

  

    [image: capa]

  




  




  

    [image: Expediente]

  




  

    [image: Rosto]

  




  




  

    [image: Créditos]

  




  




  

    Aos meus pais.




    Pela vida, pelo amor, pela perseverança.




    Pela dedicação, pelos ensinamentos.




    Com gratidão e amor.


  




  

    AGRADECIMENTOS




    Agradeço à minha família, amigos, pessoas com as quais trabalho e tenho muito carinho, colegas. Meu reconhecimento e gratidão a todos que fizeram parte desta caminhada até hoje. Gratidão especial à Profa. Marcia Carla Pereira Ribeiro pela importante contribuição para a consecução desta obra e a Renan Nerone Lacerda pelo auxílio na pesquisa inicial.


  




  

    PREFÁCIO




    Nesses anos em que incorporei aos meus estudos alguns temas relacionados a conteúdos que são normalmente desenvolvidos pela Economia ou das Engenharias, muitas portas e janelas se abriram e trouxeram algo de novo para uma, entre muitas outras mentes, que já há décadas se debruçava sobre temas tidos tradicionalmente como do âmbito do Direito. Muito especialmente do Direito Comercial ou Empresarial. Uma vez li, num livro canadense, de autoria de Mackaay e Rousseau, que a Análise Econômica do Direito tinha provocado nos autores algo parecido com o que tento dizer aqui nesse prefácio: há algo de novo sempre, ainda que as vezes possamos imaginar que não há mais nada a dizer, desde que estejamos dispostos a mudar o sentido de nosso olhar.




    Veja-se que Coase sistematizou a ideia de que, num mundo sem custos de transação, a barganha funciona, em regra, melhor do que a lei; quando Williamson a partir de outros pensamentos também abordados por Coase, se debruçou sobre as formas de organização adotada pelo empresário e concluiu que ele optará por aquela que permita a redução dos custos de transação, e, por consequência, maior possibilidade de investimento ou de lucratividade no seu negócio (o que depende dos atributos da negociação); North, por sua vez, afirmou categoricamente que as instituição são as regras do jogo que devem induzir ou desestimular condutas, e que elas têm um papel essencial no desenvolvimento do mercado e das nações; Hart desenvolveu pesquisas que confirmam que cláusulas flexíveis nos contratos podem ser menos eficientes do que cláusulas duras, ou que para determinados negócios a formalização contratual não será mais eficiente do que o informalismo; veja-se Shavell que destaca que o custo associado à opção interventiva, por meio da criação de normas, e qual o espaço que deve ser dado às normas de intervenção comparativamente à solução das controvérsias pela fixação de indenização para a parte lesada e não pela proibição do alo lesivo; ou ainda, quando aparece um Taller para dizer que quase tudo o que os outros disseram é inútil porque os comportamentos humanos não são maximizadores, como se pensava, mas fruto de fatores imprevisíveis relacionados a critérios pessoais e que podem não ser nada eficientes, e que , ainda, nem sempre realmente pensamos quando tomamos decisões... Tudo isso é tão fascinante e desafiador ao Direito Empresarial.




    Muito mais simples, por essas bandas, seria dizer que para o Direito, nenhum outro fator deve ser considerado que não sejam os seus valores, expostos na Constituição e em outras normas de interesse coletivo.




    Tenhamos normas de Direito Societário, dizendo as formas de organização que um empresário pode adotar, sem nos preocupar com a efetividade daquela forma, com a mensagem em termos de orientação de conduta do empresário/empreendedor. Tenhamos formas contratuais previstas na lei, mas que admitam modificações realizadas por terceiros/autoridades, depois de firmados os contratos, quando se está convicto de que algum direito fora aquele das partes envolvidas possa ser injustamente afetado, ou até mesmo, que uma das partes signatárias não estava muito suficientemente informada sobre os termos pelos quais se vinculara.




    Tenhamos um mercado que existe porque há quem produza e há quem queira comprar o que foi produzido, estando disposto a pagar o valor que seja compatível com a escassez de seus recursos e com as vantagens (materiais ou não materiais) que considera extrair do que adquire, mas que pode a qualquer tempo ser alterado artificialmente porque houve uma escolha de parte de uma autoridade, representativa ou não da coletividade, em nome do interesse público.




    Há duas opções evidentes: manter o distanciamento entre o que se considera um valor jurídico e os resultados efetivamente obtidos na aplicação das normas e dos julgamentos, ou, reconhecer as limitações de cada uma das ciências, e buscar em outras o que têm de melhor.




    E, as novas tecnologias não param de ser desenvolvidas. Alternativas que nem poderiam ser cogitadas há poucos anos, que aparecem e são substituídas com uma rapidez impensável. São fatores extrajurídicos que também impactam no universo do Direito, seja trazendo novas ferramentas, seja novas formas de litígios, ou mecanismos que podem ser disponibilizados aos empresários e que produzirão impactos no mundo real e no mundo do dever ser.




    Nesse ponto, voltamos a Coase e a Williamson e, acrescentamos o nome de uma dessas ferramentas: a tecnologia blockchain.




    E mais, alertamos para o tema específico desse livro e o desafio que foi assumido por sua autora: não há como se imaginar uma sociedade humana desenvolvida sem a atividade empresarial; o empresário é o gestor de um negócio que buscará no ambiente jurídico e fático, as melhores oportunidades para o sucesso de seu negócio. Antes ele tinha a opção de ir atrás do que precisa no mercado (ex. comprar a matéria prima do fornecedor que na ocasião ofertar os melhores preços); comprar de um fornecedor a que está vinculado por meio de um contrato (no qual já estabeleceu as condições de negócio para evitar a volatilidade do mercado por um determinado tempo); ou, numa decisão mais radical, passar a produzir internamente aquilo que antes vinha por meio de um fornecedor externo.




    Mas, nesses nossos dias, quase nada, no mundo negocial, pode se dizer estável como seria há 10, 15 anos.




    São os novos modelos de negócio (startups), as novas formas de investimento (fintechs), bancos digitais, novos sócios (investidor anjo) e muito mais.




    Foi ao ser desenvolvida como ferramenta no uso das criptomoedas que surgiu a tecnologia blockchain. Mas seu potencial de utilização perpassa em muito as moedas virtuais.




    As características da nova tecnologia podem servir a novas formas de negócios, e, aqui o cerne do livro, novas formas de organização da atividade empresarial. Uma estrutura de governança que abre perspectivas, não em substituição ao mercado, ao contrato e à internalização, mas em aditamento aos modelos tradicionais de organização dos contratos e dos negócios.




    Parabéns à autora pela originalidade da abordagem, parabéns pelo esforço em compreender as tecnologias e sua relação com o Direito, e, em especial, com o Direito Empresarial.




    Obrigada pela oportunidade de acompanhar o desenvolvimento do trabalho e por disponibilizá-lo, agora, por meio desse excelente livro.




    Sucesso!




    Marcia Carla Pereira Ribeiro




    Professora Titular de Direito Empresarial da Universidade Federal do Paraná e da Pontifícia Universidade Católica do Paraná


  




  

    INTRODUÇÃO




    Na presente obra se discorre sobre a tecnologia blockchain, criada inicialmente para o fim de permitir a comercialização da criptomoeda bitcoin, mas que avançou para outros terrenos e permite que em sua plataforma sejam realizadas as mais diversas transações, modificando, simplificando e otimizando os meios para tanto. É uma inovação tecnológica que demonstra potencial de inovação em diversos setores e em escala mundial, uma ferramenta da quarta revolução industrial.




    Explora-se a tecnologia blockchain, suas características e pilares estruturais, operacionalização, espécies, potencialidades, riscos decorrentes de sua utilização e impactos relativamente ao Direito. Partindo-se da doutrina de Williamson e Irti, faz-se uma abordagem da tecnologia em questão relativamente às estruturas de governança e aos conceitos jurídicos tradicionais para posteriormente posicioná-la frente à Nova Economia Institucional e ao Direito. Para atingir tal objetivo, aspectos relacionados aos custos de transação e às distintas características da tecnologia em foco são analisados, também visando refletir sobre seus impactos.




    O blockchain faz parte do arcabouço tecnológico contemporâneo e possui evolução rápida, decorrência das conexões que se processam pela internet. Percebe-se que um de seus efeitos é a redução de relações jurídicas e econômicas que possam ser consideradas estritamente regionais. Os avanços nos estudos estão sendo feitos em grande escala e a criação tem ritmo exponencial, na medida em que rapidamente são gerados novos produtos nas plataformas blockchain. Seu escopo parece ser justamente este: promover o avanço tecnológico de forma a otimizar transações, registros, produção de provas e atividades de um modo geral.




    A tecnologia em comento se revela em mais de uma espécie: há plataformas públicas e privadas (ou permissionadas) que se amoldam e são escolhidas a depender do que se busca em termos de descentralização, segurança ou escalabilidade, trilema que permeia toda a tecnologia em foco.




    Em função de que tem por caraterística principal a descentralização, possibilitando a dispensa de intermediários (muito embora para algumas operações outros ainda sejam necessários), a confiança é deslocada para a própria tecnologia, e, assim, o papel de inúmeros agentes econômicos está sendo repensado.




    Atualmente, pessoas ao redor do mundo formam redes que prescindem de qualquer presença física. Com o blockchain, dispensa-se também a necessidade da existência de confiança ou garantias entre elas, na medida em que seu modelo descentralizado permite que ele mesmo exerça ou constitua a confiabilidade primordial às transações. A cooperação talvez seja outro dos temas importantes relacionados à plataforma e ao modo como o mundo passará a realizar suas negociações.




    A presente obra atém-se às estruturas de governança empresarial e redução dos custos de transação, mas o Estado, igualmente, em decorrência e por necessidade, também tem interesse em acompanhar e dar respaldo às modificações que se apresentam por força das tecnologias.




    As criptomoedas não são objeto do presente estudo, porém, uma abordagem mínima se mostrará necessária pelo fato de a plataforma blockchain historicamente estar com elas interligada. Quando se adentra no tema da operacionalização do blockchain, bem como na questão da regulação, menção às criptomoedas acabará por ser elucidativa. No caso da discussão sobre sua regulação, por exemplo, pode-se perceber a amplitude da tecnologia e seu poder de suplantar modelos tradicionais, modificar, descartar ou repaginar diversas instituições.




    A disrupção lança sobre os modelos tradicionais a necessidade de mudança, sendo previsível a ocorrência de reavaliação de papéis de instituições, estruturas empresariais e governamentais. A abertura do mercado bancário é um exemplo da movimentação nesse sentido. O Open Banking que tem sido colocado em prática desde o segundo semestre do ano de 2020 no Brasil está na linha dessas alterações decorrentes das tecnologias. Fintechs e startups de serviços financeiros acabam por alterar substancialmente o modo como transações financeiras são realizadas.




    Tendo essas questões em vista, a presente obra é desenvolvida em três capítulos. No primeiro, discorre-se acerca da Teoria dos Custos de Transação, já que as estruturas de governança, por meio das quais as transações são entabuladas, são escolhidas com base em seus custos. Williamson concebe que os atributos comportamentais dos agentes (racionalidade limitada e oportunismo), bem como as dimensões complexas das próprias transações (especificidade dos ativos, frequência e incerteza) determinam a escolha das estruturas de governança. Entre as tradicionais instituições econômicas do capitalismo, mercado e firma, Williamson identifica formas híbridas, com destaque ao contrato de longo prazo. A par disso, o autor concentra suas atenções na incompletude dos contratos, em razão de que é impossível se antever todas as circunstâncias que podem permeá-lo. A escolha do principal referencial nesse tópico tem por justificativa o fato de a abordagem voltar-se à ponderação do potencial enquadramento do blockchain como estrutura de governança diversa ou, apesar de suas diferenciadas características, apenas como um meio de otimização das formas tradicionais, em busca da eficiência, questão que é aprofundada no terceiro capítulo.




    No segundo capítulo, faz-se uma digressão a respeito do entendimento de Irti acerca da conformação do mercado pelo Direito. A escolha do referencial teórico predominante está centrada no fato de Irti conceber que o mercado não toma forma naturalmente, mas por meio de escolhas políticas, ou seja, pelo Direito. Seu pensamento destaca que o mercado é uma ordem, de modo que a ação das partes é previsível pela existência de regras e a repetição de determinados comportamentos nas mesmas circunstâncias autoriza um cálculo sobre o futuro, o que permite que um sujeito confie nas ações do outro. Essa ordem reduz ou anula o desconhecido do que está por vir. É fundamental à obra o entendimento do autor, dado que, pelas regras do ordenamento e pela decisão que as sustenta e dirige, as escolhas políticas conferem uma fisionomia ao modo de trocas e dão a esse tipo de processo uma forma própria de mercado único e histórico. Os mercados, pois, não são concebíveis fora das normas, que, ao regulá-los, os tornam o que são.




    Nesse mesmo capítulo, é registrado o entendimento de Irti e de outros autores quanto à desfronteirização do Direito. Irti aponta para um Direito do Espaço Econômico, fazendo distinção entre espaço e território. Afirma que a desfronteirização produziria, por si mesma, o seu próprio Direito e acrescenta que o problema está na individuação do Direito aplicável, visto que a Economia global precisa do Direito, e que sem Direito ela não pode nem se constituir, nem se desenvolver.




    Outro aspecto que fundamenta a escolha do referencial é a categorização trazida por Irti ao enfrentar as principais categorias do Direito: propriedade, contratos e enforcement. Com isso, a pesquisa aponta para as transformações decorrentes das tecnologias e discorre sobre o papel do Direito na sociedade em relação à evolução tecnológica e à abertura territorial.




    Inovações como blockchain, smart contracts, e mesmo as plataformas centralizadas, a exemplo do Airbnb e Uber, evidenciam transformações sentidas mundialmente que incitam reflexão acerca dos conceitos tradicionais do Direito. A partir da Economia do Compartilhamento e de questionamentos sobre a natureza jurídica dos smart contracts, por exemplo, observa-se a necessidade de revisão de alguns conceitos no contexto atual.




    No terceiro e último capítulo, adentra-se no estudo da tecnologia blockchain propriamente dita, consignando-se conceito, origens, modo de operacionalização, características e espécies. Além disso, dá-se destaque para o trilema da escalabilidade que permeia todo o sistema: segurança, descentralização e escalabilidade. A segurança e a descentralização caminham juntas, consistindo a segunda em fonte da primeira. A escalabilidade, por sua vez, é um traço desejável aos negócios em geral. A tecnologia em apreço e as que dela derivam giram em torno dessas características e, em função de ainda não ser possível que os três aspectos estejam presentes no mesmo nível ao mesmo tempo, escolhem-se duas, deixando a terceira em um segundo plano, conforme o interesse do negócio em jogo.




    A partir dessa concepção, registra-se a existência de blockchains públicos e privados (permissionados ou Distributed Ledger Technologies (DLTs)). O Blockchain do Bitcoin e o Ethereum são públicos e primam pela descentralização e segurança, mas diversas outras estruturas derivadas do primeiro prestigiam a escalabilidade, havendo, portanto, atualmente, diversos protocolos com diferentes características e graus de segurança e descentralização. Destaca-se igualmente não haver ainda consenso acerca das classificações, uma vez que se trata de tecnologia incipiente, mas que existe um esforço nesse sentido. Por fim, registra-se também a existência de DAOs, DACs, DApps, estruturas que consistem em disruptura dos modelos tradicionais de negócios, sidechains que são outra maneira de se resolver o trilema da escalabilidade e multichains que trabalham a interoperabilidade entre as diversas estruturas, todos sujeitos aos efeitos do Direito e consistindo em potencial de transformação de algumas de suas categorias.




    Na continuação, sem a pretensão de esgotamento, em função da riqueza de contextos e possibilidades decorrentes de adoção da tecnologia, e, ainda pela sua dinamicidade, ressaltam-se algumas potencialidades, riscos e transformações. No âmbito das primeiras, destacam-se, dentre outras, aquelas relativas aos negócios empresariais nos setores financeiro, supply chain e saúde, e, ainda, algumas associadas ao próprio governo, como documentação e intercâmbio de informações entre os diversos setores. Dentre os riscos, registram-se preocupações pertinentes ao desemprego e desigualdade social, ao controle de poder e dominação e ao excesso de consumo de energia, especialmente quanto ao Blockchain do Bitcoin. Quanto às transformações, retoma-se principalmente a assertiva do Direito conformar a Economia, citando-se possibilidades de escolhas regulatórias e suas implicações.




    Ao final, resgata-se a Teoria de Williamson para situar o blockchain frente às tradicionais estruturas de governança, tomando em relevo as suas diferenciadas características, sem olvidar o intuito da redução de custos de transação. Além disso, frente ao Direito, abordam-se dois aspectos: do Direito da Concorrência e da regulação da tecnologia em geral, registrando-se algumas das dificuldades pertinentes aos mencionados campos, igualmente por força das especificidades e disruptividade da inovação em questão. Escolheu-se esses dois aspectos do Direito para um maior aprofundamento em razão da delimitação necessária e própria de um estudo.




    No intento de colaborar para difundir conhecimento acerca da tecnologia em foco e de alguns de seus impactos para o Direito, sem qualquer pretensão de esgotamento, como se consignou, mormente em função de sua dimensão exponencial, seguem considerações sobre o tema.




    No presente capítulo, discorrer-se-á acerca da Economia dos Custos de Transação, iniciada com a Teoria da Firma de Coase1 e desenvolvida por Williamson2, segundo a qual a escolha das estruturas de governança (mercado, formas híbridas e firmas) para se realizar determinada transação é definida em função da existência de custos de transação. Williamson reconhece os elementos das transações que geram custos e que acabam por definir qual o mecanismo de governança mais adequado para a entabulação de uma transação em específico.




    




    

      

        1 Em 1937 Ronald H. Coase, economista britânico, publicou o clássico artigo The nature of the firm, no qual discorre sobre a origem e o crescimento das firmas, propondo que estas crescem quando for mais barato racionalizar internamente os custos de transação de um determinado produto do que adquiri-lo diretamente no mercado, dando origem à Teoria da Firma, trabalho pelo qual, juntamente com o artigo O problema do custo social, foi agraciado com o Prêmio de Ciências Econômicas em Memória de Alfred Nobel de 1991.


      




      

        2 Oliver E. Williamson, economista norte-americano e vencedor do Prêmio de Ciências Econômicas em Memória de Alfred Nobel de 2009, junto a Elinor Ostrom, pela análise da governança econômica, especialmente sobre os limites da firma, compreendendo-as como mecanismos de resolução de conflitos.


      


    


  




  

    1.GOVERNANÇA EMPRESARIAL NA TEORIA DE WILLIAMSON




    1.1 DA NOVA ECONOMIA INSTITUCIONAL E ECONOMIA DOS CUSTOS DE TRANSAÇÃO




    Williamson (2012, p. xiii), vencedor do Prêmio de Ciências Econômicas em Memória de Alfred Nobel de 2009, afirma que a Economia dos Custos de Transação é parte do reflorescimento do interesse na Nova Economia Institucional. A Nova Economia Institucional não consiste exatamente em uma ruptura radical com a Economia Clássica, mas implica a supressão de algumas questões pouco realistas (tal como a ausência dos custos de transação) e a inclusão explícita das instituições neste modelo, como discorrem Saes e Saes (2019, p. 16).




    A Nova Economia Institucional se desenvolveu no oeste dos Estados Unidos, por meio de duas principais ideias complementares: Teoria dos Direitos de Propriedade e Economia dos Custos de Transação, sendo que a primeira se desenvolveu mais rapidamente (WILLIAMSON, 2012, p. vi).




    O Institucionalismo tradicional é associado a Veblen, Mitchell, Galbraith e Commons. Segundo Brue e Grant (2016, p. 421), a Economia Institucional tradicional critica a Economia Neoclássica, apoiando a intervenção do governo; já o Novo Institucionalismo tende a ser teórico, orientado para o mercado e anti-intervencionista. Ainda de acordo com os autores, Demsetz, Posner, Coase, Williamson, Buchanan, Tullock e North são pesquisadores que se identificam com esse novo pensamento institucionalista, o qual enfatiza a importância das instituições no entendimento do comportamento e dos resultados econômicos e políticos, embora tratem de linhas diferentes.




    Discorrem Brue e Grant (2016, p. 421) que Demsetz tem como linha de trabalho o papel dos direitos de propriedade na promoção da eficiência econômica, ao passo que Posner investiga a relação entre lei e Economia, e Coase e Williamson tratam dos custos de transação na explicação da organização e do comportamento das empresas. Buchanan e Tullock, por sua vez, ocupam-se da Teoria da Escolha Pública3 e, por fim, North aborda as limitações institucionais no processo de tomada de decisão econômica e sua incapacidade de explicar a permanência de diversas instituições econômicas pelo mundo.




    Ribeiro e Agustinho (2016, p. 127) destacam que a Economia para o paradigma neoclássico é a ciência das escolhas e compreendem que estas são guiadas pela racionalidade (a qual é pautada pelo autointeresse e pela maximização da utilidade)4. Já para a Economia Institucional e para a Nova Economia Institucional, ressaltam que a racionalidade do comportamento humano e suas escolhas são influenciadas pelas instituições. Segundo North (2018), as instituições são conhecidas por serem as regras do jogo, um complexo de ações possíveis que compõe o sistema formal e informal de instituições5.




    Destacam Ribeiro e Agustinho (2016, p. 127) que o pensamento institucionalista busca uma visão mais realista do comportamento humano, reagindo à abstração que orienta o paradigma neoclássico, sendo pautado pelos seguintes fundamentos: a) concepção de que o comportamento humano é influenciado pelas instituições; b) a percepção da interação mútua entre as instituições e os atores econômicos como um processo evolutivo; e, c) a necessidade de interdisciplinaridade da Economia com outras ciências sociais, dentre as quais destaca-se a História, a Sociologia, a Antropologia, a Psicologia e o Direito.




    A crítica feita à metodologia da Economia Institucional também é relatada pelos autores, pois é considerada demasiadamente descritiva e indutiva, além de ser despreocupada com o estabelecimento de um quadro teórico mais preciso. Com isso, ressaltam que a Nova Economia Institucional também concentra seu foco de estudo nas instituições, mas busca desenvolver um raciocínio pautado pelo método dedutivo e é envolta em uma composição teórica mais precisa. Como premissas orientadoras da Nova Economia Institucional, os autores constatam que: a) as instituições são importantes para a análise econômica; b) a determinação dessas instituições pode ser compreendida e explicada por meio do instrumental da Teoria Econômica; e c) as instituições afetam o desempenho econômico de maneira sistemática e preditiva Assim, concluem os autores que o pensamento da Nova Economia Institucional é voltado ao estudo das instituições, e considera o fato de que os indivíduos seguem o autointeresse consoante sua racionalidade, que é limitada, e tem como conceitos centrais a propriedade, o contrato e os custos de transação (RIBEIRO; AGUSTINHO, 2016, p. 127).




    Outro ponto destacado por Ribeiro e Agustinho (2016, p. 127) é que a proposta de estudo das instituições dentro da Nova Economia Institucional é desenvolvida em dois níveis: no ambiente institucional (formal e informal) e nos arranjos institucionais (ou estruturas de governança). Quanto ao primeiro, destacam o trabalho de North e a perspectiva da história econômica, e, quanto ao segundo, a perspectiva da Análise Econômica do Direito de Propriedade desenvolvida por Coase e Williamson (custos de transação) e Demsetz (custos de agência).




    Klein (1998) esclarece que a Nova Economia Institucional é interdisciplinar, pois combina Economia, Direito, Teoria da Organização, Ciência Política, Sociologia e Antropologia para compreender as instituições da vida social, política e comercial, embora sua linguagem primária seja a econômica. Registra Klein que o objetivo desta Escola é explicar quais são as instituições, como elas surgem, a que propósitos servem, como se modificam e se devem ser reformadas.




    A presente obra se atém mais especificamente à perspectiva dos custos de transação e das estruturas de governança, linha de Williamson. Este economista compreende as estruturas de relações contratuais a partir dos custos de transação, os quais estão presentes em todos os contratos e são compostos pelos custos de procura e de informação, de negociação e de decisão e, por fim, de fiscalização e de sanção no caso de comportamentos oportunistas. Entende, ainda, que esses fatores influenciam a disposição das partes em realizar ou não determinado negócio e de que forma. Williamson propõe que o estudo das instituições econômicas do capitalismo mantém a transação como unidade básica de análise e insiste que a forma de organização importa6. Nessa esteira, para Williamson, a escolha entre uma ou outra estrutura de governança, i.e., mercado, firmas (empresas) ou formas híbridas (dentre as quais o contrato), decorre principalmente dos custos de transação. Esses, portanto, são determinantes não apenas para a constituição ou não de uma firma (empresa) bem como para seu tamanho.




    Bronzo e Honório (2005) destacam que a questão dos contratos é importante para a Economia dos Custos de Transação, uma vez que facilitam o processo de troca e para cada sistema contratual podem ser desenvolvidas formas particulares de governança. Com base nessa premissa, ressaltam que o modelo williamsoniano define: a) o enquadramento das formas clássicas de contrato e de governança de mercado; b) a presença de formas híbridas e de estruturas de governança trilateral; e c) o enquadramento das formas relacionais de governança bilateral e de governança unificada, sobre o que mais adiante se abordará. Importante, num primeiro momento, porém, para se compreender sua Teoria, é ressaltar pelo que se entendem os custos de transação e as estruturas de governança. Iniciar-se-á pelos primeiros.




    Custos de transação são, em termos gerais, os gastos de negociação e de execução dos contratos. Williamson (2012) discorre que tais custos são distintos dos custos de produção, categoria de custos com os quais a análise neoclássica se preocupa, e afirma que os custos de transação são os equivalentes econômicos ao atrito dos sistemas mecânicos7.




    North (2018) discorre sobre o caráter custoso da mensuração e da execução, alertando que nem Coase, nem os demais autores que trataram dos custos de transação chegaram a definir, de forma precisa, o que realmente representam esses custos dentro das transações8. O autor afirma que em qualquer estrutura na qual existam direitos de propriedade, os custos de transação existem e que variam de acordo com o papel desenvolvido pelas instituições na proteção desses direitos9. Além disso, concebe que os custos de transação são os custos de mercado, como taxas, seguros e crédito, os custos com o tempo que as partes gastam com a procura de informações essenciais e, ainda, os decorrentes do oportunismo traduzido em trapaças, subornos e assim por diante10. Para o autor, as instituições são capazes de reduzir ou aumentar os custos de transação do mercado11.




    Mackaay e Rousseau (2015, p. 221) ressaltam que os custos de transação podem ter caráter técnico (comparável ao custo de transporte ou as implicações de política legislativa), podem resultar da incerteza geral nos mercados (por exemplo, quando os agentes hesitam em se comprometer se preveem que a evolução da conjuntura atrapalhará seus planos) ou mesmo decorrer de comportamentos estratégicos ou oportunistas dos agentes, uns contra os outros, muito embora ressaltem, quanto a estes últimos, que alguns autores não os consideram exatamente como custos de transação, autores estes que só conceberiam os custos de informação e comunicação como custos de transação. Mackaay e Rousseau (2015, p. 221), apesar de asseverarem atentar para a diferença, concebem mesmo os decorrentes do oportunismo como custos de transação, na medida em que esses fatores também impedem acordos que seriam proveitosos e requerem uma reação jurídica visando evitar o resultado indesejável.




    Cavalli (2013, p. 173) ressalta três categorias compreendidas para a classificação dos custos de transação: a) custos de busca de informação; b) custos de negociação do contrato; c) custos de monitoração da execução do contrato e da demanda pelo seu cumprimento (enforcement). O autor ressalta que, concretamente, os custos de transação associados ao mercado são os custos bancários, securitários, financeiros, ou, ainda, custos com advogados e contadores, por exemplo.




    Enfatiza Williamson (2012, p. 19) que a pesquisa empírica sobre assuntos de custos de transação quase nunca tenta mensurar tais custos diretamente, ao invés disso, verifica se as relações organizacionais (práticas contratuais, estruturas de governança) se alinham ou não com os atributos das transações na forma prevista pelos argumentos dos custos de transação.




    A Teoria dos Custos de Transação teve início com Coase nos anos 1930, e, em 1960, quando se reconheceu que falhas de mercado tinham origem nos custos de transação, os estudos nessa área passaram a ser intensificados (cf. WILLIAMSON, 2012, p. xiii).




    Williamson (2012, p. 3), ao discorrer sobre a obra clássica de Coase de 1937 (The nature of the firm)12, menciona que este último coloca a questão da organização econômica em termos institucionais comparativos, afirmando que enquanto os mercados são normalmente vistos como os meios principais pelos quais a coordenação é realizada, assevera que as firmas frequentemente suplantam os mercados no desempenho dessas mesmas funções.




    Coase deixa de ver as firmas pelas características tecnológicas como a concepção clássica as encara e propõe que as firmas e os mercados sejam considerados como meios alternativos de organização econômica. Uma variável de decisão faz com que se escolha entre firmas (hierarquias) e mercado e Coase concebe que essa variável de decisão é tomada com base nos custos de transação e conclui que esse é o ponto chave que faltava à Teoria Econômica13.




    No artigo mencionado, Coase (2017, p. 36-39 e 43) questiona porque se opta por alguma forma de organização e afirma estar claro que o mercado e a firma são métodos alternativos de coordenar a produção e a principal razão pela qual é lucrativo estabelecer uma firma pareceria ser a existência de um custo na utilização do mecanismo de preços. Seguindo adiante, o autor afirma que o mais óbvio custo de organizar a produção por meio do mecanismo de preços é descobrir quais são os preços relevantes e também os custos de negociar e celebrar um contrato individual para cada transação de troca que ocorre em um mercado. Mais à frente, lança outras questões em relação ao porquê de existirem transações de mercado se, por meio de organização, é possível eliminar certos custos e, de fato, reduzir o custo de produção. Também discute o porquê de simplesmente não se realizar toda a produção por meio de uma grande firma.




    Coase (2017, p. 114) afirma que há, no mercado, custos em se descobrir com quem se deseja transacionar, custos para informar aos sujeitos que se pretende fazê-lo e em que termos, custos para conduzir as negociações em direção a entabular o negócio, redigir o contrato, realizar a inspeção necessária para assegurar que os termos do contrato estejam sendo observados, e assim por diante, e a ponderação sobre esses custos definem o modo como as transações são feitas.




    A Teoria dos Custos de Transação desenvolvida por Williamson visa a operacionalizar a Teoria da Firma de Coase. Os custos de transação oneram as transações de mercado isoladamente e, assim, para evitá-los, pode-se recorrer a uma diferente espécie de governança.




    A abordagem de Williamson adota uma orientação contratual14 e sustenta que qualquer questão que possa ser formulada como um problema contratual pode ser investigada com vantagem em termos de Economia de Custos de Transação. O autor enfatiza, porém, que a Economia dos Custos de Transação deve ser utilizada como acréscimo e não com exclusão de outras abordagens (WILLIAMSON, 2012, p. 15).




    As características da Economia dos Custos de Transação que Williamson destaca relativamente a outras teorias são: 1) é mais microanalítica; 2) é mais autoconsciente sobre as suposições comportamentais; 3) introduz e desenvolve a importância econômica da especificidade dos ativos; 4) depende mais de análises institucionais comparativas; 5) vê a firma como uma estrutura de governança em vez de uma função de produção; e 6) coloca maior peso nas relações contratuais ex post, com especial ênfase no ordenamento privado (em comparação ao ordenamento judicial). Assim proposta, a Teoria mantém a transação como unidade básica de análise e insiste que a forma de organização importa. Custos de transação são economizados ao se alocar transações em estruturas de governança de uma forma discriminatória. O modo de governança adotado depende dos custos de transação em cada um (WILLIAMSON, 2012, p. 3, 15 e 353).




    Como afirma Klein (2015, p. 154-156), a preocupação da Economia dos Custos de Transação consiste em procurar demonstrar a eficiência e a capacidade economizadora desses mecanismos. Afirma que ela tem sido a principal orientação nos estudos empíricos do contrato, embora alerte para a necessidade de se manter abertura para um uso mais plural e eclético de conceitos. Ressalta que a preocupação principal da Economia dos Custos de Transação é comprovar o comportamento dos agentes e o consequente alinhamento eficiente entre os mecanismos de governança e os custos de transação. Menciona que a preocupação mais ampla com a organização econômica faz com que ela possa ser utilizada para uma grande diversidade de problemas contratuais, como por exemplo, duração do contrato, rescisão contratual, cláusulas de compra mínima, dentre outras. Por fim, o autor ressalta que a Economia dos Custos de Transação parte da premissa de que as partes entram em uma transação procurando minimizar os custos, e os contratos de longo prazo, por exemplo, são justificados pelo grau de investimentos específicos exigidos e pela frequência de transações.




    A Economia dos Custos de Transação coloca o problema da organização econômica como um problema de contratação (WILLIAMSON, 2017, p. 17). O enigma que pretende resolver é sobre o propósito de se suplantar a clássica negociação de mercado (pela qual o produto é vendido a preço uniforme para quem aparecer, sem restrição) por formas mais complexas de contrato (modos não mercado de organização econômica), bem como quanto à definição de quais estruturas de governança são mais eficazes para quais tipos de transação (WILLIAMSON, 2012, p. 20 e 41-42).




    Williamson (2012, p. xiv, 14) não sugere que a economia no uso dos recursos seja o único propósito a ser servido pela Economia dos Custos de Transação, no entanto, afirma, com veemência, a necessidade de sua análise, asseverando consistir em uma lacuna a ser preenchida na Teoria Econômica, como detectou Coase. Williamson, porém, destaca que, embora tivesse Coase efetivamente agregado ponto crucial na escolha de uma ou outra organização econômica, um dilema ainda permanecia: esclarecer quais os fatores responsáveis pelas diferenças dos custos de transação, ou seja, quais as razões para algumas transações ocorrerem de uma forma e outras transações de outra15. Assim, Williamson reconheceu a necessidade de sanar esta questão quanto à operacionalização dos custos de transação e nesse sentido seguiu seu estudo (WILLIAMSON, 2012, p. 3).




    O desenvolvimento da Teoria dos Custos de Transação feita por Williamson é bastante relevante para a Economia, uma vez que reconhece quais os atributos comportamentais e as dimensões complexas das transações que implicam nos custos de transação e definem a escolha da estrutura de governança a ser adotada.




    O autor esclarece que apesar do clássico artigo de Coase de 1937 (The nature of the firm), a percepção dominante até 1970 ainda era de que as firmas tinham como características determinantes a tecnologia e a organização do mercado. Eram tomadas como funções de produção, enquanto os mercados como dispositivos de sinalização. Porém, havia crescente descontentamento com a confiança exclusiva na Teoria Neoclássica dos preços e dissenções significativas continuaram a aparecer (WILLIAMSON, 2012, p. 6). Em vez de caracterizar a firma como uma função de produção, a Economia dos Custos de Transação sustenta que a firma é vista de uma forma mais útil, como uma estrutura de governança. A Teoria abarca relação de emprego, aspectos de regulação, certas práticas contratuais não convencionais, a governança corporativa, e até mesmo a organização familiar; variações sobre um mesmo tema, como é destacado pelo autor (WILLIAMSON, 2017, p. vii).




    Williamson (2012, p. 17) discorre que a Teoria dos Custos de Transação entende que a abordagem neoclássica de que as transações são apropriadamente atribuídas ou às firmas ou aos mercados, de acordo com alguma ordem natural (principalmente tecnológica), é simplista. Segundo o autor, a Economia Neoclássica está preocupada com as funções de produção, é muda em relação à hierarquia e é explicada por outros fatores, dentre os quais o poder. De outra banda, para a Economia dos Custos de Transação a hierarquia serve também a objetivos de eficiência.




    O economista afirma que é útil distinguir custos de transação de tipos ex ante (custos de redigir, negociar e salvaguardar um acordo) e ex post (custos de má adaptação, custos de barganha incorridos quando se fazem esforços bilaterais para corrigir desalinhamentos ex post, custos de instalação e funcionamento associados às estruturas de governança para que se recorra aos litígios, e custos de criação de vínculos para efetuar compromissos seguros). Ressalta que um fator complicador é que os custos ex ante e ex post dos contratos são interdependentes, ou seja, devem ser tratados simultaneamente e não sequencialmente e são em geral difíceis de quantificar. Assim, destaca que o que importa é a diferença entre os custos de transação e não sua magnitude absoluta (WILLIAMSON, 2012, p. 17-18, 353).




    Conforme se registrou anteriormente, o economista discorre sobre a Nova Economia Institucional estar localizada em grande parte no ramo da eficiência dos contratos. O autor distingue entre as abordagens nas quais se enfatizam os alinhamentos de incentivos (que foca nos custos ex ante do contrato) e as que são caracterizadas pelas Economias de Custos de Transação (a qual foca principalmente nos custos ex post do contrato). Ressalta que a abordagem dos custos de transação é dividida entre um ramo de governança e um ramo de mensuração, os quais são interdependentes, porém, dedica-se principalmente ao primeiro (WILLIAMSON, 2012, p. 24).




    Williamson (2017, p. 35, 84-86) concebe a Economia como mais próxima de uma ciência de contrato do que de uma ciência de escolha, ressaltando que esta última não é a única lente para o estudo do fenômeno complexo da Economia, nem é a lente sempre mais instrutiva, preferindo a lente do contrato. Adverte que a Economia dos Custos de Transação é uma construção sob a lente do contrato e o objetivo não é apenas resolver conflitos já existentes, mas reconhecer antecipadamente conflitos potenciais e desenvolver estruturas de governança que os previnam ou atenuem (WILLIAMSON, 2012, p. 25).




    A Economia dos Custos de Transação, no entanto, também reconhece que é impossível antever todas as ações relevantes para uma negociação no estágio contratual ex ante e Williamson concebe que os atributos comportamentais dos agentes (em que estão presentes as condições de racionalidade limitada e oportunismo) são os responsáveis por essa condição. Na busca da redução dos custos de transação, a escolha da estrutura de governança levará em consideração esses atributos comportamentais, bem como os atributos complexos da negociação (especificidade do ativo, frequência e incerteza) (WILLIAMSON, 2012, p. 26).




    Para a Economia dos Custos de Transação, a unidade básica de análise é a transação e a economia em custos de transação é realizada pela designação das transações a estruturas de governança em uma forma discriminatória (WILLIAMSON, 2012, p. 36). Portanto, há necessidade de se identificar os atributos definidores das transações e há necessidade de se descrever os incentivos e atributos adaptativos de estruturas de governança alternativos, objetivos dos estudos de Williamson. Conforme já se registrou, a Economia dos Custos de Transação envolve principalmente uma avaliação institucional comparativa das alternativas institucionais: contratação clássica de mercado, organização hierárquica e mistos de organização da firma e do mercado, sobre as quais se discorre a seguir para oportunamente se perquirir sobre a posição do blockchain frente a elas.




    1.2 ESTRUTURAS DE GOVERNANÇA E GOVERNANÇA EMPRESARIAL




    Williamson qualifica a Nova Economia Institucional, especialmente como fundador e promotor da Economia dos Custos de Transação, tendo feito ressurgir o conceito de custos de transação da Teoria de Coase e com que a Teoria dos Custos de Transação se tornasse uma importante Escola na Economia moderna, como avalia Chen (WILLIAMSON, 2017, p. v).




    A análise de Williamson envolve as governanças econômicas. O economista destaca que sua pesquisa é prática e interdisciplinar16, além de ter ênfase na perspectiva microeconômica. Sua análise sobre organização econômica e mecanismos de governança inclui aspectos de Economia, Teoria da Organização, Direito e Sociologia. Williamson ressalta examinar a organização econômica de uma maneira simultaneamente microanalítica, institucionalmente comparativa e econômica na sua orientação. Chen explicita três aspectos sobre os quais Williamson se debruça em sua pesquisa: a) transação como unidade básica (análise sob as lentes do contrato); b) governança; e c) economia dos custos de transação (WILLIAMSON, 2017, p. vi).




    Diferenciam-se as Escolas Neoclássica e dos Custos de Transação quanto ao seu foco, como já se registrou acima. A abordagem da Economia dos Custos de Transação sustenta que as instituições têm o propósito principal e o efeito de economizar nos custos de transação, enquanto as percepções anteriores as explicam pela referência aos interesses de classe, tecnologia e poder de monopólio (WILLIAMSON, 2012, p. 1 e 353).




    A Economia dos Custos de Transação se preocupa com os custos comparativos de planejamento, adaptação e monitoramento da conclusão das tarefas sob estruturas alternativas de governança: mercado, firmas e relações contratuais. Williamson se debruça sobre elas, ressaltando consistirem em importantes instituições econômicas. Relativamente a essas estruturas, portanto, passar-se-á a registrar neste momento algumas posições a respeito delas e, posteriormente, será apresentado o que o economista em foco entende como dimensões que definem as escolhas por uma ou por outra.




    Iniciando-se pelo mercado, explica Mankiw (2020, p. 54) que consiste em um grupo de compradores e vendedores de determinado bem ou serviço. Os compradores, como grupo, determinam a demanda pelo produto, e os vendedores, também como grupo, determinam a oferta do produto. As forças, pois, que fazem as economias de mercado funcionar são a oferta e a demanda. O autor ainda ensina que os mercados assumem diferentes formas e às vezes são altamente organizados, mas mais frequentemente são menos organizados. Mackaay e Rousseau (2015, p. 91 e 99) registram que mercado é qualquer situação em que pessoas que têm bens ou serviços para oferecer procuram apresentar-se frente a pessoas interessadas em obtê-los, ou, ainda, aquela em que muitos compradores potenciais buscam se apresentar frente a pessoas que tenham bens ou serviços a oferecer, podendo, portanto, os dois fenômenos ocorrer simultaneamente. Ressaltam que o mecanismo responsável pela interação entre a oferta e demanda é o preço, e que os praticados pelo mercado formam um sistema de sinais que permite a fornecedores e consumidores ajustarem seus planos de forma coordenada, levando aqueles a produzir e vender na medida em que os consumidores se mostrem propensos a consumir. Para Coase (2017, p. 8), na linha do que já foi discorrido sobre a Teoria em foco na presente obra, mercados são instituições que existem com o intuito de facilitar transações de troca, isto é, existem a fim de reduzir os custos de se realizar transações de troca.




    Relativamente à estrutura de governança firma (empresa), para além da conceituação de Alberto Asquini17, que a toma como fenômeno poliédrico, composto por diversos perfis18, há também várias teorias que tentam alcançar uma definição19. Mackaay e Rousseau (2015, p. 531), por exemplo, ressaltam que a Teoria Neoclássica possui lacunas que as contemporâneas procuram satisfazer e que estas trazem uma visão mais rica e complexa de empresa e, nada obstante variadas, tendem a uma visão comum: a de que a empresa é uma célula autônoma na qual a coordenação das atividades econômicas é exercida por meio de relações hierárquicas, distinguindo-se do mercado, o qual também é um local de coordenação, mas não fundado sobre a hierarquia e sim sobre a troca e o contrato.




    No entendimento da Economia Neoclássica, a empresa é concebida como uma função de produção20, enquanto na Economia dos Custos de Transação, foco deste livro, é compreendida como uma estrutura de governança alternativa ao mercado21. Coase (2017, p. 36, 40 e 42), no seu artigo The nature of the firm, base da Nova Economia Institucional, sublinha que fora da firma, o movimento de preços direciona a produção, a qual é coordenada por meio de uma série de operações de troca efetuadas no mercado, e dentro de uma firma essas transações de mercado são eliminadas e, em lugar da complexa estrutura do mercado com operações de troca, entra o empresário-coordenador, que direciona a produção, ressaltando resultar claro que são métodos alternativos de coordenação da produção. Coase, mais adiante, trabalhando as razões pelas quais o mecanismo de preços seria substituído, enfatiza que é provável que surja uma firma nos casos em que não seria satisfatório um contrato com prazo muito curto e que a firma consiste no sistema de relações que passa a existir quando o direcionamento dos recursos depende de um empresário.




    Demsetz observa que é um erro confundir a firma da Teoria Econômica ortodoxa com a do mundo real. Explica que na Economia Neoclássica a missão da firma era entender como o sistema de preços coordenava o uso dos recursos e não exatamente compreender o trabalho interno das firmas (que deveria, segundo ele, ser o real escopo de uma teoria econômica)22. Williamson (2017, p. 92) registra que firmas devem ser compreendidas em uma relação com outros modos de governança, cada qual com sua estrutura interna, já que cada estrutura surge por alguma razão (acrescentando que essa razão é principalmente economizar custos de transação).




    No que tange ao contrato, Williamson (2012, p. 25) destaca que é descrito de diversas formas: como sendo planejamento, promessa, competição e governança (ou ordenamento privado). Compreende o autor em questão as relações contratuais como estrutura de governança, alocando-as entre os mercados discretos de um lado e a organização hierárquica de outro, e reflete que as transações situadas nesse espaço intermediário são muito mais comuns, ressaltando ser importante uma maior atenção a essas espécies de transações, uma vez que revelam a complexidade da organização econômica. Chama essas transações de híbridas e cita como exemplos a franquia, joint ventures e outras formas de contrato não padronizado. Para o necessário aprofundamento nos estudos a respeito dessa estrutura, lança os seguintes questionamentos: se tais transações se direcionam para os extremos, quais seriam as razões? Se tais transações podem ser estabilizadas, quais são os processos de governança? (WILLIAMSON, 2012, p. 74). Relativamente aos contratos, ainda importa destacar que o autor os concebe como necessariamente incompletos na medida em que as partes não têm condições de antever todas as questões que possam surgir durante sua execução, alertando para a limitação da racionalidade e para o oportunismo (atributos comportamentais dos agentes) (WILLIAMSON, 1996, p. 56, 150-152).




    Frazão (2018, p. 105-125), discorrendo sobre as formas híbridas, destaca a reconfiguração do poder empresarial em formas organizacionais inovadoras que, por mais que não se confundam com a empresa tradicional, agem como se assim fossem, na medida em que chegam, de maneira estável e coordenada, ao mesmo resultado final da direção unitária. Assevera que as formas híbridas combinam de modo inteligente elementos da empresa com elementos do mercado, o que faz com que algumas empresas pareçam mercados e alguns mercados pareçam empresas e ressalta que Williamson entende que o que motiva a adoção de tais estruturas é o ímpeto dos agentes econômicos de alinhar transações com estruturas de governança de acordo com o grau de economia capaz de ser alcançado, o que adquire contornos diversos a depender da natureza das atividades a serem realizadas e do ambiente institucional.




    Sztajn (2010, p. 9-11 e 63) afirma, no mesmo passo, que coexistem mercados e empresas, estruturas que se interpenetram e se complementam, pois, depender de mercados para obter bens para a produção impõe riscos nem sempre administráveis e sua redução tem resposta nas firmas. Afirma também que as firmas não operam isoladamente, havendo entre elas alguma interdependência por razões econômicas, de alocação de recursos, fiscais, de economia tributária ou logística, de distribuição de bens, o que as leva a se conformarem mediante a realização de operações negociais para atuação conjunta. Ressalta que no plano jurídico o fenômeno se constata pelos contratos de longo prazo, de execução continuada ou diferida, dando como exemplo: fornecimento, franquia, cessão de direito de uso de patentes e marcas, distribuição, agência, que para muitos são considerados formas híbridas entre mercado e firmas em um sentido estrito. Destaca que esses contratos ou estruturas híbridas tendem a crescer com a globalização dos mercados e requerem modelos de governança eficientes.




    Nesta senda, já se ressalta que o blockchain pode ser tomado como uma nova possibilidade na medida em que permite a entabulação de transações de maneira bastante diferenciada e apta à redução de custos de transação, como se verá mais adiante nesta obra.




    Voltando-se aos contratos em geral, Forgioni (2020, p. 27) cita uma definição adotada por economistas brasileiros, segundo a qual o contrato é um acordo entre ofertantes e demandantes, no qual os termos da troca são definidos e, também, faz importante alerta no sentido de que muitas vezes os economistas referem como contrato algo que para os juristas estabelece outro tipo de vínculo. Dá como exemplo o fato de que na literatura econômica é comum denominar contrato a relação entre administradores e acionistas das companhias, o que é inconcebível para os juristas. Assim, destaca que para os economistas, arranjos internos às firmas e também externos a estas são compreendidos como contratos. Acentua ainda que para certos economistas a empresa (firma) é vista como um conjunto de contratos entre os fatores de produção, sendo cada um desses fatores motivados pelo autointeresse. Enfatiza, pois, que economistas tendem a identificar a palavra contrato com qualquer maneira de coordenar as transações, ou, ainda, todas as relações que criam vínculos de interdependência entre dois ou mais sujeitos, adotando terminologia não coincidente com a jurídica.




    Como já se discorreu acima, o mercado é a base da Economia Neoclássica. A Nova Economia Institucional e a Economia dos Custos de Transação, de outra banda, focalizam seus estudos nas firmas e relações contratuais, concebendo as transações como unidade básica de estudo23.




    Williamson (2012, p. 37) faz uma análise da organização econômica sob as lentes do contrato, emprega uma abordagem de ordenamento privado à organização econômica, concebendo o contrato como estrutura de governança, como já se registrou. Esclarece que, ao se aplicar as lentes do contrato, chega-se necessariamente a uma nova conceituação da firma, não como função de produção da tradição da ciência da escolha, mas, ao invés, como uma estrutura de governança. A mudança da escolha para contrato é feita por meio de três movimentos: os atores humanos são vistos de um modo mais realístico (racionalidade limitada e oportunismo), a organização importa e a organização é suscetível de análise. Nesse último aspecto, leva em consideração a transação como unidade básica de análise, identificando estruturas de governança (as quais diferem de maneiras estruturais discretas) como meios pelos quais se manejam as transações. As transações (as quais diferem em seus atributos) são alinhadas com as estruturas de governança (as quais diferem no seu custo e competências) de maneira a economizar custos (WILLIAMSON, 2017, p. 108-109).




    Registra-se, neste passo, o que assevera Irti, segundo o qual nem o contrato nem a empresa vivem na solidão, fechados e exauridos em si mesmos, mas pertencem, especialmente na nossa era, à unidade econômica e jurídica do mercado. Para ele, o mercado, na sua própria ordem jurídica, é, por assim dizer, o terreno de encontro entre contrato e empresa, entre a tradição severa dos institutos civilísticos e a impetuosa modernidade das trocas. O contrato e as empresas fazem o mercado. (FORGIONI, 2020, p. 5). Dentro da mesma linha, conclui Forgioni (2020, p. 25) que empresa, contratos e mercado são conceitos indissociáveis. A autora enfatiza que a empresa deve ser estudada a partir do pressuposto de que sua atividade somente encontra função econômica e tem razão de ser no mercado. Dispõe que a atividade das empresas conforma e é conformada pelo mercado e que essa é a linha de evolução do Direito Comercial (FORGIONI, 2019, p. 73).




    Williamson (2012, p. 13) concebe que os detalhes das organizações importam, mas que, além disso, as características estruturais salientes das formas de mercado, hierárquicas e de quase-mercado precisam ser identificadas e relacionadas às consequências econômicas de um modo sistemático. A escolha, portanto, entre mercado e empresa ou, ainda, das formas híbridas, é feita a partir da análise dos custos decorrentes do uso dessas diferentes instituições jurídicas. Conforme Coase (2017, p. 40), é provável que se adote a estrutura de governança firma nos casos em que não seria satisfatório um contrato com prazo muito curto. A operação de um mercado tem seus custos e, ao se estabelecer uma organização e permitir que alguma autoridade (um empresário) direcione os recursos, economizam-se custos de mercado. Na medida em que a regra é que os custos de transação sejam positivos, ou seja, existam no mundo real, diferentes arranjos institucionais conduzem a diferentes performances econômicas.




    North afirma que as instituições reduzem as incertezas fornecendo uma estrutura para a vida cotidiana24. Williamson (2012, p. 1) afirma que o foco é sobre as transações e os esforços de economia que nisto contribuem para a organização, diferentes arranjos institucionais apresentam diferentes custos de utilização, e, assim, percebe-se a importância das instituições jurídicas para a análise econômica neoinstitucionalista. Conforme explicita Cavalli (2013, p. 214), enquanto na perspectiva neoclássica a função da empresa era economizar custos de produção, o foco principal da Economia dos Custos de Transação consiste em economizar esses custos mediante a escolha da estrutura de governança de contratos mais eficiente.




    A Economia dos Custos de Transação tem base forte na análise comparativa, como já se registrou. Williamson tem uma visão microanalítica da empresa haja vista que questiona quais os diferentes elementos que a constituem (jurídicos, econômicos e organizacionais) e compara as diferentes formas de organização e os elementos jurídicos que a conformam, de modo a obter a alternativa mais eficiente, isto é, que economize custos de transação25.




    A Economia dos Custos de Transação sustenta que a governança das relações contratuais é efetuada primeiramente através das instituições de ordenamento privado ao invés do centralismo legal e é focada mais nas instituições ex post do contrato (embora certamente considere também os ex ante). O conceito da firma como função de produção foi suplantado ou ampliado pelo conceito de firma como estrutura de governança26.




    Até 1970, a principal explicação econômica para práticas de negócios atípicas ou não familiares era o monopólio27. Williamson (2012, p. 14 e 15) reforça o peso da Economia dos Custos de Transação para corrigir a pouca valorização desse estudo até então inexistente, mas ressalta não ser o único ponto a ser seguido para a análise econômica. Destaca que deve haver maior respeito às características organizacionais (contra as tecnológicas) e aos propósitos de eficiência (contra o monopólio). Propõe que toda a gama de inovações organizacionais que marcaram o desenvolvimento das instituições econômicas do capitalismo nos últimos anos enseja consideração em termos de custos de transação, afirmação que vem ao encontro do tema central da presente obra, eis que tem sido concebido que a eficiência da utilização da tecnologia blockchain baseia-se na redução considerável dos custos de transação. Neste passo, registra-se o pensamento de Hayek (1945), segundo o qual o problema econômico da sociedade é principalmente de adaptação rápida às mudanças em circunstâncias particulares de tempo e lugar, aconselhando estudo dos sistemas adaptativos.




    Coase detectou que falhas de mercado tinham origem em custos de transação e que os problemas de organização econômica deveriam ser analisados sob uma forma institucional comparativa28. Arrow (1974, p. 42) considera que as falhas não são absolutas e também entende que as firmas e os mercados são variáveis de decisão, instrumentos alternativos para a organização da atividade econômica29. Arrow igualmente trata da informação e conclui que o paradoxo fundamental da informação é gerado no oportunismo, além de considerar que a eficácia de modos alternativos de contratação deve variar entre culturas por causa das diferenças na confiança. Essa consideração é igualmente importante em relação ao tema principal da presente obra, na medida em que a confiança é um ponto significativo na estrutura e no conceito do blockchain, questão a ser abordada mais adiante.




    Williamson (2017, p. 11, 36-37), tomando a transação como unidade básica de referência, prevê que os diferentes mecanismos de governança denotam, em um extremo, a organização espontânea (invisível), e, em outro, a intencional (visível)30. O autor registra ainda que mercado, formas híbridas e firmas são simplesmente formas alternativas de governança, cada qual com suas vantagens e desvantagens, com diferentes papéis dentro de uma Economia, e ressalta que a adaptação tem grande relevo na Economia da Organização (modos de governança mais complexos são reservados para transações de maior risco, por exemplo)31.




    As etapas de negociação possuem custos de transação (como por exemplo: custos na busca de informação, negociar forma de pagamento, de transporte, redigir o instrumento contratual, fiscalização e monitoramento no cumprimento etc.) e como dito alhures não há como prever todos antecipadamente de modo a evitá-los, até porque também isso gera custo. Esses custos oneram as transações de mercado e para evitá-los pode se recorrer à firma ou a um contrato de longo prazo, por exemplo.




    Nesse sentido, seguem os autores da Teoria dos Custos de Transação questionando por que todas as atividades de produção não são levadas a cabo por meio da empresa, mas concluem que também essa espécie de organização da produção tem algumas desvantagens, dentre as quais os custos de agência e o fato de os empregados não estarem submetidos à concorrência, o que pode afetar negativamente a qualidade e os custos de produção do bem ou do serviço, uma vez que são fatores que podem prejudicar a competitividade da empresa (MACKAAY; ROUSSEAU, 2015, p. 519-520). Todas as estruturas de governança, pois, possuem vantagens e desvantagens, uma vez que há custos de transação envolvidos em cada uma e esses determinam a adoção de uma ou de outra pelo empresário.




    Segundo a doutrina estudada, portanto, mercados, firma e contratos são mecanismos alternativos de organização da atividade econômica e o que define a adoção de um ou de outro são principalmente os custos de transação. Na medida em que as trocas econômicas podem ser realizadas por meio de diferentes estruturas jurídicas, devem ser verificados quais os incentivos presentes em cada uma dessas estruturas, e é a isso que se dispôs Williamson. No presente livro busca-se analisar a posição do blockchain, a partir de suas características diferenciadas, frente a estas estruturas de governança já conhecidas.




    A Teoria dos Custos de Transação assume que os direitos de propriedade e de contrato não são facilmente definidos e protegidos, há um custo para isso. Numa renegociação num contrato de longo prazo, por exemplo, aparece a possibilidade de oportunismo, um dos pressupostos comportamentais ressaltados por Williamson, e, assim, a adoção de vários contratos curtos poderia evitar os custos de transação. Por outro lado, a especificidade do ativo, atributo complexo das transações, pode demandar investimentos específicos relacionados ao tipo de equipamento, localização do empreendimento, ou, ainda, aprendizado ou treinamento especializado, de modo que poderá então ser menos custosa a adoção de um contrato a longo prazo ou da integração vertical (firma). A conjugação dos atributos comportamentais dos agentes e das dimensões complexas das transações determina a estrutura de governança a ser adotada, segundo a Teoria desenvolvida por Williamson. Além disso, do fato de ser impossível se prever todas as possíveis situações futuras do contrato, a Economia dos Custos de Transação também conclui que os contratos são necessariamente incompletos32.




    Cavalli (2013, p. 217) enfatiza que a comparação institucional deve ser feita mediante a observação do mundo da cultura, jurídica e econômica, capaz de desenvolver novas formas de compreensão de fenômenos sociais, dentre os quais expõe-se aqui o blockchain.




    Já se alertou acima que para Williamson as governanças devem ser analisadas sob a lente do contrato33. Diz o economista que a variedade contratual é a fonte de inúmeros enigmas com os quais se preocupa o estudo das instituições econômicas do capitalismo e que para a Teoria dos Custos de Transação essa variedade é explicada principalmente pelas diferenças subjacentes nos atributos das transações. Williamson alerta para o fato de que há uma crescente consciência de que muitas relações contratuais não são bem definidas34 e aborda as três formas de contrato de Macneil: Direito clássico (o qual se aproxima da governança de mercado), neoclássico (que envolve governança trilateral) e relacional (que descreve como organizadas em estruturas de governança bilateral ou unificadas) (WILLIAMSON, 2012, p. 66). Discorrer-se-á sobre essas relações contratuais mais adiante, após se abordar sobre a questão da frequência das transações, atributo que Williamson reconhece como um dos determinantes para os custos de transação e escolha das estruturas de governança.




    Williamson (2017, p. 89) infere que os meios alternativos de governança (mercados, híbridos, firmas) diferem de maneiras estruturais discretas. Sublinha que não apenas diferem em espécies, mas que cada modo de governança genérico é definido por uma consistente síndrome interna de atributos, ou seja, cada modo de governança possui distintas forças e fraquezas35. E explica que um importante ponto é a adaptação cooperativa e que mercados e hierarquias possuem características positivas, além do mais, uma teoria da organização econômica preditiva deve reconhecer como e por que transações diferem em suas necessidades adaptativas, quando o uso do mercado provê algumas transações e quando recorrer para a hierarquia para outras.




    No presente livro visa-se a analisar se o blockchain pode ser considerado uma nova estrutura de governança ou meio para otimizar aquelas sobre as quais se discorreu acima. Em sendo encarado como estrutura de governança, entretanto, certamente a análise proposta por Williamson será realizada para sua escolha.




    Passar-se-á, neste momento, à análise das dimensões que esse autor entende como importantes para a ocorrência dos custos de transação e, por consequência, para a escolha das estruturas de governança.




    1.3 ATRIBUTOS COMPORTAMENTAIS E ATRIBUTOS COMPLEXOS DE NEGOCIAÇÃO PARA A CARACTERIZAÇÃO DAS TRANSAÇÕES




    Adentrando-se um pouco mais na Teoria de Williamson, convém ressaltar quais elementos, dentro de sua perspectiva, definem os custos de transação e quais as consequências de sua existência em relação às estruturas de governança, recordando-se que o escopo da Nova Economia Institucional e da Teoria dos Custos de Transação é avaliar o que determina a adoção de uma ou outra governança, tomando a transação como unidade de referência.




    De início, Williamson (2012, p. xiv) invoca dois principais pressupostos comportamentais a este estudo: racionalidade limitada e oportunismo36. Segundo o autor, elaborar estruturas de contrato e de governança, que têm o objetivo e o efeito de economizar num ambiente de racionalidade limitada, e, simultaneamente, salvaguardar as transações contra os perigos do oportunismo, são metas perseguidas nas relações negociais em geral.




    No que tange à racionalidade, Williamson distingue três níveis: forte (maximização), limitada (semiforte) e fraca (orgânica). O autor refere que a forte é a racionalidade mantida como orientação na Economia Neoclássica e é irrepreensível se todos os custos relevantes forem reconhecidos, porém, essa não é a realidade corrente. A limitada é o pressuposto cognitivo sobre o qual reside a Economia dos Custos de Transação e é semiforte, dado que se reconhece a intencionalidade da racionalidade, mas é compreendida como limitada. Por fim, ensina que a racionalidade orgânica é uma forma fraca e está associada às abordagens evolucionárias modernas e à Economia Austríaca, estando presente quando as instituições não são planejadas (WILLIAMSON, 2012, p. 40-42).




    A noção de racionalidade limitada da perspectiva da Economia dos Custos de Transação contrasta com a noção econômica neoclássica da hiper-racionalidade. A racionalidade limitada não significa dizer que os agentes econômicos atuam de forma irracional, mas que o seu comportamento é racionalmente limitado, ou seja, há alguma limitação na compreensão e na transmissão de informações e ela conduz aos já mencionados contratos incompletos, uma vez que não há como prever contratualmente todas as possíveis contingências que podem ocorrer no curso da relação contratual37.




    Klein (2015, p. 143) afirma que a racionalidade da Economia dos Custos de Transação é de um nível inferior àquela necessária para a maximização neoclássica, mas suficiente para o comportamento de economizar custos de transação. Sublinha que essa racionalidade é chamada de semiforte por Williamson e representa um ajuste diplomático do autor para evitar o confronto direto com a Teoria anterior. Klein sublinha que inicialmente Williamson trabalhava com a ideia de satisficing que era mais próxima do conjunto conceitual de Simon (2008)38, e, assim, nessa perspectiva, uma solução satisfatória era aquela que atendia a um critério especificado pelo tomador de decisão, mas não necessariamente a melhor alternativa existente ou a alternativa ótima. Klein discorre que posteriormente Williamson passou a adotar a expressão economizing, consistindo na premissa de que os agentes agem visando a economizar possíveis custos, em especial de transação e, ainda, evitando o aprofundamento da discussão do conceito de racionalidade, Williamson passou a ressaltar que o importante são as consequências da racionalidade limitada, em especial a incompletude dos contratos.




    O segundo atributo comportamental dos agentes que Williamson considera para a ocorrência de custos de transação e para a escolha da estrutura de governança é o oportunismo. O autor considera que agentes humanos podem se desviar de suas promessas e do espírito de um acordo quando seus propósitos assim indicarem e destaca que esse atributo alerta as partes contratantes a serem prudentes quanto aos perigos (WILLIAMSON, 2012, p. 354).




    O oportunismo é compreendido por Williamson como a busca do autointeresse com avidez, sendo responsável por condições reais ou maquinadas de assimetria de informação, e pode ocorrer por meio de formas flagrantes como a mentira, o roubo e a trapaça, ou por formas sutis como as fraudes. Prevê três níveis de busca de autointeresse: forte (oportunismo – a que recorre a Economia dos Custos de Transação), semifraca (autointeresse simples) e fraca (realmente nula). Não pressupõe, em sua Teoria, que todo indivíduo seja contínua ou amplamente dado ao oportunismo, mas que alguns indivíduos são oportunistas em uma parte do tempo e que essa confiabilidade é raramente transparente ex ante. Em razão disso, ressalta que esforços são feitos na contratação para identificar ex ante esse oportunismo e são criadas salvaguardas ex post, gerando custos de transação (WILLIAMSON, 2012, p. 43-44). Como discorre Pessali (2016, p. 88), por não ser fácil detectar a priori quem será ou não oportunista numa certa transação, todos ficam sujeitos a incorrer em custos para tentar evitar que o oportunismo emerja. Williamson (2012, p. 56) afirma que são necessárias estruturas de governança que atenuem o oportunismo e, de outra forma, inspirem confiança.
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