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RESUMO

O presente trabalho visa expandir o conhecimento no Brasil sobre as organizacfes autdnomas
descentralizadas, mais conhecidas pela sigla DAO. Para isso, foi usado o método de estudo
descritivo-exploratorio. Nesse prisma, buscou-se demonstrar o meio que possibilitou a criacdo
dessas organizacgdes, junto dos elementos que tém ligacdo direta com o seu funcionamento,
como blockchain, criptoativos, tokens ndo fungiveis e metaversos. Ademais, foi dada especial
atencdo as suas caracteristicas e modos de operagdo, junto de exemplos que demonstram como
as DAO:s estdo se organizando atualmente. Por fim, foram expostos 0s possiveis problemas e
riscos que podem ser enfrentados a partir da aplicacéo préatica de tais organizagoes.

Palavras-chaves: Organizagdes Autdnomas Descentralizadas; DAO; Web3; Blockchain.



ABSTRACT

The present work aims to expand the knowledge in Brazil about the decentralized autonomous
organizations, commonly known as DAOs. For this, the descriptive-exploratory study method
was used. We sought to demonstrate the means that enabled the creation of these organizations,
along with the elements that have a direct connection with their operation, such as blockchain,
crypto assets, non-fungible tokens and metaverses. Furthermore, special attention was given to
their characteristics and modes of operation, along with examples that demonstrate how DAQOs
are currently being organized. Finally, the possible problems and risks that can be faced from
the practical application of such organizations were exposed.

Keywords: Decentralized Autonomous Organizations; DAO; Web3; Blockchain.



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

BTC — Bitcoin

B3 — Brasil, Bolsa e Balcdo

CBDC - Central Bank Digital Currency

CEO — Chief Executive Officer

DAO - Decentralized Autonomous Organization
DeFi — Decentralized Finance

DLT — Distributed Ledger Technology

ETC — Ethereum Classic

ETH — Ethereum

LAO — Limited Liability Autonomous Organziation
LGDP — Lei Geral de Protecdo de Dados

LTC — Litecoin

NFT — Non-fungible Token

RV — Realidade Virtual

UFC — Ultimate Fighting Championship



SUMARIO

LN ERI0] 516107 Y0 IR 12
1. ATECNOLOGIA WEB3 E SEUS DESAFIOS .......coovveieeeeeieevsrseesiesiessssesinsennens 14
2. AS ORGANIZACOES AUTONOMAS DESCENTRALIZADAS.........ccccoovvvernene. 28
3. EXEMPLOS E RISCOS NA ESTRUTURAGCAO DAS DAOS ......cocovvvveeeererrninene 37
(070N [0 I 17X @ 1SRRI 43

REFERENGCIAS ..o oo et ee et e e e et e e et e er et ee et e e et e e s et e e e s e e et e es e e s e eanann 45



12

INTRODUCAO

A evolucdo do meio digital, culminando hoje no que é conhecido como Web3,
possibilitou o surgimento de diferentes formas de realizar tarefas cotidianas, como se
comunicar, comercializar e investir. Nesse cenério, a criacdo da tecnologia blockchain foi
crucial para a concepcdo de novos recursos que ja estdo se espalhando ao redor do globo e
atingindo cada vez um namero maior de pessoas. Vale destacar que a pandemia da Covid-19
evidenciou a importancia da tecnologia em geral para a sociedade, além de impulsionar o

interesse e 0 uso das inovagdes tecnologicas.

Neste contexto, é crescente a importancia de se debrucar sobre as organizacGes
autbnomas descentralizadas, mais conhecidas como DAOs (decentralized autonomous
organizations). Esse tipo organizacional € uma novidade que veio a tona junto com as
tecnologias da nova web e, por suas caracteristicas diferenciadas, tem o potencial de se expandir
e atrair diversos publicos, podendo se tornar o futuro das organizagdes de variados setores.

Seguindo essa ldgica, evidencia-se a relevancia de difundir o conhecimento sobre o tema.

Para a construcdo do presente trabalho, foi usada a metodologia de estudo descritiva-
exploratoria, com a analise majoritaria de artigos cientificos nacionais e internacionais e
websites. Sob este prisma, buscou-se entender mais sobre 0s aspectos gerais das organizacgoes
autbnomas descentralizadas, incluindo o meio em que ela se insere e as tecnologias que
permitiram o seu desenvolvimento. Ao mesmo tempo, pela perspectiva descritiva, houve um
aprofundamento no tema com o fito de analisar pormenorizadamente as caracteristicas das
DAOs, suas implicacdes e 0s riscos que elas trazem nesse estagio atual, ainda como novidades

no mundo societario e juridico.

Assim, o primeiro capitulo traz uma breve analise histérica da evolucdo das webs, dando
especial atencdo & Web 3.0. E demonstrada a importancia da tecnologia blockchain para a
criagdo das criptomoedas (especialmente o bitcoin), dos tokens néo fungiveis e dos metaversos.
A exposicao dessas inovacOes se faz importante e necessaria pois elas estdo diretamente ligadas

aos processos de funcionamento de uma organizacao autbnoma descentralizada.
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Continuamente, o segundo capitulo se dedica a apresentar as DAOSs, expondo a forma
como sdo desenvolvidas, suas caracteristicas principais, e como elas se diferenciam das
organizacdes tradicionais que sdo vistas atualmente. Ainda, é relatado o caso da ‘The DAQO’,
considerada a primeira organizacdo autbnoma descentralizada, que teve complicagOes
decorrentes de erros em sua cria¢do. Por fim, o terceiro capitulo expde exemplos de DAOs que
estdo em fases de desenvolvimento e de aplicacdo, junto dos riscos que devem ser observados
por aqueles que desejam fazer parte deste tipo de organizacdo. Sao incluidos, dentre outros, 0s
possiveis problemas legais que permeiam a atuagdo das DAOs.

Nesse sentido, surge uma dicotomia entre as inovagdes advindas da Web 3.0, com as
suas novas formas de interacdo, e os eventuais riscos que poderdo ser observados. E esperado
que, ao fim da leitura deste trabalho, o leitor esteja mais familiarizado com o tema das
organizacOes autdnomas descentralizadas, incluindo como elas surgem, para que podem ser
usadas e possiveis problemas a serem enfrentados por seus membros. Assim, a partir da
exposicdo dos pontos positivos e negativos dessa atualidade, serd possivel atingir uma posicédo

favoravel ou ndo a expansdo deste tipo de organizacdo no cenario atual.
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1. ATECNOLOGIA WEB3 E SEUS DESAFIOS

Entre o fim dos anos 80 e inicio dos anos 90, a evolucéo da tecnologia trouxe o surgimento
da chamada Web 1.0, considerada como a primeira versdo da internet. Nessa época, apenas
existiam sites com conteldo estatico, que ndo permitiam uma maior interacdo dos usuarios e
que, ainda, ndo conseguiam armazenar uma grande quantidade de dados. Por mais que hoje essa
web seja considerada rudimentar, ela trouxe mudancas significativas para uma populacdo que
estava acostumada com livros, enciclopédias e outras formas manuais de repasse de

informacoes.

A partir das dificuldades da Web 1.0, a Web 2.0 foi desenvolvida por volta do comeco
dos anos 2000, como uma continuidade da primeira. Ela se mostrou como um ambiente mais
dindmico e participativo, com a introdugdo de redes sociais e sites direcionados para
consumidores. Com a ampliacdo do acesso a internet, inclusive mével, o uso do mundo virtual

foi disseminado e se tornou o fendmeno que é percebido na atualidade.

Recentemente, a Web 3.0 vem ganhando notoriedade e 0s seus avangos trazem
guestionamentos sobre como sera o futuro ndo apenas da internet em si, assim como da
inteligéncia artificial, da economia mundial, das relagdes entre os individuos, entre outros
assuntos. Também conhecida como Web3, ela ainda ndo tem uma definicdo exata, tendo em

vista que inovagdes vém moldando-a de pouco a pouco.

Partindo dos pontos positivos das versdes anteriores da Web, a versdo 3.0 busca inovar
com ideias centrais como consenso e descentralizacdo. Dessa forma, a nova versao busca
democratizar o mundo online, esvaziando o poder detido por grandes companhias que servem
como intermedidrios para troca de dados. Em relacdo a esse ponto, Sheridan et al. (2022)
afirmam que a Web 3.0 é “read-write-own™!, com o sentido de que nela o individuo pode, em
um dnico espaco, pesquisar, produzir conteudo, e ter a sua parte como dono dos seus proprios

dados.

! Traducéo livre: “ler-escrever-possuir”.
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Nesse prisma, Natal (2021) expde que o meio da Web3 iré viabilizar a interoperabilidade,
ou seja, ira permitir que sejam trocadas informacdes entre diferentes provedores. Atualmente,
por exemplo, ndo se pode enviar uma mensagem do Facebook para o Twitter. Contudo, a
novidade trard a comunicagdo e 0 acesso a servi¢os sem a intervencao de terceiros, por meio de
um ecossistema aberto e colaborativo. Diante disso, sera promovido um mundo digital mais
eficiente e interconectado (RAY, 2023).

Em contraste com a ampla circulagdo de dados que hoje é permitida pela centralizacéo e
intermédio de terceiros nas diversas interaces da Web, a mais nova versao busca ser um espaco
no qual os individuos terdo um maior poder sobre as suas préprias informacées. Por esse lado,
vé-se a importancia dada a privacidade neste novo ambiente. Para concretizar tal objetivo, os
dados sédo codificados, criptografados, quebrados em varias partes e distribuidos pela rede ao
redor do globo, com o fito de garantir maior seguranca e confiabilidade (YANG; LI, 2023).

Seguindo a l6gica de diminuir a interferéncia de terceiros nas interacdes online, as novas
tecnologias da Web3 permitem que grupos se conectem diretamente, em prol de seus interesses.
Um desses grupos, como exemplo, é o da inddstria criativa, que inclui os setores culturais e
artisticos. Rennie et al. (2022) apontam que na Australia artistas ligados ao design gréafico e a
arte de rua estdo se beneficiando do novo ambiente, principalmente com a eliminacdo do
dominio de museus e grandes centros culturais para que a arte seja exposta e apreciada. Nesse
prisma, os autores afirmam que os artistas australianos que mais estéo tendo proveitos das novas

tecnologias sdo aqueles que vieram de ambientes marginalizados.

Ademais, com a Web3, destaca-se o surgimento de DeFi, sigla que em portugués significa
Finangas Descentralizadas. Esse conceito se refere a aplicagcdes descentralizadas no mundo
financeiro, que envolve, dentre outras operacdes, as de cambio, investimentos e empréstimos
(ZETSCHE; ARNER; BUCKLEY, 2020). Em tal cenério, as interagdes sdo facilitadas sem a
presenca de autoridades centrais, e Wan et al. (2023) expGem que essa caracteristica traz
consigo uma maior incluséo financeira, potencialmente evoluindo ao ponto de alcangar milhdes

de pessoas que, hoje, ndo tém acesso a bancos. Isso ndo seria possivel, contudo, sem a
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tecnologia blockchain que permite transac6es quase instantaneas, fazendo uso do modelo peer-
to-peer.

Sob esse angulo, é crucial apontar que toda a arquitetura da Web3 ¢é baseada na tecnologia
blockchain, que tem sido rapidamente desenvolvida nos ultimos anos. Dessa forma, por ser uma
caracteristica central da nova Web, as especificidades da tecnologia blockchain merecem ser

observadas de uma maneira mais detalhada.

Pelo simples desdobramento da palavra, temos block (bloco) e chain (cadeia), que juntos
trazem a ideia de que esta tecnologia é baseada em blocos que formam uma cadeia. Cada bloco
tem a capacidade de armazenar diversos dados, porém, ao chegar ao seu limite de

armazenamento, sdo ligados a outros blocos, formando uma corrente.

Tal tecnologia pode ser comparada com um livro pablico, que serd o responsavel por
guardar diversas transacfes que ocorreram em um sistema (ALVES et al., 2018). Dessa
maneira, ndo existe uma pessoa responsavel pelo armazenamento de dados e ndo ha a
necessidade de intermediacdo de terceiros na atividade, pois ela é feita por um sistema peer-to-
peer. Esse sistema é explicado como uma network de trocas reciprocas, em que cada
participante também é um servidor, o que retira a exigéncia de servidores centrais, que sao

usados em modelos tradicionais de organizacéo.

Como unidade bésica do blockchain, cada bloco contendo informacdes tem uma
identificacdo Unica, chamada de hash; além disso, ele carrega a identificacdo de seu bloco
antecessor. Essa caracteristica é crucial para que seja protegida a imutabilidade dos blocos que
ja foram colocados na cadeia. Em outras palavras, assim que um bloco € colocado junto de
outros, ndo se pode mais modificar o seu contetido. Caso uma mudanca fosse feita, 0 hash seria
imediatamente alterado. 1sso é relevante pois torna a utilizagdo do blockchain mais segura,

transparente e confiavel, sendo também menos suscetivel a fraudes.
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Vale pontuar que a desnecessidade de intermediacdo de terceiros nas atividades que
utilizam blockchain tem ligagdo com uma de suas principais caracteristicas: a descentralizacéo.
Nesse prisma, a tecnologia devolve aos usuarios o controle sobre os seus proprios dados; algo
que estava sendo controlado por grandes corporac¢des dentro da Web 2.0 (WANG et al., 2022).
Essa caracteristica é significativa ao modo em que retira poder de grandes companhias,

tornando possivel um maior impacto de pequenos negocios e dos proprios individuos.

Nesse prisma, a Lei 12.965/14, conhecida como Marco Civil da Internet, surgiu com o
objetivo de impedir que a internet continuasse a ser vista como um espaco sem leis. Eduardo
Tomasevicius Filho (2016) aponta que o estopim para a criacao de uma norma no ordenamento
juridico brasileiro que protegesse direitos fundamentais no mundo digital foi o escandalo de
espionagem em escala global cometido pelo governo dos Estados Unidos. Nesse &mbito, paises
que foram afetados, como o Brasil e a Alemanha, encaminharam a Organizacdo das Nacdes
Unidas um projeto chamado de “O direito a privacidade na era digital”. Importante relembrar
que esse direito j& era genericamente previsto pela Declaragdo Universal de Direitos Humanos
e pela Constituicdo Federal brasileira, dentre outras normativas.

Analisando juridicamente o Marco Civil da Internet, Araujo e Westinebaid (2017) fazem
um estudo comparado de leis de outros paises que buscam regular e tornar mais seguro o
ambiente online, ainda que afirmem que ndo foram muitos os que ja estabeleceram regras sobre
esse assunto. Nesse prisma, a Franca € apontada como o pais com uma das leis mais rigidas
sobre o tema, além de ter inovado ao desenvolver politicas em prol da propriedade intelectual.
Por outro lado, as autoras pontuam que nos Estados Unidos da América ndo existe uma Unica
lei regulando o uso da internet, e ha um amplo debate sobre a contraposicdo dos direitos a
privacidade e a liberdade de informagéo.

Na referida lei brasileira, a0 mesmo tempo em que se busca garantir a intimidade, a vida
privada dos individuos e a privacidade, também se destaca o respeito a liberdade de expressao.
Neste embate entre importantes direitos, ha quem entenda que o Marco Civil da Internet deu

prevaléncia a liberdade de expressao. Para quem defende a ideia, o fundamento é de que a lei
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procura retirar o papel que os intermediarios teriam na protecéo dos direitos dos usuarios de
suas plataformas (THOMPSON, 2012).

Ainda assim, Tomasevicius Filho (2016) afirma que foi dada especial atencao ao direito
a privacidade, decorrente do caso de espionagem mencionado e do amplo acesso aos dados que
as grandes empresas conseguiram obter de seus clientes. Pode-se afirmar que a concentragéo
de dados nas mdos de terceiros é mitigada com a expansdo da Web3, j& que ela preza pela
descentralizacdo, possibilitando um maior controle do proprio individuo sobre os seus dados.
Contudo, enquanto ndo acontece a extingdo total da Web 2.0, ainda se faz necessario reforcar

mecanismos que efetivamente protejam os usuarios no meio digital.

Sendo assim, na légica de aumentar a protecdo dos dados que estdo sob o dominio de
poucos e grandes institutos, cabe mencionar que o tema ganhou relevancia a ponto de receber
outra legislacdo em 2018. A Lei n° 13.709/18, conhecida como Lei Geral de Protecdo de Dados
(LGPD), trouxe para o ordenamento juridico nacional a protecdo de dados, o que é ligado
diretamente com a protecdo da vida privada, da liberdade e do livre desenvolvimento da
personalidade da pessoa natural (BUCHAIN, 2019).

A partir da possibilidade de utilizagdo de dados pessoais, sem 0 consentimento dos
individuos, para realizar os mais diversos tratamentos, como classificacdes, prognosticos, ou
até mesmo julgamentos, a LGPD surge para realizar “controle na coleta, producgéo, recepgéo,
classificacdo, utilizacdo, acesso, reproducdo, transmissdo, armazenamento e eliminacdo dos
dados pessoais” (ROQUE, 2019). Ainda que essa seja uma necessidade para a conjuntura atual,
novamente se torna evidente que os desafios enfrentados com essa manipulacdo de dados

seriam diminutos, sendo extintos, com a descentralizagcdo proposta pela Web3.

Para que isso se concretize, 0 modelo peer-to-peer € crucial para um sistema
descentralizado, pois as informagdes ndo estardo sobre o dominio de uma sé pessoa ou
instituicdo, mas em uma rede de diversos servidores. Em vista dessa descentralizacdo em

maultiplos servidores, o blockchain é considerado uma distributed ledger technology (DLT).
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Suciu et al. (2018) expdem que DLTs s&o plataformas que registram transag0es virtuais e outros
dados em diversas localidades ao mesmo tempo, sem a necessidade de ter uma administragao

central. Assim, tais transacdes sao mais rapidas, transparentes, rastreaveis e seguras.

O ponto da seguranca € baseado nos mecanismos de consenso que envolvem a blockchain
e sdo usados para validar os blocos que estdo sendo processados em uma cadeia. Um desses
mecanismos de consenso comumente utilizado é o proof-of-stake (prova de participacéo). Nele,
as pessoas que detém a moeda digital serdo as responsaveis por validar as transa¢fes de outros
detentores. Essas pessoas sdo aleatoriamente escolhidas, e elas precisam de uma quantia minima

em sua carteira para poderem ter esse papel.

Todavia, 0 mecanismo de consenso mais utilizado é o proof-of-work (prova de trabalho),
que € usado por 90% das moedas digitais que estdo em circulacdo hoje (GERVAIS et al., 2016).
Aqui, o processo é conhecido como mineracdo, e aqueles que performam as tarefas sdo
chamados de mineradores. Em uma explicacdo de forma basica, ele se baseia na resolucao de
problemas matematicos, e o bloco sera encaixado na cadeia quando o minerador mais rapido

conseguir resolver os problemas. Como recompensa, 0 minerador recebe uma criptomoeda.

E necessario pontuar que, apesar de tornar a blockchain mais segura e impactar
positivamente o uso das novas tecnologias, o reflexo do proof-of-work para o meio-ambiente,
de forma geral, é negativo. Para conseguir ser o primeiro a resolver os problemas, o minerador
depende, principalmente, da poténcia do computador. Nesse sentido, a quantidade de energia
gasta para mineracao de uma criptomoeda é alta. Sapra, Shaikh e Dash (2023) apontam que em
determinados periodos o prejuizo causado para emissdao de uma moeda bitcoin chegou a
ultrapassar o valor de sua criagdo. Ademais, afirma que o consumo energético do proof-of-work

chega a ser maior do que 0 consumo energético de paises como Finlandia, Bélgica e Malésia.

No que tange a classificacdo de blockchains, elas podem ser publicas ou privadas. A

blockchain € pablica (ou aberta) quando qualquer pessoa pode acessa-la e ler o seu contetdo.
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De maneira oposta, ela € considerada privada (ou fechada) quando apenas pessoas autorizadas

tém acesso.

Importante ressaltar que, apesar dessa tecnologia ser amplamente conhecida pela sua
utilizacdo com criptomoedas, ela pode ser usada para, basicamente, qualquer item que tenha
valor, seja ele tangivel ou intangivel, bem como fungivel ou infungivel. Dessa forma, transacdes
como compra e venda de um apartamento e a obtencdo de patente sobre um produto séo dois
exemplos de utilidades para o uso do blockchain.

Diante disso, é possivel afirmar que a arquitetura baseada na tecnologia blockchain da
Web3 é considerada uma de suas caracteristicas mais revolucionarias. Ademais, € ela a base
dos seus desdobramentos inovadores, como as criptomoedas, NFTs (non-fungible tokens),
metaversos e DAOs (decentralized autonomous organizations), sendo esta ultima o foco do

presente trabalho.

Dessa forma, torna-se impossivel ndo explorar o topico das moedas digitais, mais
conhecidas pela sua espécie denominada criptomoeda. Da mesma forma, ao tratar de
criptomoedas, seria um erro ndo se debrucar sobre aquela que é tida como a pioneira, e, até
hoje, é a mais popular e com o maior valor agregado: o bitcoin (BTC).

Nas paginas dos livros de historia, 0 ano de 2008 ficou profundamente marcado por uma
grave crise financeira que conseguiu atingir todos os continentes. Nesse cenario, muitos bancos,
instituicdes consideradas sélidas e confiaveis, colapsaram e alguns foram a total faléncia. Isso
teve impacto na economia mundial e, por conseguinte, na vida da populacdo. Entretanto,
enguanto esse era o foco do momento, Satoshi Nakamoto (nome considerado pseud6nimo e,
até hoje, mantido em anonimato) langou na internet um artigo que trouxe a seguinte ideia,

surgindo assim o bitcoin: “A purely peer-to-peer version of electronic cash would allow online
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payments to be sent directly from one party to another without going through a financial
institution”? (NAKAMOTO, 2008).

Dessa forma, como uma alternativa aos métodos tradicionais de transferéncia de valores,
as criptomoedas apareceram para facilitar essas transferéncias, ao mesmo tempo em que
diminuem o poder e a interferéncia de grandes organizacdes financeiras e do préprio Estado no
ambito econdmico. A partir da desnecessidade de um Banco Central e de instituicbes para
imprimir a moeda e controlar o seu preco (de forma as vezes artificial), o valor do bitcoin é o

retrato da sua oferta e demanda.

E necessario apontar que, sem a criptografia e a tecnologia blockchain, com o seu modelo
peer-to-peer, ndo teria sido possivel criar essas moedas. Nesse prisma, a criptografia se mostra
essencial por trazer seguranca a esse meio — € por causa dela que 0s usuarios conseguem
autenticar outros usuarios e suas respectivas moedas, ao transformar informacdes legiveis em
codigos. No bitcoin, ¢é utilizado o mecanismo de “chaves publicas e privadas™. Isto posto, as
transacOes de bitcoins séo feitas online pela chave privada de um usuério e enviada a outro pelas
chaves publicas de ambos os usuérios (RAYMAEKERS, 2014).

Entdo, toda a transferéncia e propriedade do bitcoin sera registrada na blockchain, que ir&
conter todo o histdrico daquela criptomoeda. Para que o usuario consiga acessar o que foi
recebido, ele precisara de sua chave privada. Desta forma, com a vinculacdo das chaves publicas
e privadas, é possivel verificar quem € o proprietario da moeda. Necessario pontuar que essas
transferéncias sdo irreversiveis. 1sso se deve a colocagdo dos blocos que contém as informacdes
dentro de cadeias, no processo de formagéo do blockchain anteriormente descrito. Ademais, a
falta de uma autoridade central que possa regular as transacdes, ou até mesmo desfazé-las, é

um componente central desta irreversibilidade.

2 Traducdo livre: “Uma versdo de dinheiro eletronico puramente peer-to-peer permitiria que pagamentos online
fossem enviados de uma parte para outra sem ter que passar por uma institui¢do financeira”.
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Para que os blocos sejam colocados em cadeias, conforme previamente mencionado, é
indispensavel o processo de mineracdo. Tal processo € também responsavel pela criacdo de
novas moedas digitais. De acordo com o protocolo do bitcoin, cada bloco minerado terd como
recompensa um numero pré-determinado de criptomoedas. Em 23 de novembro de 2021, o
valor de cada bloco minerado era 6,25 BTC, 0 que na época valia cerca de 2 milhdes de reais
(INFOMONEY, 2022). Também previsto pelo protocolo, a cada 210 mil blocos minerados, o
preco de cada novo bloco seria reduzido pela metade. Nakamoto determinou que o limite de
unidades de BTC seria de 21 milhGes, nimero que estimam ser alcancado em 2140. Essa
determinacdo tem como ldgica limitar o fornecimento dessa moeda, se contrapondo a bancos

centrais que podem emitir mais papel moeda de acordo com as suas intengdes.

Com o crescimento do bitcoin ndo apenas em quantidade, mas também em valor
econémico e poder, foram, aos poucos, surgindo outras moedas digitais, como o Ethereum
(ETH) e a Litecoin (LTC). Essas criptomoedas, alternativas ao bitcoin, sdo denominadas
altcoins. Elas carregam as caracteristicas tipicas das criptomoedas, tendo por exemplo a
descentralizacgdo. Juntas, essas moedas chegaram a um valor de mercado acima de 1 trilhdo de
ddblares em 26 de outubro de 2022 (SILVA, 2022). Todavia, importante apontar que o bitcoin
representa 46% de todo esse mercado (COINTELEGRAPH, 2023).

Junto a isso, vale fazer mencdo as Moedas Digitais de Banco Central (também conhecidas
como CBDC, sigla para Central Bank Digital Currency). A partir da apontada crise de 2008 e
0 sucesso das criptomoedas, alguns paises comecaram a explorar a possibilidade de emitir suas
préprias moedas digitais. Ainda que nenhum pais tenha implementado esse projeto em larga
escala, podem ser mencionadas algumas vantagens como melhorar a eficiéncia dos sistemas de
pagamento, realizar a transi¢do para uma sociedade que utiliza menos dinheiro impresso, e

melhorar a eficiéncia das transferéncias internacionais de dinheiro (WARD, 2019).

No comeco de 2023, o Banco Central brasileiro noticiou que o Real Digital (que seria
nosso CBDC) ja estava pronto para ser langado (COINTELEGRAPH BRASIL, 2023), e que
um de seus objetivos com esse langamento seria a diminuigdo de circulagdo de papel moeda no

pais, funcionando similarmente ao PIX. Com a inovacdo, o real ira circular por uma rede
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blockchain e contard com contratos inteligentes para realizar suas fungdes. Por exemplo, sera
possivel vincular a transferéncia de uma quantia a certas condi¢Ges, como o recebimento de um
produto (REDACAO EXAME, 2023). Para colocar o Real Digital em circulacdo, ainda é
preciso criar toda a rede e a infraestrutura em que ele ird operar, além de realizar testes para
garantir a seguranca e a inviolabilidade do sistema. Assim, estima-se que as primeiras emissoes
do CBDC sairdo no fim de 2024.

Neste ponto, é valido apontar que o CBDC néo pode ser considerado como criptomoeda
de maneira geral, tendo caracteristicas bem distintas delas. As criptomoedas sdo uma espécie
de moedas digitais que, como ja exposto, se baseiam na tecnologia blockchain e sdo
descentralizadas. J& o CBDC é desenvolvido, emitido e gerenciado pelo banco central de
determinado pais. Outro ponto diferenciador é que, usualmente, as criptomoedas sdo utilizadas
como ativos financeiros, enquanto a moeda digital de banco central pode ser usada para acoes
cotidianas. Essas ideias tém base no tradicional uso dessas diferentes moedas, pois hoje, por

exemplo, j& se pode usar criptomoedas para pagamento em restaurantes (GUSSON, 2022).

Nesse sentido, as criptomoedas também estdo sendo utilizadas como um dos meios de
pagamento para obtencdo de outra inovacdo que sé se tornou possivel pela tecnologia
blockchain: os Non-Fungible Tokens, comumente referidos pela sua sigla NFTs. Por este
angulo, Ante (2022) exp0e, por meio de uma anélise de dados datados entre janeiro de 2018 e
abril de 2021, que existe uma relacdo entre o valor de mercado do bitcoin e a venda de NFTSs.
Desse modo, a alta do bitcoin é um gatilho para 0 aumento de vendas de tokens ndo fungiveis;
entretanto a valorizacdo de tais tokens ndo apresenta impacto no valor da moeda considerada

no estudo.

Sobre essa relagdo, o autor da pesquisa aponta que, como a maior parte dos NFTs sdo
adquiridos com criptomoedas, é l6gico que o mercado das moedas digitais tenha um impacto
na compra desses ativos. Desta forma, aqueles que ja foram introduzidos no “mundo” das
criptomoedas sdo mais suscetiveis a se interessar e a investir em NFTSs. Junto a isso, é exposto
que, ao ponto em que a criptomoeda € valorizada, ela se torna mais atrativa para novos e maiores

investimentos. Sendo assim, sera feita uma maior apresentacdao dos NFTs a seguir.
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Os Non-Fungible Tokens (NFTs) s&o criptoativos unicos, baseados em blockchain, que
permitem a autenticacdo e a propriedade de um item digital especifico. Eles ganharam
popularidade recentemente, especialmente na inddstria da arte, onde foram utilizados para
representar obras de arte digitais e outros ativos digitais exclusivos. Nesse prisma, 0s NFTs sdo
criados por meio de contratos inteligentes em plataformas baseadas em blockchain, como
Ethereum, Binance Smart Chain, dentre outras. Eles representam um item digital Gnico e s&o
armazenados na blockchain como um token digital. Ao contrario de outros criptoativos, como

Bitcoin e Tether, os NFTs sdo, em sua maioria, exclusivos.

Em comparacdo com a extensa literatura sobre as criptomoedas, e especialmente o
bitcoin, ainda pouca pesquisa foi realizada sobre NFTs (BAO; ROUBAUD, 2021). Pode-se
dizer que esses tokens ainda estdo em sua infancia, com grande potencial e incerteza. 1sso sugere
gue ndo ha material ou dados de pesquisa suficientes para viabilizar um nimero significativo
de projetos. No entanto, isso € parcialmente justificado ao ponto em que NFT é um campo de
estudo multidisciplinar. Assim, exige uma maior recolha de informagdo e compreensdo em
diferentes dominios. Semelhante a pesquisa de criptomoeda, eles trazem consigo alguns campos
principais de estudo: ciéncia da computacdo, economia e financas, direito e outras disciplinas
(YUE, 2021). Sendo que este ultimo campo, o do direito, num contexto das novas organizacoes

econdmicas digitais, como as DAOSs, sera especialmente mencionado adiante.

Para a criacdo de um NFT, séo usados contratos inteligentes, que véo estabelecer as regras
para o token. Cada um tem um proprietario exclusivo, somente podendo ser transferido para
outro usudrio através de uma transacdo na blockchain. As transacdes sdo registradas em um
livro-razdo descentralizado, que garante as suas autenticidade e propriedade. Em seus contratos,
0s NFTs podem ser programados para incluir diferentes informagdes, como descrigdes,
imagens, videos e outras midias. Essas informagdes sdo armazenadas na cadeia de blocos,

tornando-as imutéaveis e permanentes.

Ainda, dentre uma das principais caracteristicas dos non-fungible tokens, temos que eles
sdo infungiveis, como inclusive o seu nome ja ressalta. Assim, tendo como amparo a explicacédo

de Coelho (2020) sobre bens infungiveis, este € um token que ndo pode ser substituido por outro
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de mesma espécie, qualidade e quantidade. 1sso é decorrente de seus atributos de imutabilidade
e unicidade, que entdo sdo responsaveis por garantir quesitos como originalidade e

autenticidade.

Atualmente, os tokens ndo fungiveis tém sido amplamente utilizados na industria da arte,
em que os artistas podem vender suas obras de arte digitais exclusivas diretamente para 0s
colecionadores. Além disso, os NFTs também estdo sendo utilizados em jogos digitais, onde o0s
jogadores podem criar, comprar e vender, por exemplo, gatos virtuais exclusivos
(TAHERDOOST, 2022). Outro caso de utilizacdo dos NFTs € em eventos esportivos, em que
0s ingressos digitais sdo representados como tokens exclusivos. Tal como o Ultimate Fighting
Championship (UFC), que recentemente emitiu ingressos em forma de NFTs para seu evento
UFC 265.

Nesse cenario de potencializacdo e investimento em NFTs, também é tido como uma
alavanca para o crescimento de tais tokens a popularizacdo de mundos virtuais que foram
denominados de metaversos. Esses tokens podem ser encontrados e adquiridos dentro de
diferentes metaversos, que serdo melhor apresentados adiante, tendo em vista a sua conexao

com as criptomoedas, NFTSs, e todo o universo da Web3.

O conceito de metaverso € uma ideia cada vez mais presente no universo da tecnologia e
tem se tornado uma realidade cada vez mais proxima. Trata-se de um ambiente virtual,
construido por meio de tecnologias avancadas, em que é possivel interagir em tempo real com
outras pessoas em uma experiéncia imersiva. Essa tecnologia tem sido associada a digitalizacao
da economia e a crescente adocdo de criptoativos, que vém transformando o mundo financeiro

global.

Nesse sentido, metaverso € um ambiente virtual, como um universo paralelo, em que 0s
usuarios podem interagir em tempo real, por meio de avatares. Tal possibilidade de interagir
via avatares em um mundo digital retira algumas limitacbes da realidade, como tempo e

distdncia (AKKUS et al., 2022). Trata-se de uma experiéncia imersiva em que é possivel
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explorar ambientes, objetos, jogos e experiéncias interativas. A tecnologia por tras desse
conceito envolve diversas areas, como inteligéncia artificial, realidade virtual, blockchain e

criptomoedas.

Um dos aspectos mais importantes do metaverso € sua capacidade de interconexao entre
diferentes ambientes virtuais, permitindo a criagdo de um ecossistema em que 0S USUArios
possam explorar diferentes universos, acessando contetdos diversos e interagindo com outras

pessoas em um ambiente totalmente virtual.

Raveendhran, Fast e Carnevale (2020) apontam que uma das caracteristicas com maior
potencial disruptivo de tecnologias emergentes e cada vez mais difundida no ambiente social e
de trabalho é a Realidade Virtual (RV), que pode ser descrita como uma simulacéo criada por
computador em um ambiente tridimensional. Os autores indicam que “a realidade virtual esta
se espalhando rapidamente como uma ferramenta de comunicacdo emergente nas
organizagdes”, capaz de substituir a realidade fisica por ambientes gerados por computadores.
Nestes ambientes, 0s usuérios tém experiéncias visuais e sonoras com intuito imersivo, por

meio de dispositivos como éculos, fones de ouvido, avatares, entre outros.

Neste contexto, 0 metaverso tem sido apontado como um dos principais impulsionadores
da digitalizacdo da economia, pois oferece uma plataforma para uma série de atividades
econbmicas, como comércio, publicidade e entretenimento. Essa tecnologia tem o potencial de
transformar a forma como as empresas interagem com seus clientes, oferecendo novas

oportunidades de negdcios e experiéncias de consumo mais personalizadas e imersivas.

Por meio do metaverso, as empresas podem criar espacgos virtuais para exibir seus
produtos e servigos, além de oferecer experiéncias imersivas aos seus clientes. Além disso, a
tecnologia também pode ser usada para criar espagos virtuais para eventos, como feiras e
convencgdes, permitindo que as empresas se conectem com seus clientes em todo o mundo.
Outro aspecto importante do metaverso é sua relagdo com os criptoativos, especialmente com

utilizacdo de tecnologia blockchain.
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Além, é claro, das criptomoedas, no metaverso também é possivel realizar transacfes
através de tokens digitais. Alguns destes tokens surgem dentro de ambientes virtuais restritos
ou comunidade com propdsitos especificos, como grupos académicos, comunidades esportivas,
grupos de colecionadores, enfim, ha uma infinidade destes ambientes, cujos propdsitos sdo
diversos. Dentro deste contexto, além da seguranca das transacfes em si, surge também
discussbes a respeito da seguranca juridica quanto as regras para tomadas de decisbes e
realizacdo de operagdes financeiras, assim como defini¢do de direitos e deveres dos membros

dentro destas organizagoes.
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2. AS ORGANIZACOES AUTONOMAS DESCENTRALIZADAS

Como um ponto comum que liga e utiliza as moedas digitais, NFTs, metaverso e,
principalmente, a Web3, temos as organiza¢Ges autbnomas descentralizadas, comumente
chamadas de DAOs (sigla decorrente do seu nome em inglés, decentralized autonomous
organizations). Nesse prisma, as DAOs fazem uso de todas as caracteristicas contidas na nova
web para criar organizagdes com os mais diferentes propositos, podendo reunir pessoas dos sete

continentes em prol de um objetivo comum.

De maneira geral, as DAOs sdo organizagdes que operam virtualmente com o respaldo
da tecnologia blockchain, da governanga por meio de tokens e de smart contracts que contém
todas as suas regras e formas de operacOes. Importante apontar que, sendo uma inovagéo
relativamente recente, ainda ndo ha uma defini¢do concreta para esse tipo de grupo. Contudo,
pode-se afirmar que seu principal objetivo, seguindo a légica do meio tecnoldgico em que se
insere, € de ser uma organizacdo com estruturas totalmente descentralizadas, em que todos 0s

seus membros estejam no mesmo plano horizontal para tomada de decisoes.

Para a criacdo de uma nova organizacdo autdbnoma descentralizada, os seus criadores
precisam elaborar o projeto do seu smart contract, em portugués chamado de contrato
inteligente. Esses tipos de contratos sdo executados diretamente em uma blockchain e sdo feitos
para serem autoexecutaveis, ou seja, seguem a seguinte logica: se “x” acontece, entdo “y”
deverad ser executado (SZABO, 1994). Com o fito de exemplificar, é como se estivesse
programado que se vocé realizar um pagamento, automaticamente algo especifico sera enviado

para Voce.

Especificamente no caso das DAOs, elas tém contratos inteligentes que sdo formulados
por seus criadores. Nestes contratos serdo apontadas as regras da organizacdo, os direitos e
deveres de todos os participantes, dentre outros pontos necessarios para 0 seu devido
funcionamento (DIALLO et al., 2018). Esses contratos, ao serem formulados pela blockchain,
sdo imutaveis, 0 que garante certa seguranca no que tange a mudanca de regras sem que 0S

participantes tenham conhecimento e concordancia. Ou seja, a manipulacdo de normas dentro
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da organizacdo, sem o consentimento de todos, torna-se uma tarefa muito mais complicada de

ser realizada, quando se compara com uma organizagéo tradicional.

Ainda, Mondoh et al. (2022) afirma que os contratos inteligentes, com a sua caracteristica
autoexecutavel, permitem que certas decisdes sejam tomadas e executadas de forma automatica
sem a necessidade de ter um terceiro interferindo, também sem ter um terceiro verificando se
aquilo que esta sendo feito estd de acordo com o que foi previamente estabelecido. Nesse
sentido, até certo ponto, essas organiza¢es podem continuar suas operacfes sem qualquer
influéncia de intermediarios. Neste ponto, cabe frisar a diferenca das DAOs para uma
organizacdo tradicional, j& que na segunda € necessario um drgdo central que tomara decisfes
de certa forma arbitrérias, pois ndo sdo sempre fruto de um consentimento de todos que fazem

parte daquele grupo.

Por este angulo, vale também apontar que, enquanto nas organizages tradicionais essas
tomadas de decisdo ndo sao acessiveis, sendo tipicamente privadas e limitadas ao publico, 0s
contratos das DAOs, ao serem registrados na blockchain, permitem que eles sejam totalmente
transparentes por meio de um codigo aberto. Sendo assim, eles também podem ser menos
suscetiveis a riscos e acidentes, ao passo em que podem reduzir o custo de perdas e transacdes.
Ademais, isso traz confiabilidade entre os membros da organizacdo, ja que tudo que é feito

pode ser verificado por qualquer um na blockchain.

Todavia, ndo sdo todas as atividades exercidas por DAOs que podem ser automaticas.
Apo6s o lancamento desse tipo de organizacgdo, caso alguma alteracdo contratual deseje ser feita,
iSS0 SO sera possivel por meio de um sistema de governanga. Para entender como esse sistema
funciona por meio de tokens, faz-se necessario explicar como as pessoas podem conhecer e
fazer parte de uma DAO especifica. Antes disso, contudo, vale apontar que os tokens
mencionados serdo um tipo de criptoativo escolhido por aquele grupo. Aqui, pode ser que sejam
escolhidos tokens fungiveis, como a criptomoeda Ethereum, ou tokens infungiveis, como as
NFTSs.
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Nesse prisma, para participar desse tipo de organizacdo, os interessados precisam adquirir
os tokens acima mencionados. A partir disso, eles comegam a financiar o projeto e passam a ter
direitos, como a opcao de votar em possiveis decisfes futuras. Ademais, ao garantir um token,
a pessoa esta concordando com as regras descritas no codigo da DAO. Um ponto central é que
qualquer um que adquira o token pode ser membro da organizacéo, ndo importando o local onde
estiver. Junto a isso, cabe apontar que todos 0s membros estdo no mesmo plano hierarquico, ja
gue em um processo de decisdo todos 0s votos tém o mesmo peso. Desse modo que o aspecto
descentralizado das DAOs se destaca, pois ndo existem figuras centrais de CEOs ou grandes

acionistas que irdo tomar a frente da organizacéo.

Diante desta forma de garantir participacdo na DAO, é possivel fazer uma correlacdo com
o termo crowdfunding. Ele pode ser definido pela juncdo das duas palavras que o formaram:
crowd, que em portugués significa “multiddo”, e funding, que traduzido significa
“financiamento”. Assim, crowdfunding é entendido como um financiamento coletivo, no qual
pessoas com um interesse em comum se juntam para levantar fundos e investir em um
determinado projeto (ou projetos). Entretanto, a DAO se diferencia de crowdfunding no ponto

em que nesta segunda situacdo existe uma autoridade central para definir estratégias.

Mas, um exemplo que se assemelha ao crowdfunding € a ConstitutionDAO, uma
iniciativa em 2021 que angariou fundos mundialmente para participar de um leildo e obter o
dominio de uma copia original da Constituicdo dos Estados Unidos da América. Essa
organizacdo conseguiu levantar 40 milhGes de ddlares em ETH, porém, ao ter sua oferta

superada, foi dissolvida e seus participantes reembolsados.

Ainda sobre a participagdo dos membros da organizacao, é valido mencionar que cada
DAO pode decidir até que ponto seu futuro ja estara previsto pelo seu contrato inteligente ou
sera guiado pela decisdo dos detentores dos tokens. Sendo assim, existem graus diferenciados
de descentralizagdo nestes grupos. De todo modo, qualquer decisdo tomada seré guiada pelo
consenso de uma maioria. Inclusive, o quérum para tomadas de decisdo deve estar previamente

definido pelo contrato inteligente da organizacéo.
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Com o objetivo de fazer um paralelo com as organizacdes tradicionais, é possivel pensar
no cenério de votacbes da empresa Americanas S.A. Nesse sentido, a referida empresa, de
capital aberto, tem seu ticker LAME4 negociado na bolsa de valores brasileiras, a B3 — Brasil,
Bolsa e Balcdo (LEMOS, 2020). Pela dindmica das DAOs, é como se um investidor que detém
acoes da LAME4 pudesse participar da Assembleia Geral da empresa e votar, sendo que o0 seu
voto teria 0 mesmo peso dos acionistas majoritarios e do proprio CEO da companhia.

Ainda sobre o mecanismo de voto nas DAOSs, € preciso relatar que ndo existe um modelo
de votacdo unico, podendo cada organizacdo escolher qual ira usar. Um dos métodos mais
utilizados ¢ o “um token, um voto”, parecido com a votagdo eleitoral do nosso pais. Apesar
desse modelo ser simples e pratico, ele traz uma ameaca para 0 conceito central de
descentralizacdo, pois uma pessoa que adquirir grande parte, ou até mesmo a maioria dos tokens

da organizacdo, tera muita influéncia, podendo tomar todo o poder da DAO para si mesma.

Com isso, novas organizacfes buscam maneiras diferenciadas de realizar suas votacdes.
Um exemplo que vem ganhando mais adeptos ¢ o “quadratic voting”, explicado por Cabral et
al. (2022) como “um modelo de votagao onde os individuos pagam por quantos votos quiserem
exercer, usando uma espécie de “créditos de voto” que evoluem de prego de forma quadratica”.
Nesse método, caso uma mesma pessoa gque tenha diversos tokens queira usar mais de um deles
na votacdo, o custo do voto vai aumentando quadraticamente: um voto equivale a um token,
dois votos equivalem a quatro tokens, trés votos demandam nove tokens, e por assim vai.
Todavia, esse modelo também apresenta alguns problemas na pratica. Até o presente, nao foi

criado um método de votacao que fosse perfeito para o objetivo desse tipo de organizacao.

Neste cenario, para tentar garantir a seguranca e a autenticidade da votacéo, ela devera
ser feita por meio da blockchain e devera obedecer aos limites estabelecidos pelo smart contract
da DAO, independentemente do método de votacao escolhido. Nas sociedades democréticas ha
a maxima do “Rule of Law”, que traz caracteristicas essenciais para o correto funcionamento
de uma democracia constitucional, como a obrigacdo do Estado de s6 submeter os cidadaos a
normas previamente promulgadas, tendo em vista o respeito pelos direitos fundamentais

(ROSENFELD, 2001). Outros pontos importantes trazidos por essa maxima € a separacao dos
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poderes e a ideia de que os individuos séo todos iguais, sendo que nenhum deles estd acima das
leis do pais.

Pela forma que é realizada a votacdo nas organizac¢des autbnomas descentralizadas, é feito
um paralelo do explicitado “Rule of Law” com o “Rule of Code”. Nesse prisma, nas DAOs todas
as operacdes sdo feitas pelo que foi definido e limitado pelo cddigo inicial, contido no smart
contract, como acontece com as constituicdes dos paises democraticos. Quinn (2022) expde
que, pensando pelo ponto de vista que o codigo € a lei, se 0 codigo de um contrato permite algo,
iSO se torna “legal”. 1sso se mostra importante pois € com esse conceito em vista que se busca
impedir que as novas decises tomadas em votagdes caminhem no sentido oposto do proposito
da DAO e de sua propria comunidade. E, diante disso, 0 aspecto de ser uma organizagao segura

e transparente é evidenciado.

No momento em que os participantes de uma DAO estdo realizando votacdes e fazendo
uso dos tokens adquiridos, considera-se que a organizagdo ja estd operando em prol do seu
objetivo. Aqui, a base da organizacdo sendo em uma tecnologia blockchain é de suma
importancia pois todas as decisdes tomadas e 0s movimentos dados seréo registrados nos blocos
e colocados em cadeia. Dessa forma, o que ja foi incorporado torna-se imutavel e, de certa
forma, imune a fraudes. A ressalva feita decorre de possiveis brechas que, como sera visto, ja
trouxeram transtornos a participantes deste tipo de organizacdo. Contudo, o intuito de ser
baseado na citada tecnologia é proteger os membros de perdas grandes e espontaneas. Inclusive,
em DAOs mais novas, caso algum membro ndo queira mais ser parte dela, ele pode receber

parte ou o total do que foi investido (GOMES, 2022), sem que isso impacte os demais membros.

Com a apresentacdo da estrutura basica de uma organizacao autbnoma descentralizada, é
observado que elas trazem certas vantagens, principalmente quando comparadas com as
organizac0es tradicionais. Além do que ja foi apontado, a tecnologia blockchain permite que as
movimentacOes de ativos, em geral, sejam feitas em questdo de minutos para qualquer lugar do
mundo. Inclusive, as barreiras para tais movimentacOes ndo sdo feitas pelos bancos ou

instituicOes financeiras, mas pela producdo e colocagdo dos blocos em cadeias. Assim, a
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possibilidade das transaces se tornarem ainda mais rapidas no futuro depende do avango
tecnoldgico que possibilite a aceleracdo do trabalho dos mineradores.

Nesse prisma, também pela observacao da dindmica de uma DAO, certos entusiastas no
mundo da Web3 ja apontaram que a criptomoeda bitcoin pode ser considerada um exemplo da
primeira implementacéo de uma organizagdo autdbnoma descentralizada ja vista. Dessa forma,
é apontado que o bitcoin tem todas as quatro caracteristicas tipicas de uma organizacao, ja que
ele é um sistema com diversos agentes e limites identificaveis, em que os seus membros
contribuem para um objetivo em comum. Entretanto, ele ndo tem a estrutura tipica das

organizac0es tradicionais.

Ainda assim, as caracteristicas desta criptomoeda, j& apontadas anteriormente, como falta
de sede e diretor chefe, sendo operada por uma rede que é responsavel por fazé-la funcionar,
com mineradores responsaveis por colocar os blocos em cadeias para guardar informacdes,
evidenciam a sua semelhanca com esse novo tipo de organizacdo. Dessa maneira, 0 bitcoin
mostra como essa novidade pode impactar o mundo econémico, tecnoldgico e organizacional

por meio de mudancas na centralizacdo de poder e de execucao.

A vista disso, observar a organizacdo autbnoma descentralizada como uma forma de
modificar expressivamente as estruturas econémicas usadas hoje em dia néo € tao utopico. Beck
(2018) expbe que a DAO pode reduzir custos ao mesmo tempo em que pode prover sustento,
regulamentacéo e supervisédo igual um terceiro. Junto a isso, ele expde que essa mudanga nao
nos deixaria imunes a riscos, porém a confianca passaria de um individuo ou entidade
personalizada para o préprio sistema blockchain e suas regras previamente codificadas. Como

ja apontado, esse sistema consegue trazer mais seguranca e confiabilidade para os processos.

Apesar desta consideracdo sobre o bitcoin como primeira organizagcdo autdbnoma
descentralizada, a primeira organizacao a se autoconsiderar como uma DAO foi a “The DAO”,
que apesar de ter feito sucesso e ficar conhecida como Genesis DAO, restou também marcada

por consequéncias desastrosas que acabaram por destrui-la. Em meados de 2016, um grupo
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alemdo chamado slock.it, especializado em blockchain, criaram a The DAO na plataforma
Ethereum (DUPONT, 2017). Essa organizagdo tinha como objetivo angariar fundos para
realizar investimentos em start-ups ligadas a criptomoeda e projetos relacionados a
descentralizacdo em geral, para entdo obter lucro a partir do retorno do investimento. Como é
tipico de uma DAO, os investimentos feitos seriam escolhidos por meio de uma votacao entre

todos os membros da organizagéo.

Falkon (2017) conta a historia da primeira DAO e expde que, inicialmente, o plano era
ter um periodo de vinte e oito dias para o financiamento da organizacao. Nesse prisma, aqueles
que desejassem fazer parte deveriam enviar a criptomoeda Ether (ETH) para, em troca, receber
os tokens especificos da The DAO. Ao contrario do que era imaginado, durante o periodo
definido a organizag&o se tornou um sucesso imediato e conseguiu arrecadar quase 13 milhdes
em Ether, o que, na época, eram aproximadamente 150 milhGes de dolares. Esse é considerado
o maior crowdfunding existente até a atualidade. A fim de tornar ainda mais claro o impacto
dessa organizacdo, o valor atingido em ETH correspondia a 14% de todo o valor disponivel

dessa criptomoeda disponivel.

Apesar de todo o sucesso, em junho de 2016 um hacker conseguiu achar uma falha no
cddigo da organizacdo e explora-la. 1sso foi possivel devido ao cddigo aberto e disponivel para
todos, que, sendo um dos primeiros a serem desenhados, se encontrava mais suscetivel a erros.
A partir da exploracdo da falha, o hacker conseguiu, em poucas horas, roubar 3.6 milhdes em
Ether, equivalente a 70 milhdes de ddlares naquele dia (MADEIRA, 2019). Com isso, foram
enfraquecidas tanto a plataforma Ethereum quanto a propria ideia de organiza¢fes autbnomas
descentralizadas. Nesse prisma, o Ether perdeu um terco do seu valor relativo ao délar e 0s
responsaveis pela plataforma foram obrigados a pensar em uma forma de mitigar os danos
causados pelo ataque (FALKON, 2017).

Dentre as opgOes disponiveis para resolver a situacdo, observou-se que nenhuma iria
preservar as caracteristicas fundamentais de uma DAO. Nessa perspectiva, foi lancado um

artigo chamado ‘The Attacker’, onde era defendida a maxima “code is law 3, por meio do

3 Traducdo livre: “o cédigo é a lei”.
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argumento de que a exploragdo da falha foi um ato inteligente e, principalmente, legal; neste
sentido, pontuaram que seria moralmente errado e contra o proprio conceito da organizacao

autébnoma descentralizada tentar, de qualquer maneira, remediar as consequéncias.

Todavia, aqueles por tras do desenvolvimento do Ethereum consideravam prejudicial
manter uma grande quantidade de Ether na posse de uma pessoa que, na viséo deles, havia
roubado esse valor. Dentre outros motivos, iSso era preocupante para uma plataforma que, na
época, ainda era nova e ndo consolidada. Assim, foi decidido implementar um “hard fork” na
estrutura da The DAO, onde os mineradores deveriam trabalhar para voltar o codigo da
organizacdo para 0 momento anterior ao roubo (VALENZUELA, 2021). A partir deste
comando, alguns mineradores ndo concordaram com esse caminho, pois apoiavam o discurso
de que o codigo era a lei, sendo os membros da DAO os culpados por ndo terem percebido os

erros no codigo de sua organizacéo.

Com essa divergéncia, a blockchain Ethereum foi separada em duas cadeias separadas e
paralelas: Ethereum (ETH), hoje em dia a mais usada e onde o cddigo da DAO foi revertido, e
Ethereum Classic (ETC), onde parte do dinheiro retirado da organizacdo nunca foi recuperado
(MEHAR et al., 2019). Nesse prisma, aquilo que foi resgatado foi redirecionado para uma outra
conta com contrato inteligente, onde ficou disponivel para os donos originais. Eles poderiam
obter os tokens da organiza¢do ou mesmo a criptomoeda Ether, pela mesma taxa de converséo

que foi ofertada na época de financiamento — 1 Ether equivalente a 100 tokens da DAO.

Diante deste cenario, surgiram observacdes e criticas quanto a possibilidade de realmente
serem desenvolvidas organizagdes autdbnomas descentralizadas. 1sso porque o acontecimento
na The DAO exp06s que, por mais que o sistema blockchain seja confiavel, ele é utilizado por
pessoas que podem tentar encontrar falhas e se aproveitar de situagdes. Junto a isso, trouxe a
superficie a possibilidade do desrespeito a pontos principais desse tipo de organizacdo: a
imutabilidade e a resisténcia a decisfes autoritarias. Contudo, apesar de todos estes pontos, o
namero de DAOs sendo criadas cresce a cada ano. Nesse sentido, 0 que aconteceu com a The
DAO serve hoje como uma orientacdo do que nao deve ser feito, junto com a recomendacéo de

revisar o codigo da organizacdo até ter a quase certeza de que ele ndo pode ser invadido.
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Por esse angulo, estimava-se que, em agosto de 2022, tinhamos aproximadamente 5.000
DAOs ativas, somando um valor de 9.7 bilhdes de dolares, com mais de 6.000 individuos com
poder de voto (BESSONETTE et al., 2022). Diante disso, entende-se valida a exposic¢do de
algumas das organizagOes autdnomas descentralizadas mais conhecidas, apontando seus
objetivos e métodos de operacdo. Cabe mencionar que existem DAOs em estdgios menos
avancados, ainda na parte de financiamento, e outras em estagios mais avancados, com suas

operacg0es ja iniciadas.
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3. EXEMPLOS E RISCOS NA ESTRUTURACAO DAS DAOS

Para que o tema se mostre mais tangivel, € importante apontar exemplos de DAOs que ja
estdo em funcionamento ou estdo se organizando para isso. Em primeiro lugar, vé-se a Crypto
Island DAO, uma organizagdo que tem como objetivo a compra de uma ilha nas Bahamas,
chamada Little Whale Cay. Buscando arrecadar 35 milhdes de délares para adquirir a ilha, estdo
sendo vendidos tokens da DAO, chamados de $PALMTREE, que dardo aos seus detentores a
possibilidade de serem parcialmente donos da ilha. A cada 1 ETH contribuido, serd dado g
milhdo de $SPALMTREE (PODCAST 136, 2022). Nesse cenario, o projeto indica que a ilha
sera uma inovacdo também na sua relacdo com o mundo da Web3, por exemplo com sua moeda

oficial sendo um token chamado $CISLA.

Outra DAO que merece destaque é a chamada Rarible, que usa o token especifico
chamado de RARI para dar poder de governanga aos membros e para recompensa-los. Nesse
sentido, a plataforma da organizacao libera semanalmente 75 mil tokens por semana, sendo que
foi estabelecido um numero méaximo de 25 milhGes de tokens no total, da mesma forma que foi
imposto limite ao nimero de bitcoins. Com os tokens obtidos, o usuario pode votar sobre a
administracao dos recursos na plataforma e votar em quais NFTSs terdo a oportunidade de entrar
na plataforma (AMERICO, 2022).

Tendo a sua base no Ethereum, a Rarible tem como objetivo ser um marketplace para
criadores de NFTs. Sendo assim, eles podem criar e vender criptoativos personalizados sem a
intervencdo de terceiros. Nesse prisma, os criadores podem se conectar aos compradores de
uma forma mais simples e segura, pois a inscri¢cdo em blockchain possibilita que seja feito um
registro imutavel. Ademais, todas as criagOes aceitas na plataforma estdo em uma galeria virtual
dentro de Decentraland, um metaverso (CRAIG, 2021). A Rarible se mostra um exemplo
perfeito de como as DAOs conseguem reunir Web3, NFTs, criptomoedas e metaverso em um

unico lugar.

Junto a esses exemplos, aponta-se a DAO chamada BUY THE BRONCOS, que tem como

objetivo arrecadar 4.5 bilhdes de ddlares para poder comprar o time de futebol americano
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chamado Denver Broncos. Assim, os torcedores do time que comprarem tokens da organizagéo
com a criptomoeda Ether receberdo uma NFT, que serd como uma carteira de s6cio comum,
mas que na realidade € uma carteira que atesta que a pessoa € uma das donas do time e podera

tomar certas decisdes no que tange o futuro do time (SIGALQS, 2022).

Além da possibilidade de ser parcialmente dono do time e receber com isso uma NFT
especial, a organizagdo também planeja captar recursos com a venda de tokens ndo fungiveis
que podem ser usados em um metaverso criado especialmente para a DAO e para os fas do
Denver Broncos (LEDGER INSIGHTS, 2022). Ademais, o referido token também teria um
valor fixo em relacéo ao dolar. Isso porque um dos objetivos almejados pela Liga de Futebol
Americano com essa possibilidade de o time pertencer a uma DAO €é a maior participacao de
minorias em posicdes altas dentro da liga.

Por fim, um exemplo nacional deste tipo de organizacdo é a Alma DAO, fundada por
grandes empreendedores brasileiros, como Rony Meisler, fundador da Reserva, e Tallis Gomes,
criador da Easy Taxi. Essa DAO busca realizar o desenvolvimento da Web3 no Brasil, por meio
da educacdo e do financiamento de empresas que atuam neste setor. Em um primeiro momento,
isso sera feito através, por exemplo, de palestras e podcasts, para futuramente serem criados
programas de mentoria e aceleracdo de projetos da Web 3.0. Todavia, um dos primeiros projetos
apoiados por essa organizacdo € o Loopi Pay, uma carteira digital que permite a compra de
criptoativos com o PIX (MARQUES, 2022).

A partir do cenario tedrico exposto e dos exemplos acima, vé-se que as organizacdes
autébnomas descentralizadas se mostram como uma possivel configuracdo das organizacdes do
futuro proximo. Suas inovagdes buscam unir todo o desenvolvimento trazido pela Web3,
possibilitando que pessoas ao redor do globo consigam se juntar para um proposito em comum,
de forma mais segura e transparente. Contudo, ainda que esse futuro parega ser promissor,
considerando o exemplo da The DAO, é preciso prestar atencdo aos possiveis riscos, inclusive

legais, que podem emergir junto da expansdo das DAOs.
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Em primeiro lugar, é preciso apontar o risco que cerca o mercado dos ativos digitais de
uma maneira geral. Sob este prisma, é necessario recordar que o mercado mencionado é
extremamente volatil, o que significa que o preco das criptomoedas pode subir ou descer
continua e significamente. Nesse sentido, Bakas, Magkonis e Oh (2022) apontam que existem
diversas determinantes para essa flutuagdo de preco, inclusive aspectos econdmicos e
financeiros, mas que ndo € possivel afirmar qual é a determinante que mais impacta o valor do
bitcoin. Assim, ele traz vinte e dois potenciais aspectos que podem ajudar a explicar o fendbmeno
mencionado, divididos em cinco categorias: i. 0 contexto do bitcoin; ii. sentimento do mercado;

iii. mercados financeiros; iv. condigdes macroecondmicas; v. incertezas politicas e do mercado.

Tendo isso em mente, e relembrando que as DAOs estdo diretamente conectadas com 0s
criptoativos, € preciso que aqueles que desejem fazer parte dessas organizacdes estejam cientes
dos riscos associados as atividades e operacdes. Ainda que seja esperada a alta das criptomoedas
ligadas a organizacdo de que se participa, a baixa delas pode impactar além do aspecto
financeiro. Isso porque, conforme ocorreu com a The DAO, ndo ha verdadeiro empecilho para
que, em uma situacdo de grave crise, o cddigo de uma criptomoeda seja alterado e isso impacte

diretamente no funcionamento, ou até mesmo na existéncia, da DAO.

Ainda levando em consideracdo 0 acontecimento com a primeira organizacdo autdnoma
descentralizada existente, é preciso reforcar que o risco de ataque de hackers € inerente ao
funcionamento de qualquer plataforma online. Por esse lado, caso o codigo da DAO e seu smart
contract apresente alguma falha, a organizacdo pode ser vitima de explorac6es indevidas, que
podem alterar o seu cddigo e realizar a subtracdo de quantias monetarias consideraveis. Outro
problema que pode resultar de brechas na seguranca € que, para solucionar essa questao, seria
necessaria a votacdo dos membros da organizacéo, para que seja alcangado um consenso entre
todos os donos (BELLAVITIS; FISCH; MOMTAZ, 2022).

Nesse cenario de possivel falha no cddigo da organizacdo, mesmo que se formasse uma
maioria para a sua reforma, seria necessario superar certa rigidez relacionada a constitui¢éo da
DAO. Chohan (2017) explica que indubitavelmente seria preciso modificar o codigo caso fosse

encontrado um bug ou uma falha, mas para conserta-lo seria exigida a criagdo de um novo
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cddigo e a transferéncia, ainda que parcial e temporéria, de todo o valor contido na organizagé&o.
Diante disso, surge a dicotomia entre transparéncia e seguranca, j& que por um lado todos

podem acessar o codigo, mas por outro é dificil modifica-lo quando necessario.

No centro da descentralizacdo, junto da ideia de que os detentores de tokens sdo todos
parte da DAO, a votacdo sobre os proéximos passos a serem dados é uma caracteristica essencial.
Todavia, ainda que seja inovadora, pode também trazer diversos problemas para a organizagao.
Uma dificuldade possivel é a ineficiéncia relacionada a coordenagdo, decorrente de tomadas de
decisdo democraticas e transparentes. Bellavitis, Fisch e Momtaz (2022) afirmam que a votagéo
de todos os membros da organizacdo pode consumir ainda mais tempo do que decisGes
proferidas por uma diretoria tradicional. Nesse sentido, além da possibilidade de ser mais
custosa, nao é dificil que a decisdo se torne ineficiente em casos urgentes, que demandam

solucdes rapidas.

Continuamente nos possiveis problemas advindos das votagdes, Wright (2021) expde que
a necessidade de obter consenso e participacdo de muitos membros pode atrapalhar as tomadas
de decisdo nas DAOs. Isso porque o autor considera que, se todas as decisdes para a
continuidade da organizacdo forem levadas a votacdo dos seus membros, ndo serad viavel o
engajamento das pessoas em todos 0S processos, pois existe uma limitacdo de tempo e
conhecimento. Nesse sentido, ele afirma que reunir toda a informacdo necessaria para uma
tomada de decisdo bem-informada pode demandar demasiado tempo e ser muito complexa, o
que acabara por inibir os membros de votarem em todas as organizacoes que eles fazem parte.
Ainda, defende que o grande nimero de votagdes pode causar um clima desagradavel entre 0s

votantes, que pode resultar em uma habilidade limitada de gerar ganhos sociais e econémicos.

Outrossim, como acontece em votacfes fora do mundo digital, inclusive nas grandes
democracias, ha o risco a ser observado da possibilidade de ocorréncia de manipulacdo dos
votos. Como apontado no capitulo anterior, o modelo de “um token, um voto” pode ser perigoso
ao permitir a concentragdo de votos na mao de poucos individuos que detenham um ndmero
significativo de tokens, o que deturparia a caracteristica de descentralizacdo. Tal situagédo
ocorreu com a Build Finance DAO, em que um individuo obteve uma quantidade suficiente de
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tokens a ponto de ter a maioria dos votos, usando desse poder para subtrair todo o dinheiro da
organizacdo (CHOHAN, 2022).

Para além dos riscos que podem acontecer pelas operacdes diarias das organizacOes
autdbnomas descentralizadas, uma relevante questdo que merece destaque € a sua falta de
regulacdo. Cabe mencionar que tal problema ndo é exclusivo das DAOs, sendo também
significativo nos outros assuntos relacionados a Web3, decorrente do fato de ainda serem, de
certa forma, novidades. Nesse sentido, a auséncia de determinacdo de qual a lei que serd
aplicada para tais organizacdes e qual o seu status no ambito societario é preocupante, ainda
mais quando se observa o aumento do numero de DAOSs e, consequentemente, de problemas

que podem surgir com essa popularizacéo.

Dentre varias questbes que dificultam a classificacdo e regulamentacdo das DAOs estdo
dois pontos cruciais — o fato de grande parte dos membros da organizacao serem andnimos e a
internacionalizacdo da DAO, se fazendo presente em diversos paises e, por consequéncia,
abrangendo diferentes jurisdi¢cbes. Sem a regulamentacdo, os participantes ficam sujeitos a
possiveis responsabilidades recaindo sobre eles, sem limitacdo. Wright (2021) afirma que um
dos beneficios na criacdo de uma sociedade é possibilitar a protecdo do patriménio dos donos
do patriménio da organizacao. Sendo assim, as DAOs, sem leis que as regulem, deixam 0s seus

participantes totalmente desprotegidos.

Sibille (2022) expde que, tendo em vista as normas do atual ordenamento juridico
brasileiro, as organizacGes autbnomas descentralizadas ndo seriam reconhecidas como uma
organizacdo legalmente valida. Nesse prisma, ele também pontua que, ao legislar sobre a
tematica, seria necessario debater sobre as responsabilidades decorrentes de negdcios e
atividades desempenhadas pela DAO, além da analise sobre a emissdo de tokens pela

organizacao.

Em julho de 2021, o estado de Wyoming, nos Estados Unidos, promulgou uma lei que

tinha como objetivo regular as DAOs naquela localidade, se tornando a primeira jurisdigéo a
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aprovar legislagdo especifica sobre o tema (MIENERT, 2021). Desse modo, de acordo com as
leis do estado, as DAOs podem ser registradas sob a designacédo de LAO (Limited Liability
Autonomous Organziation), equiparada as sociedades limitadas daquele pais. Ainda que, como
no Brasil, a criacdo de uma sociedade limitada proteja os membros das responsabilidades e dos
débitos da prépria sociedade, ndo se pode considerar que esse tipo de sociedade tem 0s mesmos
direitos e deveres daquelas constituidas sob as leis nacionais.

Diante do exposto, entende-se que existem barreiras e riscos a serem superados para que
as organizagdes autbnomas descentralizadas se mostrem como um instituto mais confiavel e
acessivel. Ao mesmo tempo, € importante que se entenda o panorama da atualidade, em que as
inovacBes no mundo digital sdo rapidas e os legisladores, na maior parte dos casos, ndo
conseguem elaborar leis na mesma velocidade. Todavia, a expectativa é que o nimero de DAOs
cresca e elas se tornem mais sofisticadas. Sendo assim, os desafios, aos poucos, devem ser

superados para que as organizac¢fes possam funcionar com maior eficiéncia.
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CONCLUSAO

Por meio da analise exploratdria e descritiva da bibliografia utilizada, o presente
trabalho abordou todos os aspectos que rodeiam as organizagdes autdnomas descentralizadas.
Nesse prisma, restou claro que o seu desenvolvimento se tornou possivel com o advento da
tecnologia blockchain e da Web 3.0 de uma maneira geral. Uma de suas caracteristicas centrais,
a descentralizacdo, nao seria concretizada sem uma plataforma que pudesse armazenar dados
em uma rede de servidores, tirando o dominio sobre esses dados da posse de poucos individuos

que serviam como intermedidrios.

Desse modo, as DAOs se apresentam como uma forma de organizagéo inovadora, que
é criada a partir de um smart contract e com governanca exercida por meio de tokens. Sua forma
de dar continuidade aos projetos da organizacao permite que os membros tenham influéncia nas
decisdes, tornando-a um espaco democratico de desenvolvimento. Ademais, ela permite uma
maior seguranca dos dados organizacionais ao eliminar a necessidade de terceiros
intervenientes. Como apontado nos exemplos, pode ser usada para diferentes fins, desde
comprar uma ilha ou um time de futebol americano a promover a difusdo de conhecimento

sobre Web3 e o incentivo a empresas ligadas a esse setor.

Entretanto, a existéncia das DAOs carrega possiveis riscos aqueles que fazem parte da
organizacdao. Uma consideravel parte dos riscos esta ligada ao meio da Web3 como um todo,
tendo em vista que, por serem novidades, hd uma maior dificuldade em prever os problemas e
alcancar solucgdes rapidas e eficazes. Mas, 0s riscos legais sao de extrema relevancia pois eles
também se ligam aos problemas inerentes as DAOs. 1sso porque, ainda que néo seja possivel
prever todos os riscos, a garantia de que uma solucdo juridica possa ser oferecida ao caso
concreto € uma forma de certificar que, de certa forma, haver4d uma mitigacdo dos danos

sofridos.

Dessa forma, a regulamentacéo juridica das organizacfes autbnomas descentralizadas

se mostra como altamente necessaria para garantir segurancga juridica aos seus membros e lhes
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indicarem quais os limites de suas responsabilidades. Junto a isso, faz-se importante definir
padrdes confidveis e estruturas normativas adequadas a esse tipo organizacional, para
novamente assegurar aos participantes informacdes satisfatdrias sobre os possiveis beneficios

e riscos.

Sendo assim, ainda que os riscos demandem preocupacdo e tragam diversos desafios
juridicos, especialmente para o mercado societario, as organizagdes autdbnomas
descentralizadas apontam para um futuro promissor, trazendo infinitas possibilidades de
utilizacdo. Resta, portanto, verificar as possiveis solucdes que tornem possivel a mitigacdo dos
riscos, ao mesmo tempo em que abram um caminho concreto para a regularizacdo juridica das

DAOs ndo apenas no ordenamento brasileiro, mas de diversos outros paises.
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