos_especiais_de_saque
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Especial de Saque vale aproximadamente R$5,83 (cinco reais e oitenta e
trés centavos)".

Neste sentido, pode, eventualmente, ser considerada a primeira
criptomoeda (100% digital) do mundo. Veja-se que ela se difere muito do
bitcoin, pois este é descentralizado, enquanto aquela é “controlada” pelo

Fundo Monetério Internacional

4. Criptoativos

Criptoativos sdo ativos virtuais, protegidos por criptografia,
presentes exclusivamente em registros digitais, cujas operagdes sao
executadas e armazenadas em uma rede de computadores™.

Temos ainda o projeto de lei 3.825/2019, do Senador Flavio Arns, que
propde a regulamenta¢do do mercado de criptoativos no pais, mediante a
definicao de conceitos; diretrizes; sistema de licenciamento de Exchanges;

supervisao e fiscalizacao pelo Banco Central e CVM; medidas de combate

na data da sentenca. O valor em Direitos Especiais de Saque da moeda nacional de um Estado Parte, que seja membro
do Fundo Monetério Internacional, serd calculado de acordo com o método de avaliagao adotado pelo Fundo
Monetario Internacional para suas operagoes e transagdes, vigente na data da sentenca. O valor em Direitos Especiais
de Saque da moeda nacional de um Estado Parte que ndo seja membro do Fundo Monetario Internacional sera
calculado na forma estabelecida por esse Estado.

2.Entretanto, os Estados que nao sejam membros do Fundo Monetério Internacional e cuja legislagdo ndo permita
aplicar as disposi¢oes do ntimero 1 deste Artigo poderao declarar, no momento da ratificacio ou da adesao ou
ulteriormente, que o limite de responsabilidade do transportador, estabelecido no Artigo 21, é fixado na quantia de
1.500.000 unidades monetdarias por passageiro, nos procedimentos judiciais seguidos em seus territorios; 62.500
unidades monetérias por passageiro, com respeito ao niimero 1 do Artigo 22; 15.000 unidades monetérias por
passageiro, com respeito ao nimero 2 do Artigo 22; e 250 unidades monetarias por quilograma, com respeito ao
namero 3 do Artigo 22. Esta unidade monetaria corresponde a sessenta e cinco miligramas e meio de ouro de lei de
novecentos milésimos. Estas somas poderao converter-se na moeda nacional de que se trate, em cifras redondas. A
conversao destas quantias em moeda nacional serd efetuada de acordo com a lei do Estado interessado.

3.0 célculo mencionado na ultima sentenca do ntimero 1 deste Artigo e o método de conversdo mencionado no
namero 2 deste Artigo se fardo de forma tal que expressem na moeda nacional do Estado Parte, na medida do
possivel, 0 mesmo valor real para as quantias dos Artigos 21 e 22 que resultaria da aplicacdo das trés primeiras
oragoes do ntimero 1 deste Artigo. Os Estados Partes, ao depositar seu instrumento de ratificagdo, aceitagio,
aprovagao ou adesao a presente Convengao comunicarao ao Depositario o método para fazer o calculo, conforme
estabelecido no ntimero 1 deste Artigo, ou os resultados da conversdo estabelecida no ntimero 2 deste Artigo,
conforme o caso, e cada vez que haja uma mudanga relativa a dito método ou a esses resultados.

" https://www.google.com/search?q=direito+de+saque-+especial + fmi&oq=D&aqs=chrome.1.69i57j69i59j69i61j6
Qi6ol5.2150j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8 acesso 03 de dezembro de 2019.

?  https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Alertas/alerta
CVM_CRIPTOATIVOS 10052018.pdf. Acesso em: 20 de novembro de 2019.



https://www.google.com/search?q=direito+de+saque+especial+fmi&oq=D&aqs=chrome.1.69i57j69i59j69i61j69i60l5.2150j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8
https://www.google.com/search?q=direito+de+saque+especial+fmi&oq=D&aqs=chrome.1.69i57j69i59j69i61j69i60l5.2150j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8
https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Alertas/alerta_CVM_CRIPTOATIVOS_10052018.pdf
https://www.investidor.gov.br/portaldoinvestidor/export/sites/portaldoinvestidor/publicacao/Alertas/alerta_CVM_CRIPTOATIVOS_10052018.pdf
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a lavagem de dinheiro e outras préticas ilicitas; e penalidades aplicadas a
gestao fraudulenta ou temeréaria de Exchanges de criptoativos's.

De forma que também parece razoavel adotar o termo criptoativo
para o bitcoin e seus pares. Mas a pergunta continua, qual seria a natureza
juridica dos criptoativos ou criptomoedas?

Neste sentido ndo vemos maiores problemas, pois podemos
considerar “ativo” género, do qual “moeda” é espécie. Neste sentido, ao se
analisar um balango patrimonial ou Demonstracdo de Resultado do
Exercicio (DRE), os itens “caixa” e “equivalentes de caixa” encontram-se
dentro da coluna ativo.

Nédo encontramos motivos para pensar que o bitcoin ou outras
criptomoedas sejam enquadrados em outra categoria.

Assim sendo, o termo criptomoeda é apenas mais especifico que

criptoativo.

5. Valores mobiliarios

J& os valores mobilidrios sdo enumerados pela lei 6.385/76 em seu
artigo 2°. No entanto, a alteragdo feita pela lei 10.303/01 deixa aberto o
conceito ao introduzir o inciso IX, ao dispor que sdo valores mobilidrios
quaisquer outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem
direito de participagdo, de parceria ou de remuneragdo, inclusive
resultante de prestacao de servigos, cujos rendimentos advém do esforco
do empreendedor ou de terceiros, quando ofertados publicamente'.

O oficio 01/2018 da CVM, em seu item o1 elenca os valores
mobiliarios sujeitos a fiscalizacdo pela CVM* e é importante salientar que,
apesar do crowdfunding ter previsio, 0 mesmo ndo ocorre com 0s

criptoativos. Ressalte-se, ainda, o inciso VI do artigo 2° da IN 555 da CVM,

3 https://www2s.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/137512. Acesso em: 25 de novembro de 2019.
' Lei 6.385/76, artigo 2°, IX.

5 http://www.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sre/OC SRE 0118.html. Acesso em: 21 de novembro de
2019.



https://www25.senado.leg.br/web/atividade/materias/-/materia/137512
http://www.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sre/OC_SRE_0118.html
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que equipara ativos financeiros negociados no exterior que tenham a
mesma natureza econdmica dos ativos financeiros negociados no Brasil®.

Fica evidente a importancia de classificagao do instituto, uma vez que
caso bitcoin e outras criptomoedas tenham natureza juridica-econdmica
de ativos financeiros, fundos de investimento poderdo incluir em suas
carteiras tais ativos. Estamos falando de um mercado que atingiu cerca de
5 trilhdes de patriménio liquido este ano".

No entanto, esse entendimento ja encontra complicacbes uma vez
que a prépria CVM, na referida IN 555, em seu artigo 98 permite o
investimento indireto de criptomoedas.'®

A autorizacdo se deu pelo Oficio-Circular CVM/SIN11/18. No entanto,
é possivel que tal entendimento entre em contradi¢cio com o disposto no
artigo 2° da IN 555 da CVM, uma vez que os referidos ativos nao tém
natureza econdmica equiparada a ativos financeiros no Brasil.

Depreende-se da leitura do Oficio-Circular a clara e manifesta
vontade do o6rgao de regulamentacdo permitir o investimento em
criptomoedas, mesmo que estabelecendo algumas diretrizes para tanto.'

Uma vez que a regulamentacdo das criptomoedas estd sendo
discutida nos Estados Unidos da América, e uma de suas principais bolsas
(Chicago) ja permitiu*® e proibiu* negocios lastreados em bitcoin e planeja
para o ano de 2020 lancamento de contrato de opgoes de bitcoin®?, temos

mais um indicio da relevancia e tempestividade do tema.

16 http://www.cvm.gov.br/legislacao/instrucoes/insts55.html. Acesso em: 21 de novembro de 2019.

criptomoedas-no-exterior;/. Acesso em: 21 de novembro de 2019.

9 http://www.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-1118.html. Acesso em: 21 de novembro de 2019.

2° https://oglobo.globo.com/economia/bitcoin-estreia-no-mercado-futuro-da-bolsa-de-chicago-mais-de-us-20-mil-
22204866. Acesso em: 11 de novembro de 2019.

junho. htm Acesso em: 11 de novembro de 2019.

2> https://moneytimes.com.br/bolsa-de-chicago-lancara-contratos-de-opcoes-de-bitcoin-em-2020/. Acesso em: 11
de novembro de 2019.



http://www.cvm.gov.br/legislacao/instrucoes/inst555.html
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/industria-de-fundos-brasileira-alcanca-r-5-trilhoes-de-patrimonio-liquido/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/industria-de-fundos-brasileira-alcanca-r-5-trilhoes-de-patrimonio-liquido/
https://www.infomoney.com.br/mercados/cvm-diz-que-fundos-podem-investir-indiretamente-em-criptomoedas-no-exterior/
https://www.infomoney.com.br/mercados/cvm-diz-que-fundos-podem-investir-indiretamente-em-criptomoedas-no-exterior/
http://www.cvm.gov.br/legislacao/oficios-circulares/sin/oc-sin-1118.html
https://oglobo.globo.com/economia/bitcoin-estreia-no-mercado-futuro-da-bolsa-de-chicago-mais-de-us-20-mil-22204866
https://oglobo.globo.com/economia/bitcoin-estreia-no-mercado-futuro-da-bolsa-de-chicago-mais-de-us-20-mil-22204866
https://economia.uol.com.br/noticias/efe/2019/03/18/bitcoin-deixara-de-ser-cotado-na-bolsa-de-chicago-em-junho.htm
https://economia.uol.com.br/noticias/efe/2019/03/18/bitcoin-deixara-de-ser-cotado-na-bolsa-de-chicago-em-junho.htm
https://moneytimes.com.br/bolsa-de-chicago-lancara-contratos-de-opcoes-de-bitcoin-em-2020/
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Também nos parece razoavel que os referidos ativos nao podem ser
considerados valores mobiliarios (pelo menos por enquanto) e por isso
estao fora da regulamentaciao da CVM.

Nos parece coerente relembrar que uma das ideias do bitcoin e do
blockchain é exatamente excluir um terceiro confiavel e permitir que a
propria rede de usuarios funcionem como validadores. Nao hé sentido em
instituir uma obrigatoriedade de regulamentagéo. Ainda sim, tal fato néo

impediria a emissdo de criptomoedas reguladas.

6. Programas de milhagem

Existe ainda uma davida com respeito aos programas de
milhagem(fidelidade). Qual seria a natureza juridica dos programas de
fidelidade e se a mesma natureza se aplicaria a criptomoedas. Tomando
por base alguns dos principais programas de milhagem, vemos uma
diferenca inicial. Existe um ente emissor para os pontos do programa, que
também é responsével pelo credenciamento de parceiros. Uma realidade
bem diferente das criptomoedas baseadas em rede aberta. Os “parceiros”
dos programas de fidelidade também tém uma dinamica bem diferente
dos estabelecimentos que aceitam criptomoedas como forma de
pagamento, uma vez que estes exercem sua vontade de forma unilateral,
enquanto aqueles precisam de um contrato, ou, no minimo aceitar os
termos do “emissor”.

O Projeto de Lei 2.303/15 tenta colocar moedas virtuais e programas
de milhagem sob o mesmo guarda chuva. A denominacdo legal seria
“arranjos financeiros” e colocariam sob supervisdo do Banco Central do
Brasil** Fato inusitado que o autor do projeto de lei tenta colocar a relacdo

sob a 6tica do Codigo de Defesa do Consumidor.

2 https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=1 0. Acesso em: 25 de
novembro de 2019.

>4 Art. 3° “Aplicam-se as operagdes conduzidas no mercado virtual de moedas, no que couber, as disposi¢oes da Lei
no 8.078, de 11 de setembro de 1990, e suas alteragdes. PL 2.303/15.


https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=1555470
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As complicaces de duas pessoas transacionando bitcoins, uma no
Brasil, outra na China, ambas com pseud6énimos se enquadrarem no CDC
sdo tantas, que fica a davida se o autor do projeto de lei compreende
minimamente o que pretende regular.

Um ponto interessante é que a ideia inicial de Satoshi Nakamoto, ao
criar o bitcoin e o blockchain, era exatamente possibilitar um sistema que
nao dependesse da confianca de um ente central, possibilitando, assim,
duas partes transacionarem diretamente sem a necessidade de um terceiro
confiavel (NAKAMOTO, 2008).

Veja que mesmo as criptomoedas que possuem um ente central, tém
um modelo muito diferente dos programas de fidelidade. Apenas para
ilustrar, caso seus pontos sejam roubados, ou qualquer tipo de problema
ocorra, O usuario sabe exatamente contra quem deve pleitear
judicialmente. Isso ndo ocorre com as criptomoedas. Caso uma compra
tenha sido realizada e o objeto nao tenha sido entregue, o usuario néo tera

como demandar (pelo menos em principio) o emissor na moeda.

7. Blockchain

Por fim, antes de terminarmos essa parte, é necessaria uma breve
explicagio sobre blockchain, o sistema por tras do bitcoin, que possibilita
sua descentralizacdo, e é tido por muitos como a grande inovacdo
tecnolégica.

Neste sentido, blockchain pode ser definido como um sistema de
transacoes eletronicas que nao se baseiam no principio da confianca. Para
isso, usa um sistema peer-to-peer (descentralizado), utilizando prova de
trabalho para garantir a seguranca da cadeia (dados ndo podem ser
modificados, partindo do pressuposto que a maior parte da rede é
honesta), e garante aos seus usuarios o anonimato (NAKAMOTO, 2008).

A simplificagdo do conceito de blockchain descrita acima serve aos
propositos do trabalho e ndo somos o primeiro a utilizar do artificio.

Alguns autores definem blockchain de forma assemelhada ao livro razao
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da contabilidade ou ainda um banco de dados de registros distribuidos ou
livro razdo publico (NAJJARIAN, 2016).

O conceito pode ser ainda mais simplificado, como “uma transacgdo
(block) adicionada em uma lista (chain)” (CATCHLOVE, 2017, p3)

Como dito anteriormente, o presente artigo nio pretende definir
termos técnicos (principalmente os mais controversos), mas apenas deixar
claro quais conceitos foram utilizados para se chegar a conclusdo. Neste
sentido vamos nos abster de discutir “prof-of-work”, “timestamp, “nonce”,
“hash” “mineracdo” entre outros.

Certo que existem muitos entusiastas da tecnologia blockchain,
autores defendem seu uso nos mais diversos campos e nao somente em
meios de pagamentos de moedas virtuais. Entre eles podemos destacar o
uso da ferramenta para Assembleias Gerais de Sociedade Andénimas, bem
como na governanga corporativa destas empresas. Neste sentido “Um dos
usos possiveis do blockchain, onde podera gerar relevante valor refere-se
a governanga corporativa das sociedades andénimas”, e ainda “O
Blockchain é capaz de servir como importante ferramenta de governanca
corporativa para reduzir custos de agéncia nas relagdes entre as diversas
partes envolvidas na dinamica das sociedades andénimas.” (SILVA, 2018, p.
687-688).

No caso de transa¢des monetérias, o principal ponto seria eventuais
redugbes nos custos de transacdo. Ao eliminar o intermediario de
confianga (banco, instituicdo emissora de cartdo de crédito ou débito,
remessa de dinheiro) a taxa cobrada poderia ser reduzida ou até mesmo
eliminada.

Neste sentido o blockchain funciona como substituto do terceiro
confidvel. “A revolucdo causada por essa nova tecnologia estd, justamente,
em sua inviolabilidade e integridade, capaz de substituir a confianca em
uma autoridade central por criptografia” (SILVA, 2018, p702).

Outros autores corroboram a ideia, “o uso do blockchain para votacao
em um registro particular pode ser mais rapido e barato (...) a votagdo

torna-se imutavel e verificavel (...) permite a tomada de decisdo mais
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rapida, ambiente descentralizado e reducdo substancial dos custos de
votagdo e organizagao” (LAFARRE, 2017, p. 14).

O custo de transac¢do ndo pode ser desconsiderado. No Brasil estima-
se que para produzir uma nota de dois reais, o gasto é dezessete centavos.
Uma moeda de cinquenta centavos custa cerca de vinte centavos®

O custo de transacdo com cartdes de crédito e débito também existe
e nao pode ser desconsiderado. Recentemente, comegou um verdadeiro
leildao de operadoras de maquinas para conquistar o lojista e para tanto
isentam tarifas e reduzem taxas. No entanto, o valor cobrado ainda pode
ser alto e deve ser considerado como custo de transacao?®

Uma transferéncia feita pela Western Union varia entre US$ 4 e US$
38, dependendo da forma que sao feitas (telefone, pessoalmente ou pela
internet) e demora em média 3 dias tteis (FOBES, 2016, p. 28).

Para operag¢des com cartdo de crédito e débito as taxas variam 0,5%
a 3,69%, mas podem ser ainda maiores.*”

O incentivo para os validadores da rede sao recompensas em bitcoins,
e devido a finitude destes, o ganho podera se dar na valorizagdo da moeda
ou, ainda, via taxas de transacdo. Caso esse segundo modelo seja adotado,
seria mais um competidor préximo ao modelo atual de institui¢des
financeiras, com a diferenca que estas tém um terceiro confiavel, enquanto
aquela possui uma rede descentralizada.

Por fim, o ultimo ponto que vamos levantar diz respeito a
privacidade. Enquanto o sigilo de informacdes é protegido pela CF, artigo
5% XII, e o sigilo bancério pela Lei Complementar 105/01, os dados das
criptomoedas séo protegidos de outra forma. O anonimato se dé pelo uso

de pseuddnimos, algo que pode dificultar o combate a crimes.

Acesso em: 04 de dezembro de 2019.


https://www.bol.uol.com.br/listas/descubra-quanto-custa-produzir-cada-cedula-e-moeda-de-real.htm
https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/empresas/noticia/2019/08/13/varejistas-reclamam-de-taxas-no-cartao-de-credito.ghtml
https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/empresas/noticia/2019/08/13/varejistas-reclamam-de-taxas-no-cartao-de-credito.ghtml
https://www.ecommercebrasil.com.br/artigos/como-negociar-a-taxa-de-cartao-de-credito-com-as-operadoras/
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O fato por si s6 nao deveria ser um impeditivo para a transagao das
criptomoedas, uma vez que, por exemplo, empresas podem ser criadas
para lavagem de dinheiro e nem por isso se cogita proibir que as pessoas
abram empresas. Levado a cabo, quase todos os institutos podem ser
utilizados para finalidades licitas e ilicitas, ndo cabendo julgamento a priori

dos mesmos.

8. Posicionamentos

Conhecer a natureza juridica de um instituto é importante pois
delimita sua posigao no direito, facilita o entendimento das partes quanto
a responsabilidade de cada uma e estabelece o principio da seguranca
juridica na relacdo. Quando um novo instrumento aparece no mundo
juridico, a ansia para regulamentacao pode ser prejudicial por inimeros
fatores, mas destacaremos dois: (i) Pode-se regulamentar de forma errada
o instituto e; (ii) Inibir o desenvolvimento pleno do instituto por excesso
de legislagao.

Em mundo dindmico como o nosso, onde as transformacdes
tecnoldgicas ocorrem cada vez mais rapido (estima-se que o poder
computacional geral dobre a cada 18 meses (BRYNJOLFSSON, 2014, p. 49),
é cada vez mais comum que o processo legislativo ndo acompanhe as
mudancas no nosso dia a dia. Estima-se que uma proposi¢ao demore em
média 1.700 dias para ser aprovada na Camara dos Deputados®.

A tecnologia mostra inovacoes surpreendentes a cada dia. O que era
o0 estado da arte ha 10 anos, hoje é tecnologia comun? e poucas pessoas se

arriscam a prever como sera o futuro.

://www.politize.com.br/projeto-de-lei-processo-legislativo/. Acesso em: 18 de novembro de 2019.

29 The ASCI Red, the first product of the U.S government's Accelerated Strategic Computing Initiative, was the
world s fastest supercomputer when was introduced in 1996. It coasts $55 million to develop and its one hundred
cabinets occupied nearly 1,600 square feet of floor space(...) Nine years later another computer hit 1.8 teraflops
(...)This computer was the Sony Playstation 3 (...) yet cost about five hundred dollars(...). p.49 The second machine
age.


https://www.politize.com.br/projeto-de-lei-processo-legislativo/
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Recentemente, o STJ° se manifestou a respeito da natureza juridica
das criptomoedas (criptoativos) no conflito de competéncia 161.123/2018.
No Acérdao, a corte indica que o Banco Central do Brasil ndo regula,
autoriza ou supervisona a troca ou negociacdo de moedas virtuais com
base no comunicado 31.379/2017 do BACEN?3'. Sendo certo que o Banco
Central do Brasil deixa claro que moeda virtual ndo se confunde com
moeda eletronica. O julgado também exclui a competéncia da CVM para
regulamentacao de criptomoedas.

O referido julgado é de dezembro de 2018, e resta saber, como o
Supremo Tribunal Federal vai se posicionar. Qual seria a natureza juridica
das criptomoedas para Suprema Corte brasileira?

Recentemente, a Receita Federal do Brasil em 2019, por meio de sua
Instrugdo Normativa 1888/2019, determinou a obrigatoriedade de
prestacdo de informacdes de criptoativos de pessoas fisicas ou juridicas
que (i) comprem ou vendam; (ii) permutem; (iii) doem, entre outras
operagdes com criptomoedas?.

Assim a Receita Federal do Brasil preferiu o uso do termo
“criptoativo” ao invés de criptomoeda, 0 que nos parece em um primeiro

momento, uma escolha pertinente.
Conclusao
Alguns autores ja iniciaram a busca pela defini¢do de criptomoedas.

Entretanto, existe um vacuo legislativo sobre o tema, e ndo se trata de

exclusividade brasileira.

Acesso em: 14 de novembro de 2019.

3' Considerando o crescente interesse dos agentes econdmicos (sociedade e institui¢des) nas denominadas moedas
virtuais, o Banco Central do Brasil alerta que estas nao sao emitidas nem garantidas por qualquer autoridade
monetdria, por isso nao tém garantia de conversao para moedas soberanas, e tampouco sao lastreadas em ativo real
de qualquer espécie, ficando todo o risco com os detentores. Seu valor decorre excluswamente da conﬁanga conferlda
pelos individuos ao seu emissor. H
Comumcado&numero—glgz) Acesso em: 14 de novembro de 2019.

novembro de 2019.
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Um amplo trabalho ja foi feito no sentido de compilar legislagoes de
diversos paises e como estes classificam o bitcoin. Ndo iremos repetir o
trabalho, apenas destacar que existem pelo menos treze classificacoes
juridicas em cerca de 30 paises. As classificacoes vao desde mercadoria até
dinheiro, passando por ativo financeiro e unidade de conta.

No entanto, a falta de legislacio especifica pode ser um ponto positivo
em favor do desenvolvimento do instituto. A ideia de regular tudo
rapidamente pode gerar absurdos juridicos que mais tarde serdo mais
problematicos do que eventuais lacunas legislativas. Enquanto isso, é
possivel utilizar de institutos j& pacificados no direito para resolver as
questdes que se impde em nossa realidade. A teoria dos contratos pode ser
utilizada bem como o conceito de negdcio juridico e de sua validade.

Se existe o problema de validar as partes (em uma cadeia blockchain
0 anonimato nao s6 é possivel, como, muitas vezes, desejavel) podemos
tomar parte da legislacio cambial, principalmente os principios da
autonomia e abstragdo. Neste sentido o vicio em uma transa¢do néo
invalidaria a cadeia inteira.

O principio da boa fé nas compras e vendas de pequeno valor também
podem servir de exemplo. Ao falarmos de negécio juridico, temos em
mente os requisitos do artigo 104 do Cddigo Civil. (Agente capaz, objeto
licito, forma prescrita ou ndo defesa em lei). Ocorre que, diariamente,
criangas vao a padarias, supermercados, lanchonetes e outros lugares e
realizam a compra de itens, como por exemplo, uma lata de refrigerante
ou um sanduiche.

Néo é razoavel que todos esses negdcios sejam invalidados pela
incapacidade de uma das partes. A mesma logica pode ser utilizada para
relacdes envolvendo bitcoin ou outras criptomoedas. Sempre pautado no
principio da boa fé. Se é razoavel uma crianga de 12 anos comprar uma

pizza, ndo o é a mesma crianca comprando um carro*%. O tema ja foi

33 https://jus.com.br/artigos/12362/atos-juridicos-imperfeitos-praticados-por-menores-absolutamente-incapazes-
validade/s. Acesso em: 03 de dezembro de 2019.

realizados-por- mca]gazes[ Acesso em: 03 de dezembro de 2019.
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discutido e existem diversos estudos sobre o tema, e, como ja dito, a ideia
¢é apenas mostrar que ja existe um caminho e que é possivel segui-lo com
certa seguranga, sem necessidade de novas regulamentacdes (que muitas
vezes sdo feitas as pressas e mais atrapalham que ajudam).

Certo que tomar emprestado essas teorias ndo resolve o problema,
mas podem atenuar o vacuo legislativa enquanto o préprio instituto se
desenvolve e, juntamente a ele, as teorias juridicas.

O processo legislativo é frenético nos dias de hoje. Estima-se que o
Brasil tenha publicado 5,4 milhdes de leis desde a Constituicdo Federal de
198835,

A pergunta se todas elas sdo necessarias e eficazes ndo precisa de
estudo profundo para resposta. Apenas a para que nao restem davidas, ja

foram publicadas leis sobre:

(i) - Lei Municipal 1840/95 (Barra das Gargas, MT). Cria uma reserva para um
aeroporto Alienigena.

(ii) - Lei Municipal 3306/97 (Pouso Alegre, MG) que multa em R$500,00 donos de
outdoors com erros de ortografia, regéncia ou concordancia.

(iii) - Decreto Municipal 82/97 (Bocaiuva do sul, PR) lei que proibiu a venda de

camisinhas e foi revogada 24 horas depois.

Os fatos podem ser engracados (e alguns realmente sdo), mas nao
altera o fato que o processo legislativo é caro. Portanto, ndo legislar pode,
sim, ser uma boa opcéo.

Decerto, parece ndao somente viavel, como a melhor opcao
caracterizar bitcoin como moeda paralela (espécie de ativo) e, no fim,
como classificagao geral, bem moével fungivel. Ao se adotar essa natureza
juridica, a validade das operagoes poderia se dar por equiparagdo (uma
crianga comprando um picolé na padaria do bairro com bitcoin néo seria
anulavel), e ainda permitir que a nulidade de uma transacdo nao

prejudique as demais.

35 https://www.conjur.com.br/2017-jul-
novembro de 2019.
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Apesar de acreditarmos que um longo caminho tera de ser percorrido
para uma definicdo sobre o instituto, a histéria nos leva a crer que o
desenvolvimento se dara de qualquer forma, seja a margem do direito, seja

caminhando junto (ou ao menos préximo) das leis.
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Libra:

primeiras linhas sobre a nova “moeda"

Arthur Salles de Paula Moreira

Camila Campos Baumgratz Delgado

Introducao

Anunciada como “a nova moeda do Facebook”, a denominada Libra
ja chamou atencdo do mercado e se apresenta como uma solucio confiavel
para facilitar a circulagdo de riquezas em escala mundial, pretendendo
incluir aqueles que hoje nao possuem acesso as estruturas bancérias
vigentes. O presente trabalho busca compreender esse fendmeno na
perspectiva juridica.

Para tanto, no primeiro capitulo, serdo demonstradas as diversas
funcbes e classificacdes das moedas oficiais. No segundo capitulo, sera
apontado o funcionamento das chamadas criptomoedas. Por fim, o
terceiro capitulo aborda as similitudes e diferencas existentes entre a Libra
e a moeda, a fim de que se possa concluir se de fato a Libra pode ser

reconhecida como moeda no sentido técnico e juridico da palavra.
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1. Moedas: funcgdes e classificacoes

1.1 A moeda e suas funcgoes

A Libra foi anunciada como uma nova criptomoeda que pretende
promover a circulagdo de riqueza a nivel global, por meio de plataformas
facilitadoras das transacoes.

Neste tdpico, portanto, demonstra-se de que forma a Libra foi
idealizada e se, com base neste cendrio apresentado pelos fundadores e
idealizadores, a Libra se enquadra, ou nao, no conceito de criptomoeda:

Para tanto, faz-se necessario demonstrar as bases juridicas relativas
as moedas oficiais e paralelas para que sejam estabelecidos os marcos e os
paradigmas teéricos que dao sustentacdo a essa afirmacdo. Nesse sentido,
realiza-se um breve retrospecto em relacdo as consideragdes juridicas da
moeda para demonstrar o enquadramento mais adequado a figura da
Libra.

Inicialmente, é preciso compreender que moeda é, segundo José Luiz
Bulhdes Pedreira, “aquilo que a comunidade aceita como instrumento de
trocas indiretas” (PEDREIRA, 1989, p. 33).

No mesmo sentido, posiciona-se Fernando José Cardim Carvalho, ao
apontar que a moeda é a “totalidade de ativos possuidos pelo publico que
o direito positivo aceita que sejam utilizados a qualquer momento para a
liquidacdo de qualquer compromisso futuro ou a vista” (CARVALHO,
2000, P. 5).

O conceito de moeda, compartilhado nas diversas areas do saber,
possui contorno juridico especifico. Inicialmente, verifica-se que a criacdo
de moeda oficial é fruto da soberania de cada Estado, que, dentro de seu
territorio, pode legislar sobre a moeda, formas e regras de circulagdo, bem
como sua prépria producao.

O regramento no ordenamento juridico brasileiro em relagdo a
moeda é expresso na Constituicdo Federal e em leis infraconstitucionais.

Destaca-se, nesse sentido, a previsdo em relacio a competéncia exclusiva
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da Unido para emitir moeda (art. 21, VI, CF) e o exercicio dessa
competéncia através do Banco Central (art. 164, CF) (BRASIL, 1988). Para
além da Constituicao, a Lei n. 8.880/1994 (BRASIL, 1994), posteriormente
ratificada pela Lei n. 9.069/1995 (BRASIL, 1995), por exemplo, instituiu o
Plano Real, inserindo no sistema monetario brasileiro a moeda que é
utilizada até os dias de hoje.

No entanto, a maior marca da moeda ndo é sua positivagio em
normas criadas pelo Estado, mas, sobretudo, sua ampla aceitacdo pela
sociedade. Por isso é que a fungio da moeda depende,
preponderantemente, da sua maior aceitagdo para que, de fato, possa
circular e cumprir os objetivos esperados.

Considerando que a moeda possui funcao de unidade de conta, os
valores dos mais diversos bens dispostos no mercado possuem expressao
monetéaria. No entanto, ndo se trata a moeda de um simples medidor, mas,
antes disso, ela possui também valor proprio - por isso também possui
fungédo de reserva de valor. Ou seja, a moeda nao é apenas utilizada para
apontar o valor dos bens disponiveis no mercado (como uma fita métrica
aponta a distancia entre dois pontos), mas, também, possui em si mesma
determinado valor.

O conceito de moeda é igualmente compreendido com base nas
fungoes proprias desse instituto, que podem ser assim sintetizadas e serdo

adiante analisadas:

I. unidade de conta;
II. meio de troca;
III. reserva de valor;

IV. liquidez.

1.1.1. A funcio de unidade de conta

A funcdo da moeda como unidade de conta é compreendida como
meio a partir do qual podem ser expressos os valores dos diversos bens e

servicos disponiveis na sociedade. Ou seja, afirmar que a moeda possui
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fungédo de unidade de conta equivale a dizer que a moeda é um padréo de
valor.

A partir da moeda e da sua funcdo enquanto unidade de conta é que
podem ser realizadas trocas indiretas, ou seja, cada um pode trocar o que
deseja por determinada quantidade de moeda, que, por sua vez, pode ser
utilizada para a aquisicdo de outros bens e servigos disponiveis no
mercado.

Nesse sentido, assim como a unidade de mensuragdo de tamanho
(metros, centimetros, hectares etc.), ou a unidade de mensuracdo de
volume (litros, mililitros, etc.), a moeda possui funcdo de mensurar, sendo
que sua unidade de medicao é o valor daquilo que estiver disponivel no
mercado.

Tendo a moeda como unidade conta, as relagbes econdémicas sao
simplificadas e, de certa forma, uniformizadas. Isso porque, sem a moeda,
a sociedade néo disporia de um coeficiente tinico de mensuracéo de valor.

Para Marcio Antonio Estrela e Ricardo Vieira Orsi, a funcao da moeda
como unidade de valor ou de conta pode ser compreendida na pratica de
exprimir o valor de troca das mercadorias em termos de uma unidade
comum que é assumida como padrdo monetario. A existéncia do padréo
monetario, assim, é que deu origem aos sistemas atuais de pregos,
tornando possivel a contabiliza¢do da atividade econdmica e permitindo a
construcao de sistemas agregativos de contabilidade social (ESTRELA;
ORSI, 2010, p.14).

Ainda na licdo de Estrela e Orsi (2010, p. 133-134), a moeda enquanto
unidade de conta permite que os precos de todos os bens, servigos e
reparacdes sejam expressos em termos de multiplos de uma tnica

unidade, que é a unidade monetaria da moeda.

1.1.2. A funcio de meio de troca

A fungdo da moeda como meio de troca é, na licdo de Estrela e Orsi

(2010, p. 14), inerente a sua prépria defini¢do. Isso porque a moeda
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desenvolve o papel de meio de pagamento, que é exatamente o que ocorre
quando se utiliza a moeda para aquisi¢do de bens e servigos.

Caso determinada pessoa pretenda adquirir um bem oferecido no
mercado por um empresario, por exemplo, terda de fazé-lo
primordialmente mediante a utilizagdo de moedas, ndo somente porque
as mercadorias tém seu valor expresso em unidades de moeda (funcéo de
unidade de conta acima detalhada), mas, também, porque é o meio
socialmente aceito para a realizacdo das trocas. Assim, é a moeda utilizada
pelo comprador/adquirente para a compra/aquisicio de bens e servicos
disponiveis.

E pela funcio da moeda como meio de troca que decorre o conceito
de “circulagdo de moeda”. A circulacdo de moeda nao se d4 pela simples
transferéncia fisica de notas e moedas entre as pessoas, mas, sobretudo,
pelas operacgdes de crédito e débito (compra e venda, por exemplo), que

permitem a circulagdo de riquezas.
1.1.3. A funcao de reserva de valor

A moeda possui, ainda, a fungao precipua de reserva de valor. Trata-
se de fungdo que faz da moeda uma ponte entre o presente e o futuro. Isso
porque, se a funcao “unidade de conta” diz respeito a medida de valor e a
funcdo “meio de troca” diz respeito a natureza das pretensdes, a funcao
“reserva de valor”, por sua vez, diz respeito ao tempo em que os desejos
sdo realizados (OLIVEIRA, 2009, p. 136).

Dentre as fungdes no tempo, a principal é a de reserva de valor, que
decorre do desdobramento das trocas em compras e vendas. No momento
em que um individuo oferta seus servicos ou mercadorias recebendo
moeda em troca, pode guarda-la para gastar no futuro. O que leva a
preferéncia pela utilizacdo da moeda como reserva de valor é sua pronta e
imediata aceitagdo, pois ela tem como caracteristica a liquidez por
exceléncia, podendo ser convertida em outros ativos, financeiros ou reais
(ESTRELA; ORSI, 2010, p. 15).
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1.1.4. A funcao de liquidez

Por fim, a moeda exerce, ainda, funcdo de liquidez. A liquidez de
determinado ativo depende, fundamentalmente, da facilidade com que
pode ser comprado ou vendido, dos custos transacionais para sua compra
e venda e do grau de estabilidade e previsibilidade de seu preco.

Quanto maior a facilidade com que podemos comprar (e, ainda mais,
vender) um instrumento financeiro, maior seré a sua liquidez. A melhor
medida de liquidez, portanto, é a diferenca entre o preco pelo qual se esta
disposto a comprar e o preco pelo qual se estd disposto a vender (MAZZI,
2013, p. 103).

Nesse sentido, a moeda seria o bem de liquidez perfeita. Isso porque,
como ja é o préprio padrao de valor, ndo ha qualquer custo ou dificuldade
em sua circulacio (alias, o proprio ordenamento juridico se incumbe de
compelir sua aceitacdo como meio de troca), sendo sua liquidez imediata.
Todos os demais bens tém liquidez relativa, que se define pela facilidade
que seus detentores encontram para converté-los em moeda.

Os ativos monetarios sdo os Unicos que podem ser imediatamente
convertidos, na medida de seu valor, em quaisquer outros bens e servicos
disponiveis no mercado. Diz-se, entdo, que a moeda tem poder liberatério
e curso forcado. Pela garantia de que estd cercada, nenhum agente
econdmico pode recusar sua aceitagdo como meio de pagamento ou de

liquidacéo de transagao.

1.2. Moedas paralelas

Apesar da existéncia das moedas a partir da legitimacédo pelo poder
do Estado, como expressao da soberania nacional, partindo da concepgao
de Benjamin Cohen (COHEN. 2004), é possivel assumir a existéncia de
moedas oficiais (aquelas instituidas pelo Estado) e moedas paralelas

(moedas ndo estatais).
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A moeda oficial de determinado pais é aquela efetivamente
reconhecida pelo respectivo ordenamento juridico e, que, portanto, tem
circulagao livre e deve ser aceita por toda a sociedade como forma de saldar
dividas, por exemplo. Nesse caso, a emissdo de moeda é atribuida, por lei,
ao Estado. Trata-se de moeda nacional, oficial, cuja producio é realizada
somente pelos Estados, recebendo, a partir dai, tratamento diferenciado,
sendo reconhecida como dnico instrumento que pode ser utilizado para
liberagdo de obrigacdes pecuniarias de forma valida e eficaz. Isso porque,
em termos juridicos, somente a moeda de curso forcado é que possui a
prerrogativa de possibilitar o adimplemento de obrigagdes contratuais.

No entanto, a moeda sé pode cumprir todas as suas fung¢des quando
efetivamente reconhecida e utilizada pela comunidade de forma ampla.

Por isso é que se diz que a moeda é um fenémeno social:

[...] money is a social phenomenon just as is any other economic category. Its
existence and the form it takes reflect the social and economic structure within
which it is used. A dollar bill is, in itself, a useless thing - a valueless piece of
paper; it acquires value only because society, through its laws and customs,
has invested it with the power to act as a Medium of Exchange, Unit of Account
and Store of Value (HARRIS, 1981, p. 8)".

Nesse sentido, para que a moeda possua efetivamente valor, ela deve
ser reconhecida e utilizada por determinada sociedade como meio de
intermediacio de trocas e de transacbes. Considerando que o
reconhecimento e a utilizacdo da moeda integram sua a prdpria esséncia,
conclui-se, portanto, ndo existir razdo para que, em determinada
comunidade, exista apenas um tipo de moeda que seja geralmente (ou pelo
menos amplamente) aceito.

Conclui-se, assim, que moedas paralelas sdo aquelas que carecem de

reconhecimento juridico no tocante a sua qualidade de moeda por parte

' “[...] O dinheiro é um fenémeno social, assim como qualquer outra categoria economica. Sua existéncia e a sua
forma refletem a estrutura social e econdmica dentro da qual ela é utilizada. Um délar é, por si s, uma coisa inttil
- um pedago de papel sem valor; ele adquire valor somente porque a sociedade, por meio de suas leis e costumes, o
investiu com o poder de agir como Meio de Troca, Unidade de Conta e Armazenamento de Valor”. (Traducéo nossa).
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do Estado, mas que, ainda assim, sdo utilizadas e reconhecidas como meio
circulante por aqueles que as empregam (FOBE, 2016, p. 91).

Na pratica, as moedas paralelas substituem a moeda nacional em
determinado contexto (como o que ocorre, por exemplo, com a utilizacdo
de moedas estrangeiras em rela¢des travadas internamente no pais), uma
vez que sao unidades de cobranca e meios de pagamento diferentes das
unidades de cobranca e dos meios de pagamento instituidos pelo Estado.

O que se adota como referencial tedrico neste trabalho, portanto, é a
possibilidade de coexisténcia entre moedas oficiais e moedas paralelas no
seio da sociedade.

A despeito da auséncia de participacido do FEstado na criacdo,
circulagao e regulacio das moedas paralelas, deve-se ressaltar que o
fendmeno ndo passa despercebido pelo poder publico e tende a ser
monitorado pelos érgaos responsaveis.

E 0 que se observa, por exemplo, no Comunicado n. 25.306, de 19 de
fevereiro de 2014, do Banco Central do Brasil (2014), em que o érgéo
destaca que as chamadas moedas paralelas ndo se mostraram capazes de
oferecer riscos ao Sistema Financeiro Nacional, sendo, portanto, evento
relativamente inexpressivo dentro do sistema monetario do pais. No
entanto, a partir do referido Comunicado, ressalvou o Banco Central, que
estd acompanhando a evolucdo da utilizacdo de tais instrumentos e as
discussdes nos foros internacionais sobre a matéria - em especial sobre
sua natureza, propriedade e funcionamento -, para fins de adogdo de
eventuais medidas no &mbito de sua competéncia legal, se for o caso.

Assim, as moedas paralelas circulam concomitantemente a moeda
oficial de um pais, concorrendo, portanto, no mesmo espaco fisico e com
0s mesmos usudrios do meio de pagamento oficial. No entanto, como visto,
as moedas paralelas nao possuem o reconhecimento juridico dispensado a
moeda oficial.

Em razdo da prépria origem das moedas paralelas, estas tém, por
caracteristica: (i) o fato de serem unidades de cobranca diferentes da

unidade de cobranca nacional; (ii) ndo serem dotadas do poder liberatdrio
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legal; e (iii) ndo possuirem como fundamento de autoridade um Estado
Nacional (FOBE, 2016, p. 42).

As moedas paralelas podem ser subdivididas em relagdo a sua
esséncia (locais, criptomoedas etc.) e circulagdo (virtual e fisica). Eo que

serda demonstrado a seguir.
1.2.1. Quanto a esséncia (moedas locais e moedas digitais)

As moedas locais podem ser classificadas em relagio a sua esséncia
de acordo com a finalidade e a forma de sua criacao.

Existem moedas criadas com finalidade social (moedas locais ou
sociais) e aquelas que possuem finalidade empresarial (moedas digitais),
que, por sua vez, podem ser segmentadas em moedas criadas de sistemas
de criptografia (criptomoedas) e, ainda, aquelas criadas e gerenciadas

pelos empresarios como forma de fomento comercial (moedas virtuais).
1.2.1.1. Moedas locais

De acordo com a terminologia adotada por Cohen (2004), as moedas
locais sdao também denominadas “moedas sociais” ou, ainda, “moedas
comunitérias”. Segundo Jérome Blanc, trata-se de moedas criadas por
determinado grupo de pessoas, em comunidade, sem que haja uma
finalidade comercial especifica, nem mesmo qualquer tipo de intervencao
estatal na sua criacdo e desenvolvimento (BLANC, 2006). Ou seja, além da
auséncia do Estado na sua criacao e demais fases da circulagio, a moeda
social possui o objetivo de fomentar a circulacdo de riquezas dentro de
determinada comunidade, a fim de promover o desenvolvimento local,
baseando-se precipuamente na relacdo de confianca. A légica é manter a
circulagdo da moeda no seio de uma mesma comunidade, fomentando o
consumo local e a manutengédo da riqueza em circulacdo dentro daquele
territorio.

O marco da moeda local é, portanto, o desenvolvimento social de

determinada comunidade que, de alguma forma, se encontra
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marginalizada e dispde desse instrumento como meio de acesso a
acumulagao local de riquezas para seu progresso.

Trata-se, essencialmente, de questao atinente a chamada economia
solidéria ou socioeconomia solidaria®, como forma paralela de produzir,
comercializar e ofertar crédito em desenvolvimento.

As moedas locais tém como importante caracteristica a integracao
social dos seus atores, bem como a questio essencial da confianca. E a
confianca em um objetivo comum, em determinada comunidade e,
principalmente, em seus lideres, que levardo, conjuntamente, ao sucesso
ou ao fracasso uma iniciativa de emissao de moeda social.

Por isso é que as moedas locais constituem algo além de meros
instrumentos de pagamento. Por um lado, elas articulam instrumentos
que permitem a compra e a venda, pagamentos e liberagao de obrigacoes;
por outro, envolve a socializacdo dos seus atores e o fomento ao
desenvolvimento de determinada comunidade.

A principal diferenca em relagdo aos demais tipos de moedas
paralelas em andlise é que, nas moedas locais, o “investimento de
autoridade” ¢é feito por lideres comunitrios, ao passo que, nas
experiéncias virtuais e criptogréficas, o investimento de autoridade - se é
que se pode falar em “investimento” nesse caso - é feito pela propria
comunidade de usuarios, que reforca e repara o protocolo por meio das
transagoes realizadas.

O objetivo com a criacao da moeda social, também, é a geracgao de
mecanismos alternativos para oferecer servicos financeiros a uma parcela
da populagdo que se encontra de alguma forma marginalizada e com
acesso restrito a linhas de crédito. De tal forma, pretende-se, com a moeda
social, garantir que comunidades carentes tenham acesso a servigos

considerados indispenséaveis ao exercicio de uma série de atividades

? Economia solidaria pode ser compreendida como “uma formulagao teérica de nivel cientifico elaborada a partir e
para dar conta de conjuntos significativos de experiéncias econdmicas [..] que compartilham alguns tragos
constitutivos e essenciais de solidariedade, mutualismo, cooperacao e autogestao comunitaria, que definem uma
racionalidade especial, diferente de outras racionalidades econdmicas” (RAZETO, 1993, p. 40).
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ligadas a direitos basicos de cidadania, para ndo comprometer o bem-estar
e a integragdo desses individuos na sociedade.

A intencdo, com a criagdo da moeda paralela, é permitir o
desenvolvimento de determinada comunidade. Por isso, a ideia principal
das moedas locais é que ela possua circulagdo limitada aquela determinada
comunidade, a fim de permitir o méximo de acamulo de riquezas pelos
seus integrantes.

Em razdo de seu carater praticamente benemérito, nesse tipo de
moeda paralela ndo hé espaco para incidéncia de juros ou intencdo de
lucros pelo Banco Comunitario. A ideia é que todo beneficio econdmico
seja distribuido a comunidade:

Afirmou-se que a imposicdo de juros no meio circulante é uma posicio
eminentemente politica do capitalismo vigente. No contexto das trocas, ela é
descartada. Isto ¢, nas trocas de nada adianta acumular moeda; a sua fungao
enquanto reserva de valor é de certo modo também descartado. As pessoas
sdo encorajadas a circuld-las para que ndo 'deflacionem' o grupo, seja via
empréstimo (sem juros) para outros membros do grupo, seja consumindo (o
dilema ‘consumo necessério - consumo desejado’ esta sempre sendo debatido

e criticado nos momentos “formativos” das trocas). (NUNES, 2004, p. 20)

Em sintese, as moedas locais tém circulacdo limitada a determinado
contexto social e grupo de pessoas; circulam, geralmente, de forma fisica,
mas podem também fazé-lo por meio de sistemas, como aplicativos de
celular3; ndo ha intuito de lucro pelo Banco comunitério e tendem apenas
a fomentar que as relagdes comerciais sejam realizadas pelos agentes
locais.

No Brasil, a primeira experiéncia de moeda social foi a moeda
“Palmas”. Trata-se de moeda paralela criada em 2000, - e até hoje em
circulagao - por lideres comunitarios do Conjunto Palmeira, do municipio
de Paracuru, no Estado do Ceard, para auxiliar o desenvolvimento daquela

comunidade de 30 mil habitantes.

3K o que ocorre, por exemplo, com a moeda “Palmas” (cf. MAIA; LIMA, 2015).
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Em relacdo a legalidade da atividade de criagao e circulacao da moeda
social a questao é complexa.

Nos termos do art. 17 da Lei n. 4.595, de 31 de dezembro de 1964
(BRASIL, 1964), considera-se instituigao financeira as pessoas juridicas
que exercem atividade de coleta, intermediagdo ou aplicagido de recursos
financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e
a custddia de valor de propriedade de terceiros. Ainda de acordo com a L.
4.595/1964, respaldada no art. 164 da Constitui¢do Federal de 1988
(BRASIL, 1988), é atribuida ao Banco Central a emissdo de moedas oficiais,
ficando, ainda o Banco Central subordinado ao comando do Conselho
Monetario Nacional que vai permitir e ditar a quantidade de numerario
em circulagao.

De acordo com tais prerrogativas, o Cédigo Penal, nos termos do art.
292, prevé como conduta tipica a chamada “emissao de titulo ao portador
sem permissao legal”, assim definida; “Emitir, sem permissao legal, nota,
bilhete, ficha, vale ou titulo que contenha promessa de pagamento em
dinheiro ao portador ou a que falte indicacdo do nome da pessoa a quem
deva ser pago” (BRASIL, 1940).

A questdo da legalidade da moeda social “Palma” chegou a ser objeto
de decisdo judicial, no ambito criminal, que apreciou proposta de
arquivamento de Termo Circunstanciado de Ocorréncia, tendo sido
reconhecida a inexisténcia de criminalidade na circulagdo daquela moeda,
tendo em vista que esta ndo se assemelha nem se confunde com promessa
de pagamento em dinheiro ao portador. Ademais, constatou-se que néo
houve prejuizo a normalidade da circulacdo fiducidria do Real, néo
havendo, portanto, ofensa a fé pablica.

A defesa da legalidade das moedas paralelas - e a compatibilidade da
criacdo do Banco Palmas e da moeda social ao ordenamento juridico
brasileiro - encontra respaldo na sua interpretagdo como instrumentos ou

sistemas de pagamentos de natureza contratual, criados e administrados

4 Processo n 1.482/03 (TCO n 336/2003 — 30° DP). Acao penal publica conduzida e arquivada pelo promotor
Emmanuel Roberto Girao Pinto, entdo responsavel pela 202 Vara do Juizado Especial Criminal em Fortaleza/CE.
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por associactes sem fins lucrativos colocados em desenvolvimento para
alcance de propdsitos especiais de fomento a realizagdo de trocas de bens
e servicos produzidos por determinado comunidade (FREIRE, 2011, p.
269-276).

A emissao de moeda social é, atualmente, compreendida pelo Banco
Central como forma de exercicio da livre iniciativa - assegurada pelo art.
170 da Constituicdo Federal (BRASIL, 1988), nido se enquadrando
propriamente como moeda oficial e ndo estando, assim, sujeita a
incidéncia da regulacdo da politica monetaria brasileira. Ja os bancos
comunitarios tém sido considerados, para todos os efeitos, legais - como
Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse Publico (OSCIPs) -, regidos
pela Lei n. 9.790/1999 (BRASIL, 1999).

Em face da auséncia de qualquer regulacio dos Bancos Comunitarios
e moedas sociais, foi elaborado o projeto de Lei Complementar n. 93 de
2007 (BRASIL, 2007), de autoria da Deputada Federal Luiza Erundina,
cujo objetivo é estabelecer a criagdo do Segmento Nacional de Financas
Populares e Solidarias. No entanto, a despeito de o projeto datar de 2007,
ainda aguarda parecer e se encontra em tramitagdo na Cimara dos

Deputados.

1.2.1.2. Moedas Digitais

As moedas digitais sdo aquelas que essencialmente dependem da
internet para serem transacionadas (COHEN, 2004, p. 186).

A categoria de moedas digitais, por sua vez, pode ser subdividida em
criptomoedas e moedas virtuais, sendo que, em ambos os casos, é
indispensavel a utilizacdo do suporte da rede para garantir sua circulagao.
Suas transacbes ndo ocorrem, portanto, sem que 0s usuarios estejam
conectados a internet.

Além do suporte a internet, as moedas digitais tém como marco seu
alcance abrangente. Enquanto as moedas sociais tinham,

necessariamente, uma limitacio geografica - em razdo da pretensdo de
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desenvolvimento de uma determinada comunidade -, as moedas digitais,
por sua vez, ttm como marca a utilizagdo da internet e, portanto, ndo
possuem qualquer limitacdo de alcance ou fronteira territorial.

Um dos motes iniciais das moedas digitais era a tentativa de se
estabelecer, de forma a ndo ser passivel de traducdo em moeda fisica. Ou
seja, seu objetivo inicial era se estabelecer de forma a se tornar uma
alternativa a moeda oficial. No entanto, as moedas digitais preservaram,
em Ultima instancia, uma conversibilidade implicita. Isso porque, somente
existiam na medida em que eram conversiveis em uma ou mais moedas
oficiais. No entanto, a estrutura das moedas digitais evoluiu,
estabelecendo-se de forma a realmente superar a conversibilidade
implicita. Para tanto, foi necesséria a existéncia de um sujeito que atue de
forma andloga a um ente central, que organiza as atividades e as taxas de
CONversao.

A moeda digital pode ser vista como género do qual sdo espécies as
moedas virtuais e as criptomoedas.

As moedas virtuais circulam em uma comunidade especifica e
possuem valor mesmo sem a conversibilidade. Ou seja, 0 objetivo Gltimo
de deter uma moeda virtual ndo é converté-la em Délar, Euro ou Real. A
moeda virtual possui valor por si s6. Assim, a moeda virtual englobaria
diversos tipos de moedas paralelas, como sistemas de pontuacdo
oferecidos por lojas (bdnus cujo valor é estabelecido por um ente central -
um supermercado, por exemplo - e cuja utiliza¢do se resume aos bens
disponiveis naquele contexto - ou seja, 0s pontos ndo podem ser trocados
por dinheiro no caixa, eles tém de ser trocados por produtos) e valores
acumulados em jogos online (FOBE, 2016, p. 50-51).

Ja as criptomoedas sdo aquelas que, além de dependerem da internet
e de terem valor por si sd, sdo criadas de forma independente na internet
e utilizam a criptografia no sistema, ou seja, a escrita virtual cifrada por
meio de programas open source, que funciona na base peer-to-peer -

diretamente de usuario para usuério. Por isso, a criptomoeda é
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transacionada de particular para particular e ndo esta vinculada a nenhum
orgao central que regule sua emissao, lastro ou valor.

A criptomoeda corresponde a um cédigo matematico que, por meio
de um protolocolo criptografico, possibilita sua identidade tnica e se vale
da tecnologia para sua criagdo e consequente circulagdo, em especial a
internet. Exemplos de criptomoedas sao as moedas paralelas: Zerocoin,
PotCoin, Emercoin, Peercoin, Nxt, Namecoin, Monero, MazaCoin,
Mastercoin, Litecoin, Ethereum, DigitalNote, Dogecoin, Dash, Coinye,

BlackCoin, Auroracoin, Aeon e Bitcoin.

1.2.2. Quanto a emisséo e circulacio (moedas fisicas e digitais)

Em relagio a emissao e circulacdo, as moedas paralelas podem ser
subdivididas em moedas fisicas e moedas digitais.

As moedas fisicas sdo aquelas em que ha materialmente circulagao de
papel-moeda ou outro instrumento equivalente, podendo ser moeda
oficial ou moeda paralela.

Ja as moedas digitais, conforme exposto no topico 1.2.1.2, sdo aquelas
que dependem da internet para circular.

Nao hé que se confundir a classificac¢io de moedas virtuais com
moedas eletronicas. Isso porque moeda eletronica ou escritural, na
acepgdo técnica da palavra, é tdo somente a moeda oficial que, em razao
do atual grau de complexidade e tecnologia do sistema financeiro, pode ser
transacionada pela plataforma computacional (como internet banking,
cartdes bancarios, etc.). De toda forma, a moeda eletronica guarda relacao
direta com a prépria moeda fisica oficial. Nesse sentido, é o que prevé a

Lei n. 12.865/2013, nos seguintes termos:

Art. 62 Para os efeitos das normas aplicaveis aos arranjos e as instituicdes de
pagamento que passam a integrar o Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB),
nos termos desta Lei, considera-se:

(BN H
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VI - moeda eletronica - recursos armazenados em dispositivo ou sistema
eletrénico que permitem ao usudrio final efetuar transagdo de pagamento
(BRASIL, 2013).

O proéprio Banco Central do Brasil cuidou de diferenciar “moedas
virtuais” e “moedas paralelas”, editando o Comunicado n. 25.306, de 19 de
fevereiro de 2014 (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2014), ao indicar que as
moedas eletronicas sdo recursos armazenados em dispositivo ou sistema
eletronico que permitem a realizagdo de transacdao de pagamento em
moeda oficial. Por sua vez, as chamadas moedas virtuais possuem forma
propria de denominagdo e ndo se caracterizam dispositivo ou sistema
eletronico para armazenamento em reais.

A titulo de conclusdo, saliente-se que qualquer moeda paralela pode
ser virtual ou fisica - ou seja, passar de mdo em mao no mundo fisico ou

mudar de usuario sem que haja troca de moeda no mundo fisico.

2. As criptomoedas

2.1. Definicbes

As criptomoedas sdo manifestacdes relativamente recentes na ordem
econOmica-juridica e se caracterizam por serem meios de pagamento que
sdo utilizadas de forma completamente virtual. Sao igualmente
caracterizadas pela auséncia de qualquer ente regulador externo que
interfira em seu valor e sua circulacdo, seja um ente estatal ou privado.

Por serem completamente virtuais ndo possuem qualquer
manifestacdo fisica. Desde sua emissdo até sua circulagdo e transagdes,
tudo é completamente feito por meio virtual, com utilizacdo da internet.

Criptomoedas sdo codigos criptografados que sdo lancados na rede
de computadores e que devem ser identificados pelos usuérios para que
possam ter monetizacdo, ou seja, para que passem a possuir valor
atribuivel. Como explica Nicole Fobe (2016), o que faz um programador

nesse contexto de emissdao de criptomoedas é “criar um codigo-mée
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formado por cédigos menores - sendo alguns desses codigos, quando
encontrados, possuem um valor, a ser determinado pelos usuérios que
estdo a procura-los e encontra-los” (a denominada “mineragao”).

Os programas utilizados pelas criptomoedas sao nomeados de open
source, ou seja, baseiam-se na modificacdo constante feita pelos proprios
usuarios, podendo ser continuamente melhorados e modificados pelos
proprios usuarios.

A Bitcoin é a criptomoeda que ficou mais conhecida e foi a pioneira
no lancamento deste tipo de moeda transacionada em um ambiente virtual
préprio, um sistema financeiro tnico, com suas préprias regras afetadas
aos usudrios que dela fazem uso.

Grande preocupacdo que gira em torno das moedas virtuais é a
atinente a seguranga das transacdes. Por essa razdo, as criptomoedas sao
caracterizadas por possuirem sistemas de seguranca que evitam
manipulacdes e invasoes de agentes externos (hackers).

Dentre esses sistemas estd o blockchain que, em resumo, se
caracteriza por uma estrutura de armazenamento e registro de dados que
ocorre de maneira descentralizada dificultando qualquer tipo de alteracdo
de dados e informacdes ja lancadas de forma concatenada e sequencial
pelos proprios usuérios. Nicole Julie Fobe, analisando o blockchain
empregado na plataforma de Bitcoin, explana que esse sistema de
seguranca “constitui, basicamente, uma possibilidade de controle por
parte de qualquer usudrio por meio da ampla e irrestrita disponibiliza¢ao
de informagoes acerca de tudo o que ocorre envolvendo Bitcoins” (FOBE,
2016).

O mecanismo € arrojado, pois dissemina as informagoes formando
uma cadeia, uma teia concatenada de informacbes que sdo langadas e
registradas de forma isolada por cada um dos incontaveis usuarios da
plataforma. Desta forma, se torna praticamente impossivel a alteracdo de
uma parte da cadeia de informagoes sem comprometer todo o restante dos
registros que direta ou indiretamente estdo a ela vinculados. Assim,

qualquer tentativa de fraude seria facilmente rastreével.
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Por possuir esse sistema que busca garantir a0 maximo a
interferéncia de qualquer agente externo com intuito fraudulento, esse
universo fechado de cédigos acaba por ser comparado ao ente regulador
das transacdes feitas por meio das criptomoedas. E por meio dele que os
usudrios se sentem seguros para fazer transagoes por meio da plataforma.

Apesar da estrutura fechada, o sistema ndo estd imune a falhas e
fraudes, ja havendo casos de atuagdo de hackers que conseguiram burlar
a tecnologia e desviar criptomoedas (FOBE, 2016).

As criptomoedas, por serem sistemas de transacbes financeiras
unicamente virtuais, facilitam a circulacio de riqueza, que sao
instantaneas, e reduzem de forma notdria os custos inerentes as operaces
financeiras que hoje oneram os usuérios de plataformas bancarias usuais

e cartoes de crédito.
2.2. Alibra

No dia 18 de junho de 2019, 0 Facebook apresentou ao mundo a Libra,
que pretende ser um mecanismo facilitador de transacdes financeiras,
integrado a sistemas e plataformas de amplo acesso dos seus usudrios,
como o WhatsApp e o préprio Facebook. Para administrar a plataforma de
criptografia das transagoes, foi criada uma subsidiaria do grupo, a Calibra
(NOGUEIRA; JUNQUEIRA, 2019).

Conforme se extrai das informagdes lancadas no site desenvolvido
para apresentagdo da ferramenta, a “missdo da Libra é oferecer uma
moeda global simples” (LIBRA, 2019) com o intuito de garantir um maior
acesso das pessoas a plataformas que permitem a realizacdo de atividades
financeiras, o que, muitas vezes, fica impossibilitado pelo sistema bancario
hoje vigente, que ndo é de acesso amplo a uma parcela significativa da
populacao.

A Libra, da forma como idealizada por seus fundadores, pretende ser,
portanto, um tipo de moeda digital desenvolvida com amparo na

tecnologia blockchain. “O software que implementa o Blockchain Libra foi
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criado com codigo aberto de modo a atender um publico global - projetado
para que todos possam desenvolvé-lo e para que bilhdes de pessoas
possam contar com ele para suas necessidades financeiras” (LIBRA, 2019).

A proposta é o desenvolvimento de um sistema financeiro préprio,
em que a Libra serd a unidade monetéria, e que serd desenvolvido por
meio de blockchain; lastreado por uma reserva de ativos criada para
garantir seu valor intrinseco; e governado pela Associacdo Libra,
organizacdo independente encarregada do desenvolvimento do
ecossistema.

A Associagdo Libra foi concebida como uma organizagao de membros
independentes que tera sede em Genebra (Suica) e ndo tera fins lucrativos.
Ja compdem essa Associagdo, os Membros Fundadores que sdo grandes
empresas e instituicbes dos setores de Pagamentos®; Tecnologia e
mercados®; Telecomunicacdes’; Blockchain®, Capital de risco’
Organizagdes internacionais e sem fins lucrativos, e instituicoes
académicas'®. Cada uma destas empresas investiu mais de 10 milhdes de
délares para se tornar parte deste grupo fundador.

Desde o seu anuncio, muito vem sendo comentado sobre a Libra e o
modo concebido para seu desenvolvimento e funcionamento. Uma das
questdes mais debatidas é, justamente, a criacdo da associacdo que sera
responsavel pela “governanca” da moeda.

Ao contrario do que se vislumbra com a Bitcoin, a Libra ndo serd um
meio independente e sem lastro, impulsionado unicamente pela atuagao
de seus usudrios. Sera apoiada por uma reserva de ativos reais amparado
“em uma colegao de ativos de baixa volatilidade, como depdsitos bancérios
e titulos governamentais de curto prazo em moedas de bancos centrais e
de boa reputacdo” (LOUREIRO, 2019).

5 Mastercard, Mercado Pago, PayPal, PayU (Naspers’ fintech arm), Stripe, Visa.

5 Booking Holdings, eBay, Facebook/Calibra, Farfetch, Lyft, Spotify AB, Uber Technologies, Inc.

7 Iliad, Vodafone Group

8 Anchorage, Bison Trails, Coinbase, Inc., Xapo Holdings Limited

9 Andreessen Horowitz, Breakthrough Initiatives, Ribbit Capital, Thrive Capital, Union Square Ventures
1% Creative Destruction Lab, Kiva, Mercy Corps, Women’s World Banking



Arthur Salles de Paula Moreira; Camila Campos Baumgratz Delgado | 233

Respaldado pelo intuito de ser uma moeda mais estavel, propde ser
uma criptomoeda “totalmente lastreada por uma reserva de ativos reais, a
reserva Libra, e apoiada por uma rede competitiva de cambios para
compra e venda de Libra. Isso significa que qualquer pessoa que possuir
Libra terd um elevado nivel de garantia de que poderd converter sua
moeda digital em moeda local com base em uma taxa de cambio,
exatamente como ocorre com a troca de uma moeda por outra durante
uma viagem” (LIBRA, 2019).

Assim, ja existem indagacdes se a Libra se enquadraria no conceito
de moeda digital ou se seria mais adequado falar em uma plataforma de
pagamento facilitado, como as que ja existem atualmente, contudo, com

um potencial de abrangéncia maior.
2.3. Funcdes das moedas oficiais x funcoes da Libra

Como visto, os empresarios responsaveis pela Libra adotaram
discurso de criagdo de moedas paralelas, como se a chamada criptomoeda
pudesse desempenhar as mesmas funcdes das moedas oficiais em face dos
consumidores e empresarios no mercado.

Néao obstante a forma de divulgacdo da atividade pelo empresario,
sob o ponto de vista técnico e juridico, para que a Libra possa ser
considerada moeda é preciso verificar se esta irda desempenhar
basicamente as quatro fungdes classicas das moedas, quais sejam: ser meio
de troca - o que é garantido pelo suporte legal, em geral; servir como
unidade de conta - para estabelecer os precos de seus servigos e bens, e
fazer seus calculos econdmicos; funcionar como reserva de valor - ou seja,
guardar poder de compra ao longo tempo, o que é criado com base na
estabilidade de precos ou, pelo menos, diante de baixas taxas de inflagio e
existéncia de liquidez.

Sob esse aspecto, nota-se que, tecnicamente, a Libra nao corresponde
com clareza e exatiddo ao conceito de moeda.

Como meio de troca, a Libra tera sua circulacdo limitada. Ao contrario

do que ocorre com a moeda oficial, a moeda paralela s6 pode existir e
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circular mediante um acordo de vontade entre aqueles que a utilizam
como forma de liberagao de obrigagoes. A existéncia da Libra como moeda
paralela, portanto, dependeria essencialmente da relagdo contratual, pois
somente essa relacio garante o aceite da moeda paralela que,
diferentemente da moeda oficial, ndo é de aceitacdo obrigatoria.

A moeda oficial tem aceitacdo obrigatoéria por forca de lei, enquanto
a moeda paralela depende de uma aceitacdo emanada de uma relagéo
contratual. De toda forma, ainda que a Libra desempenhe fun¢do de meio
de troca, é necessario destacar que tal fungéo é restrita aos consumidores
e empresarios que previamente integrem este mercado especifico.

Em relacdo a funcgdo de unidade de conta, observa-se que a Libra se
aproxima bastante das moedas. Isso porque os valores de determinados
produtos e servicos poderdo ser apresentados ao consumidor diretamente
no preco em Libras que terd, inclusive, cotacdo divulgada.

Por outro lado, no entanto, o real valor de mercado das Libras podera
ser bastante incerto e variavel, ndo havendo clareza em relagdo a cotagao
da moeda, o que dificulta a efetiva atribuicdo da fungao de unidade de
conta a Libra. De todo modo, ainda, a unidade de conta fica novamente
restrita aos empresarios e consumidores que previamente se vinculam ao
programa de fidelizagdo e milhagem.

Como reserva de valor, de igual forma, a Libra dificilmente consegue,
de fato, guardar poder de compra ao longo tempo, ja que ndo havera
estabilidade e previsibilidade de pregos. Assim, o tempo milita de forma
prejudicial e, de certa forma, permite a deterioragao do poder de compra.

Da mesma forma, e pelos mesmos motivos, a Libra possui a fungao
de liquidez limitada.

A Libra detém algumas divergéncias significativas em relacdo as
moedas. Ela se assemelha muito mais a um simples meio de transferir
recurso os quais ainda serdo calculados com base nas moedas nacionais
correntes. Sua disseminagdo limitada dificulta a formacdo genuina de
precos em forma de Libras na economia real. As bruscas oscila¢des de

conversao nas moedas soberanas impedem basicamente a constitui¢do de
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parametrizacdo para avaliar se um bem ou servigo referenciado em Libras

esta caro ou barato.
Conclusao

A veiculacio da criagido de uma nova espécie de moeda, denominada
Libra, por grandes empresarios atuantes em diversos ramos da tecnologia,
como redes sociais, aplicativos de transporte e integrantes do sistema
financeiro, despertou muita aten¢do do mercado.

Com a promessa de ampliar a plataforma para além das fronteiras
dos Estados Nacionais, ja foi manifestado forte interesse também das
estruturas regulatérias dos paises europeus e norte americano para a
criacao de regras e diretrizes para a circulagao da Libra.

A proposta do presente artigo foi analisar, inicialmente, a adequagao
da terminologia moeda empregada pelos empresarios e meios de
comunicagio para tratar do tema.

Da mesma forma como ja havia sido verificado em outras ocasides,
como no caso da Bitcoin, a Libra se apresenta como criptomoeda, ou seja,
uma moeda que se utiliza de criptografia e blockchain para a sua
circulacao.

Ainda é cedo para apontar com exatidao a formatagao juridica que
deve ser empregada a Libra, no entanto, conforme verificado, a Libra nao
atende com rigor técnico e juridico ao termo moeda, sendo a expressao
utilizada de forma alegérica e atécnica para designar o que aparenta ser a

estrutura de um novo arranjo de pagamentos.
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Criptomoedas e o delito de evasao de divisas:

um ensaio que transcende o ambito penal

Mathias Oliveira Campos Santos

Introducao

As criptomoedas sdao uma realidade do mundo contemporaneo.
Atualmente, ainda que nao se trate de um tema simples, é dificil encontrar
alguém que néo saiba minimamente um pouco deste assunto. Em tempos
de crise na regulacio estatal, a ideia de uma moeda que prescinda de um
Estado é, ao mesmo tempo, instigante e angustiante.

E de se afirmar que as criptomoedas sdo instigantes porque
representam uma quebra de paradigma monetario dos tempos
contemporaneos. O Estado (e as institui¢bes financeiras) perdem o
protagonismo para um sistema de pagamentos que ndo se vincula a
nenhuma soberania'. De outro lado, é angustiante justamente pela
auséncia do Estado, pela falta de lastro econdmico. Nado se pode olvidar
que a novidade e a originalidade da concepgéo de criptomoeda sao fatores
que geram duavidas e dificultam a regulagdo, especialmente pela
dificuldade de encaixar esta novidade nos conceitos juridicos tradicionais.

Assim, ndo é errado afirmar que as criptomoedas sao instrumentos
tecnolégicos que proporcionam intimeros beneficios financeiros.

Entretanto, também podem facilitar a pratica de condutas que

' FOBE, Nicole Julie. O bitcoin como moeda paralela: uma visao econdmica e a multiplicidade de desdobramentos
juridicos. 2016. Dissertacao [mestrado] - Fundagao Getulio Vargas (FGV Direito SP).
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prejudiquem a vida em sociedade, causando repercussdes em varias areas
do direito.

Nesse sentido, o fato de as criptomoedas, operacionalmente,
ignorarem as fronteiras nacionais, representa um enorme desafio
dogmatico do direito penal econémico, sobretudo, em relagao ao delito de
evasdo de divisas, previsto no artigo 22, paragrafo unico, da Lei n.
7.492/86.

Séo estes desafios dogmaticos que se pretende explorar neste artigo,
que conta com a exposicao de um caso concreto oportuno para a discussao

da problematica das criptomoedas.

1. Exposicao do Caso Pratico

Ha algum tempo ecoam lamurias a respeito do afastamento entre teoria e
pratica. De um lado, a ciéncia implora atencdo e lamenta o descaso com que é
tratada. De outro, a jurisprudéncia aponta a excessiva abstracdo dos estudos
cientificos e a relativa comodidade da posicdo do cientista. A caneta do
cientista, diferentemente daquela do magistrado, ndo assina. A postura
unilateral e monocromatica com que cada lado se comporta certamente nao
alterara esse desagradavel quadro, em que a jurisprudéncia, ensimesmada e
autorreferente, decide ao sabor das circunstancias e sem qualquer controle
cientifico, e a ciéncia se permite divagacdes desgarradas dos reais problemas

juridicos®.

O caso a seguir realca, de forma tedrica e pratica, a
interdisciplinaridade do tema a ser investigado e sera resolvido ao final do
trabalho:

No dia 15 de maio de 2019, em Belo Horizonte/MG, Brasil, Joaquim
adquiriu 1 (um) bitcoin (criptomoeda), pelo valor de 25 mil reais.
Posteriormente, viajou para o exterior e 14 vendeu seu bitcoin pela moeda
corrente no pais, tudo sem autorizacdo legal ou informar a reparticdo

federal competente.

2 LEITE, Alaor; ASSIS, Augusto. O erro: especial foco no erro de proibigao. In: BUSATO, Paulo César (Org). Teoria
do delito: série Direito Penal baseado em casos. Curitiba: Jurud, 2012, p. 299.
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Questiona-se: Joaquim incorreu no delito de evasdo de divisas,

previsto no artigo 22, paragrafo unico, primeira figura, da Lei n.
7.492/86%?

2. O Direito Penal e o Sistema Financeiro Nacional

2.1 Breve exposicao histdrica da Lei dos crimes contra o Sistema

Financeiro Nacional

Inicialmente, antes de analisar as questdes dogmaticas que
perpassam a problematica das criptomoedas e da evasao de divisas, é
importante mencionar o contexto histérico em que foi elaborada a Lei dos
crimes contra o Sistema Financeiro Nacional (Lei n. 7.492/86).

Conforme descreve Patricia Olga Camargo®, até os anos 1970, em
razdo da crise de 1929, o setor financeiro era extremamente regulado. A
preocupacdo com a ocorréncia de novas crises sistémicas motivou o
aperfeicoamento de sistemas de regulagdo e supervisio. Muito embora
este sistema de regulacdes tenha garantido estabilidade financeira por, no
minimo, cinco décadas, também foi o responsavel por estagnar o
crescimento econdmico.

Assim, a partir da década de 7o, iniciou-se uma tendéncia de
liberalizacdo e desregulamentagdo do setor de servigos financeiros>,
promovendo significativo crescimento econdmico. Neste quadro, destaca

Camargo:

A partir do inicio de 1970, ha uma reversao do observado até entdo, com um

aumento da internacionalizagdo financeira. A dindmica do endividamento

3 Art. 22. Efetuar operagdo de cambio ndo autorizada, com o fim de promover evasio de divisas do Pais: Pena -
Reclusdo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, e multa. Paragrafo tnico. Incorre na mesma pena quem, a qualquer titulo,
promove, sem autorizacao legal, a saida de moeda ou divisa para o exterior, ou nele mantiver depdsitos nio
declarados a reparticao federal competente.

4+ CAMARGO, Patricia Olga. Evolucio do sistema financeiro internacional e as especificidades do Brasil. Sao
Paulo: Editora UNESP, 2009. p. 11, 32.

5 CAMARGO, Patricia Olga. Evolugdo do sistema financeiro internacional e as especificidades do Brasil. Sao
Paulo: Editora UNESP, 2009. p.11.
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externo, com a captagao de recursos no exterior sendo estimulada pela politica
econdmica, foi um elemento determinante nesse processo. A presenga do
capital estrangeiro no setor aumentou devido a abertura de novos bancos
comerciais, a participagdo minoritaria em bancos de investimento e a maior
participagdo nos empréstimos (principalmente em operagoes relacionadas ao

repasse de capitais internacionais)®

Entretanto, a taxa de crescimento econdmico diminuiu a partir da
primeira metade da década de 80, muito porque o negécio bancario deixou
de fomentar investimentos produtivos para se concentrar em aplicacdes
financeiras. Em outros termos, os bancos, especialmente os de capital
estrangeiro, se retroalimentavam.

Tal situacgdo ja comegava a incomodar o estamento burocratico e o
governo, que entendiam que tais praticas eram fraudulentas, temeréarias e
criminosas. Basta ver que, em 22 de marco de 1983, o entdo Deputado
Nilson Gibson apresentou o projeto de lei n. 273 (embrido da Lei

7.492/86), com a seguinte justificativa:

O presente projeto representa velha aspiragdo das autoridades e do povo no
sentido de reprimir com energia as constantes fraudes observadas no sistema
financeiro nacional, especialmente no mercado de titulos e valores mobiliarios.
Os cofres putblicos, em func¢do da preocupagdo governamental de preservar a
confianga no sistema, vém sendo largamente onerados com verdadeiros
escandalos financeiros sem que os respectivos culpados recebam punicio
adequada, se é que chegam a recebé-la.

A grande dificuldade do enquadramento desses elementos inescrupulosos que
lidam fraudulenta ou temerariamente com valores do putblico reside na
inexisténcia de legislacdo penal especifica para as irregularidades que
surgiram com o advento de novas e multiplas atividades no sistema financeiro,
especialmente apds 1964.

Em consequéncia, chega-se ao absurdo de processar e condenar um mero
“ladrao de galinhas”, deixando sem punicao pessoas que furtaram bilhdes, nao
apenas do “vizinho”, mas a nivel nacional.

E oportuno citar, pela proximidade dos acontecimentos, o caso “Tieppo”,

amplamente divulgado na imprensa, onde se observa que, apesar do empenho

5 CAMARGO, Patricia Olga. Evolugio do sistema financeiro internacional e as especificidades do Brasil. Sio
Paulo: Editora UNESP, 2009. p.31.
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das autoridades, a repressao as inimeras irregularidades apuradas esbarra na

auséncia de instrumentos institucionais adequados’.

Ademais, durante o periodo de discussao legislativa da Lei n.
7.492/86, o governo tomou intimeras medidas administrativas que
visavam proteger o sistema financeiro nacional. Segundo Sara Moreira de
Souza Leite, quando a Lei de crimes contra o Sistema Financeiro Nacional
entrou em vigor, o mercado de cambio brasileiro era considerado
“fechado”®. Com efeito, havia controle formal das taxas de cambio pelo
Banco Central, bem como, substancial, com imposi¢ao de limites para
compra e venda de délares, além da necessidade de autorizacdo prévia
para alguns negdcios.’

Dai, para além das sangdes de natureza administrativa, o Estado
lancou méao do Direito Penal para impedir que os recursos financeiros
sejam remetidos e mantidos no exterior, criminalizando a conduta de
evasao de divisas.

Entretanto, antes de se analisar o tipo penal de evasdo de divisas, é
imprescindivel realizar uma anadlise critica da lei dos crimes contra o

sistema financeiro nacional.

2.2 Dos crimes contra o sistema financeiro nacional como expressio

do direito penal simbélico no Brasil

No topico anterior, enfatizou-se que a Lei dos crimes contra o sistema
financeiro nacional (Lei n. 7.492/86) tinham a finalidade de impedir que
os recursos sejam remetidos e mantidos no exterior. A partir desta

premissa, o penalista deve-se questionar se tal finalidade legitima a

7 BITENCOURT, Cesar Roberto. Crimes contra o sistema financeiro nacional e contra o mercado de capitais. 3.
ed. Sao Paulo: Saraiva, 2014. p.195.

8 LEITE, Sara Moreira de Souza. Consideragées sobre o tipo objetivo do art. 22 da lei de crimes contra o sistema
financeiro nacional. In: Temas Atuais do Ministério Ptblico Federal/ organizador Edilson Vitorelli. 4 ed. rev., ampl.
e atual. Salvador: JusPodivm, 2016. p. 847.

9 LEITE, Sara Moreira de Souza. Consideragdes sobre o tipo objetivo do art. 22 da lei de crimes contra o sistema
financeiro nacional. In: Temas Atuais do Ministério Pablico Federal/ organizador Edilson Vitorelli. 4 ed. rev., ampl.
e atual. Salvador: JusPodivm, 2016. p. 847.
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intervencdo penal, que como consolidado pelo jurista italiano Ferrajoli,
deve ser minima (nulla lex (poenalis) sine necessitate) *°.

De fato, a finalidade de que se propoe a Lei n. 7.492/86 tem o nitido
interesse publico de salvaguardar o sistema financeiro nacional. Ocorre
que para tal desiderato utilizar das ferramentas do direito administrativo
ja se mostrava minimamente suficiente. O direito penal deve se limitar a
tutelar os bens juridicos mais imprescindiveis a vida humana.

A questao é que, na mente do legislador, a mera ameaga de pena é
um forte argumento para dissuadir a pratica das condutas tipificadas na
Lei dos crimes contra o sistema financeiro nacional. Em que pese tal
assertiva ostentar um nucleo de coeréncia, tendo em vista a prevencao
geral negativa, nao é um dado absoluto. Imprescindivel é a analise de
algumas variaveis, como se destaca a eficiéncia dos 6rgaos de persecucao
penal, o que é um fator problematico, na medida em que o direito penal
economico apresenta dificuldades para a dogmatica penal classica,
sobretudo, nas décadas de 80 e 9o.

Dai que é possivel afirmar que tal legislagdo é a expressdo, por
exceléncia, do Direito Penal meramente simbdlico, como o faz Amanda
Bastos Alves". Ja em Hassemer direito penal simbdlico é algo que denota
uma contradicdo entre a légica empirica e os fins estabelecidos pelo
legislador. O direito penal é simbdlico ao apresentar um discurso de
protecdo de interesses da sociedade, que nao se realiza quando se aplica a
lei penal*®. Nao se desconhece, de outro lado, que toda Lei Penal carrega
uma carga simbolica, o ilegitimo é que se resuma a isto, como pode se
verificar na Lei que criminaliza os crimes contra o sistema financeiro

nacional.

'© FERRAJOLI, Luigi. Direito e razio: teoria do garantismo penal. 3 ed. rev. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2002.
P- 74-75-

" ALVES, Amanda Bastos. Dos crimes contra o sistema financeiro nacional como expressdo do direito penal
simbélico no Brasil. 2016. Dissertagao (mestrado) — Universidade Federal de Minas Gerais, Faculdade de Direito.

' HASSEMER, Winfried. Derecho Penal Simbdélico y proteccién de Bienes Juridicos. In: Pena y Estado/ Varios
Autores. Santiago: Editorial Juridica Conosur, 1995. p. 27.
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Para além disto, entretanto, o fato é que a referida legislacao esta em
vigor e ganha relevo quando se verifica a complexidade de alguns dos
problemas da sociedade contemporanea, tal como a circulagao irrestrita

das criptomoedas - tema que sera abordado a seguir.

3. O Delito de Evasdo de Divisas: analise dogmatica do tipo penal

(artigo 22, paragrafo Gnico, primeira figura, Lei n. 7.492/86)

O delito de evasao de divisas tem o seguinte tipo penal: “Incorre na
mesma pena quem, a qualquer titulo, promove, sem autorizacdo legal, a
saida de moeda ou divisa para o exterior”.

Com efeito, os elementos normativos* moeda e divisas sao
especialmente relevantes para a nossa investigacdo, porque de algum
modo podem causar desordem conceitual quando se analisa o quadro sob
o enfoque das criptomoedas.

O termo moeda usualmente significa algo que exprime valor. Neste
sentido é que cotidianamente utilizamos de expressdes como “moeda de

troca”. Schmidt e Feldens ensinam que moeda

possui diversos aspectos, dentre os quais o de ser simplesmente um ativo. £
um bem econdmico especial que, possuindo seu prdprio mercado, oferta,
demanda e prego, pode ser facilmente utilizada para transacio com outros
bens, permitindo ao titular um maior poder de deciséo sobre seus recursos em

relagdo ao espago e ao tempo'.

Certo é que s6 hé valor na moeda, em razao de uma convencao social.
A sociedade se organizou de tal modo a confiar que um objeto reconhecido

por todos tenha valor, com o fim Gltimo de simplificar as transaces

3 BRASIL. Lei n° 7492, de 16 de junho de 1986. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_o03/LEIS/L7492.htm>. Acesso em: 06 jul. 2019.

4 Conforme ensina Francisco de Assis Toledo, elemento normativo é “[...] sdao os constituidos por termos ou
expressdes que s6 adquirem sentido quando completados por um juizo de valor, preexistente em outras normas
juridicas ou ético-sociais. [...] TOLEDO, Francisco de Assis. Principios Basicos de Direito Penal. 52 ed. 172 tiragem.
1994. Sao Paulo: Editora Saraiva. p.154.

'S SCHMIDT, Andrei Zenkner; FELDENS, Luciano. O crime de evasao de divisas. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2006.
p. 176-177.
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comerciais. Assim, é de se real¢ar o conceito de moeda proposto por Tulio
Ascarelli: “Moeda constitui obviamente um fenémeno grupal, um instituto
de carater social, inconcebivel fora de uma organizagao social, mesmo
elementar™®.

Mas néo é sd. As moedas desempenham trés fun¢des basicas, a saber,
a circulatéria (meio de pagamento); a de medida de valor; a de reserva de
valor."” A funcio circulatéria se refere a possibilidade de livre utilizagdo da
moeda para pagamento de qualquer servico ou aquisi¢do de quaisquer
bens. Segundo Paul Hugon a func¢io de medida de valor é a esséncia da
moeda, tendo em vista que “uma moeda que ndo preenchesse essa funcao
nao seria moeda, mas uma moeda que tivesse apenas essa fungdo - sem
ser instrumento de circulagio - funcionaria e tem funcionado™®. J4 em
relagdo a funcao de reserva de valor, Paul Hugon comenta que: “acumular
os valores adquiridos e servir de instrumento de poupanga e, nesse
sentido, representa uma espécie de vale sobre o ativo social, vale sempre
disponivel, pois, seu detentor pode, quando quiser, transforma-la em
qualquer mercadoria ou servigo™*.

Ademais, para além destas trés fungdes. As moedas - assim
reconhecidas pelo Estado - ostentam a posigao de terem curso forcado ou
legal, isto significa que é obrigatério aceitd-la nas relacdes econdmicas.
Vale destacar, inclusive, que se recusar a receber a moeda de curso legal é

contravencao penal®**.

6 NAJJARIAN, Tlene Patricia de Noronha; DE LUCCA, Newton. Criptomoedas: novos meios de pagamento. In:
Direito, tecnologia e informagdo/ PARENTONI, Leonardo [Coord.] GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique
Cunha Souza. [Orgs]. Vol. I. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018. p. 768.
7 NAJJARIAN, Ilene Patricia de Noronha; DE LUCCA, Newton. Criptomoedas: novos meios de pagamento. In:
Direito, tecnologia e informacdo/ PARENTONI, Leonardo [Coord.] GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique
Cunha Souza. [Orgs]. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018. p. 769.
8 NAJJARIAN, Tlene Patricia de Noronha; DE LUCCA, Newton. Criptomoedas: novos meios de pagamento. In:
Direito, tecnologia e informacdo/ PARENTONI, Leonardo [Coord.] GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique
Cunha Souza. [Orgs]. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018. p. 769.
9 NAJJARIAN, Ilene Patricia de Noronha; DE LUCCA, Newton. Criptomoedas: novos meios de pagamento. In:
Direito, tecnologia e informacdo/ PARENTONI, Leonardo [Coord.] GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique
Cunha Souza. [Orgs]. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018. p. 769.

2% Art. 43. Recusar-se a receber, pelo seu valor, moeda de curso legal no pais.

2 BRASIL. Decreto n° 3688, de 3 de outubro 1941. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_o3/Decreto-Lei/Del3688.htm>. Acesso em: 06 jul. 2019.
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Para os fins da Lei 7492/86, o fato de a moeda ser reconhecida pelo
Estado e assim, ostentar curso forcado é importante porque é um indicio
do limite semantico do elemento normativo moeda. Nao ha dtvidas de que
tal elemento normativo deve ser interpretado de forma restritiva.
Portanto, ndo é errado afirmar que quando o legislador penal usa o termo
moeda, ele se refere exclusivamente a moeda oficial do Brasil, que tem

curso tutelado pela lei. De forma semelhante, Bitencourt assinala:

Nao podem ser objeto material do crime promover evasao de moeda ou divisas
a utilizagio das denominadas “moedas de curso convencional”, cuja circulacio
é puramente circunstancial ou consuetudinaria (mas de curso legal
obrigatério), como, por exemplo, vale-refeicio, cheque de viagem ou
determinados “bonus”, que governos estaduais, departamentais ou similares
acabam criando, excepcionalmente, para substituir temporariamente a moeda
oficial e de curso legal. Nao podem ser tidas como configuradoras do crime em
estudo, porque tais papéis nao constituem moeda, ndo tém valor autébnomo,
mas meramente representativo, e ndo ostentam o status de dinheiro oficial e,

como tal, ndo podem ser objeto material do crime de evasao de divisas. [...]**

Conclui-se, por ora, que sem que exista uma legislacio que garanta
as criptomoedas curso for¢ado, ndo é possivel realizar sua subsungdo ao
elemento normativo moeda.

De outro lado, ainda é possivel investigar o elemento normativo
divisas, cujo conteido semantico é mais amplo que o do termo moeda.
Tanto é que, segundo Silva, o conceito de divisas “abrange todos os
documentos representativos da moeda e seus valores, como cheques
sacados contra bancos nacionais, ouro, carta de crédito, moedas
estrangeiras existentes no Brasil, etc.”>3.

José Baltazar leciona que

22 BITENCOURT, Cesar Roberto. Crimes contra o sistema financeiro nacional e contra o mercado de capitais. 3. Ed.
Sao Paulo: Saraiva, 2014. p. 220.

23 LEITE, Sara Moreira de Souza. Consideracdes sobre o tipo objetivo do art. 22 da lei de crimes contra o sistema
financeiro nacional. In: Temas Atuais do Ministério Ptblico Federal/ organizador Edilson Vitorelli. 4 ed. rev., ampl.
e atual. Salvador: JusPodivm, 2016. p. 859.
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[...] Na linguagem corrente, a expressao pode significar, na acepgao que aqui
interessa: “letras, cheques, ordens de pagamento etc., convertiveis em moedas
estrangeiras, ou as proprias moedas, us. por governos e por entidades
privadas transagdes comerciais” (HOUAISS: 1065). No dicionério Aurélio, o
termo vem definido como “5. Econ. Titulo que permite a um residente do pais

receber moeda ou mercadoria de um residente no exterior” [...]*4

E no mesmo sentido de Baltazar que Bruno Ratti, o dicionério De
Placido e Silva, bem como o Manual da Universidade Corporativa Banco
do Brasil®®, conceituam divisas.

Vale destacar que a jurisprudéncia exclui do ambito do termo divisas,
as mercadorias, os diamantes® e o valor negocial do passe de um jogador
de futebol®.

Diante de tal quadro, ndo é equivocado afirmar que as divisas sao
ativos financeiros, que podem ser convertidos em moeda, nacional ou
estrangeira. Tal conclusdo é imprescindivel a esta investigacdo, tendo em
vista que as criptomoedas, em alguma medida, se encaixam no conceito de
créditos no exterior. Afinal, é possivel comprar uma quantidade de bitcoins
em solo nacional e converté-lo em moeda estrangeira, em outro pais - tal
como foi feito em nosso caso pratico.

Entretanto, divisa se trata de um elemento normativo, cujo conceito
se vincula necessariamente a uma lei extrapenal. Assim, a auséncia de uma
legislagdo que regule as criptomoedas, em respeito ao principio da
legalidade, é um 6bice para que elas sejam consideradas divisas. Situagao
diversa é a dos titulos de crédito e do ouro, que sdo regulados e por
consequéncia logica, considerados divisas. Destaque-se ainda, que o ouro

¢ definido como instrumento de politica cambial ou ativo financeiro pela

Lei 4.595/64.

24 BALTAZAR JUNIOR, José Paulo. Crimes Federais. 9. Ed. ver., atual. e ampl. Sdo Paulo: Saraiva, 2014. p. 592.
25 RATTI, Bruno. Comércio Internacional e Cimbio. 102 ed. Sdo Paulo: Aduaneiras, 2001.

26 BALTAZAR JUNIOR, José Paulo. Crimes Federais. 9. Ed. ver., atual. e ampl. - Sdo Paulo: Saraiva, 2014. P. 593.
27 BRASIL, Supremo Tribunal Federal. Habeas Corpus 88087, Ministro Pertence, 13T., u., 17/10/2006

28 BRASIL, TRIBUNAL REGIONAL FEDERAL DA 12 REGIAO. ACR 20036000033096, Desembargador Mério Ribeiro,
43T, u., 18/10/2010.
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Desta forma é inconcebivel apenar alguém com pena privativa de
liberdade, tendo como base um elemento estranho ao nosso ordenamento
juridico. Além disso, destaque se que a CVM (comissdo de valores
mobiliarios) ndo considera que as criptomoedas sejam ativos financeiros®.

Mas a questio vai além da mera auséncia de legislagdo. O
procedimento legislativo regulatério deve pressupor uma série de estudos
e andlise dos fen6menos envolvendo as criptomoedas. Nesse sentido, é
necessario responder qual a natureza juridica das criptomoedas, bem
como, se é possivel as equiparar com outra figura ja conhecida no
ordenamento juridico.

Ademais, para os fins do delito de evasao de divisas, é necessario
responder onde estdo as criptomoedas. Considerando que, por sua prépria
natureza, sdo moedas digitais, cuja localizacao territorial ndo se vincula a
um determinado Estado soberano.

De outro lado, a propria Receita Federal compreende estes desafios e
se manifestou no sentido de controlar, a partir de agosto de 2019, a
aquisicao das criptomoedas (denominando de criptoativos)>°.

Por fim, certamente os resultados desta experiéncia da Receita
Federal com as criptomoedas, tera efeitos no &mbito do direito publico.
Primeiramente, no tributario e posteriormente, no penal econdmico.
Nesta ocasido deve ser indicada a melhor estratégia politico-criminal para
tutelar o bem juridico, sem interferir irracionalmente na liberdade

econdmica do cidad3o.

4. Resolucio do Caso Concreto

Diante das formulacdes apresentadas anteriormente, insta

concretizar as conclusoes a que se chegou no contexto do caso apresentado

9 NAJJARIAN, Ilene Patricia de Noronha; DE LUCCA, Newton. Criptomoedas: novos meios de pagamento. In:
Direito, tecnologia e informacdo/ PARENTONI, Leonardo [Coord.] GONTIJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique
Cunha Souza. [Orgs]. Vol. 1. Belo Horizonte: Editora D’Placido, 2018. p. 769.

3 BRASIL. INSTRUCJ\O NORMATIVA N° 1.888, DE 3 DE MAIO DE 2019. Disponivel em
<http://www.in.gov.br/en/web/dou/-/instruCAo-normativa-n°-1.888-de-3-de-maio-de-2019-87070039>. Acesso
em: 7 de julho de 2019.
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no inicio da investigacdo, de modo a facilitar a percepcdo do leitor e
demonstrar as reais implicagdes praticas de todo exposto.

Foi questionado se Joaquim teria praticado o delito de evasao de
divisas. A resposta é negativa, porque a conduta de Joaquim ¢ atipica.
Afinal, conforme demonstrado na investigacdo, o bitcoin (criptomoeda)
ndo se identifica com a elementar normativa “divisas”, tampouco
“moeda”.

Assim, muito embora este resultado seja contra intuitivo, o fato de
inexistir uma legislacdo ou até regulamentacdo que defina a natureza
juridica das criptomoedas é um obstéaculo instransponivel que impede de
as considerar divisas, para os fins da Lei n. 7.492/86, abrindo, portanto,

uma lacuna de punibilidade.

Conclusao

1. As criptomoedas sdo uma realidade que, operacionalmente,
ignoram as fronteiras nacionais e representam um enorme desafio
dogmatico do direito penal econdmico.

2. Este quadro fatico é de especial interesse ao se analisar o delito de
evasdo de divisas, previsto no artigo 22, paragrafo Unico, da Lei n.
7.492/86, cujo contetido do injusto é o de promover a saida de moeda ou
divisas para o exterior, sem autorizagao legal.

3. As criptomoedas ndo podem ser consideradas moedas por nao
terem curso forgado, bem como, nao sido reconhecidas como tal pelo
Estado.

4. A questdo controversa estd no elemento normativo “divisa”,
usualmente, definido como créditos no exterior, em moeda estrangeira,
incluindo, titulos de crédito e ouro. Ocorre que as criptomoedas, em
alguma medida, se encaixam no conceito de créditos no exterior.

5. Entretanto, o fato de inexistir uma legislagio ou até

regulamenta¢do que defina a natureza juridica das criptomoedas é um
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obstaculo instransponivel que impede de as considerar divisas, para os fins
da Lei n. 7.492/86, abrindo, portanto, uma lacuna de punibilidade.

6. De outro lado, a resolucao da situacdo nao é tao simples, antes de
partir para um procedimento legislativo regulatério, é necessario
compreender substancialmente as criptomoedas, seu locus e seus efeitos
na legislacdo tributéria, a fim de que nao se interfira irracionalmente na

liberdade econdémica do cidadao.
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Administracao societaria por inteligéncia artificial:

reflexdes preliminares

Gabriel Siqueira Eliazar de Carvalho

Introducao

Os efeitos do avango tecnoldgico sao inevitdveis em praticamente
qualquer setor econdmico ou area de estudo. O direito societario néo fica
de fora dessa constatagdo, demandando, muitas vezes, a andlise e a
releitura de conceitos até entdo estanques.

A inteligéncia artificial, que ja se faz presente em algumas atividades
que envolvem processo decisério (Poder Judicidrio, agente de
investimentos, etc.), ja é discutida sob o ponto de vista da administracgao
societaria.

Estudo de 2015, do Férum Econdmico Mundial, apontou que 45%
dos executivos de Tecnologia da Informacdo esperavam ver a primeira
inteligéncia artificial em um conselho administrativo em 2025 (FORUM,
2015, p. 21).

Ao que tudo indica, a previsdo se equivocou, pois em Hong Kong um
fundo de capital de risco (venture capitalist fund), denominado Deep
Knowledge Ventures, ja esta utilizando inteligéncia artificial para a tomada
de decisdo de andlise de risco. O surpreendente é que o fundo s6 realiza
investimentos ap6s o voto favoravel da inteligéncia artificial Vital
(Validating Investment Tool for Advancing Life Sciences), integrante do

conselho de administragao (SLATE, 2019).
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Outras iniciativas sdo noticiadas, como a inteligéncia artificial Alicia
T, adotada na Tieto Corporation, na Finlandia, para apoiar a tomada de
decistes da equipe de gerenciamento de sua unidade de negécios orientada
por dados (CASTREN, 2019).

Pesquisa realizada pela McKinsey Global Institute indica que
empresas norte-americanas absorveram 66% de todos os investimentos
externos em inteligéncia artificial em 2016, enquanto as empresas
chinesas foram destinados 17% (MCKINSEY, 2019).

Tais dados indicam uma possivel “corrida tecnoldgica”, a qual podera
ter relevantes impactos politicos e econdémicos. O Brasil certamente nao
pode ficar alheio a esse cenario, devendo ser incentivado todo e qualquer
debate afeito ao tema.

No presente trabalho, busca-se explorar uma das incontéveis
abordagens a tematica, qual seja, avaliar a eventual viabilidade de
administracdo societaria por inteligéncia artificial e os respectivos

desdobramentos sobre o assunto.
1. Inteligéncia artificial e administracio societaria
1.1 Inteligéncia artificial

Muito se fala sobre inteligéncia artificial e muitas vezes de maneira
indistinta, sobretudo porque néo existe consenso sobre a sua defini¢do.
Esse estado da arte ndo inibe, todavia, algumas iniciativas coerentes em
delimitar o tema.

Nesse contexto, depreende-se que a inteligéncia artificial pode ser
compreendida como o agente capaz de atuar de maneira racional, com o
uso de regras légicas e o objetivo de se alcancar o melhor resultado
possivel (RUSSELL, 2010, p. 4-5). Se refere, ainda, a tecnologia capaz de
realizar tarefas que, se realizadas por humanos, exigiriam inteligéncia
(SCHERER, 2015, p. 362).



256 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

A capacidade de aprendizado é outro elemento comum em muitas
das varias iniciativas de definir o tema. Quanto mais avancada a
capacidade de aprendizado, mais forte seria a inteligéncia artificial. Nao ha
classificacdo precisa acerca desses possiveis niveis de inteligéncia artificial.
No entanto, ha quem sustente a singularidade, isto é, em algum momento,
as maquinas se tornarao suficientemente inteligentes de modo que serao
capazes de se reestruturar e melhorar a si mesmas, levando a inteligéncia
descontrolada (KAPLAN, 2016, p. 138).

De toda sorte, a inteligéncia artificial envolve elementos que podem
ser relevantes para a administragdo societaria, afinal, a atividade
empresarial estd umbilicalmente atrelada a processos decisdrios
predominantemente racionais que objetivam o ganho econdémico.

Nesse aspecto, alids, a inteligéncia artificial poderia ter vantagens em
relacdo ao ser humano, considerando que o processo decisério humano
nao é inteiramente racional, eis que ha certa passionalidade nas suas
condutas. Por outro lado, ndo se ignora o risco de repercussoes negativas,
especialmente sob o ponto de vista ético, considerando que a inteligéncia
artificial, em regra, nao é voltada para esse tipo de aprendizado.

O tema naturalmente possui inGmeras abordagens e

desdobramentos, propondo-se neste artigo a reflexdo a algumas delas.

1.2 Administragio societaria

A pessoa juridica é uma ficcdo encarada sob diferentes visdes ao longo
da histéria. Nao por acaso, sdo varias as teorias que buscam fundamenta-
la. Sem embargo da diversidade de classificagoes, aponta-se, por exemplo:
a teoria da Escola Pandectista aleméa do século XIX; a teoria ficcionista de
Savigny; a teoria do patrimonio de afetacdo de Brinz e Bekker; a teoria da
associacdo de Gierke; a teoria do ato coletivo; a teoria do ato complexo; a
teoria institucionalista; a teoria do contrato plurilateral de Tullio Ascarelli;

a teoria organiscista, dentre outras.
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Séo relevantes as discussoes acerca da natureza da pessoa juridica,
em especial aquelas relacionadas as sociedades. Todavia, ndo cabem
maiores consideragoes a respeito, dada a limitacdo do presente trabalho.
Assim, para todos os fins, no presente estudo, adota-se a corrente
organicista como premissa para o desenvolvimento da andlise ora
proposta.

Nesse sentido, a administracdo seria um 6rgdo da sociedade, em
alusdo aos érgaos do corpo humano, como sugere a referida teoria. Logo,
os atos de administracdo representam a manifestacdo de vontade da
proépria sociedade, inexistindo relagdo de mandato. Nao ha representacéo,
propriamente, mas presentagao, conforme classica li¢do de Pontes de
Miranda (MIRANDA, 2000, p. 113-114).

Ainda que o art. 1.011, §2°, do Codigo Civil (CC) disponha, por
exemplo, aplicar, no que couber, as regras relativas ao mandato, isso nao
torna os administradores mandatérios, mas, muito pelo contrario, os
distingue (LUCENA, 2009, p. 273).

Dito isso, tem-se que, em linhas gerais, a administragdo societaria é
atividade de gestao e representacdo da pessoa juridica que exerce empresa,
com as delimita¢des e regramentos estipulados em lei e no estatuto ou
contrato social.

Nas sociedades andnimas, como sabido, a administracdo é exercida
pela diretoria ou pela diretoria e pelo conselho de administracao (art.138
da Lei 6.404/76 - LSA), sem prejuizo de outros érgaos criados pelo
estatuto (art. 160 da LSA) e de eventual conselho fiscal (art. 161 e seguintes
da LSA).

Respeitada a competéncia de cada um, o conselho de administracdo
é 6rgao deliberativo colegiado, sem poderes de representacao (art. 138,
§8§1° e 2° da LSA), enquanto a diretoria compete exatamente a
representacdo da companhia e a prética de atos necessarios ao seu
funcionamento regular (art. 144 da LSA).

Curioso notar que, originalmente, a funcao essencial do conselho de

administracdo nao era administrar a companhia, mas sim colaborar na
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gestdio (WALD, 2011, p. 291). Entretanto, na pratica brasileira,
especialmente, o conselho de administracio se transformou em
verdadeiro 6rgdo de gestdo. Isso porque, em muitos casos, ao invés de se
limitar a diretrizes e aspectos gerais, o conselho de administragdo atua
como verdadeiro érgao operacional, decidindo varias questdes concretas,
ao passo que a diretoria se comporta como simples preposto, longa manus
ou executor material das decisdes especificas do colegiado (WALD, 2011, p.
293-294).

Por sua vez, nas sociedades limitadas, embora seja mais comum a
administracdo apenas por um 6rgao (diretoria), nada impede a criagdo de
outros, como o conselho de administragao, desde que previsto no contrato
social. Destaca-se, alids, como sabido, a regéncia da sociedade limitada
pelas normas da sociedade simples, nos casos omissos, ou supletivamente
pelo regime da sociedade andnima (art. 1.053 do CC).

A atividade profissional de administracdo se dd mediante o exercicio
daqueles atos previstos no art.2° da Lei 4.769/65', podendo ser exercida
tanto por pessoas naturais quanto por pessoas juridicas, nos termos da
Resolugao Normativa n°462/15, do Conselho Federal de Administracao
(CFA). Em caso de pessoa juridica, a referida Resolugao exige a designagao
de um Responsével Técnico, pessoa natural (art. 33, ‘c’, da Resolucao).

Nessa esteira, a proposito, encontra-se obstaculo mais evidente a
viabilidade da inteligéncia artificial como administradora. Isso porque, a
principio, a administragdo societaria é atividade exclusiva de pessoa
natural.

' Art. 2° A atividade profissional de Técnico de Administragao sera exercida, como profissao liberal ou nao, mediante:

a) pareceres, relatorios, planos, projetos, arbitragens, laudos, assessoria em geral, chefia intermediaria, direcao
superior;

b) pesquisas, estudos, analise, interpretagdo, planejamento, implantagdo, coordenagéo e contréle dos trabalhos nos
campos da administracdo, como administracdo e selecio de pessoal, organizacio e métodos, orcamentos,
administracao de material, administracdo financeira, relagdes putblicas, administragao mercadoldgica, administracio
de produgcao, relacdes industriais, bem como outros campos em que ésses se desdobrem ou aos quais sejam conexos;
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2. Inteligéncia artificial como administrador?
2.1. Administrac¢do societaria: uma exclusividade da pessoa natural?
2.1.1. Aspectos gerais

Em regra, é preciso ser pessoa natural para exercer administracio
societaria. Ndo obstante, tal premissa ndo pode ser assumida para se
descartar de plano qualquer reflexdo que, em tese, a contrarie. Entender o
contrario seria nao s6 malferir o necessario estimulo ao pensamento
critico, mas também ignorar a realidade empresarial, a qual muitas vezes
se desenvolve em dissonancia com a legislacao ou, melhor, muitas vezes
“a frente” do que dispoe a lei.

Ha variadas situacbes em que o administrador nomeado estd
fielmente vinculado a estrutura mais complexa. Consequentemente sua
nomeacdo é apenas proforma, sendo que a administragdo de fato é
exercida por um grupo de pessoas, pessoas juridicas outras ou até mesmo
entes despersonalizados.

Dentre as diversas formas de controle, estd, por exemplo, o controle
administrativo ou gerencial (COMPARATO, 2014, p. 30), tal como previsto
no art. 243, §2°, da LSA. Dessa forma, em muitos casos, ainda que o
administrador, em tese, possua sua independéncia, a gestdo fatica é
capitaneada indiretamente por entes que ndo sdo pessoas naturais. Tais
entes podem ser, inclusive, desprovidos de personalidade juridica, como é
o caso dos Fundos de Investimentos em Participagoes (FIP).

Nesse caso, em especifico, sequer precisar-se-ia tratar de controle
gerencial ou administrativo. Ainda que o FIP possua apenas uma cadeira
no conselho de administragio, por exemplo, ter-se-ia uma pessoa natural
nomeada agindo em nome de um ente despersonalizado (FIP). Diante
disso, indaga-se se mereceria tratamento diverso uma pessoa natural que
agisse vinculada e em nome de uma inteligéncia artificial. Ou mais,

questiona-se se a propria inteligéncia artificial nao poderia - sem
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interposta pessoa natural - exercer atos de administragdo, ainda que
parcialmente.

Tal andlise dependeria ndo s6 do entendimento da verificacio quanto
a exclusividade da pessoa natural para exercer administracdo societaria,
mas também da prépria natureza juridica da inteligéncia artificial, tema
que se afigura polémico e tormentoso. A respeito do assunto, nao se ignora
algumas iniciativas como aquela inicialmente proposta pelo Parlamento
Europeu, com a criacdo de um estatuto para pessoas eletronicas (e-
persons). O item 59, ‘’, da Resolugéo de 16 de fevereiro de 2017 menciona

que:

Insta a Comissao a explorar, analisar e ponderar, na avaliagdo de impacto que
fizer do seu futuro instrumento legislativo, as implicacdes de todas as solugdes
juridicas possiveis, tais como:

(..)

f) Criar um estatuto juridico especifico para os robds a longo prazo, de modo
a que, pelo menos, os robds auténomos mais sofisticados possam ser
determinados como detentores do estatuto de pessoas eletronicas
responsaveis por sanar quaisquer danos que possam causar e, eventualmente,
aplicar a personalidade eletrénica a casos em que os robds tomam decisoes
auténomas ou em que interagem por qualquer outro modo com terceiros de

forma independente.

O tema, todavia, ndo foi retomado em norma posterior, qual seja a
Resolucao de 12 de fevereiro de 2019. De toda sorte, ainda que indefinido
o tratamento juridico dado a inteligéncia artificial, algumas considera¢tes

podem ser feitas.
2.1.2. Analise sob a 6tica da sociedade an6nima

A época da integral vigéncia do Decreto-lei 2.627/40 ja se discutia
sobre a possibilidade de administragao por pessoa juridica. Cunha Peixoto
sustentava a possibilidade, enquanto Miranda Valverde refutava,
sobretudo porque o regime de responsabilidade da pessoa natural e da

juridica nao era o mesmo (LAMY FILHO, 2017, p. 777).
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O projeto original da LSA permitia a administragdo por pessoa
juridica, desde que o minimo de 2/3 dos membros do conselho de
administracdo e da diretoria fosse constituido por pessoas naturais. No
entanto, uma emenda na Camara dos Deputados retirou essa redagao.
Como em regra sao as criticas em relacéo a essa possibilidade, havia receio
de que a responsabilidade pessoal do administrador fosse diluida por meio
da pessoa juridica, em uma espécie de abuso da personalidade. O texto do
projeto, todavia, mitigava essa preocupa¢do, a0 menos em tese, ja que
exigia da pessoa natural nomeada todos os deveres e reponsabilidades do
administrador, sem prejuizo da responsabilidade solidaria da proépria
pessoa juridica que a tiver designado. Entendia-se, assim, que haveria, na
realidade, beneficio com esse modelo, diante da dupla responsabilidade
dos envolvidos (LAMY FILHO, 2017, p. 777).

A par disso, a redagdo que prevaleceu, mesmo com alteragdes
posteriores (2001), exige que os membros dos 6rgéos de administracdo
sejam pessoais naturais, além de outros requisitos (art. 146 e 147 da LSA).

Portanto, diante de uma leitura instantinea da LSA, ndo se
vislumbraria possibilidade de nomeacao, aos 6rgaos de administragao, de
membro que nao seja pessoa natural. Apesar disso, a conclusdo nio parece
tdo evidente quando a andlise se volta aos membros de érgaos técnicos e
consultivos criados pelo estatuto.

Ainda que ndo componham, a rigor, a administracdo - composta
exclusivamente pela diretoria ou por esta e pelo conselho de administragéo
- é certo que os Orgdos estatutdrios técnicos e consultivos acabam
exercendo papel de relevancia no ambito de administragio e de gestdo das
companhias. Tanto é assim que a tais 6rgdos se aplicam as normas
referentes aos deveres e as responsabilidades dos administradores (art.
160 da LSA).

Anota-se, contudo, que nédo ha disposicdo expressa atraindo, a tais
membros, as demais normas relativas aos administradores. Em outras
palavras, conforme dic¢do do art. 160 da LSA, aplicam-se a esses membros

apenas os arts.153 a 159 da LSA. Com isso, a exigéncia estatuida no art. 146
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da LSA, relativa a pessoa natural, estaria excluida do ambito dos citados
orgaos técnicos e consultivos (LAMY FILHO, 2017, p. 776), apesar de vozes
em sentido contrario (MODESTO, 2011, p. 493).

Destarte, uma pessoa juridica, por exemplo, poderia ser membro de
um 6rgao consultivo estatutario. Mas e a inteligéncia artificial?

Causa estranheza assumir que certo ente desprovido de
personalidade pudesse ser membro de algum 6rgao e, consequentemente,
pudesse praticar atos, ainda que néo vinculantes.

Lembre-se que esses Orgdos técnicos e consultivos ndo possuem
poder de gestao, nem mesmo por delegacao, por for¢a do art. 139 da LSA,
conforme confirma também a doutrina (LUCENA, 2009, p. 635). Tais
6rgaos apenas aconselham e orientam, possuindo cardter auxiliar e
facultativo. Portanto, ndo podem agir sozinhos e de forma vinculante. Tais
6rgdos integram a ctpula de administra¢do, mas em posicao subalterna,
isto é, sdo participes da gestao, cabendo sempre ao administrador o poder
de decisdo e de comando (LUCENA, 2009, p. 636-637).

Retomando, ainda que desprovida de personalidade, é inegéavel a
capacidade analitica, opinativa e decisdria da inteligéncia artificial. Logo,
possuindo capacidade técnica para se tornar membro do érgéo técnico ou
consultivo, ndo se vé, a principio, 6bice para que ela se torne membro,
dada a inexisténcia de limitacdo quanto a natureza juridica do membro
desses 6rgaos.

Guardadas as devidas proporgoes, essa ja é, alids, uma realidade em
certos setores da economia, como no &mbito do mercado de capitais, em
que a inteligéncia artificial se faz cada dia mais presente. Nessa senda,
factivel, por exemplo, a existéncia de comités de investimento ou de
auditoria constituidos de inteligéncia artificial, ainda que como membro (e
nao mera ferramenta auxiliar).

A dificuldade, por certo, residira na aplicacdo das regras de deveres e

responsabilidades, como se apontara em tépico adiante.
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2.1.3. Analise sob a 6tica da sociedade limitada

A discussdo sobre a exclusividade da pessoa natural como
administrador é mais substancial no &mbito da sociedade limitada, tendo
em vista a auséncia de previsdo expressa no art. 1.060 do CC, o qual, a
propésito, menciona que a administracédo se dara por pessoas, sem indicar,
contudo, a respectiva natureza dessas pessoas.

Perdura na doutrina nacional divergéncia quanto a possibilidade de
a sociedade limitada ser administrada por pessoa juridica, sécia ou néao
sécia.

Na vigéncia do Decreto 3.708 de 1919 prevalecia a possibilidade de
nomeacdo de pessoa juridica como administrador, com base na delegacao
prevista no art. 13 desse diploma® (TEIXEIRA, 1995, p. 70 e FERREIRA,
1961, p. 423-424), em que pese corrente doutrinaria contraria (ABRAO,
2000, p. 118).

Por sua vez, o Cédigo Civil de 2002 ndo trouxe expressamente a
exigéncia de pessoa natural como administrador em relacdo a sociedade
limitada, mesmo sendo diploma posterior a Lei de Sociedades Anénimas,
a qual estipula claramente essa restricdo, como se viu. Essa omissao,
proposital ou néo, catalisa as discussdes sobre o tema.

E certo que o art. 997, VI, do Cdédigo Civil (CC) dispde sobre a
exclusividade da pessoa natural para ser administrador de sociedade
simples, cujo regramento se aplica as sociedades limitadas, no que couber,
por forga do art. 1.054 do CC. Entretanto, parte da doutrina entende que
essa disposicao especificamente ndo se aplica a sociedade limitada
(TEIXEIRA, 2007, p. 153). Defensores dessa posicdo sustentam a auséncia
de vedacdo legal e a viabilidade de delegagdo de poderes da pessoa juridica
administradora a pessoa natural (GONCALVES NETO, 2012, p. 370).

2 Art. 13. O uso da firma cabe aos socios gerentes; si, porém, forem omisso o contracto, todos os socios della poderao
usar. I licito aos gerentes delegar o uso da firma sémente quando o contracto néo contiver clausula que se oponha a
essa delegacao. Tal delegacio, contra disposicao do contracto, d4 ao socio que a fizer pessoalmente a responsabilidade
das obrigagoes contrahidas pelo substituto, sem que possa reclamar da sociedade mais do que a sua parte das
vantagens auferidas do negocio.
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Aqueles que advogam em sentido oposto asseveram que, além do
disposto no art. 997, VI, do CC, o art. 1.062, §2°, do CC confirmaria a
exclusividade da pessoa natural como administrador da sociedade
limitada, tendo em vista que a norma menciona a necessidade de indicagéo
de estado civil do administrador no ato de averbagao de sua nomeagao,
condicdo que sb pode ser atendida por pessoa natural. Da mesma forma,
o art. 1.011 do CC, aplicavel por forga do art. 1.053 do CC, indica que, no
exercicio de suas fungdes, o administrador deverd ter o cuidado e a
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na
administracdo de seus proprios negdcios. Assim, novamente, estar-se-ia
diante de condicao proépria de pessoa natural.

Poder-se-ia argumentar que a menc¢ao ao estado civil poderia ser
atendida, considerando que a administragdo por pessoa juridica seria
exercida por delegacdo, por auséncia, de vedagdo, sobretudo aquelas
sociedades limitadas sem regéncia supletiva da LSA. Por seu turno,
sustentar-se-ia que a mencao ao homem ativo e probo aparenta transmitir
mera referéncia de padrdao de conduta, e ndo exclusividade da pessoa
natural.

Entretanto, por mais respeitaveis que sejam os entendimentos
favoraveis a extensdo da administragdo a pessoa juridica, ndo parece
prevalecer essa interpretacdo, seja por conta dos argumentos
supracitados, seja porque ndo haveria amparo, em tese, para uma
distingao de tratamento entre a sociedade limitada e a sociedade an6énima
nesse ponto.

Ainda que as regras da sociedade limitada sejam mais flexiveis, o seu
carater pessoal prevalece na maioria dos casos. Assim, com mais razdo se
permitir a administracdo profissionalizada, por pessoa juridica, as
sociedades andnimas, do que as sociedades limitadas.

Sem embargo de divergéncias, o Enunciado 66 do Conselho da Justica
Federal® e o item 1.2.8 do Anexo II da IN 38/17 do DREI* confirmam a

3 Enunciado 66 do CJF: A teor do § 2° do art. 1.062 do Cédigo Civil, o administrador s6 pode ser pessoa natural.

+Qitem 1.2.8.1, ‘¢’, traz a mesma vedagao quanto a pessoa juridica como administrador nas sociedades andnimas.
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posicio dominante quanto ao tema, ou seja, a impossibilidade de
administracdo da pessoa juridica.

Chama atencdo, contudo, a permissao da pessoa juridica para ser
titular de EIRELI (item 1.2.5, ‘C’, do Anexo V da IN 38/17 do DREI e
Enunciado 92 do Conselho da Justica Federal); a permissdo para ser
administrador judicial (art. 21, pardgrafo tnico, da Lei 11.101/05°%); a
permissdao para ser liquidante (Enunciado 87 do Conselho da Justica
Federal®) e a auséncia de vedacio a pessoa juridica para a nomeacio
prevista no art. 49 do CC.

A par da discussdo, ainda que nao fosse exclusivo de pessoa natural,
a administragdo ainda seria exclusiva de pessoa, status que a inteligéncia
artificial ndo possui, a0 menos por enquanto. Sopesa-se, no entanto, que a
inteligéncia artificial ndo era realidade a época do processo legislativo do
Codigo Civil, ndo podendo se antever qual seria a postura do legislador
caso esse fendmeno ja existisse.

Diante dessa nova realidade, portanto, a questao deve ser ponderada,
nao se descartando a possibilidade de administragdo por inteligéncia
artificial simplesmente por inviabilidade da atual legislacdo. Mais que isso,
dado os possiveis beneficios dessa nova tecnologia, torna-se imperioso
discutir essas questdes e levar essa pauta ao legislador, ainda que, ao final,
se exija interposta pessoa natural para viabilizar a administracdo
societaria por inteligéncia artificial.

Nao obstante, considerando possivel regéncia supletiva pela lei das
sociedades anOnimas, aplicam-se as mesmas reflexdes relativas a 6rgaos

técnicos e consultivos, expostas no tépico anterior.

5 Art. 21. O administrador judicial serd profissional idoneo, preferencialmente advogado, economista, administrador
de empresas ou contador, ou pessoa juridica especializada.

Parégrafo tinico. Se 0 administrador judicial nomeado for pessoa juridica, declarar-se-4, no termo de que trata o art.
33 desta Lei, o nome de profissional responséavel pela condugao do processo de faléncia ou de recuperacao judicial,
que ndo podera ser substituido sem autorizagao do juiz.

50 cargo de liquidante pode ser ocupado tanto por pessoa natural, quanto por pessoa juridica, sendo obrigatoria,
neste Gltimo caso, a indicacao do nome do profissional responsavel pela condugao dos trabalhos, que devera atender
aos requisitos e impedimentos previstos em lei, e sobre o qual recairao os deveres e as responsabilidades legais.

7 Art. 49. Se a administracao da pessoa juridica vier a faltar, o juiz, a requerimento de qualquer interessado, nomear-
lhe-4 administrador provisorio.
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2.2. Deveres e responsabilidade: mais 6bices?

As virtuais incompatibilidades do atual sistema normativo a
inteligéncia artificial como administrador ndo se limitam ao exposto
acima. Varias reflexdes merecem ser feitas, buscando-se eventuais
adaptacbes, caso o legislador siga o caminho de releitura da atual
administracdo societaria, permitindo e regulamentando tal atividade por
inteligéncia artificial. Por exemplo, indaga-se, sob essa perspectiva, como
seria a prestacdo de contas, a investidura, o mandato, a inscricdo e registro
de classe (conselhos de administracdo), o business judgment rule, dentre
outros.

Dentre esses aspectos, sem davida, chama atencdo o tema deveres e
responsabilidades do administrador.

O Caédigo Civil prevé, como dever, o cuidado e a diligéncia que todo
homem ativo e probo costuma empregar na administracido dos seus
proéprios negdcios, enquanto a LSA dispde sobre o dever de diligéncia, o
dever de lealdade e o dever de informar, vedando-se, ainda, a conduta
praticada em conflito de interesse.

Administrar é, em regra, obrigacdo de meio, o que torna, em tese,
relevante a capacidade de justificar processos decisérios. Em outras
palavras, torna-se elementar, em muitas situa¢des, entender como e
porque se tomou certa conduta ou decisao, pois s6 assim poder-se-ia aferir
se houve cumprimento de certos deveres inerentes a administragdo
societaria. Ocorre que a afericdo do iter decisério de uma inteligéncia
artificial é tarefa tecnicamente muitas vezes inviavel ou até juridicamente
desaconselhdvel dada a protecdo de propriedade intelectual do cédigo-
fonte da tecnologia.

Por outro lado, a capacidade de explicar suas conclusdes impacta na
propria relacdo com os sbcios, a qual deve ser dotada de transparéncia e
lealdade.
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A proposito desse contexto, destaca-se a edicéo das Diretrizes Eticas
para a Inteligéncia Artificial Confidvel da Comissao Europeia em abril de
2019%, documento que preceitua quatros principios éticos: (i) o respeito
pela autonomia humana, (ii) a prevengao de danos, (iii) a justica e (iv) a
explicabilidade.

A exigéncia de se ter uma pessoa natural responsavel pela supervisao
da inteligéncia artificial ndo resolveria a questao, especialmente porque tal
supervisao é quase sempre indesejavel (human in the loop), pois pode, na
pratica, retirar o beneficio que a prépria tecnologia traz com a agilidade de
seus atos.

Noutra via, em tese, ndo é preciso ter patrimonio para se tornar
administrador, ressalvado o disposto no art. 148 da LSA. E salutar a
preocupacdo com a responsabilidade civil, mas negar eventual
possibilidade de se tornar administrador apenas sob essa perspectiva
patrimonial, ausente, a principio, na inteligéncia artificial, ndo parece
adequado, mesmo porque hé alternativas, como o seguro D&O (Directors
and Officers Liability Insurance).

Questiona-se, por fim, se a utilizacdo de inteligéncia artificial atrairia
ao administrador maior dever de diligéncia, exigindo deste o
conhecimento sobre o processo decisério da tecnologia e um maior
controle de risco. Sem definicbes a respeito, a postura acabard sendo
norteada pelo custo beneficio, ou seja, o uso da inteligéncia artificial
ocorrera somente se os beneficios superarem os riscos dessa utilizagéo
(CHAVES, 2017, p. 67).

Conclusao
O objetivo com este artigo é desenvolver reflexdes sobre o tema

proposto, nao deixando, porém, de lancar consideragdes, ainda que

provisdrias, quais sejam:

8 Disponivel em https:

Acesso em junho de 2019.


https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/news/ethics-guidelines-trustworthy-ai
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a)

b)

)

d)

e)

g

h)

i)

)

A administragdo societaria, a inteligéncia artificial e sua eventual interatividade
sao temas em voga e que merecem atengao.

A exclusividade, em tese, da administracdo societdria as pessoas naturais é
muitas vezes proforma, ja que, na préatica, estas sdo apenas pessoas interpostas
a quem, de fato, exerce a administragao.

A administragao de fato é muitas vezes exercida por ente despersonalizado (FIP),
0 que afastaria, a priori, o entendimento quanto a impossibilidade de
administragdo indireta por inteligéncia artificial (também desprovida de
personalidade).

Logo, ndo se pode descartar o uso de inteligéncia artificial por interposta pessoa
natural administradora.

A atuagdo da inteligéncia artificial em nome préprio, contudo, encontra
atualmente 6bice em varios aspectos, dentre eles na exclusividade da pessoa
natural como administradora.

Diante desse cendrio, salutar retomar as discussoes, por exemplo, sobre a
viabilidade de administracao por ente diverso da pessoa natural, como a pessoa
juridica.

Apesar da exclusividade da pessoa natural a administragdo societaria, a mesma
restricao nao se verifica, a principio, aos 6rgaos técnicos e consultivos.

Assim, igualmente relevante aprofundar o estudo dos 6rgdos técnicos e
consultivos, os quais, embora ndo constituam 6rgao de administracio, a ele
muitas vezes se equiparam.

Em todo caso, revela-se essencial avaliar mecanismos de garantia para se evitar
o esvaziamento do instituto de responsabilidade civil.

Além dos aspectos relativos a responsabilidade, para a viabilidade de uma
administragdo societaria por inteligéncia artificial, seria necessaria uma releitura
dos deveres classicos do administrador, considerando, sobretudo, a dificuldade
de se rastrear e auditar a tecnologia, o que inviabiliza a aferi¢do do processo
analitico ou decisério de uma inteligéncia artificial.
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Deliberacoes em sociedades andnimas via blockchain

Thomaz Murta e Penna

Introducao

A tecnologia blockchain, cujo potencial disruptivo vem sendo
comparado com o da prépria internet, utiliza bases criptograficas e
algoritmos hash para criar uma corrente de assinaturas digitais sucessivas,
garantindo o armazenamento seguro de informagbes e atestando a
veracidade de transacdes, de forma segura, transparente e praticamente
imutavel, por meio de uma plataforma descentralizada.

Idealizada como wuma forma de ruptura com entidades
centralizadoras como bancos e cartorios, a blockchain tem sido objeto de
estudo por profissionais das mais diversas areas, apresentando
possibilidades de solugdes apliciveis na &rea médica, no mercado
financeiro, na realizagio de eleicoes e, também, no Direito.

Estas solucdes carregam em seu bojo a capacidade de reduzir custos
de transagdo, trazendo ganhos em transparéncia e reduzindo a
necessidade de confianga entre partes de uma determinada relacdo, como
sera demonstrado.

No que toca ao Direito Societdrio, a literatura juridica vem
percebendo que a utilizacdo da tecnologia tem o potencial de romper com
praticas que perduram desde os primérdios do comércio, ocasionando
uma mudanca de paradigma, sobretudo naquilo que se refere a

organizacao interna das sociedades.
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Valendo-se de contratos "inteligentes” e auto-executaveis, a utilizacao
da chamada Tecnologia de Livro Razdo Distribuido promete revolucionar
a forma com que as sociedades mantém seus registros, transacionam as
agdes/quotas representativas de seu capital social, contratam com
terceiros, promovem deliberacbes internas e executam acordos
parassociais.

O recorte adotado neste artigo diz respeito aos impactos que as
referidas solucdes causardo na forma de se tomar as deliberacdes sociais
de assembleias gerais de sociedades andnimas, aplicaveis também as
deliberagdes dos 6rgaos de administragao e fiscalizacio.

Pretende-se demonstrar que a tecnologia sera responsavel por
reduzir custos de transacio, trazendo celeridade, previsibilidade, certeza e
transparéncia as deliberagdes sociais, proporcionando seguranca juridica
tanto para os shareholders quanto para os stakeholders.

Ao final deste trabalho, serd proposta uma forma alternativa de
realizacdo de assembleias gerais de sociedades andnimas, utilizando a
tecnologia blockchain em substituicdo as reunides de acionistas, sejam elas

presenciais, virtuais ou hibridas.

1. Deliberagdes Sociais

O modelo societéario é, em linhas gerais, uma comunhéao de pessoas
que se organizam para a realizacdo de um empreendimento comum que
objetive alcangar o lucro'.

Para que se viabilize a realizagdo deste empreendimento, faz-se
necessario tomar decisdes a respeito de qual sera a forma que a sociedade
empregara seus recursos financeiros e seu corpo técnico.

O modelo adotado pelo Direito Empresarial brasileiro impoe uma
organizacdo interna hierarquizada as companhias, consagrando a figura

da assembleia geral de sdcios como o drgao deliberativo soberano de toda

' PIMENTA, Eduardo Goulart. Direito Societario. Porto Alegre: Editora Fi, 2017. p. 239.
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sociedade?. Este 6rgdo tem a capacidade e o dever de compor as vontades
individuais de cada sdcio que contribuiu para a formacao do capital social,
de modo que a vontade da maioria prevaleca, salvo raras exce¢des nas
quais exige-se, legal ou estatutariamente, unanimidade.

E em sede da assembleia geral que sio tomadas as chamadas
deliberagoes sociais. Este é o mecanismo adotado por nosso ordenamento
juridico para que se possa exprimir a vontade social, isto é, o que a
sociedade, pessoa juridica separada de seus socios, deseja.

Faz-se importante pontuar a diferenca existente entre o
procedimento empregado para que se chegue na expressdo da vontade
social da declaracao de vontade propriamente dita. A deliberacdo social
consiste na expressdo da declaracio de vontade da sociedade. ¥ nesse

sentido a licdo de Guilherme Setoguti:

[Q]uando se alude a uma deliberagao social se estd exprimindo a declaragao
de vontade, formada mediante um procedimento organizacional regido pelo
principio majoritario, no qual convergem e se compensam as vontades
individuais de seus sécios. Em sentido técnico-juridico, portanto, deliberagao

social é o ato final, ndo o procedimento que culminou naquele3.

Ainda, vale ressaltar que a Lei 6.404/76 (Lei das Sociedades por
Acgoes, ou, simplesmente, LSA) ao dispor em seu Capitulo XI sobre a
Assembleia Geral, endereca as competéncias do 6érgdo, os quéruns de
instalagao e deliberacao, as formas de convocacgdo e formalidades que
devem ser observadas, sem, contudo, definir expressamente uma forma

segundo a qual as deliberacdes devem ser tomadas.

2n

'As competéncias dos 6rgaos sociais definidas por lei evidenciam que a estrutura da companhia é hierarquizada:
(i) a assembleia geral é o 6rgao supremo, ‘tem poderes para decidir todos os negécios relativos ao objeto social' (...)".
BULHOES PEDREIRA, José Luiz e LAMY FILHO, Alfredo. Direito das Companhias. Rio de Janeiro: Forense, 2010. p.
805.

3 PEREIRA, Guilherme Setoguti Julio. Impugnagdo de Deliberagdes de Assembleia das S/A. Sao Paulo: Quartier
Latin, 2013. pp. 33-34-
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1.1 Direito de Voto

A participagao societaria, detida pelos acionistas na forma de agoes,
traduz dois direitos basicos: um econdmico e outro politico. O direito
econdmico diz respeito a participacio nos resultados da companhia,
enquanto o politico diz respeito a participagao nas deliberacdes sociais,
exercendo o direito de voto correspondente, quando aplicavel.

O capital social pode ser composto tanto por ac¢des ordinarias quanto
por preferenciais. No caso destas ultimas, h4 a possibilidade de que se
restrinja a seus titulares certos poderes politicos, como o de votar nas
deliberagdes sociais. Para fins deste artigo, referir-se-a apenas as acoes
com direito a voto, sem distingdes de classe ou tipo de agao.

O direito de voto, segundo defini¢do de Renato Ventura Ribeiro, é:

[D]ireito do acionista ou de pessoa legalmente legitimada, de carater politico,
exercido conforme as orientacdes legais e estatutarias, expresso por meio da
manifestacdo de vontade e destinado a formacdo da deliberacdo coletiva.
Representa a aceitagio ou rejei¢ao, pelo acionista, da proposta apresentada em

assembleias?.

Desta forma, assegura-se ao acionista titular de a¢des com direito a
voto o direito de participar politicamente das deliberacdes sociais, fazendo
valer sua vontade individual na mesma proporcao que participa do capital
social daquela companhia.

Conforme acima apontado, a composicio e convergéncia das
vontades individuais dos acionistas, expressadas por meio do exercicio de
seu direito de voto, exprime a manifestacio de vontade da sociedade,
atingida por meio da deliberagao social, tomada em sede de assembleia
geral de acionistas.

O exercicio deste direito de voto, contudo, pode ser realizado por

qualquer meio id6neo, desde que respeitados os direitos a informacao e

4 RIBEIRO, Renato Ventura. Direito de Voto nas Sociedades Andnimas. Sao Paulo: Quartier Latin, 2009. p. 157.
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participacdo dos acionistas®. Este voto pode ser realizado por
correspondéncia, telefone ou meios eletrénicos, como e-mail, site e,

porque nao, blockchain.
1.2 Delibera¢oes Digitais

Um dos grandes problemas enfrentados quando da realizagdo de
assembleias gerais, sobretudo por companhias de capital aberto e/ou cujo
capital é pulverizado entre varios acionistas, ¢ o absenteismo dos
acionistas.

Em casos extremos, pode-se inclusive travar determinadas matérias
constantes da ordem do dia pela impossibilidade fatica de atingimento de
algum quérum qualificado. Basta imaginar uma assembleia geral
convocada cuja ordem do dia contenha matéria que, por disposicio
estatutaria, exige aprovacdo de mais da metade do capital votante. Caso
ndo comparecam a assembleia acionistas capazes de comporem esta
maioria societaria, ndo sera possivel que a deliberacéo seja tomada. Neste
cendrio, estar-se-ia diante de situacdo na qual a auséncia do acionista
equivale a voto contrario. O remédio aparentemente 6bvio para a situagao
hipotética ¢ igualmente nocivo: caso se permita que a maioria dos
acionistas presentes (maioria simples) aprove toda e qualquer matéria,
cria-se espago para a tomada de decisdes que ndo reflitam o interesse
social.

Deste modo, entende-se que a melhor forma de a evitar,
simultaneamente, (i) a paralisacdo da sociedade; (ii) que acionistas com
maior poder decisorio maculem a expressao das deliberacdes sociais; e (iii)
as chamadas proxy fights® ¢é, justamente, a criacio de incentivos e

facilitadores ao exercicio do direito de voto.

5 RIBEIRO, Renato Ventura. Op. cit. p. 78.

5 Proxy fights é o termo utilizado para denominar as disputas entre acionistas pelo controle da companhia. Sobre o
tema, ver: THOMAS, Randall S; TRICKER, Patrick. Shareholder voting in proxy contests for corporate control,
uncontested director elections and management proposals: a review of the empirical literature. Oklahoma Law
Review, Vol. 70, N. 9, 2017. Disponivel em https://ssrn.com/abstract=3066051. Acesso em: o5 de julho de 2019.
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Nesse sentido, em 2009 a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
editou a Instrugdo CVM n° 481 (ICVM 481/09), tratando do voto e da
participacdo a distancia por acionistas em assembleias gerais. A instrucao
foi alterada pelas Instrucdes CVM 561/15 e 594/17, demonstrando que a
CVM vem buscando modernizar e viabilizar a realizacdao de assembleias
virtuais, bem como vem encontrando dificuldades.

Insta ressaltar, inclusive, que a expressdo "presenga” nao quer dizer,
necessariamente, a presenca fisica do acionista. Nos termos do Art. 127 da
LSA, alterado em 2011, "considera-se presente em assembleia geral, para
todos os efeitos desta Lei, o acionista que registrar a distancia sua
presenca, na forma prevista em regulamento da Comissao de Valores
Mobilidrios".

Conforme ensina Matheus Costa Ferreira, apesar dos esforcos
normativos no sentido de se viabilizar novas formas de se tomar as
deliberagdes sociais, ainda ndo se tem, no Brasil, exemplos de companhias
que adotam, de fato, assembleias digitais. Investidores institucionais
tendem a se opor a realizacdo de assembleias inteiramente virtuais,
levantando-se questionamentos acerca de suas reais motivagdes para
tanto’.

Por fim, cabe ressaltar que as deliberagoes digitais nao pdoem fim as
reunides de acionistas, mas apenas a sua modalidade presencial. Em
outras palavras, a deliberagio (no sentido lato) continua ocorrendo, mas
por meio virtual.

O que se propde, com a realizacio de assembleias gerais via
blockchain pode ir além. A tecnologia pode ser utilizada, conforme sera
demonstrado, de duas maneiras: (i) para se registrar as deliberacdes
tomadas em assembleias gerais (presenciais, virtuais ou hibridas); ou (ii)
em substitui¢do a reunido de acionistas, levando suas caracteristicas de
distribuicdo para as préprias deliberagdes sociais, e ndo somente ao

registro de seus resultados.

7 FERREIRA, Matheus Costa. Deliberagdes Societarias Digitais: Regulacdo, limites e perspectivas. Porto Alegre:
Editora Fi, 2019.
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2. Nocoes Basicas de Blockchain

Contudo, antes que se possa defender ou ndo a realizagio de
assembleias gerais via blockchain, é necessario que se entenda, em linhas
gerais, o funcionamento da referida tecnologia.

Uma blockchain, conforme sugerido pela prépria nomenclatura,
consiste em uma corrente de blocos, que utilizando técnicas criptograficas
e mecanismos de consenso consegue assegurar o armazenamento de
dados de forma segura e transparente, sem que haja a necessidade de uma
autoridade central para garantir esta seguranca ou a veracidade dos dados
ali inseridos.

A blockchain é uma espécie de Distributed Ledger Technology - DLT
(Tecnologia de Livro-Razéo Distribuido, em portugués) que foi idealizada
ainda na década de 9o, encontrando aplicabilidade prética pela primeira
vez apenas quando da criacio das bitcoins, em 2008. Uma blockchain pode
ser entendida como um “livro razédo distribuido” ou, apenas, uma cadeia
sucessiva de assinaturas digitais, que utiliza bases criptograficas
assimétricas, fungdbes mateméticas e mecanismos de consenso para,
dentre outras funcionalidades, assegurar o armazenamento de dados de
forma segura, transparente e (praticamente) imutavel. 8

De forma objetiva, a tecnologia em questao possui 04 (quatro) pilares
que a sustentam, e que serdao brevemente explicados adiante: (i) presungéo
de imutabilidade/ funcdes hash; (ii) carimbo de data hora/ assinaturas

digitais; (iii) mecanismos de consenso; (iv) descentralizagdo e distribuigao.

8 Por néo ser o escopo do presente trabalho, ndo se aprofundara nas questdes técnicas do funcionamento de uma
blockchain, nem em explanagoes detalhadas acerca de criptografia. Para uma explicagao técnica e aprofundada acerca
do surgimento e funcionamento das blockchain, veja o trabalho deste mesmo autor: PENNA, Thomaz Murta e. A
Tecnologia Blockchain Aplicada ao Registro e Transferéncia de A¢des de Companhias Fechadas no Brasil.
Trabalho de Conclusao de Curso (Graduacio em Direito) — Faculdade de Direito da Universidade Federal de Minas
Gerais, 2018.
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3.1 Criptografia simétrica e assimétrica

Antes de se adentrar nas caracteristicas e funcionalidades da
blockchain propriamente dita, faz-se necessario pontuar certos conceitos
criptogréficos, sobretudo no que se refere as técnicas de criptografia
assimétrica, utilizadas por Satoshi Nakamoto ao criar as bitcoins, sendo
este o primeiro registro de utilizacdo pratica da tecnologia em tela,
conforme j& pontuado 9.

Em linhas gerais, a criptografia simétrica, também chamada de
criptografia de chave privada, possui apenas uma chave responsavel por
criptografar e decifrar a mensagem, que é compartilhada entre o
remetente e o destinatario da mensagem.

A titulo de exemplo, imagine que uma pessoa A (Alice) deseje enviar
uma mensagem criptografada para uma pessoa B (Bob). Alice devers,
entdo, utilizar sua chave privada para criptografar a mensagem antes de
envia-la a Bob. Para que Bob possa decifrar a mensagem, Alice devera
necessariamente enviar a ele também sua chave privada. A principal falha
deste método, e que o impede de ser utilizado comercialmente, é a
necessidade de confianga entre as partes e, sobretudo, no meio de
transmissao utilizado para envio da chave. Afinal, se Bob compartilhar a
chave privada com qualquer outra pessoa, esta também conseguira ler a
mensagem enviada por Alice." Partindo do pressuposto que o motivo de
Alice desejar criptografar a mensagem enviada é fato de ela néo confiar no
meio de transmissao utilizado (por exemplo, a internet), ela também nao
confiard neste mesmo meio para transmitir sua chave privada.

A solucao para a situagdo acima descrita é o que se chama de
criptografia assimétrica. Neste tipo de criptografia, em vez de os usuarios

compartilharem uma dunica chave para criptografar e decifrar a

9 NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer to Peer Electronic Cash System, 31 de outubro de 2008. Disponivel em:
https://nakamotoinstitute.org/. Acesso em: 02 de dezembro de 2017.

' PANWAR, Ayush. Assymmetric Key Cryptography. SRRN: 17 de janeiro de 2017. Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2380622. Acesso em: 25 de junho de 2019.



https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2380622

Thomaz Murta e Penna | 279

mensagem, eles possuem duas chaves distintas: uma ptiblica e outra
privada.

Seguindo o mesmo exemplo dado acima, o destinatario Bob possui
uma chave publica, a qual todos os usuarios daquela rede (ou daquela
blockchain) tém acesso. Bob também possui uma chave secreta, chamada
de chave privada, que o permite decifrar as mensagens criptografadas com
sua chave publica. Bob divulga sua chave publica, mas ndo divulga - nem
mesmo para Alice - sua chave privada. Quando Alice deseja enviar uma
mensagem a Bob, ela utiliza a chave publica por Bob divulgada para
criptografar a mensagem e a envia para Bob, que recebe a mensagem
criptografada. Bob, entdo, utiliza sua chave privada para decifrar a
mensagem enviada. Como Bob é o tinico que tem acesso a chave privada,
isto lhe garante que ninguém mais possa ler a mensagem. Caso Bob deseje
responder a Alice, basta inverter o procedimento: Bob deve utilizar a chave
publica divulgada por Alice para criptografar a mensagem, de modo que
apenas Alice, utilizando sua prépria chave privada, consiga decifra-la."

Assim, valendo-se de técnicas de criptografia assimétrica, os usuérios
de uma determinada rede conseguem compartilhar mensagens
criptografadas sem a necessidade de se confiar no meio utilizado para sua

transmissao nem no destinatario da mensagem.

3.2 Presuncao de imutabilidade e fun¢des hash

Grande parte do entusiasmo que circunda a tecnologia blockchain é
a sua capacidade de atestar a veracidade de dados ou transagoes nela
registrados sem a necessidade de uma autoridade que confirme estas
informacdes ou, sequer, de confianga entre as partes.

Muitos afirmam, inclusive, que uma informacio inserida em uma
blockchain seria imutavel. No entanto, do ponto de vista técnico, esta

afirmacao nao é exatamente correta. Por isso, prefere-se dizer que ha uma

" SWIRE, Peter; AHMADA, Kenesa. Encryption and Globalization. The Columbia Science & Technology Law
Review. Vol. X1, Primavera de 2012. Disponivel em:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=1960602. Acesso em: 30 de junho de 2019.
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presuncao de imutabilidade dos dados ali inseridos, uma vez que sua
alteracao envolve gastos que, de modo geral, nao se justificariam.

A presungao de imutabilidade existe em decorréncia da utilizagdo de
algoritmos matematicos denominados fungoes hash ou, simplesmente,
criptografia de mao-tnica.

Esta fungdo é capaz de condensar dados (sejam arquivos escritos, de
video, audio, etc) a um tamanho pré-fixado, denominado hash. A funcio
hash deve ser facilmente calculada em uma dire¢do (conversdo de
informacdes em um hash), mas o caminho reverso deve ser 0 mais
complexo possivel, de modo a inviabilizar a "quebra” da chave
criptografica utilizada.”

Este hash é uma sequéncia numérica hexadecimal® que, quando
decifrada, resulta na mensagem original. A substituicio de um unico
componente da mensagem criptografada ird resultar em um hash
completamente diferente do originalmente obtido. Por este motivo, o hash
¢ entendido como a “impressao digital” das informagdes criptografadas.
Deste modo, a alteragao de quaisquer informagoes inseridas na blockchain
seria facilmente verificada e invalidada pelos demais usuarios,
confirmando a presuncio de imutabilidade daqueles dados ali inseridos.

Atualmente, o algoritmo mais utilizado em blockchains é o SHA-256,
também chamado de SHA-2. A sigla SHA significa Algoritmo de Hash
Seguro (Secure Hash Algorithm) e 256 é o nimero de bits utilizados. Ao
se aplicar o SHA-256 a qualquer texto, de qualquer tamanho, o resultado
serd sempre uma sequéncia de 64 algarismos hexadecimais. Esta

sequéncia é o que chamamos de hash das informagoes criptografadas.'

12 pPRPIC, John. Unpacking Blockchains. Collective Intelligence 2017, NYU, Tandon School of Engineering, junho de
2017. Disponivel em: https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2932485. Acesso em: 25 de junho de
2019.

3 Também chamada de "base 16, utiliza os simbolos 0,1,2,3,4,5,6,7,8,9 do sistema decimal e as letras A, B, C, D, E e
F, totalizando 16 “numeros hexa”. Cada um destes nimeros significa 04 bits de niimeros binérios, ou seja, quatro
valores de o ou 1.

' O site http://hash.online-convert.com/sha256-generator pode ser utilizado para gerar hashs de 256 bits. Acesso
em: 01/08/2018.
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3.3 Carimbo de data-hora e assinaturas digitais

Assim como um cartério de registro de notas autentica um
documento, atestando sua existéncia e conteddo naquela determinada
data, as assinaturas digitais sucessivas dos usuarios de uma determinada
blockchain garante que as informacdes inseridas naquele bloco j4 existiam,
daquela mesma forma, em determinado momento.

A medida em que novos blocos vao sendo adicionados a corrente, 0s
"carimbos" prévios vao sendo reafirmados. Deste modo, confere-se aos
usuérios daquela rede que as informacdes ali contidas ndo foram
fabricadas ou alteradas.

Esta caracteristica é a responsavel por aplicagdes da tecnologia
blockchain como forma de apresentagdo de provas em processos
judiciais’, confirmacio de direitos autorais® e utilizacdo para registros

empresariais"’.
3.4 Mecanismos de consenso
Os mecanismos de consenso foram a forma encontrada para que a

blockchain se tratasse de uma rede peer-to-peer - P2P (“ponto a ponto” em

portugués). Por meio de um mecanismo de consenso, os proprios nodes

's "Outrossim, nao se justifica a pretensdo de abstencao de comunicagdo de terceiros a respeito dos requerimentos
do agravante e dos termos da demanda, inclusive porque o préprio recorrente afirmou que “a partir do conhecimento
dos fatos, o Autor providenciou a preservagao de todo o contetido via Blockchain, junto a plataforma OriginalMY,
habil a comprovar a veracidade e existéncia dos contetidos”. SAO PAULO. TJSP. Al: 2237253-77.2018.8.26.0000,
Relator: Fernanda Gomes Camacho. Data de Julgamento: 19/12/2018. 5* Camara de Direito Privado. Data de
Publicagdo: 19/12/2018.

'® Em sttmula datada do dia 03 de setembro de 2018, a Suprema Corte Chinesa determinou que provas autenticadas
por meio de tecnologia blockchain sao juridicamente vinculantes, devendo ser admitidas pelos tribunais. De acordo
com o site oficial da biblioteca juridica dos Estados Unidos, a orientacao do 6rgao méaximo do judiciario chinés ja foi
acatada pela corte especializada em internet de Hangzhou, que, no dltimo dia 07 de setembro, aceitou provas
produzidas em blockchain em um caso envolvendo infragdes a direitos autorais. Disponivel em:
http://www.loc.gov/law/foreign-news/article/china-supreme-court-issues-rules-on-internet-courts-allowing-for-
blockchain-evidence/. Acesso em: 15 de outubro de 2018. A integra da decisdo chinesa pode ser verificada em:
http://www.court.gov.cn/zixun-xiangging-116981.html. Acesso em: 15 de outubro de 2018.

7 Em 2017, 0 estado norte-americano de Delaware aditou sua legislacdo comercial, a Delaware General Corporation
Law (DGCL) de modo a expressamente admitir a utilizacdo da tecnologia blockchain como meio idoneo para

armazenamento de informagoes corporativas. Disponivel em: https://legiscan.com/DE/text/SB69/id/1627743.

Acesso em: 15 de outubro de 2018.


http://www.loc.gov/law/foreign-news/article/china-supreme-court-issues-rules-on-internet-courts-allowing-for-blockchain-evidence/
http://www.loc.gov/law/foreign-news/article/china-supreme-court-issues-rules-on-internet-courts-allowing-for-blockchain-evidence/
http://www.court.gov.cn/zixun-xiangqing-116981.html
https://legiscan.com/DE/text/SB69/id/1627743
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(pontos) daquela rede sao capazes de verificar se uma transacdo ou
informacao é valida. Caso atinjam um nivel pré-determinado de consenso,
a informacéo é validada e inserida na corrente, criando-se assim um novo
“bloco” naquela cadeia. Caso o consenso nao seja atingido, aquela
informagao é invalidada e, portanto, nao é acoplada a corrente.

Existem diversos mecanismos de consenso utilizados em blockchain,
cada um com suas particularidades, vantagens e desvantagens. O mais
conhecido é o chamado proof of work - PoW ("prova de trabalho", em
portugués), utilizado na blockchain das bitcoins.™

A ideia central da proof of work é se exigir que o usuério que deseje
acrescentar um novo bloco a corrente encontre um hash relativamente
dificil de ser calculado, demandando certo poder computacional. Ao se
calcular a resposta para o problema matematico que se encaixe
perfeitamente aquele bloco, o usuério comprova o trabalho e esforgo
empreendidos. Caso os demais usudrios testem a resposta encontrada e a
validem como verdadeira, o usudrio que a encontrou sera gratificado com
0 acesso ao proximo bloco da corrente. Este processo de busca pelo hash
correto é chamado de mineracdo e os usuérios que o realizam de
mineradores.

Assim, novamente, percebe-se que a blockchain se trata de uma
cadeia de hashs e assinaturas digitais sucessivas, tal qual demonstrado por

Satoshi Nakamoto no whitepaper da bitcoin.
3.5 Descentralizacdo e distribuicao

Por muitas vezes, sobretudo em trabalhos que nao sejam académicos
ou que ndo se preocupem particularmente com a tecnicidade dos termos
de Tecnologia da Informacao utilizados, os conceitos de descentralizacao e

distribuicdo sdo tratados como sinénimos e equivalentes. Embora a

8 A proof of work demanda a utilizacdo de quantidades excessivas de energia elétrica. Um mecanismo de consenso
alternativo que soluciona este problema é o chamado proof of stake, por meio do qual o usuario com maior
participacao, tal qual aquele com maior poder computacional, tera maiores chances de ser sorteado pelo sistema.
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tecnologia blockchain se trate, no geral, de um sistema descentralizado e
distribuido, estas nog¢des ndo se confundem: enquanto a (des)centralizacdo
de um sistema diz respeito ao seu controle, a distribuicao (ou nao) deste
mesmo sistema se refere a sua localizagdo.

Em um sistema centralizado, o controle é exercido por apenas um
player, que pode ser uma pessoa, um grupo ou uma empresa, por
exemplo. J& em um sistema descentralizado, por sua vez, o controle é
compartilhado entre varios players independentes.

No que toca a distribuicdo deste mesmo sistema, considera-se como
ndo distribuido um sistema que esteja, em sua integralidade, em uma
Unica localizacdo fisica. Por outro lado, o sistema serd considerado
distribuido caso suas partes estejam divididas em locais separados.

Deste modo, pode-se afirmar que existem 04 (quatro) tipos de
sistemas: (i) centralizados e nao distribuidos; (ii) descentralizados e ndo
distribuidos; (iii) centralizados e distribuidos; (iv) descentralizados e

distribuidos. A titulo de exemplo, temos:

(i) Sistema centralizado e ndo distribuido: utilizagdo o sistema operacional
Windows em um computador pessoal;

(ii) Sistema descentralizado e ndo distribuido: utilizacdo de sistema operacional
open source (como Linux) em um computador pessoal;

(iii) Sistema centralizado e distribuido: servicos de armazenamento de dados em
nuvem, providos por uma Unica empresa, como o iCloud da Apple; e

(iv) Sistema descentralizado e distribuido: tecnologias distribuidas de livro razao
(DLTSs), como a blockchain.

Portanto, resumidamente, uma blockchain pode ser entendida como
uma corrente de blocos, sendo que cada bloco possui informacdes que
podem ser das mais diversas, de um contrato a um registro de transacao
financeira, da escritura de um imé6vel ao resultado de uma eleicdo
presidencial. Essas informacdes sdo protegidas por meio de criptografia
assimétrica, valendo-se de functes hash de 256 bits de saida para garantir
a seguranca da mensagem criptografada, funcionando como uma espécie

de “impressdo digital”. Qualquer alteracdo nas informagbes inseridas
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comprometem toda a cadeia que dali se formou, mitigando a necessidade
de confianga entre as partes. A validade dos blocos que sdo acoplados a
corrente pode ser verificada por meio da proof of work apresentada e o
fato de toda a rede ser distribuida entre os computadores de seus usuarios
torna desnecessaria a existéncia de um ente central, além de conferir
maior seguranga e protecdo contra eventuais ataques de hackers.

A presuncio de imutabilidade, valendo-se das fungbes hash, é a
caracteristica responsavel pelas "previsdes" que afirmam que a tecnologia
blockchain serd responsavel pelo fim dos bancos, cartérios e demais
intermediadores™. Vale lembrar que a tecnologia foi idealizada em um
contexto cyberpunk, imaginada como uma forma de se romper com
autoridades centrais e atingir um nivel de "liberdade” anarquica.

Contudo, ndo é razoavel, hoje em dia, imaginar que sistemas
distribuidos de armazenamento de informagdes serdo responsaveis pela
completa ruptura com estruturas politicas e governamentais. A disrup¢ao
proporcionada pela blockchain, na realidade, diz respeito a ruptura com as
formas que armazenamos e transacionamos dados.

Ha diversos entes governamentais, entidades reguladoras e
autorreguladoras, instituicdes financeiras e gigantes do setor tecnolégico
(Big Techs) desenvolvendo e fomentando solucdes em blockchain para
seus proprios interesses e objetivos politicos e comerciais, como, por
exemplo o Banco Central do Brasil (BACEN)*°, a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM)* a International Business Machines (IBM)?*, as quatro

maiores auditoras contdbeis do mundo, conhecidas como Big Four

9 A tecnologia foi idealizada no contexto da ideologia cyberpunk, com raizes na literatura norte-americana que previa
um futuro distépico no qual a tecnologia "libertaria” as pessoas de governos autoritarios. Sobre o movimento
cyberpunk, ver: MELICHOVA. Silvia. Cyberpunk as Subculture. Masaryk University: Reptblica Tcheca, 2006;
PIVATO, Marcus Janni. A Very Short History of Cyberpunk. Athabasca University: Toronto, 2000.

2¢ https://www.bcb.gov.br/pt-br/#!/c/noticias/249. Acesso em: 15 de outubro de 2018.

' http://www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2019/20190613-1.html. Acesso em: 28 de junho de 2019.

* https://www.ibm.com/br-pt/blockchain. Acesso em: 28 de junho de 2019.
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(Deloitte, Ernst & Young - EY, KPMG e PricewaterhouseCoopers - PwC)*,

corretoras de agdes*, dentre outras.

3.6 Blockchains permissionadas e ndo permissionadas

Por fim, é preciso classificar as blockchains em dois grandes grupos,
de acordo com o seu carater “pablico” ou “privado”.

Conforme ja salientado, a tecnologia foi, outrora, idealizada como
uma forma de ruptura com entes intermediadores centralizados, sendo,
portanto, publica. Isto quer dizer que qualquer pessoa com acesso a
internet que deseje participar daquela blockchain pode fazé-lo, bastando,
para tanto, que faca um download de uma copia daquele sistema em algum
dispositivo de sua escolha. Nesta modalidade, chamada de blockchain nao
permissionada, nao ha um ente responsavel pelo gerenciamento da rede,
competindo as validagbes aos proprios usudrios, por meio dos
mecanismos de consenso adotados.

No entanto, a realidade é outra. A visdo “romantica” e anarquica dos
cyberpunks foi rapidamente deixada de lado por entes que perceberam na
tecnologia grande potencial de escalonamento de seus negdcios.

Todavia, referidos entes niao tém interesse em dar acesso ao seu Livro
Razéo Distribuido para qualquer um. As informagdes ali inseridas sdo,
geralmente, confidenciais e podem revelar, no caso de uma sociedade
anonima que decida por manter seus registros em blockchain, além da
identidade dos acionistas, as estratégias de negocio da companhia.

Assim, surgiram as blockchains permissionadas, uma verdadeira
subversao ao ideal que culminou na criacdo do sistema distribuido e
descentralizado. Nesta modalidade, o detentor da rede, que pode ser, por
exemplo, mantendo o exemplo dado acima e o escopo deste trabalho, uma

sociedade anonima, tem o poder de decidir quem tera acesso a blockchain

2 https://www.coindesk.com/all-big-four-auditors-trial-blockchain-platform-for-financial-reporting/. Acesso em:
15 de outubro de 2018.

*4https://www.nasdag.com/article/how-stock-exchanges-are-experimenting-with-blockchain-technology-

cm801802. Acesso em: 15 de outubro de 2018.
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(e.g. acionistas e administradores) e sera o responsavel por validar as
transacoes, ou indicar um grupo de usuérios competentes para tanto, em
substituicio ao modelo de mecanismos de consenso - os chamados
Protocolos BFTs, ou Byzantine Fault-Tolerant protocols.?

Desta forma, tendo em vista o recorte epistemoldgico ora adotado,
tratar-se-a da possibilidade de realizacao de assembleias gerais via (ou
com o auxilio) de blockchains permissionadas, partindo-se do pressuposto

que a detentora da blockchain seré a propria companhia interessada.
4. A Realizacao de Deliberag¢oes Sociais via Blockchain

Se Richard Susskind, em 2012, afirmou que o direito passaria por
mais transformacgdes nas préximas duas décadas do que passara nos
tltimos duzentos anos®®, Fran Martins j& reconhecia esta necessidade de

adaptagao, principalmente no que toca ao Direito Comercial:

(...) sendo o direito comercial um direito em perene transformacao, ligado
essencialmente as contingéncias econémicas, politicas e sociais do mundo, os
contratos celebrados no exercicio da atividade empresarial necessariamente

tém que se adaptar a essa realidade?”.

Diante desta realidade, ndo surpreende o fato de ainda ndo existir, no
Brasil, disposi¢do normativa expressa acerca da possibilidade de uma
assembleia inteiramente virtual. Conforme demonstrado, a CVM vem
trabalhado neste sentido, mas ainda sem obter sucesso pratico.

A tecnologia blockchain, conforme demonstrado, carrega em suas

préprias funcionalidades bésicas enorme potencial de transformar esta

25 IBANEZ, Luis-Daniel; O’HARA, Kieron; SIMPERL, Elena. On Blockchains and the General Data Protection
Regulation. Southampton University Research Paper, julho de 2018.

26 "Tomorrow's legal world as, predicted and described here, bears little resemblance to that of the past. Legal
institutions and lawyers are at a crossroads, I claim, and are poised to change more radically over the next two
decades than they have over the last two centuries. If you're a young lawyer, this revolution will happen on your
watch.”. SUSSKIND, Richard. Tomorrow's Lawyers. Oxford: Oxford University Press, 2012. p. xiii.

*7 MARTINS, Fran. Contratos e Obrigagoes Comerciais. 16. ed. rev. e aum. Rio de Janeiro: Forense, 2010. p. 60.
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realidade, podendo, inclusive, ocasionar uma mudanca de paradigma no
que tange a forma com a qual sdo tomadas deliberagdes sociais.

Uma abordagem mais conservadora seria, pautando-se na legislacdo
de Delaware, que reconhece os registros em blockchain como forma idénea
de se manter registros empresariais, a utilizacdo de uma blockchain
permissionada em substituicdo aos livros de registro de presenca de
acionistas e de atas de assembleias gerais, utilizando a tecnologia também
para computar e manter registros seguros e (praticamente) imutéaveis dos
votos, em substitui¢do aos boletins de voto a distancia, transparentes para
o0s usuérios daquela rede.

Esta solugdo, por si s6, ja seria capaz de reduzir custos de agéncia,
sobretudo no que diz respeito a transparéncia e a assimetria de
informagdes entre principais (shareholders e stakeholders) e agentes
(administradores e/ou controladores)®®, mitigando-se a necessidade de
confianga entre as partes®.

No entanto, o que se propde vai além da mera utilizacdo da tecnologia
disruptiva para manutencéo de registros societarios e contabeis - o que,
por si s6, ressalte-se, ja seria um grande avanco para a organizacao interna
das companbhias.

A proposta é a de realizacdo de assembleias gerais na propria
blockchain, rompendo com o paradigma de que as discussdes devem ser

“ao vivo”, conforme sugerem Crispoh Van der Elst e Anna Lafarre:

Once a proposal, either a management or a shareholder proposal, is placed in
the blockchain, shareholders that hold shares in the company are notified and
can exercise their voting rights during a short period (...).

Companies currently face a trade-off between delayed decision making in the

AGM and calling an expensive EGM that is also not that fast because of existing

28 COUTO E SILVA, Alexandre; SILVA, Ricardo Vilela Mafra Alves da. O blockchain como ferramenta de governanca
corporativa para redugao de custos de agéncia em sociedades anénimas. In. PARENTONI, Leonardo Netto (coord.);
GONTTJO, Bruno Miranda; LIMA, Henrique Cunha Souza (orgs.). Direito, Tecnologia e Inovagdo. Vol. 1. Belo
Horizonte: Editora D'Placido, 2018, pp. 697-724.

9 PIMENTA, Eduardo Goulart. Tecnologias Disruptivas e Relagdes Juridico-Econdmicas: blockchain e o problema da
confianga. In: BOTREL, Sérgio; BARBOSA, Henrique (coord.). Novos Temas de Direito e Corporate Finance. Sao
Paulo: Quartier Latin, 2019, pp. 499-518.
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regulation. A blockchain application can take away this inefficiency and makes
it possible to submit proposals, either management or shareholder proposals,
directly to the shareholders, thereby removing its static annual nature. As
proposed, shareholders may use their tokenized voting rights during a
relatively short period, eventually depending on the decision that needs to be
made3°.

Conforme aponta Matheus Costa Ferreira, se as assembleias digitais
jé& encontram forte oposicdo e geram intmeras polémicas, certamente a
tomada de deliberacdes sociais sem que haja, de fato, uma assembleia de
acionistas encontrara resisténcia ainda maior3'.

Néo obstante, atendo-se ao ja mencionado ensinamento de Fran
Martins acerca da constante transformacido do Direito Empresarial,
combinado com o processo schumpeteriano de destruicio criativa?,
entende-se que a mudanca de paradigma no que diz respeito a estrutura
interna da sociedade anénima é uma questdo de tempo. Assim, propde-se
o seguinte funcionamento da “assembleia descentralizada”, frente ao

ordenamento brasileiro:

 Os acionistas teriam acesso a uma blockchain permissionada controlada por
pessoas que representem os diversos subgrupos internos da companhia,
responsaveis por garantir acesso aos acionistas e darem poderes de convocagao
aos administradores e de valida¢do das deliberagdes ao presidente e secretario
da Mesa. Este grupo poderia ser formado, por exemplo, por um representante
do controlador e outro dos minoritarios.

« Os acionistas participantes da blockchain seriam convocados mediante notificaco
recebida em seu dispositivo cadastrado, sendo informados da Ordem do Dia bem

como lhes sendo conferido acesso aos documentos relevantes.

3° ELST, Chrispoh Van der. LAFARRE, Anne. Bringing the AGM to the 21st Century: Blockchain and Smart
Contracting Tech for Shareholder Involvement. ECGI Working Paper Series in Law, Tilburg, 2017.

3! FERREIRA, Matheus Costa. Op. Cit. p. 93

32 "The opening up of new markets, foreign or domestic, and the organizational development from the craft shop
and factory to such concerns as U.S. Steel illustrate the same process of industrial mutation—if I may use that
biological term—that incessantly revolutionizes the economic structure from within, incessantly destroying the old
one, incessantly creating a new one. This process of Creative Destruction is the essential fact about capitalism. It is
what capitalismo consists in and what every capitalist concern has got to live in." SCHUMPETER, Joseph A.
Capitalism, Socialism and Democracy. Reino Unido: New English Weekly, 1943, p. 84.
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 Aqueles que desejassem participar, bastariam informar por meio da rede sua
vontade, de modo que suas agdes seriam automaticamente computadas para fins
de composigdo dos quéruns legais e/ou estatutarios.

* Seria, entdo, aberto prazo de tanto dias quanto forem definidos no estatuto para
que os acionistas fizessem questionamentos acerca dos documentos
apresentados e das matérias da Ordem do Dia.

* Respondidas eventuais davidas suscitadas, seria aberto um novo prazo, também
definido em estatuto, para que os acionistas de fato votassem (ou se absterem
de votar) nas matérias da Ordem do Dia.

« Os votos proferidos seriam automaticamente computados e, uma vez validados

pela Mesa, seriam inseridos na blockchain de forma transparente e imutéavel33.

Conclusio

A inovacdo quase sempre assusta e desagrada aqueles que estdo
posicdo confortével no status quo. A méxima futebolistica de que "em time
que estd ganhando ndo se mexe” parece pautar a manutencido e
preservacdo dos interesses de grandes e antigos players no que diz
respeito a inovagdes normativas, sobretudo no ambito do Direito
Empresarial.

Contudo, a tecnologia blockchain, disruptiva por natureza, tem o
conddo de romper com procedimentos e tradicbes que prevalecem ha
séculos - modernizados, é verdade - mas cuja esséncia pouco mudou
desde a Companhia das ndias.

Destacou-se neste trabalho que a visdo romantizada da tecnologia
blockchain como instrumento de libertagdo anarquica e de ruina de
corporagbes e entes governamentais seria, no minimo, ingénua.
Entretanto, o Livro Razao Distribuido tem, sim, o potencial de romper com
a forma adotada por estas institui¢des, ocasionando ganhos de eficiéncia,
reduzindo custos de agéncia e criando um ambiente mais rentavel, seguro

e transparente.

33 Para os casos de impugnacoes judiciais de deliberagdes, ha a possibilidade de se prever o Judge as a Service,
mecanismo por meio do qual, em linhas gerais, uma pessoa é escolhida como capaz de alterar dados inseridos na
blockchain ou de se utilizar técnicas de armazenamento off-hash, por meio das quais as informacoes transacionais
sao armazenadas forma da blockchain, podendo ser facilmente alteradas e/ou excluidas, sem que se perca o hash do
bloco ja inserido na corrente.
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Este cenario é benéfico economicamente ndo s6 para a companhia
que o adota, mas também para o pais que incorpora tais avangos em sua
legislacdo, de modo a tornar-se mais atraente ao investimento externo.

De modo geral, o panorama ainda é cinzento - ou até obscuro -, tendo
em vista a total auséncia de legislagio a respeito de tecnologias
descentralizadas e distribuidas. Contudo, esta auséncia é, na realidade,
algo positivo.

Conforme salientado, o Direito Comercial esti, necessariamente, a
reboque dos avancos tecnoldgicos, devendo se reinventar a medida na qual
o mercado o faz. E ndo poderia ser diferente. Uma regulagdo prematura
de algo totalmente novo tende a engessar o desenvolvimento tecnolégico,
criando barreiras e tarifas desnecessérias.

Felizmente, as autoridades brasileiras parecem estar alinhadas neste
sentido, propondo sandboxes e fomentando a pesquisa acerca de solugdes
em blockchain.

Caso a previsao do professor britanico Susskind se mostre correta, a

proxima década ainda reserva a nds juristas grandes surpresas.
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Blockchain como mecanismos de reducao dos custos de

transacao e otimizacao da governanca da informacao

Nilson Reis Jinior

Vinicius Teixeira Dornas

Introducao

As organizagdes, em um mundo cada vez mais digital, ttm se
deparado com oportunidades e desafios de negécios que surgem a partir
de novas tecnologias, as quais possibilitam modificar e/ou desenvolver
novos modelos de negdcios. Assim, as corporagdes precisam adequar seus
modelos de negocios de forma a promover um alinhamento entre a
estratégia empresarial e a tecnologia a ser adotada, especialmente no
tocante a governanca da informagao e custos da transagao.

Nesse contexto, a tecnologia Blockchain emergiu como “inovacao
disruptiva com uma ampla gama de aplicagdes potencialmente capaz de
redesenhar nossas interagdes nos negoécios, na politica e na sociedade em
geral” (ATZORI, 2015). Alias, é natural que o desenvolvimento social e
tecnolégico promova a superagdo de praticas e padrdes consolidados,
estabelecendo-se novas relacdes e procedimentos, inclusive de melhor
eficiéncia (NATALIA, 2017).

A tecnologia Blockchain possui pluralidade de aplica¢des, em diversas
areas do conhecimento, sendo as transagdes incluidas com seguranga, de
forma permanente, mediante uso de criptografia. As suas caracteristicas e

premissas basicas sao: banco de dados distribuido, transmissdo peer-to-
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peer, transparéncia com o pseuddnimo, irreversibilidade de registros e
légica computacional (TAPSCOTT e TAPSCOTT, 2017).

Ressalva introdutéria importante é ndo confundir Blockchain com
criptomoedas, sobretudo o Bitcoin, termos comumente tratados em
conjunto, mas que sdo tecnicamente distintos. No Férum econdmico de
Davos, em 2018, o ganhador do Prémio Nobel de economia, Robert Shiller,
assim disse: “O Bitcoin é outra ideia realmente inteligente. Estou
impressionado com a tecnologia, mas me parece que é uma tecnologia
para outra coisa (...). Estamos enfatizando o Bitcoin, mas devemos amplia-
lo para blockchain, que tera outras aplica¢bes” (SHILLER, 2018).

A Blockchain tem sido objeto de incontaveis debates e analises
focados em beneficios e desafios dos possiveis cenédrios de adocdo e uso
dessa tecnologia. Inclusive, a administragdo publica, no intuito de
proporcionar ganho de eficiéncia e qualidade a gestao de suas atividades,
vem investindo no estudo e na aplicagio desta tecnologia (ALCANTARA,
2019).

Abordaremos, pois, nesse estudo, a tematica de sua aplicacdo sob a
Otica organizacional voltada para as teorias dos custos de transagéo e da
governanga da informagao, com uma andlise das obrigaces regulatérias
impostas pela Agéncia Nacional de Telecomunicagdes - Anatel,
especificamente aquelas que obrigam as prestadoras de servigos de
telecomunicagdes de comunicar os atos de alteragdo societaria a agéncia,
para fins de acompanhamento e controle do ambiente concorrencial do
setor no Brasil.

O conjunto de regras que cercam o tema, desde os registros feitos na
Junta Comercial, até a sua simples comunicacdo a Anatel, ensejam custos
de transagao de ordem regulatéria que ndo sdo despreziveis. O eventual
descumprimento destas obrigacdes acaba por se desdobrar em um
processo de apuracdo de descumprimento de obrigacdes, que, via de regra,
se conclui com a aplicacdo de sancdo pecunidria as empresas, ampliando
ainda mais os impactos de uma obrigacdo que se resume na simples

comunicagao de ato ja formalizado em outra instancia.



Nilson Reis Junior; Vinicius Teixeira Dornas | 295

No contexto da governanga da informacdo, destaca-se este ativo
como recurso importante da organizacdo, exigindo mecanismos de
suporte a qualidade e a protecdo contra informacgdo de contetdo
oportunista. Logo, para garantir precisdo, integridade, acessibilidade e
seguranga, é necessario que as corporagdes tenham estrutura e processos
para gerenciar o ciclo da informagdo (EARLEY, 2016). Na Anatel, a
garantia de que as informacoes trazidas pelas empresas sejam tempestivas
e precisas é que possibilita uma tomada de decisdo assertiva quando
necessario, a fim de garantir um ambiente competitivo justo e aderente
aos preceitos normativos.

Sob o aspecto dos custos de transacao, faz-se necessario compreender
a influéncia do uso da Blockchain para minimizar os custos nas transacoes
dentro e fora dos limites da organizacdo. Alguns pressupostos
comportamentais e dimensdes criticas medeiam a escolha da organizagao
em produzir dentro ou fora de seus limites, como solucdo para lidar com
questdes como a incerteza que os atores econdmicos enfrentam para
realizar transa¢des (WILLIAMSON, 1985).

Nesse sentido, a Blockchain apresenta-se como adequada para tanto
(RASOULI, ESHUIS, GREFEN, TRIENEKENS e KUSTERS, 2017), de modo
que pode se tornar uma grande aliada no campo do monitoramento e
controle interno e externo das informacdes, com a melhoria da protegao e
qualidade da informacao, além de reduzir os custos de transagao.

Neste interim é que serad explorada a possibilidade de uso desta
tecnologia para o registro de alteracdes na composigdo societaria de
empresas na Junta Comercial, ambiente este que poderia ser
compartilhado com a Anatel, criando um mecanismo mais eficiente e
eficaz para a agéncia acompanhar eventuais alteragdes contratuais, como
fusdes e aquisi¢oes de empresas do setor, reduzindo em boa medida os
atuais custos de transagdo referentes a cumprimento destas obrigacdes e,
ainda, promovendo um incremento na conformidade regulatéria das

empresas deste setor, com beneficios potenciais ndo sb para as
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companhias e seus acionistas (SUSSEKIND e PAIVA, 2018), mas para todos

os atores envolvidos neste processo.

1. Blockchain

A Blockchain surgiu em 2008, a partir da vontade de Nakamoto de
desenvolver tecnologia que permitisse a exclusdo do agente intermediario
das transagoes financeiras.

Nakamoto propds uma solugdo para o problema da dupla despesa
quando h& um intermediario envolvido na transacdo, o que validou a
confiabilidade da Bitcoin como moeda virtual, a partir do método peer-to-
peer, de consenso e registro distribuidos, caracterizado como a Blockchain.

Embora a Blockchain tenha surgido em funcéo da Bitcoin, esta ndo é
uma caracteristica que define a Blockchain, mas sim mera aplica¢do desta.

Na Blockchain, todas as transagbes sao registradas em um bloco,
visivel para os participantes da rede, que revisam e validam a transagdo, a
qual, ao ser validada, é conectada ao seu bloco de registro antecessor,
criando uma cadeia de blocos. A forma de registro é proporcionada a partir
de uma cadeia de hashes de assinaturas digitais e, uma vez validadas e
adicionadas a cadeia de blocos em ordem cronoldgica, as informagoes nao
podem ser removidas ou alteradas do banco de dados (NAKAMOTO,
2008).

E para que ocorra o registro de uma transacdo em um bloco da
Blockchain, é necessario o uso de criptografia, utilizando-se chave publica
e privada para manter a seguranca e a autenticidade da informagcao a ser
registrada na cadeia de blocos (COUTO E SILVA e SILVA, 2019; TAPSCOTT
e TAPSCOTT, 2016).

Esses componentes da Blockchain asseguram ser impossivel a
alteracao de alguma informacao sem que ocorra alteragio em toda a cadeia
e, portanto, a legitimidade dessa tecnologia nédo se encontra apenas nas

referéncias do bloco anterior, mas em todas as transagoes realizadas.
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Em razao disso, pode-se listar, como caracteristicas da Blockchain, a
integridade na rede, poténcia distribuida, valor como incentivo, seguranga,
privacidade, direitos preservados e inclusao (COUTO E SILVA e SILVA,
2019; TAPSCOTT e TAPSCOTT, 2016).

A rastreabilidade e a imutabilidade dos registros em Blockchain séo
caracteristicas que tornam a tecnologia como de uso potencial nas mais
variadas situagdes que se possa imaginar. Os chamados “ativos virtuais”,
por receberem um codigo de registro Unico e vinculado a cadeia de
registros que o precede no tempo, possibilitam uma anélise cronoldgica de
tudo aquilo que se encontra na rede, sendo praticamente impossivel
corromper esta corrente de registros, seja para alterar o contetido de
algum lancamento pretérito ou inverter a ordem dos ativos ja registrados
na rede.

E quando se fala em ativo digital, estes podem tomar a forma de
quase todo tipo de informacdo e contetdo digital, desde criptomoedas
como o Bitcoin, até contratos autoexecutdveis, os chamados Smart
Contracts (MCKINNEY: 'ANPY: 208) " nermitindo, inclusive, o registro de
empresas, livros sociais e suas alteracdes posteriores.

A tecnologia se mostra como plenamente aplicavel ao contexto de
governancga das informacdes societarias, por possibilitar uma eficiente
coordenagao das acdes de empresas, administragdo publica e terceiros
interessados, em um ambiente de maior transparéncia, com as
organizagoes procedendo a uma “comunicagdo mais franca e direta com o
mercado e seus pares” (TALARICO, 2018, p. 467-510).

Tudo isto de maneira customizada, sendo possivel que os niveis de
transparéncia e controle das informagdes a serem trafegadas sejam
parametrizados caso a caso, por meio de redes abertas para aquelas
informacdes a que se pretende dar amplo conhecimento e circulagio aos
interessados, ou via redes privadas/permissionadas, com um controlador
central definindo as politicas de acesso e uso da rede, reservando
informacdes que, devido a sua sensibilidade, necessitam permanecer

restritas a um ambiente de acesso controlado.
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Esta possibilidade de customizacdo se baseia essencialmente na
possibilidade de se programar uma blockchain de maneira a controlar
quem esta presente na rede através de permissdes individuais, com a
existéncia de uma autoridade central que acredita os participantes da rede,
ndo estando aberta a qualquer interessado sem que, contudo, este seja
antes registrado e liberado pela autoridade. Sao as chamadas blockchains
permissionadas ou privadas.

Ocorre que este ponto ainda gera divergéncias quanto ao préprio
conceito de blockchain e seus beneficios disruptivos.

A grande maioria dos beneficios e oportunidades revolucionarias ja
aventadas com o uso da tecnologia estdo alicercadas em sua caracteristica
de rede aberta, o que permite a qualquer pessoa adentrar a comunidade
de consenso distribuido e ser um dos participantes que consegue validar
transagdes propostas, visualizar todas as operacdes da rede, e até mesmo
propor a inserc¢do de novas transa¢des na cadeia de registros.

Percebe-se que o cerne da funcionalidade estd exatamente em seu
carater aberto e descentralizado, ndo obstante ser, sim, possivel que
mesmo em um ambiente descentralizado seja possivel garantir
privacidade e protegio a dados que ndo devam ser divulgados ou abertos
a todos os participantes da rede. Em suma, é possivel que uma rede aberta
0 seja apenas com relagio ao registro da transacéo e seus metadados e ndo
propriamente em relagdo ao contetido interno das transacdes, como bem
demonstra Primavera De Filippi (2016).

Ao revés, também ndo se pode afirmar que sempre uma Blockchain
privada/permissionada ird derrogar os beneficios potenciais da tecnologia,
ja abordados anteriormente, como demonstra Momo (2019), ao estruturar
sua tese e comprovar que “ndo é o fato de a Blockchain ser privada ou
publica que ira definir seu potencial de contribuigao para a Governanga da
informacao e diminuicdo dos custos transacionais percebidos”.

Assim, é indiscutivel o potencial desta tecnologia para organizar o

ambiente social nas corporagdes, como medida de governanca corporativa



Nilson Reis Janior; Vinicius Teixeira Dornas | 299

de informagoes e de protecao dos interesses sociais, e ainda na reducao

dos custos de transacoes, como se explorara detidamente adiante.

2. Teoria dos custos de transacio

A Teoria dos Custos de Transagdo surge em 1937, com a publicacdo
por Ronald Coase, do artigo “The nature of the firm”, cujo objetivo central
é “construir uma ponte no que parece ser uma lacuna na teoria econémica
entre o pressuposto de que os recursos sdo alocados por meio de
mecanismos de precos e o pressuposto de que esta alocagdo é dependente
do empresario coordenador" (COASE, 1937).

Neste artigo, o grande insight de Coase foi proclamar que a razao de
as organizacdes existirem é que, as vezes, o custo de gerenciar transac¢oes
econdmicas por meio de mercados é maior do que o custo de gerenciar as
transacdes econdmicas dentro dos limites de uma organizacdo. Nesta
perspectiva inicial da teoria, o custo de transagao é entendido como o custo
de usar o mercado para gerenciar as transagoes econdomicas.

Em 1981, numa interpretagdo mais extensiva desta teoria, Oliver
Williamson, estabeleceu que uma transagdo “ocorre quando um bem ou
servico é transferido através de uma interface tecnologicamente
separavel”. Williamson examinou a existéncia de ambiente onde as
transagoes ocorrem e dos relacionamentos firmados entre as partes, ao
que denominou de interface tecnologicamente separavel. Concluiu, por
dizer que existindo “uma interface bem trabalhada, como uma maquina
eficiente, essas transferéncias ocorrem sem problemas.” Complementa,
todavia, que “podera haver atrito nas transagdes econdmicas, pois nelas
estdo envolvidos diferentes atores econémicos, possuidores de ambicdes e
propositos proprios” (1985).

Nesta 6tica, os custos de transacado sao os custos de “negociar, redigir
e garantir o cumprimento de um contrato e, portanto, a unidade bésica de
analise quando se trata de custos de transacao é o contrato” (FIANI, 2013).

Os contratos ocorrem em duas situagdes: no interior da organizagao e/ou



300 | Direito e Tecnologia: novos modelos e tendéncias

fora dos limites organizacionais, sendo que em ambas existem custos de
transagdes, os quais, no entanto, serdo distintos, pois a forma de organizar
0 processo produtivo sera distinta.

Segundo Williamson (1985), os custos de transacio podem ser
classificados como ex ante e ex post. Os custos de transagao ex ante
referem-se tanto aos custos ocorridos antes da celebracdo de um acordo
entre agentes econdmicos, ou seja, na elaboracdo e negociacdo de uma
transacdo, como os custos relacionados a salvaguarda deste. Ja os custos
ex post, que sdo interdependentes com aqueles ex ante, assumem varias
formas, incluindo: “custos de inadimpléncia incorridos quando as
transagbes estdao desalinhadas em relagdo as condicOes contratuais; os
custos de negociagdo incorridos se esforcos bilaterais forem feitos para
corrigir desalinhamentos contratuais ex post; os custos de funcionamento
associados as estruturas de governanga; e os custos vinculados aos
compromissos crediveis assegurados na etapa ex ante”.

O que determina, de forma geral, a existéncia dos custos de transagao
e sua influéncia em cada transacgdo sdo os pressupostos comportamentais
e as dimensdes criticas dos atores econdmicos envolvidos.

Para os pressupostos comportamentais, Williamson (1975; 1985)
relaciona dois fatores: a racionalidade limitada e o oportunismo. O
primeiro fator pressupde que seres humanos estdo condicionados aos seus
limites cognitivos no momento de racionalizarem as informagoes
disponiveis para tomarem determinada decisao. Ja o segundo fato, esta
relacionado a assimetria de informacado nas transagdes, podendo ser
utilizado de maneira intencional por algum dos agentes econdmicos
envolvidos, de modo a ludibriar os parceiros numa transagao. Finaliza-se,
por dizer que é “a possibilidade da busca do interesse préprio com asttcia”
(WILLIAMSON, 1975, p. 26).

Akerlof (1970), em sua basilar obra “The market for Lemons”,
também conhecida como teoria dos limdes, disse que, para o bom
funcionamento do mercado, os compradores e os vendedores precisam

possuir informagoes simétricas. Couto e Silva e Silva (2019) salientam que
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o0 agente possui mais informagoes sobre os fatos do que o principal, o que
faz com que o principal nem sempre seja capaz de confirmar se o agente
esta praticando os atos que prometeu, criando o risco de comportamento
oportunista pelo agente. Com a assimetria informacional, o0 mercado néo
ird alocar recursos de forma eficiente e poderé até entrar em colapso.

As dimensoes criticas que influenciam os custos de transacdo sao:
incerteza, a frequéncia com a qual as transagbes se repetem e a
especificidade do ativo (RIORDAN, WILLIAMSON, 1985; WILLIAMSON,
1981). A incerteza estd ligada ao desequilibrio de informacao entre os
agentes econOmicos, sejam por possuirem informacdes incompletas, seja
pelo desconhecimento, o que poderd influenciar na tomada de decisdo. A
especificidade de ativos remete a diversas questdes (local, ativo fisico, ativo
humano - méo de obra -, temporal, marca - reputagdo e imagem). A
frequéncia é uma dimensdo que depende da ocorréncia das duas
anteriores (incerteza e especificidade de ativos), para que se identifique se
uma transagao estd ou nao mais propensa a ter problemas advindos dos
pressupostos comportamentais.

Por tudo isso, segundo Williamson (1979), o processamento da
informacao eficiente é um conceito importante e que “estruturas de
governanga que atenuam o oportunismo e que, de outra forma, inspiram
a confianga, sdo evidentemente necessarias”. Nessa linha, Couto e Silva e
Silva (2019) afirmam que o uso do Blockchain pode reduzir a assimetria
de informacoes, garantindo a acionistas e contratantes acesso em tempo
real a informacoes societarias e contébeis relevantes da sociedade.

Assim, compreende-se que 0s custos de transagao estdo diretamente
relacionados a governanca, haja vista que, a partir dos problemas
transacionais, os atores econdmicos irdo escolher a forma de governanca
ou estrutura de governanga que reduza possiveis problemas transacionais

a um menor custo.
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3. Governanga da informacio

A grande quantidade e variedade de dados acessiveis e retidos pelas
organizagoes, vislumbrados como ativos relevantes e passiveis de criacao
de valor comercial, torna a atividade de gerenciar e proteger o acesso e o
uso deles como uma preocupagao estratégica e até mesmo critica para os
gestores das empresas.

A informacdo vem sendo encarada, a cada dia mais, como um
recurso-chave para as corporacdes, pelo que elas tém adotado novas
tecnologias como big data, computacdo em nuvem, dentre outras, na
orientagdo a coleta, ao armazenamento e ao uso de dados, de modo a gerar
valor para as empresas.

Os dados e a sua forma inteligente de transformagéo, utilizacdo e
monetizacao, acabam por formar por si sd, uma fonte de riqueza e de
poder sem precedente do ponto de vista daquele que possa deter a
informacdo atual, clara, verdadeira e selecionada (SIMAO FILHO,
SCHWARTZ, 2019).

A Governanca da Informac&o objetiva garantir “precisao, integridade,
acessibilidade e seguranga” e, para isso, “requer estrutura e processo para
gerenciar o ciclo de vida total da informagdo e manter a governanga em
vigor ao longo do tempo” (EARLEY, 2016).

Segundo Smallwood (2014), a Governanca da Informagao apresenta-
se como um “subconjunto da Governanca Corporativa” e inclui “os
principais conceitos de gerenciamento de registros, gerenciamento de
conteido, de TI e governanca de dados, seguranga da informagao,
privacidade de dados, gestio de riscos, preparagio para litigios,
conformidade regulatéria, preservacao digital a longo prazo, e até mesmo
inteligéncia de negocios”.

Considerando a dinamica da internet em ambiente de sociedade de
informacao e inovagoes tecnolbgicas, houve uma revolugdo dos negocios
baseados em dados que, a depender de sua forma de organizagdo,

contetdo e arquitetura tecnoldgica de acesso, gera valor, até inimaginéavel.
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4. Aplicacdo da blockchain para os custos de transacio e na

governanca da informacéo

Diz Williamson (1975) que, na Teoria dos Custos de Transagédo, as
estruturas de governagdo sao mecanismos aos quais as organizacdes
recorrem, tendo em vista a redugdo dos problemas transacionais. Logo,
“os atores econ6micos irdo escolher a forma de governanca ou estrutura
de governanga que reduza os possiveis problemas transacionais a um
menor custo”.

De pronto, admite-se que a Blockchain, por possuir um potencial de
transformar a forma como os negécios sao organizados e gerenciados, ira
permitir a minimizacdo “dos custos de transacdo e o uso de recursos de
fora da firma téo facilmente quanto o uso dos recursos de dentro da firma”
(TAPSCOTT e TAPSCOTT, 2017).

Essa reducdo dos custos se daria por conta dos principios da
Blockchain permitirem amenizar o efeito da racionalidade limitada e do
oportunismo, assim como modificariam a forma de operagdo das
transagdes, influenciando as suas dimensoes criticas. Em verdade, o uso
da Blockchain nao diminuiria, necessariamente, esse limite cognitivo
humano, tendo em vista que esta tecnologia ndo se propde a auxiliar
diretamente na tomada de decisdo, mas proporcionara uma forma mais
confiavel de transacionar sem o intermediario.

Destarte, o uso da Blockchain pode possibilitar a negociagdo com uma
maior quantidade de atores econdmicos, os quais ndo eram considerados
por ndo possuirem, por exemplo, uma terceira parte que atestasse
confianca e validasse essa transacdo. H4 casos em que ndo sio tomadas as
melhores decisdes para a empresa, tendo em vista o fator confianga e a
ndo possibilidade de conhecer todos os prds e contras que esta decisao
poderia gerar a corporacdao. Nessas hipoteses, a Blockchain poderia
representar mecanismo de confianga, com suas caracteristicas e sem a

necessidade de terceira pessoa envolvida.
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Em relagdo ao oportunismo, este reforca a necessidade de uma
escrituracdo formal das transagoes, porque, devido a sua existéncia, torna
fragil a realizagdo de contratos informais. E mais, a escrituragdo formal
das transagoes torna segura e imutavel as informagoes.

No que se refere as dimensoes criticas para transcrever as transacoes,
a Blockchain poderia ampliar as possibilidades de se realizarem contratos
mais seguros e complexos, uma vez que seus principios possibilitam a
garantia da “confianca nas transacdes e registram as informacdes nao
importando o comportamento da outra parte” (TAPSCOTT e TAPSCOTT,
2016-2017).

J& para a governanca da informacdo, o uso da Blockchain, a par de
suas caracteristicas, como acessibilidade, compartilhamento, comunicagao
e monitoramento, padronizacao, sera também de enorme valia.

Em resumo, a Blockchain possibilita o desenvolvimento de novos
sistemas de governanca com uma tomada de decisao mais democratica e
participativa, podendo se vislumbrar essa aplicagao para ativos de diversas
naturezas, inclusive para aplicacdo de registros publicos como titulos
imobilidrios, certiddes, dentre outros.

E afastando-se o método de governanga construido sobre a ideia de
autoridade fechada, privativa a apenas alguns atores na sociedade,
viabiliza-se, por sua vez, a criagdo de uma cultura de plataforma aberta,
acessivel, inclusiva, honesta, com acesso as informacdes e decisoes.
Inclusive, gerando a protecdo dos interesses de sdcios, investidores e
outros atores envolvidos neste contexto.

Observando o potencial de eficiéncia e qualidade gerado pelo uso da
blockchain, por gerar maior confianca na asseguracao de dados, os 6rgaos
publicos comecaram a investir em novas tecnologias, como o exemplo
pioneiro da Junta Comercial do Estado do Ceara - JUCEC, no Brasil.

Durante o primeiro semestre de 2019, a JUCEC promoveu o

lancamento da implanta¢do da tecnologia Blockchain em seu novo Sistema
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de Registro Mercantil, que busca “simplificar e agilizar o processo de
registro de empresas no Ceard”".

Esta iniciativa pioneira alcou a JUCEC a posicdo de primeira Junta
Comerecial do Brasil a implementar o uso de Blockchain em seus processos
internos. Também denominada Junta Digital, o projeto “consiste na
tramitacdo de todo o processo de abertura, alteragdo e extin¢do de
empresas 100% pela internet”, fazendo uso de assinatura com certificagéo
digital, o que garante maior seguranca ao processo e dificulta a ocorréncia
de fraudes.

Estando todos os registros empresariais armazenados em Blockchain,
se torna viavel a qualquer 6rgao que necessite dispor destas informacdes,
as consiga de maneira imediata, a distancia de alguns “clicks”. Como seria
o0 caso da Anatel, que ao fazer parte da cadeia de consenso desta blockchain
implementada pela JUCEC, saberia de maneira instantinea toda e
qualquer alteragao societaria em empresas de telecomunicacoes ocorridas
no Estado do Ceara.

Visto que a tecnologia atualmente pode ser implementada em uma
escala global (como é o caso do seu uso nas criptomoedas), entende-se por
viavel que todas as Juntas Comerciais do pais dispusessem desta
funcionalidade, e ainda operando de maneira conjunta em uma tnica rede,
reduzindo sobremaneira os custos das transa¢des atinentes ao registro
empresarial no Brasil.

Neste contexto, a Anatel, para cumprir a sua missdo institucional de
disciplinar a prestacdo dos servicos de telecomunicagdes no Brasil,
observando os principios de uma livre, ampla e justa competigao,
acompanha detidamente as alteragdes contratuais das empresas do setor,
com vistas a prevenir e corrigir os efeitos da competigdo imperfeita e ainda

reprimir as infragdes da ordem econdmica®.

' Disponivel em: https://www.ceara.gov.br/2018/05/21/junta-comercial-do-ceara-e-a-primeira-do-pais-a-utilizar-
tecnologia-blockchain-para-seguranca-do-banco-de-dados/. Acesso em: 20 de novembro de 2019.

2 Art. 6° Os servigos de telecomunicagdes serao organizados com base no principio da livre, ampla e justa competicao
entre todas as prestadoras, devendo o Poder Publico atuar para propicié-la, bem como para corrigir os efeitos da
competicio imperfeita e reprimir as infracdes da ordem economica. Lei n® 9.472, de 16 de julho de 1997.


https://www.ceara.gov.br/2018/05/21/junta-comercial-do-ceara-e-a-primeira-do-pais-a-utilizar-tecnologia-blockchain-para-seguranca-do-banco-de-dados/
https://www.ceara.gov.br/2018/05/21/junta-comercial-do-ceara-e-a-primeira-do-pais-a-utilizar-tecnologia-blockchain-para-seguranca-do-banco-de-dados/
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Resumidamente as prestadoras de servigos de telecomunicagoes no
Brasil, tem a obrigagdo de comunicar a Anatel, em um prazo de 60 dias as
alteracdes contratuais, ap6s o registro destas na Junta Comercial
competente.

Esta regra varia de servigo para servico, sendo que cada regulamento
especifico traz o detalhamento da obrigacdo, descrevendo em quais casos
as empresas estao obrigadas a simples comunicacdo das alteragoes, apos
estarem registradas no 6rgao competente.

Vé-se, portanto, que a obrigacao é de mero acompanhamento pela
Anatel, e a transacdo procedida pelas empresas é apenas uma redundancia
daquilo que j& encerraram em outra instancia.

Ha que se fazer uma ressalva com relagdo a casos especificos que
ensejam a obrigacao de as empresas solicitarem uma anuéncia prévia da
Anatel para procederem a alteragdes contratuais.

Como exemplo, no caso de transferéncia de controle societario de
prestadora do Servico Telefonico Fixo Comutado (telefonia fixa), onde
algum dos grupos envolvidos na operagdo possua faturamento bruto a
partir de R$ 75.000.000,00 (setenta e cinco milhdes de reais), serad
necessario, antes de se proceder ao registro deste ato no O4rgao
competente, obter previamente da Anatel uma autorizagdo para esta
operacao?. Outro exemplo diz respeito a empresas prestadoras do Servigo
Moével Pessoal (telefonia mével), onde qualquer transferéncia de controle
enseja a necessidade de uma autorizagdo prévia da agéncia®.

Nestes casos, o uso da Blockchain pelos 6rgaos competentes de
registro de alteracao contratual e pela Anatel serviria mais para monitorar
eventuais atos consumados sem a anuéncia prévia, do que para
identificagao prévia de situagdes que demandariam uma maior atengao ou
estado de alerta por parte da agéncia.

Todos os demais casos, de simples comunicacao ex post de alteracdo

contratual, em se considerando que tais alteracdes podem de fato ser

3 Art. 10-L do Anexo a Resolugao Anatel n.° 426/2005 c/c art. 88 da Lei 12.529/2011.

4 Art. 9° do Anexo a Resolugao Anatel n.° 321/2002.
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consumadas por meio digital e com uso da tecnologia Blockchain, a Anatel
sequer necessitaria manter tal obrigacdo para as empresas do setor, visto
que poderia acessar a qualquer tempo tais informagoes na rede, por meio
de integracdo com as juntas comerciais, por exemplo.

Assim, a governanga deste tipo de informagdo se tornaria muito mais
eficiente e com reflexos positivos de economicidade e redugdo de custos de
transagdo, tanto para os 6rgdos de controle, como para as juntas
comerciais, Anatel, CVM, Receita Federal, como também para as
empresas, que se veriam desobrigadas de replicar informagoes de simples
conferéncia a diversos 6rgaos, obrigacao que, atualmente, se descumprida,
pode ensejar inclusive sang¢des pecuniarias.

Diante de tal possibilidade, seria certa a ocorréncia de outras
externalidades positivas ao processo de registro empresarial digital em
Blockchain, tais como: o incremento da transparéncia e melhoria na
tempestividade da busca e processamento de informagdes de que
necessitam os 6rgdos de controle para o cumprimento de sua missdo
institucional.

Aqui se insere a Anatel, que por necessitar dispor de informagoes
sobre a composicdo societaria das empresas do setor de telecomunicagoes,
conseguiria pré-ativamente acessar tal contetido, sem impor custos
adicionais as empresas, que ja se veem obrigadas a manter atualizados os
registros da Junta Comercial e ainda precisam replicar estas informagoes
a Anatel, sob pena de, nao o fazendo, incorrerem em descumprimento de

obrigacao e estarem sujeitas a sancéo, inclusive pecuniaria.

Conclusio

A Blockchain se apresenta como tecnologia que estrutura as
informacdes relativas as trocas econdmicas e possui mecanismos de
governanga da informagdo, ou seja, uma estrutura e um processo proprio

para gerenciar o ciclo de vida da informacéo.
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Quanto aos Custos de Transacdo, entendidos aqui pela dtica dos
custos de funcionamento associados as estruturas de governanga, que nao
podem deixar de existir em razdo da necessaria redugdo da assimetria
informacional entre empresas e 6rgdos de controle, estes podem ser
mitigados com a tecnologia Blockchain, que torna tempestiva, atualizada e
certa a informacao disponivel para todos os agentes da rede.

No exemplo explorado no presente artigo, as empresas, ao
registrarem na rede uma alteragido contratual, tornam esta informacéo
disponivel para validagdo imediata, bem como para acompanhamento e
controle de diversos oOrgdaos que demandem este conhecimento
simultaneamente.

Também ha melhoria nos padrdes de governanga da informagdo ao
se utilizar a tecnologia Blockchain nos registros de alteragdes contratuais
pelos érgaos competentes, como as Juntas Comerciais, na medida em que
as informagdes registradas poderdo se beneficiar da légica de
transparéncia, confiabilidade, integridade e seguranca que a tecnologia
propicia.

Por ser uma ferramenta de registros distribuidos, e que exatamente
por esta razdo consegue encerrar os beneficios anteriormente expostos,
induz um ciclo virtuoso, onde quanto maior for o namero de agentes
operando a ferramenta, mais confidvel, integra e transparente ela se torna.

Dessa feita, a confluéncia de interesses entre empresas e érgaos de
controle produz externalidades que possibilitam a reducdo dos custos de
transacdo das informagdes, que até entdo precisam ser replicadas em
diversos ambientes, de maneira redundante e ineficiente, prejudicando,
inclusive, sua governanga, visto que a sistematica atual de registro fisico
de livros carrega consigo o risco intrinseco de nio se manter a atualidade
e tempestividade de eventuais alteragbes contratuais, procedidas pelas
empresas, nos diversos 6rgdos que necessitam desta informacao.

Eventual falha de atualizacio das alteragbes contratuais pode,

inclusive, culminar em processo de apuragio de descumprimento de
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obrigacao, como demonstrado no exemplo de regramento imposto pela
Anatel, ensejando uma potencial aplicagdo de sang¢do pecuniaria.

Portanto, resta evidente que ha de fato um grande potencial para se
evoluir a sistemética de controle da composicdo societaria das empresas
no Brasil, com beneficios diretos para a governanga e reducio dos custos
de transacio deste tipo de informagao.

Na visao de Couto e Silva e Silva (2019), embora a discussao sobre o
uso da Blockhain como ferramenta de governanca corporativa, para a
reducao dos custos, ainda esteja mais em carater tedrico do que pratico, é
razoavel admitir que muitas tantas organizagdes, em futuro bastante

préximo, estardo utilizando a criptografia e a Blockchain em seu dia a dia.
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Inteligéncia artificial e responsabilidade civil

sob a perspectiva do direito do consumidor

Julia Melo Carvalho Ribeiro

Introducao

No final dos anos 9o, observou-se expediente avanco nos
investimentos e estudos sobre inteligéncia artificial. Acompanhadas destes
investimentos, algumas aplicabilidades inovadoras dessa tecnologia foram
lancadas, tais como o protétipo dos veiculos auténomos, os mecanismos
de recomendacéo e o software capaz de derrotar o campedo mundial em
um jogo de xadrez (SILVA, 2019, p.43). Esse avanco ¢é atribuido ao maior
numero de dados disponiveis para alimentar e “ensinar” esses sistemas,
bem como ao préprio desenvolvimento da engenharia computacional
(SILVA, 2019, p.43).

E certo que, além de muitas promessas, a inteligéncia artificial traz
alguns receios e desafios. Menciona-se neste ponto o uso de veiculos aéreos
nao tripulados dotados de inteligéncia artificial para fins militares; o carro
auténomo, que durante um teste ja foi responsavel pela morte de uma
pessoa no estado do Arizona, nos Estados Unidos; ou, ainda, o rob6 Da
Vinci que realiza cirurgias médicas de alta precisdo, que gerou danos
irreparaveis a um paciente na cidade de Filadélfia, também nos Estados
Unidos (PAGALLO, 2013, p. 34).

Assim, de um lado, tem-se os beneficios trazidos pela inteligéncia

artificial, tanto em termos de comodidade e conveniéncia ao seu usudrio,
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quanto em termos de aumento do poder econdémico que o seu
desenvolvimento pode gerar a um pais. Por outro lado, no entanto, o
avanco exponencial da inteligéncia artificial pode ser tido como um passo
ao desconhecido em termos de risco aos seus usuarios, haja vista as
caracteristicas peculiares desse tipo de tecnologia, que a permite, por
exemplo, aprender com a prépria experiéncia. Dessa forma, faz-se
necessario analisar o tema da responsabilidade civil na esfera do consumo,
de modo a investigar se as regras de responsabilidade pelo fato do produto
permitem uma adequada fonte de ressarcimento por danos causados por
sistemas autonomos, capaz de reparar o consumidor lesado e, a0 mesmo
tempo, ndo impor excessivos 6nus ao desenvolvedor da tecnologia, o que
poderia resultar na estagnacgao da inovagao nesse setor no Brasil.

Lembra-se de que o proprio Cédigo de Defesa do Consumidor
preceitua em seu Art. 4°, inciso III, o principio de “harmonizacdo dos
interesses dos participantes das relagbes de consumo e compatibilizacdo da
protecéo do consumidor com a necessidade de desenvolvimento econémico
e tecnolégico™.

Portanto, o objetivo do presente estudo é avaliar se o Art. 12 do CDC,
que trata sobre a responsabilidade pelo fato do produto fundado no
conceito de defeito, é aplicavel aos casos envolvendo inteligéncia artificial,
que - conforme sera analisado em t6pico préprio -, podem desvincular-se
da sua programacdo original. Nesta andlise serd levada em consideragao a
importancia da prote¢ao ao consumidor, lembrando-se que essa protecao
é, inclusive, um dos principios da ordem econémica nacional, nos termos

do Art. 170, V, da Constituicdo Federal®. Isso sera feito, contudo, sem se

' Art. 4° do CDC: A Politica Nacional das Relagoes de Consumo tem por objetivo o atendimento das necessidades dos
consumidores, o respeito a sua dignidade, satide e sequranga, a prote¢do de seus interesses econémicos, a melhoria
da sua qualidade de vida, bem como a transparéncia e harmonia das relagoes de consumo, atendidos os seguintes
principios: [...] III: - harmonizagdo dos interesses dos participantes das relagées de consumo e compatibilizacao da
protecdo do consumidor com a necessidade de desenvolvimento econémico e tecnolégico, de modo a viabilizar os
principios nos quais se funda a ordem econoémica (art. 170, da Constituicdo Federal), sempre com base na boa-fé e
equilibrio nas relagoes entre consumidores e fornecedores;

2 Art. 170 da Constituicao Federal de 1988: A ordem econdmica, fundada na valorizagdo do trabalho humano e na
livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados os
seguintes principios: [...] V - defesa do consumidor.
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perder de vista a necessidade de promocao do desenvolvimento cientifico
e tecnolégico e da inovagdo, que também é dever do Estado
constitucionalmente previsto?.

Para alcancar tal objetivo, no topico seguinte sera estudada a
inteligéncia artificial, buscando-se identificar as suas caracteristicas que
interessam ao objetivo deste estudo. Posteriormente, adentrar-se-a4 na
andlise das relagdes consumeristas e da responsabilidade pelo fato do
produto. Por fim, procurar-se-4 demonstrar que a atual norma referente
a responsabilidade pelo fato do produto néo é capaz de suportar de forma

justa e correta os casos envolvendo inteligéncia artificial.
1. Inteligéncia artificial

A época em que a alcunha “inteligéncia artificial” foi criada por Jonh
McCarthy, ainda em 1956, este cientista a definiu como “that of making a
machine behave in ways that would be called intelligent if a human were
so behaving” (KAPLAN, 2016, p. 1). Dos anos 50 até os dias atuais a
inteligéncia artificial muito se desenvolveu, assim como varias sdo as
definicdes que seguiram daquela dada por McCarthy. Percebe-se, no
entanto, que as definicdes mais populares da inteligéncia artificial ainda
partem de uma perspectiva antropomérfica, que relacionam um atributo
humano, a inteligéncia, a computagao.

Segundo a definigao do Dicionario de Oxford, inteligéncia artificial é
“a teoria e o desenvolvimento de sistemas de computagdo aptos a executar
tarefas que normalmente requerem inteligéncia humana, tais como

percepcdo visual, reconhecimento de fala, tomada de decisées, e traducao

Art. 5°, XXII da Constitui¢io Federal de 1988: Todos sdo iguais perante a lei, sem distingdo de qualquer natureza,
garantindo-se aos brasileiros e aos estrangeiros residentes no Pais a inviolabilidade do direito a vida, a liberdade, a
igualdade, & sequranca e a propriedade, nos termos sequintes: [...] XXXII - o Estado promoverd, na forma da lei, a
defesa do consumidor. BRASIL. Constituicio da Republica Federativa do Brasil de 1988. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm. Acesso em: 30 nov 2019.

3 Art. 218 da Constituigao Federal de 1988: O Estado promover4 e incentivara o desenvolvimento cientifico, a pesquisa,
a capacitagdo cientifica e tecnolégica e a inovacao. BRASIL. Constituicio da Reptblica Federativa do Brasil de
1988. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil_o03/constituicao/constituicao.htm. Acesso em: 30 nov.
2019.
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entre idiomas” (ALMEIDA, 2019, p. 421)* Russel e Norvig desfilam outras
definicdes de inteligéncia artificial, segmentadas em quatro grupos que
identificam sob qual 6ptica a definigdo é dada. Esses grupos se dividem sob
os seguintes titulos: (i) capacidade de processamento; (ii) comportamento;
(iii) acdo mais proxima da humana possivel; e (iv) acao racional (RUSSEL
e NORVIG, 2003, p. 2.). Dentre essas definicoes cita-se, a titulo de exemplo,
aquela que afirma que inteligéncia artificial é o processo de automacao de
atividades que sao associadas ao pensamento humano, tais como tomada
de decisao, resolugdo de problemas e aprendizado (RUSSEL e NORVIG,
2003, p. 2.)°.

E preciso ter em mente, no entanto que o nome “inteligéncia
artificial” carrega uma grande carga metaférica, inspirada na inteligéncia
humana. Essas definicdes que trazem a simbiose entre sistemas de
computador e um atributo normalmente relacionado ao ser humano, a
inteligéncia, ndo sao isentas de criticas. Jerry Kaplan (2016, p. 16) afirma
que os sistemas de inteligéncia artificial, na pratica, sdo uma disciplina de
engenharia cuja relacdo com organismos biol6gicos é, na maior parte das
vezes, metaférica e inspiracional.

Neste artigo, pretende-se partir de uma visdo pragmatica a respeito
da inteligéncia artificial, compreendendo-a como o resultado de
sequéncias algoritmicas que, em razdo da sua complexidade e velocidade,
aos olhos humanos, parecem ser inteligentes. A delimita¢do do que se
compreende por inteligéncia artificial é importante para o avango deste
estudo, uma vez que nao se pretende enfrentar questdes relacionadas a
possivel autoconsciéncia ou vontade prépria da inteligéncia artificial, ou,
ainda, a possivel atribuicao de capacidade, no sentido legal, a tecnologia.
Essa visdao pragmatica, no entanto, ndo afasta problemas relacionados a

aplicagao das normas de responsabilidade civil aos casos que envolvem

4 Texto original do Dicionério de Oxford: “The theory and development of computer systems able to perform tasks
normally requiring human intelligence, such as visual perception, speech recognition, decision-making, and
translation between languages”.

5 Texto original: “/The automation of] activities that we associate with human thinking, activities such as decision-
making, problem solving, learning ...” (Bellman, 1978).
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danos causados por sistemas autdnomos, conforme serd demonstrado na

sequéncia.

1.1 Aprendizado de maquina e sistemas autonomos.

Apesar de ndo ser o intuito do presente estudo esgotar a analise sobre
os principais aspectos da inteligéncia artificial, para a melhor
compreensdo do problema ora apresentado, é importante destacar que
existem varios tipos de inteligéncia artificial que possuem graus diversos
de complexidade. Nem todos os tipos de inteligéncia artificial geram
davidas quanto a responsabilidade civil, mas tao somente aquelas que tém
componentes que conferem autonomia ao sistema, ou seja, que geram a
desvinculacdo da conduta deste a agdo ou omissdo humana. David Vladeck,
ex-diretor do Bureau de Defesa do Consumidor da Federal Trade
Commission, nos Estados Unidos, ratifica esse entendimento ao dizer que,
quando alguma agido tem claramente as “maos humanas”, ndo ha
verdadeiro desafio em relagéo a responsabilizagdo pelo dano gerado por
este ato. No entanto, ainda segundo o autor, quando se estd diante de
maquinas totalmente autonomas, que agem independentemente da acdo
ou omissao dos agentes humanos envolvidos no seu processo criativo,
alguns problemas se apresentam (VLADECK, 2014. p. 120).

Nesse sentido, é esclarecedora a abordagem de Kai-Fu Lee sobre as
“ondas da inteligéncia artificial”. O referido autor menciona que existem
quatro ondas da referida tecnologia, definidas pela sua complexidade e
estagio de amadurecimento (LEE, 2018, p. 105).

Ele chama a primeira onda de “Internet AI”, que diz respeito
principalmente aos sistemas de recomendacdo, que ja sdo altamente
utilizados e amadurecidos. Nesses sistemas, o proprio usuério da internet
fornece os dados necessarios ao aprimoramento da Internet Al A titulo de
exemplo, cita-se os sistemas de recomendagdo que sdo alimentados com
dados dos internautas durante o seu acesso a internet. Esses dados seriam

o tempo de navegacdo, o clique em determinados links, o ato de rolar a
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pagina para continuar a ter acesso a determinado contetudo, dentre outras
informagoes obtidas no momento em que o usuario se encontra online
(LEE, 2018, p. 107). A segunda onda seria a da “Business AI’,
correspondente a tecnologia que emprega algoritmos no desempenho de
atividades em um ramo especifico do negécio, por exemplo, as fintechs, os
softwares utilizados para diagnose médica, e aqueles empregados no
ambito juridico para desenvolver decisdes judiciais ou contratos, por
exemplo (LEE, 2018, p. 111). Na terceira onda, a “Perception AI” tem
sensibilidade em relacdo a imagem e ao som, que a permite ouvir e
enxergar como um humano. Esse tipo de tecnologia é capaz de fazer
inferéncias a respeito dos sons e imagens que, como consequéncia,
atenuam os limites entre o online e o offline. Conforme Lee, isso ocorre
quando, por exemplo, o usuério da tecnologia pede, no universo online,
algum produto delivery por reconhecimento de voz e o pedido chega até
ele no mundo offline, ou quando o usudrio utiliza o seu rosto para fazer
um pagamento (LEE, 2018, p. 117).

Por fim, a quarta onda, a mais revolucionaria e complexa delas, é
identificada pela “Autonomos AI”, ou seja, pelos sistemas auténomos.
Segundo o autor, a tecnologia auténoma consegue tomar decisdes e
improvisar, de acordo com as mudangas de condigdes. Isso significa dizer
que a inteligéncia artificial lida com desvios de padrao e irregularidades,
diferentemente dos sistemas automaticos, que apenas repetem uma acao
requerida por um humano. Exemplo de tecnologia auténoma sao os
veiculos nao tripulados. Segundo Lee, essa tecnologia que ja comeca a ser
introduzida timidamente na sociedade, revolucionara a forma de vida das
pessoas (LEE, 2018, p.129). E é justamente esse tipo de tecnologia que
interessa ao presente estudo, uma vez que ela tem a capacidade de se
desvincular dos comandos humanos, aprender com a propria experiéncia
e ter condutas emergentes e imprevisiveis. Eis o que deve se compreender
por “inteligéncia artificial” neste estudo: os sistemas autbnomos que, em
razdo de suas caracteristicas proprias, tém a capacidade de se

desvincularem da sua programagao inicial.
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Avancando nos tipos de inteligéncia artificial, é imprescindivel
mencionar o mecanismo de aprendizado de méaquina, que atribuem ao
sistema a capacidade de aprender a partir da prépria experiéncia, gerando
solucoes e decisdes originais;

Carbonell, et. al. definem aprendizagem de méquina da seguinte
forma:

“Learning processes include the acquisition of new declarative knowledge, the
development of motor and cognitive skills through instruction or practice, the
organization of new knowledge into general, effective representations, and the
discovery of new facts and theories through observation and experimentation.
The study and computer modelling of learning processes in their multiple
manifestations constitutes the subject matter of machine learning”
(CARBONELL et. al, 1983, p. 69).

Dessa forma, considerando os algoritmos capazes de aprender, uma
vez que eles sdo deixados soltos em um manancial de dados, eles podem
trazer inferéncias muitas vezes ndo esperadas pelo programador.

Além disso, alguns desses sistemas, em razdo da complexidade
algoritmica, sdo denominados “caixas pretas”. Isso porque, sabe-se os
dados que foram inseridos naqueles sistemas, os inputs, e os resultados
decorrentes desses dados, os outputs, porém nao se acessa o conjunto de
decisbes internas do sistema, haja vista a sua opacidade. Quanto a este
assunto, Carbonera et al. afirmam que os outputs de alguns sistemas,
denominados “especialistas”, decorrem de regras légicas e heuristicas.
Essas regras sdo acessiveis ao humano considerando que o sistema pode
fornecer os passos tomados para a deducao logica. Ja no caso dos sistemas
dotados de deep neural networks, um dos modelos de aprendizado de
maquina existente, o acesso as inferéncias realizadas para a geracgdo do
output ndo é possivel, justamente pelo fato de esse tipo de tecnologia nao
adotar uma sequéncia logica para as tomadas de decisao (CARBONERA et.
al.,, 2018, p. 61). Vale lembrar que, quanto mais opaco for o sistema, maior

a sua precisao e vice-versa. Conforme aduz Nilton Correia da Silva:
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“Tratando-se de modelos matematicos da IA, sabe-se que os melhores modelos,
do ponto de vista de assertividade, possuem estruturas numéricas muito
complexas, o que dificulta a compreensdo de como respostas sdo geradas em
suas saidas. Por outro lado, h4 modelos matematicamente bem simples e de

facil compreensdo de como suas saidas sdo geradas” (SILVA, 2019, p. 46).

Esse conjunto de aspectos da tecnologia ora em estudo traz desafios
ao tema da responsabilidade civil, em especial aquela sob o regime objetivo
relacionada ao fato do produto. Isso se da em razdo da autonomia e da
imprevisibilidade desses sistemas que podem passam a ter outras
caracteristicas, diferentes daquelas existentes quando da sua

disponibilizagdo no mercado pelo seu desenvolvedor.
2. Responsabilidade civil e c6digo de defesa do consumidor

Optou-se neste texto por avaliar como se daria a aplicagdo do direito
do consumidor, em termos de responsabilidade pelo fato do produto, nos
casos envolvendo inteligéncia artificial, uma vez que muitas dessas
tecnologias serdo comercializadas em uma relagido entre fornecedor e
consumidor final, bem como se enquadrardo no conceito de produto,
previsto no Art. 3°, § 1°, do Codigo de Defesa do Consumidor®.

Nesse sentido, em um estudo sobre a responsabilidade civil pelos
danos causados em razao do uso de carros autébnomos, Rodrigo Dias de
Pinho Gomes faz referéncia aos ensinamentos de Bryant Walker Smith,
autor americano, que afirma que “os veiculos auténomos representarao
uma mudanga de paradigma do sistema de responsabilidade civil em casos
de acidentes, o qual serd baseado na responsabilidade do fabricante por
fato do produto, ndo mais com base na negligéncia, a espécie de
responsabilidade dos Estados Unidos mais utilizada atualmente em casos
de acidentes automotivos” (GOMES, 2019, p. 578). Ou seja, considerando
que alguns bens de consumo passarao a ser autonomos, ndo dependendo

mais da prudéncia ou pericia do consumidor para utiliza-lo, é possivel que

6 Art. 3° § 1°do CDC: Produto é qualquer bem, mével ou imével, material ou imaterial.
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mais casos de responsabilidade sejam julgados sob a 6tica do direito do
consumidor em detrimento da 6tica de culpa daquele que utiliza o bem.
Destaca-se af a importancia de analisar se as regras de responsabilidade
civil pelo fato do produto sdo bastantes para lidar com os casos envolvendo
inteligéncia artificial.

Além disso, a relagdo de consumo abrange um campo vasto e difuso,
permeando todas as éareas do Direito, conforme aduz Cavalieri Filho.
Segundo esse autor, “o CDC criou uma sobre-estrutura juridica
multidisciplinar, normas de sobredireito, aplicaveis em todos os ramos do
Direito onde ocorrem relagbes de consumo” (CAVALIERI FILHO, 2018, p.
485).

Assim, considerando que a relacdo de consumo e o conceito de
produto trazido no Cédigo de Defesa do Consumidor abrangerao grande
parte dos casos de responsabilidade civil envolvendo danos causados por
tecnologias imbuidas de inteligéncia artificial, explorar-se-a mais a fundo
neste trabalho se é possivel aplicar a hipdtese de responsabilidade pelo fato
do produto a estes casos e quais sdo os desafios apresentados pela
inteligéncia artificial a este regime de responsabilidade. Dessa forma, no
préximo tdpico serdo explorados a responsabilidade pelo fato do produto

e o conceito de defeito do produto.

2.1 Responsabilidade pelo fato do produto

O Cédigo de Defesa do Consumidor estatuiu, em seu Art. 12, 0 regime
de responsabilidade objetiva do fornecedor pelo fato do produto. Segundo

este artigo:

“o fabricante, o produtor, o construtor, nacional ou estrangeiro, e 0
importador respondem, independentemente da existéncia de culpa, pela
reparagdo dos danos causados aos consumidores por defeitos decorrentes de
projeto, fabricagdo, constru¢do, montagem, férmulas, manipulagdo,
apresentacdo ou acondicionamento de seus produtos, bem como por

informagdes insuficientes ou inadequadas sobre sua utilizacdo e riscos”.
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Infere-se, pois, que o fornecedor respondera, independentemente de
culpa, nos casos em que os produtos por ele postos em circulagao sejam
considerados defeituosos. Ainda de acordo com o § 1° desse mesmo artigo,
o produto é eivado de defeito quando nao oferece a seguranca que dele
legitimamente se espera, levando-se em consideracio as circunstancias
relevantes’.

Analisando os fundamentos da responsabilidade pelo fato do

produto, Claudia Lima Marques et.al. asseveram que:

“Dois sistemas parecem ter influenciado o legislador consumerista brasileiro:
0 sistema norte-americano [..] que partindo das garantias implicitas
(contratuais), chegou a responsabilidade objetiva (por risco); e o sistema da
Diretiva (35/374/CEE, de 25.07.1985), da Comunidade Econémica Europeia,
que partiu da ideia de defeito dos produtos industrializados (e sé destes)
introduzidos no mercado pelo fornecedor (ato antijuridico), para imputar a
responsabilidade objetivamente ao fabricante que pode suporta-lo e dividir os

onus com a sociedade” (MARQUES et.al., 2006, p. 259).

Assim, a responsabilidade prevista no Art. 12 do CDC refletiria, tanto
uma responsabilidade pelo risco criado pelo fornecedor ao disponibilizar
um produto no mercado, bem como uma responsabilidade pelo “resultado
objetivo da agdo do fornecedor, por ter introduzido um produto defeituoso
no mercado e este defeito ter causado prejuizo ao consumidor” (MARQUES
et.al., 2006, p. 259). Cabe ainda dizer que para que haja a responsabilidade
do fornecedor nédo basta que o dano decorra do uso do produto, mas é
preciso que seja demonstrado o nexo de causalidade entre o defeito do
produto e o dano em si (MARQUES et.al., 2006, p. 267

Baseando-se no referido Art. 12 do CDC, alguns autores vém
asseverando que, quando se tratar de relagdo de consumo envolvendo o

uso de um produto de inteligéncia artificial, o desenvolvedor da tecnologia

7§ 1° do Art. 12 do CDC: O produto é defeituoso quando nao oferece a sequranga que dele legitimamente se espera,
levando-se em consideragao as circunstancias relevantes, entre as quais: I - sua apresentagdo; II - 0 uso e 0s riscos
que razoavelmente dele se esperam; III - a época em que foi colocado em circulacdo. BRASIL. Lei n. 8.078, 11 de
setembro de 1990. Dispde sobre a protecdo do consumidor e da outras disposicoes. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/leis/I8078.htm. Acesso em: 30 nov. 2019.
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responderd de forma objetiva. Neste sentido, cita-se Gustavo Tepedino e
Rodrigo da Guia Silva, que, ao estudarem o tema de responsabilidade civil

e inteligéncia artificial, arguiram:

“Aduz-se, ainda, a possibilidade de aplicacdo do regime de responsabilidade
pelo fato do produto ou servigo previsto pelo Cédigo de Defesa do Consumidor
(CDC). Afinal, a inteligéncia artificial pode ser utilizada no ambito de
atividades de fornecimento de produtos ou servigos no mercado de consumo.
Caso se configure a relacdo de consumo a luz da disciplina do CDC, torna-se
induvidosa a possibilidade de responsabilizacdo de todos os fornecedores
integrantes da cadeia de consumo pelos danos decorrentes de fato do produto
ou servico” (TEPEDINO e SILVA, 2019, p. 319).

Considerando que, quando se fala em inteligéncia artificial e
responsabilidade civil, um dos exemplos paradigmaéticos é o dos carros
autdbnomos que colidem, ou que de alguma outra forma geram danos aos
seus passageiros ou a terceiros, ha aqueles autores que também advogam
pela aplicacdo da responsabilidade do fornecedor pelo fato do produto
nesses casos. Menciona-se, neste ponto, o artigo intitulado “Danos
envolvendo veiculos auténomos e a Responsabilidade Civil do fornecedor”,

no qual os autores afirmam que:

“vérios tipos de defeitos podem surgir nos veiculos auténomos, embora
problemas com o software de comportamento auténomo sejam a principal
preocupacdo. A negligéncia na adogdo de procedimentos seguros pode ensejar

enormes responsabilidades no campo civil” (PINHEIRO et. al., 2019, p. 267).

Nesse artigo, os autores assumem, inclusive, a conduta emergente do
veiculo autdbnomo como defeito do produto. Da mesma forma, a Diretiva
2010/40/UE do Parlamento Europeu que disciplina sobre a implantacao
de transportes inteligentes também remete a responsabilidade pelo

produto defeituoso em casos de danos causados por esses veiculos®.

8 Art. 11° da Diretiva 2010/40/UE: Os Estados-Membros asseguram que as questdes relativas a responsabilidade, no
que se refere a implantagdo e a utilizagdo de aplicagoes e servicos STI constantes das especificagbes aprovadas nos
termos do artigo 6.0, sejam tratadas em conformidade com a legislacdo em vigor da Unido, nomeadamente a Directiva
85/374/CEE do Conselho, de 25 de Julho de 1985, relativa a aproximacao das disposicdes legislativas, regulamentares
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Na literatura estrangeira sobre o tema, F. Patrick Hubbard também
relaciona os danos causados por sistemas autdnomos a responsabilidade
pelo fato produto. Na doutrina norte-americana, de modo geral, pode-se
considerar o produto como defeituoso quando (i) houve falha de informar
pelo fornecedor, (ii) o fornecedor nédo utilizou o design mais adequado
disponivel a época, ou (iii) houve falha de fabricacio, ou seja, quando, na
montagem dos componentes do produto, houve falha do fornecedor
encarregado de tal obrigacdo. Segundo Hubbard, os atuais Restatement of
Torts norte-americanos, inclusive o referente a responsabilidade pelo fato
do produto, sao e, com o advento da inteligéncia artificial, continuarao a
ser suficientes para equilibrar, de um lado, a reparacgdo da pessoa lesada,
e de outro, a necessidade de incentivo a inovacdo tecnolégica (HUBBARD,
2016. p. 25).

Os autores acima citados sdo apenas alguns exemplos da corrente
doutrindria que afirma que os casos de danos causados por uma
inteligéncia artificial atrelada a algum produto se encontra sob a aplicagao
da responsabilidade objetiva pelo fato do produto, no Brasil, positivada
pelo Art. 12 do CDC.

Ocorre que, dadas as caracteristicas da inteligéncia artificial que a
diferenciam de um software comum, expostas no segundo tépico deste
texto, esbarra-se em alguns questionamentos em relacdo a aplicacdo do
referido dispositivo legal nos casos envolvendo este tipo de tecnologia.
Esses desafios serdo mais bem explicados adiante. Antes disso, no entanto,
é preciso trazer a tona as hipéteses legais de afastamento da

responsabilidade objetiva pelo fato do produto.

e administrativas dos Estados-Membros em matéria de responsabilidade decorrente dos produtos defeituosos (1),
bem como com a legislagéo nacional aplicavel. UNIAO EUROPEIA. Diretiva 2010/40/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 7 Julho de 2010 que estabelece um quadro para a implantacéo de sistemas de transporte inteligentes
no transporte rodoviario, inclusive nas interfaces com outros modos de transporte. Disponivel em: https://eur-

lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32010L.0040&from=PT. Acesso em: 30 nov. 2019.
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2.2 Excludentes de responsabilidade e risco inerente ao produto

Sabe-se que a responsabilidade objetiva é o regime de
responsabilidade que prescinde do elemento culpa para a constatacdo do
dever de responder. Porém, os demais elementos da responsabilidade civil,
quais sejam, o dano e o nexo causal entre o dano e uma agao ou omissao
ainda sdo indispensaveis para a afericio do dever de reparar, mesmo na
responsabilidade objetiva.

Transportando esse fato ao contexto consumerista, Cavalieri Filho
(2018, p. 490) afirma que: “pode-se concluir que os pressupostos da
responsabilidade do fornecedor séo o defeito, o nexo causal e o dano”. Logo,
ndo sendo a falta de culpa uma alternativa para a irresponsabilidade nas
relacdes de consumo, todas as excludentes de responsabilidade pelo fato
do produto baseiam-se na falta de nexo de causalidade. Seguindo essa
légica, o § 3° do Art. 12 do CDC prevé trés hip6teses de excludente de
responsabilidade, quais sejam: (i) quando houver prova de que o
fornecedor nao colocou o produto no mercado; (ii) quando embora o
fornecedor tenha colocado o produto no mercado, o defeito inexiste; ou
(iii) caso seja demonstrada a culpa exclusiva do consumidor ou de terceiro.

Soma-se a estas hip6teses de exoneragdo de responsabilidade o fato
de que, caso se comprove que ha um risco inerente ao produto e que este
risco foi devidamente informado ao consumidor, também néo responde o
fornecedor pelo defeito do produto. E o que se aduz da leitura do Art. 8°
do CDC:

“Art. 8° Os produtos e servicos colocados no mercado de consumo nao
acarretardo riscos a satde ou seguranca dos consumidores, exceto 0s
considerados normais e previsiveis em decorréncia de sua natureza e fruicao,
obrigando-se os fornecedores, em qualquer hipétese, a dar as informagoes

necessarias e adequadas a seu respeito™.

9 Art. 8° do CDC: Os produtos e servigos colocados no mercado de consumo nao acarretarao riscos a satde ou
seguranga dos consumidores, exceto 0s considerados normais e previsiveis em decorréncia de sua natureza e fruicao,
obrigando-se os fornecedores, em qualquer hipétese, a dar as informagoes necessarias e adequadas a seu respeito.
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Faz-se importante trazer a tona os artigos do CDC retromencionados,
haja vista que, as hipéteses de exclusdo de responsabilidade poderao ser
aplicadas com maior recorréncia nos casos envolvendo inteligéncia
artificial. Isso porque, caso o dano gerado ao consumidor seja decorrente
de conduta emergente do sistema, é provavel que se lance mao das
hipéteses de inexisténcia do defeito ou de culpa exclusiva do consumidor.
Conforme ja exposto, é caracteristico dos agentes artificiais autbnomos a
possibilidade de alteracdo dos parametros da sua programagcao original a
depender dos estimulos que lhes sao fornecidos ao longo do seu uso, o que
pode gerar, assim, uma diluicio aguda ou mesmo perda do nexo causal

entre o fornecimento do produto e o dano gerado pelo seu suposto defeito.

3. Responsabilidade pelo fato do produto nos casos envolvendo
inteligéncia artificial - distanciamento entre conduta emergente e

defeito do produto

Admite-se que, em relacdo aos sistemas autdénomos, hé dificuldade
de aplicacdo do art. 12 do CDC e de suas bases teoricas. Isso porque, a
conduta emergente ndo pode ser confundida com defeito do produto, haja
vista que os sistemas de inteligéncia artificial tém alta porosidade ao
ambiente que se encontram, de modo que o defeito pode surgir ao longo
do uso do produto pelo préprio consumidor, e consequentemente, esses
defeitos seriam a ele imputaveis. Se assim for, responsabilizar o
fornecedor pelo defeito emergente, seria 6nus excessivo a este, o que
poderia ter impacto negativo sobre o impulsionamento tecnolégico e o
desenvolvimento e sistemas de inteligéncia artificial.

Nesse sentido, David Vladeck, ao tratar sobre responsabilidade civil e

inteligéncia artificial, se questiona se seria justo que as empresas que

§ 12 Em se tratando de produto industrial, ao fabricante cabe prestar as informagoes a que se refere este artigo,
através de impressos apropriados que devam acompanhar o produto.

§ 22 O fornecedor devera higienizar os equipamentos e utensilios utilizados no fornecimento de produtos ou servigos,
ou colocados & disposicao do consumidor, e informar, de maneira ostensiva e adequada, quando for o caso, sobre o
risco de contaminagao.
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criaram um rob6 que gera algum dano sejam responsabilizadas por este
dano, ainda que ele seja proveniente de uma atitude emergente do robo,
ou seja, independentemente de qualquer agdo ou omissdao das empresas
envolvidas na sua criagdo. Buscando uma resposta aos seus
questionamentos, o autor analisa as teorias de responsabilidade baseadas
(i) na legitima expectativa do consumidor; (ii) no chamado “risk-utility
test”, segundo o qual o produtor deve utilizar um design adequado aquele
produto; e (iii) na falha do fornecedor em relagdo ao dever de informar.
Em conclusio, o autor afirma que todas essas hipé6teses de
responsabilidade tém como elemento comum a possibilidade de se
identificar um fator humano do qual decorre o erro. Em razdo disso, essas
hip6teses nao se adequariam aos casos relacionados a sistemas auténomos
(VLADECK, 2014, p. 141).

Pode-se dizer o mesmo em relacdo ao conceito de defeito que enseja
aresponsabilidade consumerista prevista no estatuto nacional. Parte-se do
pressuposto de que o produto ja foi adquirido com defeito. Entretanto, o
fato de a programagcéo da inteligéncia artificial se modelar ao longo do
tempo distancia eventuais defeitos do produto da sua concepgao original.
Ou seja, o consumidor, nestes casos, tem influéncia em relagdo as
caracteristicas do produto.

Eduardo Magrani et al. sdo do entendimento de que, enquanto a
inteligéncia artificial ainda tiver um certo grau de dependéncia do humano

que a programou, a légica consumerista é aplicavel, no entanto:

“na medida em que os rob0s atingirem independéncia com relagdo aos
humanos, [..], a mencionada lbgica de responsabilizagdo de cadeia
consumerista ndo se faz mais possivel, surgindo a necessidade de atribuir
direitos e até eventualmente uma personalidade a robds com nivel de
autonomia elevado além da possibilidade de criagdo de um seguro em casos de

A

acidentes causados por roboés” (MAGRANI et. al., 2019, p. 137 ).

Analisando a aplicabilidade dos Restatments of Torts norte-
americanos nos casos de danos causados por agentes auténomos, Curtis

Karnow afirma que a responsabilidade fundada na culpa e a
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responsabilidade objetiva foram concebidas em um universo Newtoniano,
em que A causa B e B causa C (KARNOW, 2016, p. 73)'°. Essa logica linear,
no entanto, ndo compete as inteligéncias artificiais, em relacdo as quais,
muitas vezes sequer é possivel ter acesso a légica utilizada pelo sistema,
conforme descrito quanto as chamadas “caixas pretas”.

Dadas as caracteristicas dos sistemas auténomos, conclui-se que a
légica tradicional de responsabilizacio pelo fato do produto nio é
suficiente para enderecar os casos relacionados a danos gerados por
sistemas artificiais autobnomos. Tratando-se de produto dotado de
inteligéncia artificial, o racional do art. 12 do CDC pode imputar 6nus
incompativeis a responsabilidade do fornecedor, considerando-se que este
nao pode prever falhas no produto que nao estdo relacionadas a

programagcao original.

4. Breves notas sobre as possiveis soluc¢des frente ao novo desafio

Diante do desafio quanto a aplicacdo da responsabilidade pelo fato do
produto aos casos envolvendo agentes artificiais autbnomos, questiona-se
quais seriam as solugdes plausiveis que, por um lado, permitiriam o
desenvolvimento da tecnologia de inteligéncia artificial - ou seja, que nao
onerassem excessivamente o seu desenvolvimento - e de outro lado,
garantiriam o ressarcimento de danos eventualmente sofridos pelo
consumidor.

Como forma de limitar a responsabilidade do fornecedor, alguns
autores ja propuseram a criagdo de uma personalidade juridica ao sistema

autdnomo. Dessa forma, a responsabilidade, ainda que objetiva, estaria

'° “Negligence and strict liability were born and raised in a Newtonian universe, the universe of billiard balls hitting
billiard balls, car hitting cars; force, mass, and reaction; and machinery executing one step at a time. The risks
discernible in this world are the consequences of Newtonian mechanics, which is linear: A causing B causing C. In this
world, the more knowledge we have, the more we can predict; and if we knew every last detail of every last particle
in the universe, we could mechanistically unravel time backward to see where everything was in the past, and ravel
time forward - here’s the foreseeability - to see where everything will be at any arbitrary time. The old legal fights -
which still continue - are usually about how far to take foreseeability in this sense: how remote or trivial do we want
to push it, how low the odds before the event is no longer reasonably foreseeable, how willing we are to have
burdensome preventative measures, and so on”. (KARNOW, 2016, p. 73).
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adstrita a um quantum previamente estabelecido e de conhecimento geral,
suportado pela pessoa juridica.

Natalia Cristina Chaves (2019, p. 71) opina que, para que esta seja
uma opg¢ao juridica plausivel, faz-se necessaria “uma autoridade
certificadora para a apuracdo do grau de autonomia do sistema ou da
magquina, de modo a justificar que lhe seja conferida personalidade juridica
propria, bem como para verificar a adogao de mecanismos preventivos de
seguranca”. Segundo essa autora, devera haver (i) previsdo de penalidades
contra condutas antijuridicas destas pessoas juridicas; (ii) fixacao de
tributos préprios aos sistemas auténomos; (iii) contratacdo de seguros.
Além disso, ela chama atengao para o fato de que qualquer regulamentacio
juridica a respeito de atribuicdo de personalidade juridica a sistemas
autébnomos nao pode implicar procedimentos burocraticos que entravem
a tecnologia (CHAVES, 2019, p. 71).

Ainda sob a perspectiva de delimitacdo patrimonial para o pagamento
de indenizagdo em caso de danos causados por bens dotados de
inteligéncia artificial, Luciana Xavier e Mayara Spaler propdem uma
solucdo alternativa a constituicio de uma pessoa juridica, que seria
simplesmente a constituicdo de um patrimoénio de afetacdo. Segundo as

autoras:

“Nesse contexto, uma solucdo que pode ser encontrada no ordenamento

Jjuridico brasileiro é o patriménio de afetagdo, o qual poderia segregar uma
quantia adequada e suficiente para assegurar o recebimento de indenizagoes -
a0 menos ao patamar razoavel - pelas vitimas de danos e assim propiciar que
recebam a indenizacdo que lhes é devida” (XAVIER e SPALER, 2019, p. 555).

Ugo Pagallo, outro estudioso sobre o assunto, menciona o “digital

»11

peculium™ como uma forma de separacdo de patrimonio destinado a

responder pelos danos causados pelo sistema. Esse autor também aponta

" Pagallo langa mao do sistema de pectlio (“Peculium”) tipico da Roma Antiga, que correspondia a soma de bens,
por meio da qual o senhor de escravo garantia as obrigagdes por este assumidas. Este acervo patrimonial afeto a
garantia das obrigacdes do escravo, permitia que ele realizasse negécios com certa liberdade, porém dentro do limite
patrocinado pelo seu dono. E como se o “Peculium” fosse uma espécie de sociedade de responsabilidade limitada,
conforme aduz o proprio autor. (PAGALLO, 2013. p. 140).
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na direcdo da utilizacdo de medidas mitigadoras da responsabilidade, tais
como seguros e novos mecanismos de alocacio do 6nus da prova
(PAGALLO, 2013. p. 118).

Por fim, entende-se que outra ferramenta que poderia ser dtil a
resolucdo da questdo posta neste estudo é a analise econdmica do direito,
ou seja, “a aplicacao da teoria econdmica, principalmente, seu método, para
o0 exame da formacdo, estruturacdo e impacto da aplicacdo das normas e
instituicoes juridicas” (RIBEIRO e GALESKI JR, 2009, p. 53). Nos dizeres

de Antdnio José Maristello Porto:

“Do ponto de vista da andlise econémica, determinada regra de
responsabilizacdo é desejével se fornece incentivos adequados para que os
agentes adotem niveis 6timos de precaugao no exercicio das suas atividades”
(PORTO, 2012, p. 181).

Assim, a partir da andlise econdmica seria possivel identificar qual
regime de responsabilidade geraria os incentivos corretos aos
fornecedores e consumidores, considerando que, nos casos envolvendo
inteligéncia artificial, ndo s6 o fornecedor deve agir com méxima diligéncia
para fornecer um produto que nao seja defeituoso, bem como o
consumidor também deve desempenhar alto nivel de cuidado ao fazer uso
da tecnologia de inteligéncia artificial, haja vista que, em caso de mau uso,
o produto pode passar a ter condutas emergentes indesejadas.

Neste ponto, sdo pertinentes as palavras de Eduardo Magrani et. al.,
que, discorrendo sobre a responsabilidade decorrentes de danos causados

por robos, afirmam:

Ao se estabelecer a responsabilidade objetiva, cria-se um incentivo significativo
para que o ofensor atue diligentemente, de modo a reduzir os custos de
expectativa de dano [...]. A regra de responsabilidade subjetiva, no entanto,
traz um quadro completamente diferente. Como o ofensor s6 responde se agir
culposamente, caso adote um comportamento diligente, o 6nus do prejuizo
recaird, necessariamente, sobre a vitima, mesmo que o dano seja produzido em

razdo de uma atividade potencialmente perigosa” (MAGRANI et. al, 2019.

p-119).
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Segundo a logica trazida pelos autores, cara as teorias da law and
economics, hd maior incentivo para que as vitimas adotem niveis de
precaucdo no regime de responsabilidade subjetiva. Dessa forma,
usualmente, “a regra de responsabilidade subjetiva imputa valores mais
elevados a vitima, enquanto a responsabilidade objetiva imputa valores
mais elevados ao ofensor” (PORTO, 2012, p. 196).

Considerando esta brevissima andlise sob a perspectiva econdmica da
regulacdo, hd uma inclinacéo a hipdtese de que, para os casos envolvendo
inteligéncia artificial cuja autonomia é comprovada, a responsabilidade
fundada na culpa, ainda que nas relagbes de consumo, pode ser uma
solucdo possivel, considerando-se que, nao s6 o fornecedor deve
comercializar um produto isento de defeitos, como o consumidor também

deve se atentar para nao incutir defeitos no produto ao longo do tempo.

Conclusiao

Basta uma breve reflexdo sobre como a internet, a mobilidade
urbana, o entretenimento e os empregos tém sofrido avangos e mudangas
atualmente para se perceber o forte impacto da inteligéncia artificial na
sociedade (AGRAWAL et. al., 2018, p. 7)**. Diante desses avancos, o direito
deve também se moldar para atender, da forma mais eficiente possivel, os
novos desafios trazidos por essa tecnologia.

O direito do consumidor, e, em especial, a responsabilidade pelo fato
do produto, sao institutos que sofrerao forte impacto decorrente da maior
difusao do uso da inteligéncia artificial, posto que muitos produtos dotados
de algoritmos inteligentes serdo comercializados em uma relacdo entre

fornecedor e consumidor final.

? Everyone has had or will soon have an Al moment. We are accustomed to a media saturated with stories of new
technologies that will change our lives. [...] almost all of us are so used to the constant drumbeat of technology news
that we numbly recite that the only thing immune to change is change itself. Until we have our Al moment.
(AGRAWAL et al., 2018, p.7).
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Este artigo procurou evidenciar as caracteristicas da inteligéncia
artificial que impdem desafios as regras de responsabilidade pelo fato do
produto positivadas no Art. 12 do CDC. Estas caracteristicas podem ser
resumidas no fato de que, com o aprendizado de maquina, o sistema é
capaz de aprender com a propria experiéncia se desvinculando da
programagcao inicial e tornam-se um sistema auténomo. Isso significa que
os algoritmos sdo capazes de responder a situagbes imprevistas e
irregulares, gerando outputs originais. Além do mais, procurou-se
ressaltar o fato de que os algoritmos de sistemas complexos néo respeitam
uma logica linear e heuristica para a tomada de decisdes. Por esse motivo,
esses sistemas sdo chamados de caixas pretas, as quais dificultam o acesso
a légica adjacente a uma determinada deciséo do software.

Em razdo de todos esses aspectos, concluiu-se que a responsabilidade
pelo fato do produto, fundada na nocao de defeito, pode néo ser suficiente
para enderecar os casos envolvendo inteligéncia artificial, haja vista que
esses agentes artificiais autonomos tém a capacidade de aprender a partir
do meio em que é inserido e dos dados que sdo captados por ele ao longo
do seu uso. Assim, é possivel que, apds a colocacdo do produto no mercado,
sobrevenham defeitos emergentes, gerados pelo mau uso do préprio
usuério, ou seja, em nada vinculado a conduta do fornecedor ou do
produto na forma como ele foi inicialmente comercializado.

Possiveis solucdes a este problema sdo a conjugacdo de mecanismos
acessérios a responsabilidade objetiva do fornecedor, tais como a
utilizacdo de seguros, ou a constituicdo de uma pessoa juridica para o
sistema auténomo, para que esta responda com um patriménio préprio e
limitado em caso de danos causados pelo produto. Além disso, a analise
econdmica do direito pode ser forte aliada na busca pelo melhor regime de
responsabilidade aplicavel. Isso porque, a partir dela, é possivel identificar
a solugdo regulatéria que da os incentivos corretos aos agentes de
mercado, de modo que, tanto fornecedor quanto o consumidor, sejam
mais diligentes e precavidos em relagdo ao desenvolvimento e ao uso da

tecnologia.
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Qualquer que seja a solugao para o desafio descrito neste trabalho, é
importante que ela seja capaz de equilibrar o incentivo a inovagdo - tao
importante para conferir comodidade e conveniéncia aos usuarios, bem
como para propiciar o desenvolvimento econdmico do pais -, e a garantia
da protecio ao consumidor, que se encontra em uma posicio de

hipossuficiente em relacio ao fornecedor do produto.
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Os impactos da Lei Geral de Protecao de Dados

na internet das coisas

Sabrina Fernandes Myrrha de Sousa Diniz Santiago

Introducao

O advento de novas tecnologias e a velocidade com que os avangos
cientificos tém ocorrido vém se tornando alvo de discussdo por diversos
setores. A utilizagdo da tecnologia mudou a maneira com que o mundo se
movimenta: informagdes chegam do outro lado do planeta em questédo de
segundos, as pessoas se relacionam por redes sociais e programas virtuais
e a necessidade de se otimizar o tempo tem ocasionado na utilizacdo
constante de objetos “inteligentes”, que sdo capazes de substituir rotinas
antes praticadas exclusivamente por seres humanos.

O compartilhamento de noticias e a expressao de opinides por meio
de redes sociais foram capazes de definir processos eleitorais nos tltimos
tempos, as pessoas conseguem se conectar umas as outras em qualquer
parte do mundo em questdo de segundos e, muitas vezes, ndo é necessario
se deslocar fisicamente a um lugar para resolver certos tipos de situagao.

A Internet das Coisas, simplesmente denominada IoT, traz como
conceito dois ou mais objetos conectados entre si através do uso de
sensores ou atuadores, que sdo capazes de capturar, processar, armazenar
e divulgar dados sem a interferéncia humana, através da internet.

Apesar de parecer uma tecnologia inovadora, trata-se de objetos que

ja estdo presentes no cotidiano de grande parte da populacdo e que, em
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sua grande maioria, capturam dados sem o consentimento do individuo
que os utiliza. Relégios que se conectam a aparelhos telefonicos e
monitoram batimentos cardiacos, a qualidade do sono, a localizacdo e o
trajeto normalmente percorridos pela pessoa, bem como que conseguem
tracar a rotina de quem os utiliza; geladeiras que possuem sistema de
contagem de armazenamento de alimentos e enviam a informacao
diretamente ao mercado para que seja feita a reposicao de produtos; luzes
e televisores que respondem a comandos de voz; lixeiras publicas
interligadas por um sistema subterraneo de coleta automatica, sdo apenas
alguns exemplos dos mais variados tipos de objetos “inteligentes” que
existem atualmente.

A tecnologia trazida pelo conceito da IoT transformou o modo como
as pessoas enxergam o mundo e trouxe uma nova forma de consumo, que,
consequentemente, gerou novas ofertas de produtos e servicos disponiveis
no mercado, interligados a utilizagao dos referidos objetos.

Nao obstante as inovagdes tecnolégicas tragam trazido diversos
beneficios a populagdo, especialmente considerando a realidade atual em
que as relagdes necessitam ser otimizadas e o tempo para realizagdo de
tarefas estd cada vez mais escasso, ha que se considerar que o
monitoramento constante dos chamados objetos “inteligentes” na vida dos
individuos tem interferido na esfera privada dos cidadaos, em diversas
situagdes violando o direito a privacidade, bem juridico que deve ser
tutelado pelo Estado.

Os referidos objetos denominados “inteligentes” tém capturado,
armazenado e até veiculado dados de individuos sem o consentimento
destes. Assim, é inegével que o avanco tecnoldgico e o progresso cientifico
em questdo levaram a um agravamento das intromissdes na intimidade e
na vida privada das pessoas.

A violacdo ao direito a privacidade na sociedade contemporanea
demonstra a necessidade de o Estado comegar a impor limites para que a

tecnologia nao se apresente como uma forma de violagdo aos direitos
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individuais, sendo necessario regular o assunto, sob pena de se permitir a
transgressao de direitos.

Todavia, paralelamente a regulamentacao, deve-se considerar que os
avancos tecnoldgicos sao extremamente relevantes ao desenvolvimento
social, de tal maneira que alguns Estados tém utilizado a Internet das
Coisas como forma de alavancagem da economia interna. Trata-se de uma
realidade que ndo pode mais ser ignorada, o que ensejou no estudo
“Internet das Coisas: um plano de acdo para o Brasil”, desenvolvido pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), em
parceria com o Ministério da Ciéncia, Tecnologia, Inovagdes e
Comunicagoes (MCTIC), com o intuito de implementar e desenvolver a
Internet das Coisas no Brasil.

Nesse contexto, o presente estudo visa analisar o conceito e
aplicabilidade da Internet das Coisas, o0 modo como este conceito
tecnoldgico vem impactando a privacidade dos individuos e, em sequéncia,
fazer uma andlise abstrata a respeito da Lei Geral de Protecdo de Dados

sob a 6tica da IoT.

1. O Conceito de Internet das Coisas (I0T)

A Internet das Coisas pode ser descrita genericamente como algo
formado pela comunicacio de dois objetos através da internet, mas ndo ha
uma defini¢do exata para o que seja a IoT. A terminologia é usualmente
utilizada de forma ampla para descrever a disseminagdo de objetos
conectados a internet, que adquirem diversos niveis de tecnologia e
capacidade de processamento e que, atualmente, encontra-se presente no
dia a dia de grande parte da populagdo mundial.

O cenario ora descrito pode aparentar algo extremamente novo,
oriundo do ramo da tecnologia, porém o conceito inicial de dois objetos
que se comunicam entre si surgiu por volta do Século XIX, quando os
telégrafos foram inventados. Entretanto, os referidos equipamentos ndo

se amoldam ao conceito da IoT, uma vez que ndo utilizavam a internet,
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que fora criada apenas na década de 1960 pelos militares americanos e fez
com que a comunicacdo entre qualquer objeto conectado fosse
simplificada.

O primeiro objeto que efetivamente se adequou ao conceito de
Internet das Coisas e que ficou amplamente conhecido foi uma maquina
automatica de refrigerantes Coca-Cola, desenvolvida na década de 8o, que
estava localizada na cidade de Pittsburgh, Estado da Pensilvania nos
Estados Unidos. Esta maquina utilizava a internet da época para reportar
o seu contetido para quem tivesse acesso a rede. Desta forma, pessoas
poderiam saber se havia refrigerante na maquina e, até mesmo, se a Coca-
Cola estava quente ou gelada. Assim, pode-se dizer que a Internet das
Coisas teve seu inicio quando algumas pessoas, sem perceber o quanto
estavam contribuindo para o mundo tecnoldgico, criaram o
monitoramento dessa despretensiosa maquina de refrigerantes, sendo
que, com o passar dos anos, outros dispositivos inteligentes foram
desenvolvidos.

Embora muitos acreditem que a Internet das Coisas seja uma
tecnologia especifica, na verdade se trata de um conceito, cuja
terminologia foi criada por Kevin Ashton, pesquisador britanico do
Massachusetts Instituto os Technology (MIT).

Em 1999, Kevin Ashton, entdo diretor do Auto-ID Center do MIT,
estava em uma apresentac¢do para executivos da Procter & Gamble (P&G),
expondo sua ideia de etiquetar eletronicamente os produtos da empresa,
visando facilitar a logistica da cadeia de produgdo, através de
identificadores de radiofrequéncia (RFID, em inglés). Para Kevin, havia
uma defasagem na tecnologia da informacéao, tendo em vista que esta era
totalmente dependente de dados oriundos de pessoas e que eram
repassadas aos computadores, e ndo coisas. Desta forma, o objetivo de
Kevin era que os computadores fossem capazes de saber as informagoes
exatas sobre as coisas, através de dados colhidos que nédo dependeriam do
trabalho humano, sendo possivel contabilizar e rastrear qualquer

elemento, otimizando a produtividade, reduzindo desperdicios e, por
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conseguinte, diminuindo custos. Tratava-se de um assunto imensamente
inovador e o titulo conferido a aludida apresentacdo foi ‘Internet das
Coisas’.

Apo0s dito, a expressdo se espalhou rapidamente pelo mundo e, nos
dias atuais, a Internet das Coisas é o termo oficial para objetos que
comunicam entre si, utilizando a internet e gerando dados. A conceituacédo
dada pela Oracle, uma das maiores empresas multinacionais de tecnologia
e informatica dos Estados Unidos, especializada no desenvolvimento e
comercializagdo de hardware e softwares e de banco de dados, é de que “a
internet das coisas (IoT) descreve uma rede de objetos fisicos - coisas -
que tem sensores, software e outras tecnologias para o propdsito de
conectar e trocar informacao entre dispositivos e sistemas pela internet”
(ORACLE, 2019).

Assim, o termo Internet das Coisas é utilizado para se referir a
interacgdo entre maquinas, comumente designado de “machine to machine”
ou “M2M”, que coletam e trocam dados entre si através de tecnologia, e
nao pessoas, como sensores, radiofrequéncia, tags, dentre outros, no
intuito de atingir uma finalidade em comum. Na prética, seria dizer que as
maquinas trocam informagbes e comandos entre si, a partir de
determinadas tecnologias, fazendo com que certas agdes sejam
automaticamente executadas.

Portanto, é possivel assinalar trés pontos elementares para que o
conjunto de servigos e dispositivos sejam considerados parte do que se
denomina Internet das Coisas, quais sejam: a conectividade, o uso de
sensores ou atuadores e a capacidade computacional de processamento e
armazenamento de dados.

Verifica-se que, ndo obstante os objetos sejam caracterizados como
“inteligentes”, na verdade sao os sensores, atuadores e microcontroladores
acoplados a estes dispositivos que coletam, processam e tratam os dados,
transmitindo-os pela internet que conferem a referida qualidade aos

objetos.
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A disseminagdo da Internet das Coisas foi tamanha que diversos
governos optaram por estudé-la e iniciaram as politicas regulamentarias
e a implantacao de investimentos neste setor.

As autoridades competentes europeias vém estudando o assunto ha
um tempo considerdvel e, em marco de 2015, a Comissdo Europeia

anunciou o programa de Alliance for Internet of Things Innovation

(AIOTI), objetivando fortalecer o didlogo e a interacio entre os adeptos a
IoT na Europa, no intuito de contribuir para a criagdo de um ecossistema
dinamico e acelerar a adogdo da Internet das Coisas na comunidade
europeia.

Também foi adotado na Unido Europeia o plano denominado Digital

Single Market (DSM) Strategy, que tem como objetivo colocar a Europa
um passo a frente da comunidade global no desenvolvimento da tecnologia
de IoT, que visa unir mercados digitais individuais em toda a Unido
Europeia, sendo entendido mercado digital como um conceito econdmico
referente a um mercado em que a agao de compra e venda de mercadorias
é realizada por meio de ferramentas digitais, como a internet. A estratégia
praticada pela Unido Europeia abrange 16 iniciativas que foram divididas
em trés pilares abrangentes. Os ganhos potenciais de um mercado digital
totalmente unificado foram estimados em 739 bilhdes de euros pela
Comissao, o que representaria um aumento de 4% em todo o PIB da Unido
Europeia até 2020.

J& no Brasil, a Internet das Coisas em ambito governamental é
coordenada pela Camara IoT do Ministério da Ciéncia, Tecnologia,
Inovagbes e Comunicagdes (MCTIC), pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento (BNDES) e pelo Consdrcio composto pelo Centro de
Pesquisa e Desenvolvimento em Telecomunicagdes (CPgD).
Recentemente, em entrevistas, o Diretor do Ministério da Ciéncia,
Tecnologia, Inovacdes e Comunicagdes afirmou que, possivelmente, a
regulamentacdo da Internet das Coisas deve ser simplificada, visando

estimular a inovacéo.


https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/alliance-internet-things-innovation-aioti
https://ec.europa.eu/digital-single-market/en/alliance-internet-things-innovation-aioti
http://ec.europa.eu/priorities/digital-single-market/
http://ec.europa.eu/priorities/digital-single-market/
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Portanto, apesar de a Internet das Coisas nao possuir uma definicao
especifica, pode-se denotar que se trata de um conceito, tendo em vista
que a IoT se utiliza de outras tecnologias para alcancar seus fins, que diz
respeito a objetos que conectam entre si através de sensores ou atuadores
com o intento de conectar e trocar informagdo entre si e através de
sistemas pela internet. Além disto, é um conceito altamente relevante por
estar presente no cotidiano de grande parte da populagao e que, na maioria

dos paises, ainda ndo foi regulamentado, mas ja é amplamente utilizado.

2. A internet das coisas aplicada no cotidiano

Conforme exposto alhures, a Internet das Coisas est4 presente no dia
a dia da populacdo e, diferentemente do que muitos pensam, ndo pode ser
vista tdo somente como uma tecnologia complexa, acessada por uma
minoria privilegiada.

Trata-se de uma rede mundial de dispositivos interdependentes, com
capacidade de captacdo e processamento de dados do mundo fisico para
trabalhar a informagdo de forma extremamente acurada e em grandes
quantidades, bem como introduzindo ac¢des e adaptagdes que tornem as
operagdes mais eficientes, otimizando o trabalho e contribuindo com o
desempenho em diversos ramos que antigamente dependiam da acado
humana.

Néao é incomum se deparar com objetos que estdo englobados no
conceito de Internet das Coisas. Rel6gios inteligentes que se conectam aos
smartphones, estendendo a capacidade do celular, monitorando
batimentos cardiacos e atividades fisica; geladeiras inteligentes, que
possuem um sistema de compras automaticas, computando o estoque
alimentar da casa e enviando informagoes diretamente ao mercado;
controle de televisdo e iluminagao através de comando de voz; carros
“inteligentes”; sensores industriais capazes de administrar maquinas e
otimizar a produgao; cidades inteligentes, alcunhadas de smart cities, que

contam com sistema de coleta de lixo totalmente automatizado, onde as
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lixeiras estdo interligadas por uma rede subterranea; sistemas de
seguranga que se utilizam de cameras inteligentes para melhorar o tempo
de resposta a ocorréncias.

Até mesmo o setor da agricultura, tido por muitos como
ultrapassado, utiliza-se abundantemente da IoT, com o uso de drones
agricolas, transmissores, microcontroladores, controle satelitirio de
monitoramento de crescimento de plantacéo e de crescimento de pasto, o
que vem minimizando os custos operacionais e melhorando o
desempenho neste setor tdo fundamental para a economia nacional.

Com a IoT, criou-se um novo padrdo de consumo, onde se exige mais
ferramentas eficientes, acessérios interativos e inteligentes, com maior
integracao, buscando acompanhar o mercado que demanda, cada vez
mais, a otimizacao do tempo.

Como pode se perceber, as possibilidades geradas pela IoT sdo
infinitas e visam sempre maior eficiéncia e produtividade, o que faz com

que dificilmente alguém resista ao seu uso.

3. A privacidade e a internet das coisas

Constatado que a Internet das Coisas esta presente no cotidiano de
grande parte da populacdo, de modo que dificilmente sera possivel ignorar
objetos que se amoldam a este conceito, um dos pontos de enfoque é a
privacidade das pessoas que utilizam os aludidos objetos.

O direito a privacidade ¢é considerado um dos direitos de
personalidade, que sdo inerentes ao proprio homem e objetivam
resguardar a dignidade da pessoa humana. Trata-se de um direito
essencial para garantir diversos outros direitos, como a participacdo dos
cidadédos na vida politica ou a liberdade de expressdo, demonstrando-se
uma verdadeira protecdo ndo s6 para o individuo, mas para a coletividade,
de modo a resguardar o Estado Democrético de Direito. Dessa maneira, a
privacidade e a liberdade de expressao sdo direitos que estdo intimamente

conectados.
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A privacidade é resguardada pela Constituicao Federal de 1988 em
seu artigo 5°, inciso X, bem como pelo Cédigo Civil, em seus artigos 11 ao
21. Pode-se dizer que a privacidade se encontra na esfera privada, tendo
em vista que ela concerne ao aspecto da individualidade e corresponde a
aspiracdo do individuo de preservar seu isolamento moral, sua intimidade,
sem que uma intromissao alheia possa a vir lhe perturbar. E o direito do
individuo de se manter em um afastamento que lhe seja confortavel em
relacdo ao mundo exterior, preservando seu distanciamento e permite que
o titular do direito tenha controle sobre o que deve ser divulgado a
terceiros e o que nao deve ser divulgado, demonstrando neste ponto um
liame com a liberdade de expressao.

O direito a privacidade também é conhecido como sendo o “direito
de ser deixado s6” ou “the right to be let alone”, que visa resguardar a ndo
interferéncia do Estado na vida do cidadéo e a possibilidade de o individuo
reivindicar ao Estado a tutela da privacidade, protegendo o direito da
pessoa face a terceiros.

Nesse contexto, certo é que as facilidades introduzidas pelas
inovagoes tecnoldgicas que trouxeram dispositivos conectados para o
cotidiano das pessoas, também fornecem desafios que ja sdo objeto de
longas discussoes em diversos ramos da sociedade. Conforme exposto
anteriormente no presente artigo, a vida moderna ocasionou no
desenvolvimento de uma infinidade de objetos, denominados inteligentes,
que passaram a fazer parte da rotina de grande parte da populagéo e que,
muitas vezes, estdo presentes na vida da pessoa sem seu conhecimento ou
consentimento.

Assim, os riscos e impactos a privacidade gerados por estas
tecnologias é uma realidade da qual ndo é possivel se furtar. O tema é de
tamanha importancia que o consultor do governo britanico sobre a IoT no
campo da privacidade, Dr. Gilad Rosner, fundou o IoT Privacy Forum, um
grupo internacional de organizacdes sem fins lucrativos que produz
orientagdo, analise, pesquisa e praticas recomendadas para industria e

governo para reduzir o risco de privacidade inovando de maneira
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responsavel no dominio de dispositivos conectados. Para tanto, é realizada
a discussédo dos desafios de privacidade da IoT de forma multidisciplinar,
sendo que o referido férum conta com a participacido de engenheiros,
legisladores, especialistas em ciéncias sociais, reguladores, especialistas
em seguranga e usabilidade.

Em seu livro Privacy and the Internet of Things (“Privacidade e a
Internet das Coisas”), Dr. Gilad lista, de forma resumida e detalhada, seis
riscos a privacidade trazidos pela utilizacdo massiva de dispositivos IoT.

O primeiro risco exposto pelo Dr. Gilad é o monitoramento
intensificado, tendo em vista que, atualmente, existem diversos
dispositivos capazes de coletar e processar dados, monitorando as
atividades e o cotidiano das pessoas, seja através de audio, video ou
localizagao. Deste monitoramento, resultam variadas possibilidades de
provimento de novos servicos, que aprimoram a experiéncia do usudrio e
conseguem fornecer produtos especificos para cada tipo de pessoa.
Embora haja diversos beneficios resultantes deste monitoramento, que
sdo relevantes para a sociedade atual, nao se pode ignorar o fato de que os
individuos estdo sendo constantemente monitorados e observados por
dispositivos e maquinas e que esta vigilancia ndo pode ser controlada por
eles. O monitoramento de atividades e pessoas ndo é algo inovador,
considerando que existem formas mais antigas de se atingir este fim, como
cameras de seguranga publicas e controle de localizagdo por GPS. No
entanto, a Internet das Coisas revoluciona na medida em que os dados
obtidos com este monitoramento sdo tratados e revertidos para outros
fins. Nao é necessario pensar que a realidade ora exposta seja hipotética
ou inimaginavel: os denominados smartwatches, vendidos em larga escala
por todo o mundo, sao capazes de monitorar batimentos cardiacos,
identificar automaticamente quando uma pessoa faz exercicios, monitorar
tempo e qualidade de sono, analisar dados de localizagio e sugerir rotas,
sem que o individuo solicite o servico ao sistema.

O segundo risco é a coleta de dados de forma nédo consentida, que é

abordada sob duas tematicas: o conhecimento do individuo sobre a coleta
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integral de seus dados pessoais e a possibilidade de se autorizar ou nao a
captura e compartilhamento destas informagdes. A grande problematica
deste aspecto sdo os contratos de adesdo ou manifestacao de acordo com
termos de uso que fazem com que o usuério seja praticamente compelido
a aceitar a politica de coleta, armazenamento e compartilhamento de seus
dados pessoais. Atualmente, diversos sites, sendo dizer todos, quando
acessados imprimem em sua pagina um questionamento se 0 USuUario
aceita a politica de cookies. Os cookies sao pequenos arquivos criados e
armazenados no computados de um usuario quando um site é visitado. A
geracgao e armazenamento destes arquivos ocorre por meio do navegador
e estes arquivos possuem informagdes que identificam o visitante, com o
fito de personalizar o site de acordo com o perfil do usuério ou facilitar o
transporte de dados entre paginas pertencentes a um mesmo Site.
Todavia, caso o usuério néo aceite a politica de cookies, em diversos casos,
ndo é possivel acessar a pagina da internet em sua integra ou algumas
funcionalidades ficam bloqueadas, o que reflete justamente o problema da
manifestacdo de acordo com termos de uso. Além disto, ndo se pode
olvidar que muitos usuéarios da internet sdo criangas e adolescentes, que
ndo possuem plena ciéncia dos riscos e consequéncias de disponibilizar
seus dados online.

O terceiro risco abordado se trata do armazenamento de informacdes
médicas, uma vez que muitos paises, dentre eles o Brasil, realiza a guarda
de informacbes médicas de diferentes fontes relacionadas a um
determinado individuo. Usualmente, as informagdes médicas possuem um
tratamento diferenciado, por envolverem questdes particulares dos
pacientes, que buscam se proteger da perda de emprego ou qualquer dano
que possa ser gerado a partir da revelacdo de uma condicdo médica
diferenciada. Entretanto, dispositivos comuns que estdo a disposicdo da
populacéo ja sdo capazes de analisar e armazenar batimentos cardiacos,
pressao sanguinea, qualidade de sono, gasto calérico, como é o caso dos ja
mencionados smartwatches. A divida que surge é qual seria a distin¢do

entre os dados obtidos por estes dispositivos e as informagdes médicas,
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resguardadas por sigilo. Diante deste limiar que se torna relevante a
discussao sobre o tratamento regulatério adequado para as informagoes
médicas. No artigo Clearly Opaque: Privacy Risks of the Internet of Things
disponivel no IoT Privacy Forum foi apresentada uma pesquisa, realizada
em 2013, sobre 23 aplicativos gratuitos e 20 pagos ligados a satude e
esportes. Detectou-se que 39% dos aplicativos gratuitos e 30% dos
aplicativos pagos compartilhavam informagdes com alguma entidade néo
discriminada no aplicativo ou na politica de privacidade. Além disto, 26%
dos aplicativos gratuitos e 40% dos aplicativos pagos sequer tinham uma
politica de privacidade (ACKERMAN, 2013). Fica claro que os individuos
se submetem a um risco do qual ndo possuem sequer conhecimento.
Ventila-se ainda que uma das grandes preocupacdes acerca das
informacdes médicas é a possibilidade de utilizacdo de forma inapropriada
por seguradoras no que tange a coleta e compartilhamento destes dados.

O quarto risco abordado é a quebra da segregacdo de contextos
informacionais. A Internet das Coisas trouxe para a realidade a mistura de
dados de diferentes fontes e aspectos da vida dos individuos, fendmeno
que é usualmente descrito pela expressdo sensor fusion. A fusdo de
sensores se refere ao fato de que a combinacdo de dois ou mais sensores
ou dispositivos pode gerar a leitura de dados de forma inesperada, sobre
diferentes aspectos, que pode ocorrer sem qualquer relacio com o
contexto ou o propésito que se imaginou originariamente para estes
sensores. Desse modo, informacdes obtidas sobre um individuo em
variadas circunstancias e ambientes sdao compartilhadas em contextos
variados, gerando novas informagoes. Contudo, cada informacido que é
obtida possui uma finalidade especifica e desvid-la do contexto poderia
trazer consequéncias negativas, violando a privacidade das pessoas. O
exemplo utilizado anteriormente, sobre a seguradora que recebe
informagdes médicas sigilosas de um dos seus clientes, se amolda
perfeitamente a esta problematica. £ necessario, portanto, que sejam

debatidas as questdes relativas a segregacdo de contextos e regulacdo no
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tratamento das informagoes na realidade de tecnologias que se utilizam do
conceito IoT.

O quinto risco explanado pelo Dr. Gilad é a diversificacdo de partes
interessadas, que se refere ao aumento de stakeholders na cadeia de coleta,
processamento e divulgacdo de dados. Os stakeholders sdo um publico
estratégico, podendo ser uma pessoa ou grupo que tem interesse em uma
empresa, negocio ou industria e pode ou ndo ter realizado um
investimento neles. A Internet das Coisas possibilitou que novos players,
que muitas vezes possuem pouca ou nenhuma experiéncia, atuem no
mercado e acesse um elevado volume de dados. Tal fato é facilmente
constatado pelo vertiginoso crescimento do ecossistema de startups,
pequenos negbcios inovadores, que usualmente tém se empenhado na
criacao de objetos que se utilizam do conceito IoT. Embora seja um cenéario
favorével a inovacao e, até mesmo, ao mercado e a economia, é imperioso
considerar que os novos players, em muitos casos, nao possuem
experiéncia, suporte ou pratica em relacdo as regras de seguranga e
privacidade das informagbes. Ademais, adequar-se as regras, em
determinadas situagoes, significa despender elevados recursos, que estes
novos players nao possuem. Nao se pode ignorar ainda que ha uma cultura
mundial o sentido de retencdo, acimulo e armazenamento de
informacdes, ainda que ndo haja uma finalidade pré-estabelecida para elas,
0 que ndo coaduna com a restricdo da coleta de informacgdes ao minimo
necessario, um dos principios basilares da privacidade. Em consequéncia
deste novo mercado, hd um aumento na cadeia de dispositivos conectados
entre si, que, por conseguinte, aumenta o niimero de participantes, sendo
necessario fazer com que estes players atuem com cautela e respeitem a
privacidade de cada individuo na coleta, uso e compartilhamento de dados
pessoais.

Por fim, o dltimo risco abordado pelo Dr. Gilad é a ampliagao da
vigilancia governamental, sendo impossivel tratar do tema sem relembrar
0 caso de Edward Snowden, ex-analista contratado da Agéncia de

Seguranca Nacional dos Estados Unidos. Snowden tornou publico diversos
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dados e informagoes secretas que expuseram ao mundo o programa de
monitoramento de cidaddos comuns realizado pelo governo norte-
americano, o que fez com que a legislagdo de diversos paises fosse alterada.
A possibilidade de vigilancia governamental pode, inclusive, desencadear
em atritos politicos e embates, fazendo-se extremamente necessaria a
regulamentagao acerca da privacidade das pessoas.

Diante deste contexto, verifica-se que a Internet das Coisas, embora
seja fundamental para a introducéo de inovagdes no cotidiano das pessoas,
otimizando tempo e resultado, possui problemas relevantes que
interferem no direito a privacidade dos individuos. Nas palavras de Carlos
Roberto Gongalves, “o direito de estar sd, de se isolar, de exercer as suas
idiossincrasias se vé hoje, muitas vezes, ameacado pelo avango tecnolégico,
pelas fotografias obtidas com teleobjetivas de longo alcance, pelas
minicameras, pelos grampeamentos telefonicos, pelos abusos cometidos
na Internet e por outros expedientes que se prestam a esse fim”
(GONCALVES, 2016).

A regulamentacio das questdes problematicas trazidas pela utilizacao
massiva de objetos que se utilizam de IoT passam por diversos debates,
tais como a constatacdo do que é considerado dado pessoal para o
ordenamento juridico brasileiro; como garantir o nivel adequado de
informacdo ao consumidor para que seu consentimento sobre a coleta,
armazenamento e divulgacdo de seus dados pessoais ndo infrinja seu
direito a privacidade; quais os padrdes de seguranca devem ser adotados
e até que ponto estas informagdes ndo poderao ser veiculadas, como em
casos em que o judiciario pleiteia a quebra de sigilo de dados para solugao
de algum litigio.

Apesar dos inimeros desafios listados, verifica-se que o Brasil tem se
empenhado em legislar o assunto, especialmente com a vigéncia da Lei n.
13.709/2018, denominada Lei Geral de Protecdo de Dados, bem como em
se manter na lista de paises que utilizam a IoT em beneficio do governo e

da economia nacional.
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4. A regulacdo da internet das coisas: o impacto da Lei Geral de

Protecio de Dados na internet das coisas

Diante dos avancos tecnologicos experimentados  pela
implementacdo da Internet das Coisas no cotidiano da populagao, foram
expostos uma série de desafios que deverdo ser abordados por politicas
publicas, regulando ou impondo limites a utilizacdo dos dispositivos
inteligentes que capturam, armazenam e tratam os dados pessoais.

Obviamente, trata-se de uma infinidade de problemas que
dificilmente serdo solucionados de forma répida e Ginica, sendo necessaria
a implementagdo das regulamentacdes e a vivéncia pratica para verificar
os impactos da regulacdo na economia e no mercado tecnolégico. Nao se
pode olvidar que a esfera juridica necessariamente tem de realizar uma
reflexdo interdisciplinar e inclusiva, de modo a entender o contexto
proposto e as consequéncias da criacdo de normas que o balizarao.

Nesse sentido, alguns paises vém se arranjando de forma normativa
e institucional, no intuito de proteger a privacidade dos individuos, mas se
resguardando para que ndo sejam criados entraves a evolugao tecnoldgica.

A titulo de exemplo, os Estados Unidos ndo possuem legislacdo
especifica sobre a protecao de dados pessoais dos individuos em ambito
federal, mas tao somente leis federais esparsas, leis estaduais, c6digos de
conduta e regulamentos formulados pelo setor privado. “As leis de &mbito
federal sdo editadas para setores especificos, como: satde e seguros
(Health Insurance Portability and Accountability Act - HIPAA), bancario
(Gramm-LeachBliley Act - GLB), telecomunicagdes (Telecommunications
Act) e questdes de consumo (Children’s Online Privacy Protection Act -
COPPA)” (COSTA, 2019). Além destas, hd uma Lei de Privacidade de
Comunicagdo Eletronica e uma Lei de Privacidade. A primeira, dentre os
diversos dispositivos, proibe a interceptacdo de mensagens telefénicas ou
eletronicas. A segunda, denominada Privacy Act, estabelece diretrizes para
coleta, armazenamento, uso e veiculacio de dados por agéncias federais

de forma mais ampla.
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Ja a Unido Europeia, considerada avancada em relacdo aos estudos e
documentos regulatérios que versam sobre tecnologia, possui diversas
organizagdes que buscam a protecao de dados pessoais, como as ja citadas
IoT Privacy Forum e a Alliance for Internet of Things Innovation. Ha ainda
a European Data Protection Supervisor, “a quem compete supervisionar o
processamento dos dados pessoais pela administracdo da Unido Europeia,
visando assegurar o cumprimento das regras de privacidade; aconselhar
as institui¢des e os 6rgdos da UE sobre todos os aspectos relacionados ao
tratamento de dados pessoais e as politicas e legislacdo associadas; lidar
com reclamacbes e conduzir investiga¢des; trabalhar com as autoridades
nacionais dos Estados-membro para assegurar a consisténcia na protecao
de dados; monitorar novas tecnologias que podem ter impacto na protecao
de dados” (COSTA, 2019).

No que diz respeito ao Brasil, tratava-se de um dos poucos paises com
uma das maiores economias do mundo que ndo possuia uma lei de
protecao de dados ou que se utilizava da IoT em beneficio do governo.
Havia diversas normas esparsas, sendo as principais o artigo 5°, inciso X,
da Constituicdo Federal; a Lei n. 9.472/1997, que versa sobre
telecomunicacdes; a Lei n. 12.527/2011, que trata sobre acesso a
informacao; e a Lei n. 12.965/2014, comumente designada Marco Civil da
Internet.

A legislagdo esparsa sobre o assunto e que se aplicavam a situagoes
especificas, traziam inseguranca juridica ao tema, o que somente se
agravava com o alastramento de objetos “inteligentes”, criacdo de novos
modelos negociais e participagdo de um novo perfil de players.

Isso inclufa o Brasil no rol dos paises “ndo seguros” em relacao a
protecao de dados pessoais, impedindo, inclusive, a manutengdo de plenas
relacdes com os integrantes da Unido Europeia, bem como outros paises
que, para determinadas atividades, exigiam igual ou maior protecido do
que a oferecida em seu ordenamento patrio (COTS; OLIVEIRA, 2018 apud
COSTA, 2019).
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Diante deste cenario, vislumbrando a impossibilidade de se manter
inerte quanto as inovagdes tecnoldgicas e o impacto delas a vida dos
cidaddos, aos 14/08/2018 foi sancionada a Lei n. 13.709/2019,
denominada Lei Geral de Protecdo de Dados ou LGPD, que passou a
vigorar em 28 de dezembro de 2018, quanto aos arts. 55-A, 55-B, 55-C, 55-
D, 55-E, 55-F, 55-G, 55-H, 55-1, 55-], 55-K, 55-L, 58-A e 58-B; e passara a
vigorar em sua integralidade em 2021 quanto aos demais artigos.

A nova legislacédo se inspirou na General Data Protection Regulation
(GDPR) da Unido Europeia, o que foi reconhecido pelo préprio Senado
Federal que dispds que o texto foi inspirado fortemente em linhas
especificas da regulacdo europeia que entrou em vigor no dia 25 de maio
de 2018, 0 Regulamento Geral de Protecao de Dados (GDPR, em sua sigla
em inglés) (AGENCIA SENADO, 2018).

A referida norma dispde sobre o tratamento de dados pessoais e
possui o objetivo de proteger os direitos fundamentais de liberdade, de
privacidade e do livre desenvolvimento da personalidade da pessoa
natural. Deste modo, qualquer dado que identifique ou é capaz de
identificar determinada pessoa, encontra amparo na norma. A legislacio,
portanto, visa criar um cenario de seguranca juridica, com a padronizacao
de normas e préticas, para que sejam protegidos, de forma igualitaria e
dentro do pais e no mundo, os dados pessoais de todo cidadao que esteja
no Brasil, abrangendo todos os setores de negdcios.

Dentre as disposi¢oes da LGPD, encontra-se a protecdo aos “dados
sensiveis”, protegidos especialmente pelo art. 38, entendidos como dados
que exigem uma maior atencdo, por se versarem sobre origem racial ou
étnica, convicgdes religiosas ou filosdficas, opinides politicas, filiacdo
sindical, informacdes genéticas, biométricas e sobre a satde ou a vida
sexual de uma pessoa. Trata-se de uma das problemaéticas abordadas pelo
Dr. Gilad, conforme exposto anteriormente.

Além disto, a nova legislagdo trouxe os principios a serem respeitados
nas atividades que utilizarao o tratamento de dados pessoais, quais sejam:

a finalidade especificada e informada explicitamente ao titular; adequagéo
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a finalidade previamente acordada e divulgada; necessidade do
tratamento, limitado ao uso de dados essenciais para alcangar a finalidade
inicial; acesso livre, facil e gratuito das pessoas a forma como seus dados
sdo tratados; qualidade dos dados, deixando-os exatos e atualizados,
segundo a real necessidade no tratamento; transparéncia, ao titular, com
informagoes claras e acessiveis sobre o tratamento e seus responsaveis;
seguranca para coibir situagdes acidentais ou ilicitas como invasao,
destruicdo, perda, difusdo; prevencio contra danos ao titular e demais
envolvidos; ndo discriminagido, em outros termos, nao permitir atos
ilicitos ou abusivos; e responsabilizacdo do agente, obrigado a demonstrar
a eficacia das medidas adotadas.

Assim, para realizar o tratamento de dados pessoais, é necessario
seguir um ou mais dos requisitos listados na LGPD, sendo imprescindivel
o consentimento explicito da pessoa para um fim definido, ou sem o
consentimento do individuo, quando os dados forem essenciais para
cumprir uma obrigacdo legal, executar politicas publicas, realizar estudos
via 6rgdo de pesquisa, executar contrato ou pré-contrato com titular dos
dados e a pedido deste, defender um direito em processo judicial,
administrativo ou arbitral, tutelar procedimentos feitos por profissionais
das areas da sadde e sanitaria, preservar a vida e a integridade fisica de
uma pessoa, atender interesses legitimos do responséavel por gerenciar os
dados, desde que este interesse nao fira direitos fundamentais do titular,
propiciar a protegdo do crédito e prevenir fraudes contra o titular.

A LGPD ainda exige duas categorias de compliance, ambas tratadas
por uma area de natureza técnica-juridica composta por duas frentes, a
Data Protection ou Protecdo de Dados e a Data Privacy ou Privacidade de
Dados.

Destaca-se, ainda, que a Lei Geral de Protecdo de Dados estabelece
regras para os Orgdos e entidades governamentais, sendo que o
tratamento de dados pelas pessoas juridicas de direito ptiblico devera ser
realizado para o atendimento de sua finalidade puablica, na persecugdo do

interesse publico, com o objetivo de executar as competéncias legais ou
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cumprir as atribuicdes legais do servico publico. Além disso, o uso
compartilhado de dados pessoais pelo Poder Publico deve atender a
finalidades especificas.

Haverd ainda a criagdo de uma Autoridade Nacional de Protegdo de
Dados (ANPD), 6rgdo da administragido publica federal, integrante da
Presidéncia da Republica, que poderd ser transformada pelo Poder
Executivo em entidade da administragdo publica federal indireta. A
referida Autoridade terd como algumas de suas atribuicdes elaborar
diretrizes para a Politica Nacional de Proteciao de Dados Pessoais e da
Privacidade, fiscalizar e aplicar sanc¢bes em caso de tratamento de dados
realizado em descumprimento a legislagdo, promover na populacao o
conhecimento das normas e das politicas publicas sobre protecdo de dados
pessoais e das medidas de seguranca, editar regulamentos e
procedimentos sobre protecdo de dados pessoais e privacidade, bem como
sobre relatérios de impacto a protecdo de dados pessoais para os casos em
que o tratamento representar alto risco a garantia dos principios gerais de
protecao de dados pessoais previstos nesta Lei.

Verifica-se, portanto, que a Lei Geral de Protecdo de Dados buscou
tratar diversas problematicas relacionadas a privacidade. Mas sua
efetividade somente poderé ser constatada na pratica, quando as empresas
se amoldarem aos ajustes trazidos pela legislacdo, tendo em vista que
podem se tratar de processos custosos, que poderao fazer com que
diversas empresas, em especial startups, sejam extintas.

Nesse tocante, importante ressaltar que em 25 de junho de 2019 foi
promulgado o Decreto n. 9.854, que instituiu o Plano Nacional de Internet
das Coisas. A finalidade do Plano é implementar e desenvolver a Internet
das Coisas no Pais, baseando-se na livre concorréncia e na livre circulagdo
de dados, observadas as diretrizes de seguranca da informacio e de
protecdo de dados pessoais.

Para tanto, serd criado um 6rgdo de assessoramento destinado a
acompanhar a implementag¢do do Plano Nacional de Internet das Coisas

denominado Camara de Gestdo e Acompanhamento do Desenvolvimento
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de Sistemas de Comunicacdo Maquina a Méaquina e Internet das Coisas -
Camara IoT.

Com a promulgacao do aludido Decreto, o Governo deixou explicito
sua intencdo de investir na tecnologia e competir com paises que ja tem se
utilizado da IoT para beneficio préprio, especialmente no setor econdémico.

Assim, ha de se ter cautela em relacdo as normas que buscam
proteger direitos individuais, como a LGPD, para que estas ndo colidam
com o intuito governamental de inovar e estar a frente da utilizacdo de
inovagOes para o bem comum, caso contrario, ha o risco de o pais se tornar
obsoleto frente a outros Estados.

Certamente a Lei Geral de Protecdo de Dados sera um marco na
protecdo de dados pessoais e do direito a privacidade, direitos estes que,
conforme visto, estdo sendo infringido diversas vezes devido aos avangos
tecnoldgicos, em especial a IoT.

Porém, a edicio da norma por si s6 ndo basta. E necessario
implementar fiscalizagdo adequada e conceder aos envolvidos os
instrumentos fundamentais a consecucdo da norma. Ademais, é
imprescindivel que se acompanhe os impactos da regulamentacdo na
economia e no desenvolvimento de inovagdes, sob pena de se impedir os
avangos tecnolégicos fundamentais ao desenvolvimento de diversos

setores nacionais.
Conclusao

O avanco tecnolégico e o progresso cientifico sdo realidades
inegaveis, que estao introduzindo diversas mudancas na vida das pessoas.
O conceito de Internet das Coisas, utilizado inicialmente por Kevin Ashton
em uma apresentacdo para executivos da Procter & Gamble (P&G) em
1999, iniciou uma nova realidade, onde se introduziu o desenvolvimento
de objetos conectados entre si através da internet.

Esta nova realidade modificou o cotidiano de muitas pessoas, que

vivem rodeadas dos chamados objetos “inteligentes”, os quais, por sua vez,
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estdo permanentemente captando, armazenando, tratando e divulgando
dados dos individuos que os utilizam. Ocorre que a utilizagdo de dados por
objetos que se valem do conceito IoT nem sempre é expressamente
autorizada pelos individuos, que sequer sdo alertados dos riscos acerca da
coleta e tratamento de seus dados pessoais.

Assim, embora a Internet das Coisas possui grande relevo para a
otimizacdo de tempo e resultados, uma vez que a coleta e transmissao de
dados passa a ser realizada por maquinas ao invés de seres humanos,
reduzindo consideravelmente a ocorréncias de equivocos e o tempo para
a captacdo e tratamento destes dados, os efeitos da IoT no direito a
privacidade dos individuos trazem efeitos que certamente ja estdo
refletindo no cenario juridico.

Certo é que apesar dos evidentes ganhos de eficiéncia e eficacia, os
novos desafios e dificuldades experimentados ensejam na necessidade de
um estudo aprofundado do tema de forma interdisciplinar com outras
areas envolvidas na IoT.

E nessa acepgio que se verifica 0 movimento de diversos governos
para formularem legislacoes que abarquem o tema, de modo a garantirem
nas relagdes virtuais a prevaléncia de direitos individuais. Deste modo,

constatou-se que o Brasil é um dos paises que se movimenta para
implementacio de um sistema regulatério com a promulgacio da Lel n.
13.709/2019, que entrara em vigor em sua integralidade

em agosto de 2020.

Todavia, paralelamente a promulgagdo da Lei Geral de Protegdo de
Dados, verificou-se um movimento do Ministério da Ciéncia, Tecnologia,
Inovagdes e Comunicacdes (MCTIC) para implementar e desenvolver a
Internet das Coisas no Brasil, através da implementagdo do Plano Nacional
de Internet das Coisas, seguindo os moldes da Unido Furopeia, que ja
possui diversos 6rgaos para desenvolver a [oT de forma favoravel ao seu
mercado interno.

Assim, ndo obstante se reconheca o esforgo do sistema legislativo em

resguardar direitos individuais dos cidaddos frente aos objetos
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“inteligentes”, nao se pode olvidar que hé diversos beneficios decorrentes
da revolugao tecnolégica, a qual nao pode ser represada pelo excesso e
rigorosidade das normas, sendo necessario o desenvolvimento de um

sistema regulatério dindmico, articulado e moderno.
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Desafios e possibilidades para o ensino do direito

empresarial em um contexto de avangos tecnoldgicos

Pedro Henrique Borges Viana

Introducao

O presente artigo é fruto da disciplina Empresa e Tecnologia: Novos
Modelos Negociais, concretizada no ambito do Programa de Pos-
Graduacdo em Direito da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG).
Na oportunidade, temas atuais do Direito Empresarial puderam ser
debatidos e investigados, como os impactos na atividade empresaria a
partir do fomento de tecnologias de mineracdo de dados, blockchain e
inteligéncia artificial. Ao fim do semestre, uma tltima pergunta revelou-
se ainda a ser respondida: em que medida o processo latente de
complexificacdo tecnolégica dos arranjos empresariais e contratuais
impactam o Ensino do Direito Empresarial? Em outras palavras, o que
resta para ser ensinado em sala quando os estudantes serdo desafiados em
um contexto empresarial marcado por incertezas e rupturas que, a
principio, parecem distanciar a teoria da pratica juridica? Por fim, qual
deve ser a postura dos professores diante desse cenario?

Mostra-se praticamente impraticavel delimitar com exatiddao os
elementos que caracterizam o cendrio das relacbes comerciais
contemporéneas. Justamente por essa abertura a mudangas e a adaptagdo,
os profissionais do Direito Empresarial se inserem em um ambiente de

incertezas que reverbera em questionamentos sobre a qualidade do ensino
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que os (des-)preparou para atuacio no mercado. As escolas e os
professores progressivamente se percebem na iminéncia de formar
estudantes para um mundo cujo futuro imediato é basicamente
desconhecido, para empregos e oportunidades que sequer existem ainda
(MOTA,; SCOTT, 2014, p. 49). Marina Feferbaum e Alexandre Pacheco da
Silva (2018, p. 889) argumentam que, no cenario de automacido de
processos e da introducio de inteligéncia artificial para atuacio juridica, o
perfil e os skillsets esperados de profissionais sdo sensivelmente diferentes

daqueles tradicionalmente construidos em cursos de Direito.

A disseminacéo de ferramentas tecnolégicas e a expanséo das possibilidades
de comunicagdo online impactaram as nogbes de transparéncia e a
accountability que essas esferas [profissdo e ensino juridico] possuiam. Em
espacial, quando se fala do trabalho do advogado, o senso comum aponta para
uma atividade altamente personalizada e artesanal, com um vocabulério
proéprio hermético e tecnicalidades estranhas ao cidaddao comum. Essa imagem
se altera, no entanto, se considerarmos as redundancias da cadeia produtiva
do direito trazidas pela tecnologia e o ganho de autonomia que os litigantes
civis podem ter (FEFERBAUM; SILVA, 2018, p. 895).

A titulo exemplificativo, o Brasil vem vivenciando um crescimento
signitificativo no setor de startups voltadas para atuacao juridica. A
recente AB2L (Associacdo Brasileira de Lawtechs e Legaltechs) ao divulgar,
no ano de sua abertura, em 2017, a lista de empresas associadas, também
publicou o que se tornou o0 mapeamento oficial do setor. Em outubro de
2017, associaram-se 51 empresas, divididas em oito grandes campos de
autagdo: a) consultoria de contetdo juridico; b) automacao de gestdo de
documentos; ¢) faca vocé mesmo (do it yourself); d) monitoramento e
extracdo (mineracdo) de dados publicos; e) redes de profissionais; f)
gestao de escritérios e departamentos juridicos; g) analytics e jurimetria;
h) resolucdo de conflitos online. Em pesquisa realizada no site da AB2L em
novembro de 2019, durante a producao deste artigo, o radar apontava
mais de 100 empresas associadas, além de novos campos de atuacdo: i)

compliance; j) solugdes de inteligéncia artificial para o setor publico; k) reg
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tech (solucdes tecnolédgicas para resolver problemas gerados pelas
exigéncias de regulamentacdo); 1) tax tech (solugdes tecnoldgicas para
tributacao); m) civic tech (solugdes tecnoldgicas para melhorar gestdo de
relacionamento entre pessoas e instituicoes, além de gestdo de prestacao
de servicos); n) real estate tech (solugbes tecnoldgicas voltadas para o
mercado imobilidrio e cartorario)'.

Néo é somente em quantidade de empresas envolvidas ou produtos
oferecidos que o mercado de lawtechs e legaltechs demonstra crescimento.
E, sobretudo, na qualificacio dos profissionais inseridos nesse mercado,
no conjunto de habilidades ou competéncias exigidas e desenvolvidas para
atuacdo juridica. Como uma consequéncia dessa demanda, a Educacéo
Juridica é questionada em todo mundo, “no sentido de reforma-la, de
modo a produzir advogados mais preparados para operar nesses
crescentes e emergentes cendrios praticos” (GARTH, 2014, p. 19).

A disciplina que originou os questionamentos do presente artigo,
decorrente do Programa de P6s-Graduagdo em Direito da Universidade
Federal de Minas Gerais (UFMG), possuia como objetivo analisar os novos
modelos negociais empregados no exercicio da empresa, bem como no seu
fomento, em decorréncia dos avangos tecnoldgicos. Sua proposta
empreeendia uma exploracdo qualificada sobre as novas fronteiras do
Direito Empresarial contemporéaneo, delimitando fundamentos, desafios e
consequéncias da aplicagdo de smart contracts e blockchain, inteligéncia
artificial e personalidade juridica, tecnologia financeira e criptomoedas,
além da utilizagdo de novos modelos de financiamento da atividade
empresaria, como startatups, fintechs, investimento anjo e crowdfunding.
Sem pretender exaurir cada um desses temas, o presente artigo oferece
um contributo mais amplo, investigando como compatibilizar o ensino do
Direito Empresarial com esses desafios cada vez mais complexos da

dinamica empresarial na sociedade contemporanea.

' Todas essas informagdes podem ser acessadas em: https://www.abzl.org.br/radar-lawtechs/. Acesso em: 20 de
novembro de 2018.
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Trata-se de pesquisa de natureza interdisciplinar, marcada pela
coordenagao entre os campos do Direito Empresarial e da Educacio a
partir de andlise de dados primérios e secundéarios. Compreende-se a
mesma na vertente juridico-sociolgica, a partir do qual o fenémeno
juridico deve ser lido como um fator social que ocorre, também, em sala
de aula, revelando-se por meio da efetividade das concepcdes de Educacao
no Direito e os reflexos das concepg¢oes do Direito na Educa¢do. Como
hipdtese, o artigo pretende demonstrar, com fundamento na Resolugéo
CNE/CES n° 5/2018, que modifica as Diretrizes Curriculares Nacionais do
curso de graduagdo em Direito, que a reformulagdo de ementas de Direito
Empresarial ndo é suficiente para se adequar as exigéncias dos avangos
tecnoldgicos de impacto significativo no mercado, mas também exige uma

urgente modificagdo de postura pedagégica dos educadores dessa érea.

1. A crise do ensino juridico e o direito empresarial

Propor como ponto de partida o fato do Ensino Juridico estar em
crise, argumentar que seus métodos ndo sao mais adequados ou efetivos e
clamar por reformas nao é algo novo, tampouco insignificante no debate
das institui¢des de Ensino Superior brasileiras. Em 1955, na aula inaugural
da Faculdade Nacional de Direito, na Universidade Federal do Rio de
Janeiro, Francisco Clementino de San Tiago Dantas propunha tratar o
ensino de forma analitica, examinando o papel do Direito e da educagao
juridica na cultura de uma comunidade e, além, propondo solu¢des que
aproximassem o ensino da natureza e da fungao do préprio Direito.

No ensaio que escreveu decorrente de sua exposicdo, A Educagido
Juridica e a Crise Brasileira, reeditado e republicado no terceiro volume
dos Cadernos FGV Direito Rio sobre Ensino, San Tiago Dantas oferece a
proposi¢ao de um ensino casuistico que estimule a participacdo do aluno
em uma aula dialogada. Para ele, o objetivo desta nova didatica “néo
[seria] o estudo expositivo das instituicdes, mas a formacao do raciocinio
juridico, adestrado na solugao de controvérsias” (DANTAS, 2010, p. 27). O
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autor parte da premissa que um modelo ideal de ensino necessita da
participagdo do aluno no processo didatico. Para ele, o aluno “é
participante ativo que tem a palavra desde o primeiro dia, que discute,
colabora, investiga as fontes e apresenta seus estudos, dando do seu
aproveitamento varios testemunhos” (DANTAS, 2010, p. 27). San Tiago
Dantas defende que tais mudancas ndo partem de uma necessidade
abstrata de reformulacdo do método de ensino. Pelo contrario: na medida
em que a educacdo juridica é um aspecto ou proje¢do da cultura juridica,
a reformulacio da educacio juridica pode contribuir para a restauragdo de
uma cultura juridica em crise (DANTAS, 2010, p. 16). Assim, a Educacao
Juridica é, ela mesma, responsavel pelo descolamento do Direito da
realidade e, simultdnea e dialeticamente, um espagco de potencial
transformacao social por meio da formacido qualificada de juristas. As
palavras de San Tiago Dantas em 1955 se mostram mais do que atuais em

2019.

A verdadeira educagdo juridica, aquela que formara juristas para as tarefas da
vida social, deve [...] colocar o estudante ndo em face de um corpo de normas,
de que se levanta a uma classificagdo sistematica, como outra histéria natural,
mas em face de controvérsias, de conflitos de interesses em busca de solucao
(DANTAS, 2010, p. 17).

Vinte e dois anos depois da aula de San Tiago Dantas, Joaquim Falcdo
se propds a revisitar suas ideias e verificar a adesao (ou ndo) da nova
didatica proposta no seio da Faculdade Nacional de Direito. Seu texto,
Classe Dirigente e Ensino Juridico: Uma Releitura de San Tiago Dantas, foi
publicado originalmente pela Revista da Ordem dos Advogados do Brasil,
em 1977, e republicado pelo volume 3 dos Cadernos FGV Direito Rio sobre
Ensino, em 2010.

Seu diagnostico foi negativo, na medida em que “as palavras de San
Tiago ndo encontraram de inicio repercussdo suficiente para se
transformarem em projetos especificos de acdo” (FALCAO, 2010, p. 40) e,
mesmo que adeptos a nova didética tenham surgido ao longo do tempo e

realizado experimentos setoriais, “as iniciativas tomadas, ndo conseguindo
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reverter a situagdo, insistem por certo tempo, e depois desaparecem, como
que exangues diante da imensidao da tarefa” (FALCAO, 2010, p. 40). A
releitura de Joaquim Falcdo prossegue revendo alguns pressupostos
utilizados por San Tiago Dantas, ressoando uma conclusio sobre a
necessidade de uma reformulagio do ensino e do uso de um método
casuistico em detrimento de um método expositivo, em que “a
participacdo do aluno e do professor sera estimulada, e o resultado do
processo didatico mais produtivo, se o caso escolhido estiver ligado ao
universo de experiéncias econdmicas e culturais dos participantes da aula”
(FALCAO, 2010, p. 78).

A questao que se revela desafiadora a partir da analise destes classicos
é que, apesar de coerentes e ainda atuais, com conclusdes similares que
emergem na maioria dos debates contemporaneos sobre educacdo
juridica, as propostas, em 1955 e em 1977, se destinavam a um ambito de
aplicagao muito mais restrito do que o atual, circunscrito a algumas poucas
escolas de Direito. A expansao do ensino superior no Brasil, a partir da
década de 1990, mudou radicalmente o contexto de qualquer reforma do
ensino juridico, muito embora as ideias de San Tiago Dantas e Joaquim
Falcdo ainda se mantenham vivas e necesséarias para a aproximacio e
adesao ao debate.

Em pesquisa realizada em agosto de 2018, no Cadastro de Institui¢des
e Cursos de Educacdo Superior do Ministério da Educacdo (Portal e-MEC),
disponivel online para consulta, o Brasil possui 1.407 cursos de graduagao
em Direito ativos. De acordo com o Censo da Educacdo Superior de 2016
(altimo ano disponivel para consulta), realizado e publicado pelo
Ministério da Educacdo, o Brasil tem 862.324 alunos matriculados no
curso de Direito, o equivalente a 10,7% do total de alunos matriculados no
ensino superior (INEP/MEC, 2016). No mesmo censo, foi verificado que,
se, em 2009, ingressavam 188.586 estudantes no curso de Direito por ano,
em 2016 o nimero subiu para 255.128 de estudantes, o que demonstra o

crescimento de aproximadamente 35% de ingressos anuais no intervalo
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de sete anos (INEP/MEC, 2016). Sdao numeros intimidadores que
demostram a relevancia e o impacto do Ensino Juridico no Brasil.
E qual o posicionamento do Direito Empresarial diante desse

cenério? Segundo Bryant Garth,

[...] o foco no direito corporativo, na economia global, e as varias novas
regulacdes sobre o estado e o comportamento econdmico colocaram uma
crescente pressao nas longas aulas expositivas, no formalismo do ensino e da
disciplina, e na falta de instrugdo pratica das faculdades de direito pelo mundo
(GARTH, 2014, p. 31).

O mercado empresarial, cada vez mais globalizado e tecnoldgico,
demanda o que alguns autores nomeiam por global lawyers (GHIRARDI,
2014, p. 71), isto é, profissionais capazes de desenhar e implementar
solugdes juridicas eficientes para empreendimentos de alcance global.
Clama-se por profissionais com habilidades e competéncias de
conhecimento de informdtica, marketing digital, planejamento
estratégico, dominio de outros idiomas, empreendedorismo, atuagio
digital, visdo local e global de mercado, gestdo de risco contratual,
consultivo para prevengao de conflitos e, em caso de conflitos, atuacdo de
mediacdo, conciliacdo e arbitragem, entre tantos outros. O mercado
brasileiro ainda carece desse perfil profissional (GHIRARDI, 2014, p. 72),
fato que pode ser creditado ao contexto de formacao insipiente da maioria
dos cursos de graduacdo no Brasil, além do baixo incentivo a inovagao
(MOTA; SCOTT, 2014, p. 32).

Professores e alunos circulam entre paises e escolas, [explorando] uma
crescente parte dos curriculos das escolas de direito cobrem questdes
internacionais, como, por exemplo, direito comercial, justica criminal
internacional, propriedade intelectual, direitos humanos, arbitragem
comercial internacional e governanca corporativa. O movimento contrario aos
cursos formais, além disso, ajuda esses alunos a aprenderem a pensar mais
criticamente e resolverem problemas, mais do que simplesmente aplicarem a
lei. HA também um enorme crescimento na producao do conhecimento

juridico - incluindo importantes conhecimentos interdisciplinares -que é
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direcionado a um publico global e luta por solugdbes para problemas

transnacionais (GARTH, 2014, p. 21).

No contexto contemporaneo, novas habilidades e capacidades sao
exigidas do advogado atuante no campo de Direito Empresarial. O
profissional deve mostrar-se apto a “fazer uso dos avancos tecnoldgicos de
forma a navegar em meio ao mar de informacdes disponiveis e identificar
aquelas de relevancia e qualidade, estabelecendo-se com destaque para
além de fronteiras geograficas” (COSTA, 2014, p. 168). A crise do Ensino
Juridico, aplicada ao Direito Empresarial, é uma incompatibilidade entre
as competéncias ensinadas na graduacdo e as necessarias a atua¢do no
cenério empresarial que se revela com o desenvolvimento tecnologico.

Trata-se, portanto, de uma modificacdo no perfil exigido pelo
mercado que, por via de consequéncia, reverbera no perfil construido ao
longo do curso de graduacédo. Essa constatagdo ndo pode ser confundida
com certo oportunismo mercadoldgico para coibir a fungao do ensino no
processo formativo da cidadania. Nao se defende que a educagdo deve ser
condicionada exclusivamente pelos ditames do mercado. Pelo contrario,
defende-se que, em razdo das exigéncias cada vez mais complexas desse
mesmo mercado, o Ensino Superior possui uma funcdo primordial de
capacitar os estudantes de graduagdo para o mundo, sob pena de perdé-
los para uma formacio incidental, procedural e carente de principios
fundamentais - essa sim, determinada por interesses de mercado.

A incongruéncia do Ensino Juridico demonstrada em 1955 e em 1977
no Brasil é um tema atual que se revela latente no ensino do Direito
Empresarial. Enquanto o aluno de graduagéo é instado a decorar quéruns
em assembleias de sociedades anOnimas e regras para execugao de titulos
de crédito que estdo, na maioria das vezes, ultrapassados, o profissional
atuante da area é demandado para apresentar solugdes envolvendo
problemas de smart contracts, blockchain, aplicacbes de inteligéncia
artificial, visual law, criptomoedas, startatups, fintechs, investimento anjo

e crowdfunding.
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A proliferacio de inovagoes tecnoldgicas, especialmente a emergéncia
das tecnologias digitais com aplicacbes diretas no Direito e o
desenvolvimento de formas multimodais de contratacio estdo
influenciando e determinando a construgio de novos ambientes
educacionais (MOTA; SCOTT, 2014, p. 6). Partindo da verificacao dessa
realidade, a pergunta fundamental que deve ser feita por cada professor é:
qual concepg¢do de educacdo compatibiliza o ensino do Direito Empresarial
com os desafios do cenario atual? A resposta, por certo, incomoda a
maioria dos que se pretenderem respondé-la, pois significaria o énus da
modificacdo de comportamentos que se consolidaram na reproducao pela
via da tradigao. Por outro lado, a opc¢ao por ndo respondé-la, ao evitar
qualquer espago para a reflexao, também carrega consigo o 6nus da
conivéncia.

Antes de prosseguir, cabe ressaltar que o presente artigo nao busca
impor um novo modelo estruturado de concepcao de educagdo. Sua
resposta para a pergunta acima nao sera um caminho claro e delimitado.
Partird, contudo, de uma premissa: a de que, para compatibilizar o ensino
do Direito Empresarial com os desafios cada vez mais complexos e
dinamicos do cenario atual, o ensino devera ser, ele préprio, imbuido de
complexidade e dinamicidade, orientado para fomentar as habilidades

exigidas pelos profissionais do campo.

[...] torna-se cogente o investimento em formaco interdisciplinar. Areas e
conhecimentos anteriormente categorizados como extrinsecos ao Direito
passam a exigir cada vez maior dominio. Administracao, Comunicacdo Social,
Artes, Telecomunicacdes, Informatica e Matematica sdo meros exemplos.
Igualmente, mineracdo, estruturagdo e categorizacao de dados, conversao de
dados em informacdes e sua posterior interpretagdo se fazem essenciais a
advocacia contemporanea em inovagéo e tecnologia. Compreender codigos e
sistemas deixa aos poucos de ser algo acessorio e ocupa espago cada vez de
maior importancia no perfil do advogado. Instituicbes juridicas com
mentalidade de vanguarda ja passam a incluir disciplinas voltadas para tal
aperfeicoamento em seus cursos de graduagdo em direito. Enfim, a
identificacdo de padroes e tendéncias e a possibilidade de prever eventos e

resultados reduzem riscos e posicionam o advogado em nivel superior de
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relevancia no mercado. Esse é o novo perfil esperado do advogado

contemporaneo (COSTA, 2014, p. 177).

Desse modo, para se adequar ao mundo contemporaneo, o
profissional juridico que opera o Direito Empresarial deve estar integrado
a sociedade e a cultura, acompanhar o desenvolvimento tecnol6gico e as
distintas ferramentas e inovagoes utilizadas para a atividade empresaria.
A dedicacdo apenas ao conteido do Direito Empresarial em si ndo é mais
suficiente. Para fundamentar essa afirmagéo, o tépico proposto a seguir
busca comprovar essa mesma exigéncia na regulacdo atual dos cursos de
Direito no Brasil. Espera-se demonstrar que as afirmacoes ora levantadas
nao sao opinides, mas fazem parte de uma concep¢io moderna e
contextualizada de ensino, inclusive respaldada pelo sistema brasileiro de

regulacdo da educacao.

2. Os desafios do ensino juridico ap6s a resolucao CNE/CES n° 5/2018

De acordo com a Lei n® 9394/1996, denominada Lei de Diretrizes e
Bases da Educacio, cada estado da federagdo do Brasil tem o préprio
sistema de conjunto de autoridades. Além disso, cada municipio pode ou
nao integrar o sistema educacional do respectivo estado. Cada membro da
federacdo estd habilitado para todos os niveis educacionais, devendo o
governo federal priorizar a educagdo superior e educagao tecnolégica, os
estados priorizar as escolas secundéarias e os municipios a educagdo
primaria. A Lei também institui o Conselho Nacional de Educagao (CNE),
responsavel por estabelecer o conjunto de diretrizes para curriculo
minimo comum de educacdo priméria, secundaria e superior, reservando
resolucdes especificas para atendar as necessidades de cada curso.

Em dezembro de 2018, a Camara de Educagido Superior (CSE) do
CNE publicou a Resolucdo CNE/CES n° 5/2018, com a nova redagdo das
Diretrizes Curriculares Nacionais do curso de graduacdo em Direito
(substituindo, assim, a Resolu¢do CNE/CES n° 9/2004). Comparando com

a resolugdo anterior, CNE/CES n°® 9/2004, é notado um maior rigor
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quanto a necessidade de preparo interdisciplinar e maior adesao a novas
tecnologias. Além disso, destaca-se a revisdo do art. 4°, que estabelece as
habilidades e competéncias exigidas na formagao profissional. Na sua atual
redacdo, o texto revela que:

Art. 4° O curso de graduacdo em Direito deverad possibilitar a formagédo
profissional que revele, pelo menos, as competéncias cognitivas, instrumentais
e interpessoais, que capacitem o graduando a:

I - interpretar e aplicar as normas (principios e regras) do sistema juridico
nacional, observando a experiéncia estrangeira e comparada, quando couber,
articulando o conhecimento tedrico com a resolucao de problemas;

II - demonstrar competéncia na leitura, compreensao e elaboracao de textos,
atos e documentos juridicos, de carater negocial, processual ou normativo,
bem como a devida utilizacdo das normas técnico-juridicas;

III - demonstrar capacidade para comunicar-se com precisao;

IV - dominar instrumentos da metodologia juridica, sendo capaz de
compreender e aplicar conceitos, estruturas e racionalidades fundamentais ao
exercicio do Direito;

V - adquirir capacidade para desenvolver técnicas de raciocinio e de
argumentagdo juridicos com objetivo de propor solu¢des e decidir questoes no
ambito do Direito;

VI - desenvolver a cultura do didlogo e o uso de meios consensuais de solugdo
de conflitos;

VII - compreender a hermenéutica e os métodos interpretativos, com a
necessaria capacidade de pesquisa e de utilizagdio da legislacdo, da
jurisprudéncia, da doutrina e de outras fontes do Direito;

VIII - atuar em diferentes instincias extrajudiciais, administrativas ou
judiciais, com a devida utilizagdo de processos, atos e procedimentos;

IX - utilizar corretamente a terminologia e as categorias juridicas;

X - aceitar a diversidade e o pluralismo cultural;

XI - compreender o impacto das novas tecnologias na area juridica;

XII - possuir o dominio de tecnologias e métodos para permanente
compreensao e aplicacio do Direito;

XII - desenvolver a capacidade de trabalhar em grupos formados por
profissionais do Direito ou de caréter interdisciplinar; e

XIV - apreender conceitos deontoldgico-profissionais e desenvolver
perspectivas transversais sobre direitos humanos.
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Em primeiro lugar, observa-se a preocupagdo do Ministério da
Educacdo em estabelecer como parametro minimo competéncias e
habilidades de aprendizagem de uma postura ativa. O aluno do curso de
Direito nido se apresenta apenas como um recipiente para reter e
reproduzir informacdes, mas € referenciado como um agente autdnomo
que deve “interpretar”, “aplicar”, “comunicar”, “atuar”, “propor”,

“decidir”, “trabalhar em grupos”, etc. Mais uma vez, a preocupagao da

7

formagdo do profissional é orientada para o desenvolvimento de
habilidades e competéncias, ndo apenas para realizacdo de uma matriz de
contetidos. Na propria Resolucdo, a delegacio do contetido como parte do
curriculo minimo nos Projetos Pedagégicos dos Cursos de Direito é

subsidiaria, como se percebe pela leitura do art. 5°:

Art. 5° O curso de graduagdo em Direito, priorizando a interdisciplinaridade e
a articulacao de saberes, devera incluir no Projeto Pedagégico do Curso (PPC),
contetidos e atividades que atendam as seguintes perspectivas formativas:

I - Formagéo geral, que tem por objetivo oferecer ao graduando os elementos
fundamentais do Direito, em didlogo com as demais expressoes do
conhecimento filoséfico e humanistico, das ciéncias sociais e das novas
tecnologias da informacdo, abrangendo estudos que, em atencao ao PPC,
envolvam saberes de outras dreas formativas, tais como: Antropologia, Ciéncia
Politica, Economia, Etica, Filosofia, Historia, Psicologia e Sociologia;

II - Formacdo técnico-juridica, que abrange, além do enfoque dogmatico, o
conhecimento e a aplicagdo, observadas as peculiaridades dos diversos ramos
do Direito, de qualquer natureza, estudados sistematicamente e
contextualizados segundo a sua evolugdo e aplicagdo as mudangas sociais,
econdmicas, politicas e culturais do Brasil e suas relacdes internacionais,
incluindo-se, necessariamente, dentre outros condizentes com o PPC,
contetdos essenciais referentes as areas de Teoria do Direito, Direito
Constitucional, Direito Administrativo, Direito Tributério, Direito Penal,
Direito Civil, Direito Empresarial, Direito do Trabalho, Direito Internacional,
Direito Processual; Direito Previdenciario, Formas Consensuais de Solucao de
Conflitos; e

II - Formagao prético-profissional, que objetiva a integragdo entre a pratica e
os contetdos tedricos desenvolvidos nas demais perspectivas formativas,

especialmente nas atividades relacionadas com a pratica juridica e o TC.
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Uma formacdo técnico-juridica qualificada nao é adquirida,
exclusivamente, a partir do conhecimento técnico do Direito Empresarial,
mas da sua aplicacio e da sua contextualizacdo do seu exercicio as
mudangas sociais, econdmicas, politicas e culturais do Brasil. E isso leva
ao tépico anterior, em que se demonstrou o contexto dindmico e complexo
da insercéo do préprio Direito Empresarial no mercado atual. O raciocinio
estruturante dessa pesquisa ndo busca orientar aos professores a mera
modificagdo e ampliacgio de ementas das suas disciplinas, mas a
construgdo e aplicacao de objetivos de aprendizagem adequados para a
formacao de seus estudantes no contexto contemporaneo de mercado.

Em segundo lugar, sublinha-se a clara preocupacdo da Resolugdo
CNE/CSE n° 5/2018 de compatibilizar as matrizes curriculares dos cursos
de Direito com os avancos tecnoldgicos. No art. 4°, de afirmacao das
habilidades imprescindiveis para a formagdo profissional, o documento
estabelece a necessidade de se “compreender o impacto das novas
tecnologias na area juridica” (inciso XI) e “possuir o dominio de
tecnologias e métodos para permanente compreensdo e aplicacdo do
Direito” (inciso XII). Nas matrizes curriculares (art. 5°), a formagao geral
do aluno de Direito (inciso I) deve ocorrer em “didlogo com as demais
expressdes do conhecimento filoséfico e humanistico, das ciéncias sociais
e das novas tecnologias da informagao”.

Tendo em vista a insercdo e aplicacio do conhecimento tedrico-
juridico no seu contexto de mercado, o Direito, especialmente o Direito
Empresarial, ndo pode ser concebido como um campo hermético e isolado,
mas deve incorporar outros conhecimentos para sua aplicagao dialogada
com o mundo. Nao somente Ciéncia Politica, Economia, Psicologia e
Sociologia se revelam fundamentais nesse cenario; mas também aqueles
referentes aos adventos tecnoldgicos e demais desafios do mercado, como
Administragdo, Comunicacdo Social, Telecomunicagdes, Informatica e
Programacao, Design e Matematica Financeira.

De maneira geral, a nova matriz curricular dos cursos de Direito, ao

abrir-se para os avangos tecnologicos, ndo busca redimensionar a
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formagao profissional dos estudantes para um novo tipo de contetido -
mesmo porque estipular, em texto normativo, quais sio esses avangos e
como eles irao impactar a vida do advogado contemporaneo é uma tarefa
in6cua. Caminhando em sentido diferente, a Resolugdo busca estabelecer
como um desafio prioritario a prépria abertura da Ciéncia Juridica para
esses avangos, formando profissionais capazes de compreendé-los,
incorpora-los e utiliza-los, independentemente de quando e como
chegarem. Coadunando com essa posicdo, Ronaldo Mota e David Scott

(2014, p. 44) afirmam que:

Neste cendrio, as institui¢des educacionais tém papel central e crescente no
desenvolvimento econémico baseado em ciéncia, tecnologia e inovagdo. As
missoes de universidades e centros de pesquisas tém se alterado ao se ampliar,
indo além de suas fungdes tipicas educacionais e de conduzir a pesquisa
tradicional para servir também como um dos centros coordenadores de
promocao de inovagdo baseada no conhecimento. A universidade tradicional,
em geral, baseada em sua propria tradicdo, entende a si mesma como um
depdsito do conhecimento produzido ao longo do tempo. Por outro lado, a
universidade contemporanea se vé, prioritariamente, como um centro gerador

de inovagao tecnolégica e fonte do desenvolvimento econdmico de sua regido.

Por fim, em terceiro lugar, a Resolucdo estabelece uma “postura
reflexiva e de visao critica que fomente a capacidade e a aptiddo para a
aprendizagem autdnoma e dinamica, indispensavel ao exercicio da Ciéncia
do Direito” (art. 3°). Novamente, o aluno é apresentado como um agente
ativo da aprendizagem: por consequéncia, sua formagdo deve se voltar
para o agir e nao somente ao saber. Assim, os professores de Direito ndo
podem hesitar em estimular habilidades de processos cognitivos
complexos e criar espacos de aprendizagem que transcendam a dimensao
do conhecimento pura e simplesmente. E por essa mesma razio que, na
terceira parte do artigo, a proposta de intervencao sobre o problema que
foi apresentado se dard pela defesa de uma educagdo de Direito

Empresarial orientada para o desenvolvimento de competéncias.
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3. Novos rumos para o ensino do direito empresarial: a educacdo para

competéncias

Foi demonstrado que, na atual conjectura do mercado, os
profissionais do Direito, especialmente do Direito Empresarial, se
deparardo com diversas situacdes que nao dizem respeito exatamente ao
seu conhecimento de leis e entendimentos jurisprudenciais sobre
determinados assuntos. Dessa maneira, nao é dificil concluir que o sucesso
profissional dependera do desenvolvimento, no dmbito da graduacio, de

competéncias ativas, criativas e gerenciais.

Estudantes estardo em condigoes de enfrentar seus desafios do futuro a
medida que seus processos formativos escolares e demais atividades informais
de aprendizagem forem adequados para atingir seus potenciais plenos como
profissionais. Assim, os curriculos devem ter compatibilidade com a missao de
desenvolver uma gama de competéncias e habilidades que facilitem o dominio
e aaplicagdo de temas tradicionais como escrita, leitura, matematica e ciéncias,
mas também incluir novas demandas associadas a habilidades tais como
capacidade de resolver problemas, pensamento critico, comunicagdo
interpessoal, colaboragio e outras competéncias contemporaneas (MOTA;
SCOTT, 2014, p. 56).

No livro “Habilidades: Ensino Juridico e Contemporaneidade”,
publicado em 2004, Roberto Armando Ramos de Aguiar busca tratar dessa
tematica, tdo pouco explorada por educadores do Direito. O autor,
professor de Filosofia do Direito e advogado, foi um dos propulsores da
Comissao de Ensino Juridico do Conselho Federal da Ordem dos
Advogados do Brasil (OAB), inaugurada em 1991. Para os fins desse artigo,
a utilizagdo da palavra “competéncias”, como usada por Ronaldo Mota e
David Scott, sera tratada como traducdo de “skillsets”, termo adotado por
Marina Feferbaum e Alexandre da Silva, e sindnimo de “habilidades”,

palavra utilizada por Roberto Aguiar, como assim a define:

Sob a denominacdo de “habilidades” estdo reunidas varias acepgdes e

entendimentos, que tangenciam as significagoes de aptidao, destreza e talento.
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A “habilidade” é a aptidao que tem o ser humano de lidar, operar, entender,
interferir e dialogar destramente com o outro, a natureza, os artefatos criados
e a se criar, a sociedade e consigo mesmo. A habilidade é uma camada
consciente do ser humano, é relacional, comportamental, de conduta e
teleoldgica, fazendo parte do complexo que desenha as personalidades
humanas (AGUIAR, 2004, p. 17).

Roberto Aguiar propde a ruptura com o ensino tradicional do Direito,
de carater eminentemente “conteudista” e a implementacdo de uma
educacao juridica calcada em habilidades que possibilitem ao aluno agir
num mundo globalizado, complexo, contraditério e em rapida e
permanente mudanga.

Em sentido semelhante, Ronaldo Mota e David Scott, no livro
“Educando para inovacdo e aprendizagem independente” (2014),
defendem que as competéncias da aprendizagem podem ser agrupadas em
trés campos: a) em primeiro lugar, sobre o dominio cognitivo, que se
incluem as competéncias “pensamento critico, letramento no campo da
informacao, raciocinio e argumentacdo” (MOTA; SCOTT, 2014, p. 56); b)

em segundo lugar, as competéncias de ordem intrapessoal:

O dominio intrapessoal também envolve trés grupos de competéncias:
abertura intelectual, ética no trabalho e consciéncia, e autoavaliagdo positiva.
Tais grupos estdo associados a competéncias como flexibilidade, iniciativa,
apreco pela diversidade e metacognicdo. Esta tltima esta relacionada com a
sofisticada habilidade de refletir sobre o préprio processo de aprendizagem,
fazendo os ajustes necessarios de acordo com as observacdes desenvolvidas
(MOTA, SCOTT, 2014, p. 57)-

Por fim, c) em terceiro lugar, as competéncias de ordem interpessoal:

O dominio interpessoal inclui duas esferas principais de competéncias:
trabalho em equipe e colaboragdo e lideranca, as quais demandam
competéncias como comunicagao, colaboragao, responsabilidade e capacidade
de resolver conflitos. Essas competéncias interpessoais sao aquelas necessarias
para expressar informacdes (verbais e escritas) aos demais e também
capacidade de interpretar mensagens dos outros e habilidade para responder
de forma apropriada (MOTA, SCOTT, 2014, p. 57)-
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Percebe-se, a partir das definicoes de ambos os livros, que
conhecimento ndo pode se resumir ao acimulo de informagdo. Ao
contrario, a “informacdo somente se transforma em conhecimento ao
longo de um processo em que pessoas interagem com a informacio,
usando-a para resolver problemas, responder questoes e discutir suas
interpretacoes” (MOTA; SCOTT, 2014, p. 57). Como resultado desse
raciocinio acerca da natureza do conhecimento, é possivel identificar
caminhos para ensaiar responder a pergunta levantada no t6pico anterior,
sobre a concepgao de educacio: em que os professores devem influenciar
ndo somente sobre o dominio cognitivo de seus estudantes, pela
transmissdo acritica de grandes quantidades de informacoes, mas criar
ambientes para que essa informacao possa ser percebida, internalizada e,
depois, adequadamente aplicada.

Com as mudangas advindas dos avangos tecnoldgicos, o mercado
exige das institui¢gdes de Ensino Superior profissionais com habilidades
especificas, requeridas pelos cargos ou fungdes orientadas para atuagoes
dinamicas e complexas. Para Roberto Aguiar (2004), toda e qualquer
habilidade é influenciada por alguma circunstancia, tal como: a) a sua
complementac¢do por uma ou mais habilidades; b) a hegemonia de uma
delas sobre as outras; ¢) a imposicdo de habilidades com vistas a
reproducio de dominagbes; d) o prestigio que certas profissdes da moda
atribuem a certas habilidades em detrimento de outras. As habilidades,
por sua vez, segundo o autor, requerem desafios reais, existenciais,
gnoseoldgicos, participativos, sociais, econdmicos e valorativos (AGUIAR,
2004, p. 56).

Trata-se, portanto, de uma responsabilidade do professor de
estabelecer um ambiente voltado para estimular tais competéncias,
necessarias pelas circunstancias de mercado. O impacto na metodologia
de ensino dise na medida em que o  ensino
baseado em contetdo é satisfatoriamente atendido por meio de aulas

expositivas, centradas no professor. Aulas que visam desenvolver



Pedro Henrique Borges Viana | 379

habilidades devem privilegiar metodologias participativas, tais como
debates, simulagdes, resolucoes de casos em equipe, elaboracdo de
pareceres, redacdo de contratos, andlises jurisprudenciais, entre outros.
Essas atividades requerem preparacdo prévia e uma postura ativa dos
alunos, por serem centradas nas suas agdes atuais e futuras e, de outro,
exigem maior tempo, criatividade e atualizacio dos professores. Nao
significa, contudo, abandonar o contetido técnico-juridico em sala de aula,
mas buscar ir além da mera transmissao de seu conhecimento, no campo
do dominio cognitivo, para estimular sua aplicacido, no campo de

competéncias dos dominios intra e interpessoais.

O ensino juridico deve, a0 mesmo tempo, fomentar formagao juridica ampla e
tradicional, capaz de permitir ao aluno identificar riscos juridicos graves,
caracteristicos da advocacia sofisticada, e formacdo multidisciplinar,
permitindo ao aluno adquirir habilidades de lideranca e administragao de
grandes empresas juridicas. Assim, por um lado, o ensino do Direito deve
contemplar uma sélida formagao juridico-dogmatica de caréter generalista, de
modo a inculcar nos alunos as teorias basicas das diversas areas do direito. Tal
formagdo serd essencial na advocacia sofisticada, pois evita os erros de
julgamento causados pela excessiva especializagdo e pelo trabalho juridico
repetitivo (COSTA, 2014, p. 102).

Com o advento das inovagdes tecnoldgicas, as competéncias e
habilidades que podem ser desenvolvidas no ensino do Direito nao podem
ser elencadas a priori, mas tendem a ser identificadas e exploradas na
medida e na intensidade de sua prépria evolugdo, a posteriori.
Constatando que as habilidades exigidas pelo mundo contemporaneo sao
insuficientmente desenvolvidas na faculdade (COSTA, 2014, p. 116), a
légica do ensino deve se orientar para estimuld-las na maior medida
possivel.

Ressalta-se, novamente que, de acordo com a perspectiva adotada,
nao se defende a subserviéncia da educacdo ao mercado, sob o risco de
perder seu carater formativo. Pelo contrario, o mercado - nos setores

publico e privado - destino final dos egressos dos cursos juridicos, “deve
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ser ouvido pela academia, pois é nesse contexto que as habilidades serao
aplicadas com maior ou menor competéncia” (AGUIAR, 2004, p. 85).

Ademais, incorporam-se conceitos cada vez mais prospectivos dos
avancos tecnoldgicos na formacdo profissional - como, por exemplo, o
conceito de inovacdo. A medida que a inovacio assume uma centralidade
em universidades e pélos de ciéncia e tecnologia, seu conceito “torna-se
mais amplo e passa a adquirir a propriedade de influenciar diretamente a
ciéncia, compartilhando o inicio do processo de produgio do
conhecimento” (MOTA; SCOTT, 2014, p. 33). A inovagao, em geral, pode
ser conceituada como o fruto decorrente da utilizagdio do novo
conhecimento nas organizag¢des, com sucesso reconhecido, de tal maneira
que as ideias associadas com inovagao estejam formalmente organizadas,
gerenciadas, realizadas e, efetivamente, impactando na pratica. No Direito
Empresarial, com o advento da proliferagao de startups em praticamente
todos os setores, o dominio sobre o conceito e a aplicagao da inovagao se
torna essencial para os profissionais que atuam na area. Se, no entanto, a
inovagdo é um dos elementos-chave para a compreensdo do Direito
Empresarial atual, porque ele quase nunca é ensinado em sala de aula
durante a graduagio?

Nos anos recentes, foram verificadas certas novidades na educagio
superior brasileira. Entre elas, a criacdo e insercdo de startups nas
proprias universidades, via incubadoras de empresas, e o fomento a
empresas juniores, o que contribui com a integracdo entre ensino e pratica
empresarial. De uma maneira lenta e gradual, a participagao de estudantes
nas simulagdes de empresas e a adogdo de estudos de casos e a solucgdo de
problemas em sala de aula estao se tornando parte integrante do curriculo
daqueles que querem se especializar na atuacdo voltada para o Direito
Empresarial. No entanto, é preciso que essas acdes nao sejam incidentais
ou feitas de maneira intuitiva. Via de regra, acdes com justificacdo
pedagogica adequada para o desenvolvimento demonstrem planejamento
e preparagio do docente para efetivamente desenvover habilidades em

seus estudantes.
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Em razdo da importancia progressiva que a inovagdo ocupa na
sociedade contempordnea e da disponibilizagdo crescente de avangos
tecnolégicos, Ronaldo Mota e David Scott apontam uma compreensao
conjunta desses dois fatos, no que eles defendem uma “terceira revolucao
educacional” (em que a primeira ocorreu com a inser¢do das escolas como
instituigdo, nos séculos V-VI, a. C., e a segunda com a proliferacdo de um
sistema educacional de massas, no século XV). Para os autores, o século
XXI promove uma revolu¢do de aprendizagem global, flexivel e
independente, cada vez mais descentralizada da figura do professor
(MOTA; SCOTT, 2014, p. 39). O aluno se torna o ator principal em um
vasto mundo de conhecimentos e competéncias a serem exploradas, por
estimulo e supervisdo do professor. Esse é um processo “devera resultar
em novas maneiras de ensinar e de aprender, bem como em novas
abordagens no que diz respeito a produgdo e transferéncia do
conhecimento” (MOTA; SCOTT, 2014, p. 37). Quando inserimos a

abertura exigida pela inovacdo na educacéo,

[...] 0 escopo da aprendizagem tem sido largamente estendido, tal que em vez
de se referir somente a aquisi¢ao simples de conhecimento, hoje os focos
incluem também habilidades e preparacdo para iniciativas diversas, tais como
colaboragdes interdisciplinares, trabalhos em equipe, estabelecimento de rede
de relacionamentos e habilidades em resolver problemas. Essas novas
exigéncias demandam o desenvolvimento de novas abordagens pedagoégicas,
novos modelos de ensinar e de aprender, novos entendimentos acerca de como
a aprendizagem se ajusta ao longo do curso da vida e a sua integracdo ao
contexto de novas tecnologias disponiveis. Assim, a grande novidade é que ha
elementos direta e progressivamente relacionados aos processos educacionais,
tais como as tecnologias digitais, que até recentemente ndo existiam ou
estabeleciam uma relagdo somente tangencial com a educagdo (MOTA;
SCOTT, 2014, p. 38)

A demanda por esse novo perfil de profissional exige, portanto, um
novo perfil de formacao universitaria. Um dos pilares desse novo modelo
deve ser a adogdo do ensino participativo como referencial metodolégico.

Nesse método, o aluno é agente na construgdo de seu proprio
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conhecimento. Pela participagdo ativa no processo de aprendizado, o aluno
também desenvolve relevantes habilidades, como o raciocinio e a
instrumentalizagdo do conhecimento adquirido, além das habilidades
especificas do mercado empresarial como conhecimento de informaética,
marketing digital, planejamento estratégico, dominio de outros idiomas,
empreendedorismo, atuagao digital, visdo local e global de mercado,
gestao de risco contratual, consultivo para prevencgao de conflitos e, em
caso de conflitos, atuacdo de mediacdo, conciliacdo e arbitragem, entre
tantos outros. A modificacdo da postura exige ndo somente a necessidade
de se debater e reformular ementas de Direito Empresarial a nivel
institucional, mas, também, pela urgente modificagdo de postura
pedagdgica dos educadores em nivel individual.

Como? K a pergunta que parece mais relevante diante da inseguranca
advinda desse cendrio de incertezas. E a resposta, embora possua um pano
de fundo tdo complexo, é relativamente simples: por meio da
profissionalizacdo pedagdgica. Os professores de Direito ndo recebem
formacdo de Metodologia de Ensino na maioria dos Programas de Pos-
Graduacéo e, tdo logo o finalizam, sdo desafiados com a pratica da sala de
aula. Por consequéncia, qualquer tentativa de modificagido de sua postura
pedagobgica ndo teria forca apenas com base na sua intui¢do. Urge-se a
necessidade de tratar a docéncia como uma profissdo a ser levada a sério:
com cursos de profissionalizacdo didatica, cursos de aplicagio de
metodologias ativas, estudos independentes ndo somente no Direito, mas
também no préprio campo da Pedagogia e, principalmente,
experimentacdo, compartilhamento de experiéncias e corregio de praticas
de ensino para desenvolvimento de habilidades e competéncias
qualificadas na graduacdo. Se nédo é possivel advogar por uma reforma
ampla e institucional das bases dos Cursos de Direito no Brasil, é possivel,
ao menos, propor a reflexdo da necessidade de boas praticas de Ensino no

cotidiano.
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Conclusao

Se considerarmos que a maneira pela qual o conhecimento é
produzido e esta se alterando profunda e rapidamente com os avancos
tecnoldgicos, o resultado pragmatico deve ser uma nova abordagem
educacional, que ainda demanda ser desenvolvida. O presente artigo ndo
apontou caminhos, mas apresentou e sublinhou um diagnoéstico a respeito
a atual conjectura do Ensino Juridico deve se pautar nos proximos anos.

Diferentemente de outras areas, ou mesmo de outros campos das
ciéncias sociais aplicadas, como Administracdo, Economia ou Ciéncia
Politica, o estudo do Direito tem sido marcadamente tradicional. O
impacto dos avancos tecnoldgicos e da globalizacdo impos aos cursos de
graduacdo uma rapida necessidade de abertura, flexibilizagdo de
curriculos, experimentacdo de novos métodos de ensino, aprendizagem de
outras linguas, além da abertura para a necessidade de outras habilidades.
Essa nova orientacdo do ensino pode ser constatada, inclusive, na
Resoluc¢do CNE/CSE n° 5/2018, que modifica as Diretrizes Curriculares
Nacionais do curso de graduacgdo em Direito.

Mesmo disciplinas tradicionais como Direito Empresarial ndo podem
se escusar do fato de que os profissionais que o operam na pratica vivem
em um mundo globalizado, digital e em rapida transformagio, em que,
por um lado, startups dos mais variados segmentos sdo implementadas
para o fomento da atividade empresarial brasileira e, por outro,
criptomoedas registradas em blockchain oscilam de valor como no
mercado de agdes. Os estudantes da atual geracdo cresceram no mundo
tecnoldgico. Eles representam a primeira geragao educacional imersa num
ambiente de sistemas artificiais inteligentes e informagdo globalizada e
digitalizada. Consequentemente, eles aprenderdo de maneiras diferentes e
demandarao formas variadas de motivagdo (MOTA; SCOTT, 2014, p. 46).

Conclui-se, portanto, que, em um contexto marcado por arranjos
empresariais e contratuais cada vez mais dinamicos e complexos,

decorrentes de inovagdes tecnolégicas e mercadolégicas, o Direito
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Empresarial deve ser orientado para desenvolver competéncias e
habilidades qualificadas e ndo apenas para preencher bojos de contetidos

estipulados pela tradicdo da disciplina.
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