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BLOCKCHAIN, RELEVANCIA DA INFORMACAO CONTABIL E REDUCAO DA
ASSIMETRIA INFORMACIONAL

1 INTRODUCAO

O advento das tecnologias digitais vem transformando de forma significativa a
sociedade, em especial o ambiente dos negdcios (SCHIAVI et al., 2020). Se voltarmos no
tempo até meados da década de 1990, por exemplo, empresas do terceiro setor focaram seus
estudos e posteriores avangos tecnoldgicos em mineracdo de dados, colaboracdo virtual e
tecnologias de busca (FRANCISCO et al., 2019). Cerca de duas décadas depois, € observado o
direcionamento de foco, aliados a modelos de negocios disruptivos, para a relevancia da
informacdo como um recurso-chave para as organizagdes que se utilizam da inteligéncia
artificial (IA), big data, machine learning (aprendizado de maquina), internet das coisas
(Internet of Things - 10T), analytics, wearable etc. (BUYYA et al., 2009; ATZORI; IERA;
MORABITO, 2010; STOCK; SELIGER, 2016).

Ao longo dos séculos, a evolugdo tecnoldgica nos apresenta de maneira
significativa como suas novas tendéncias influenciam a economia, as relagdes interpessoais € a
atuagdo profissional, gerando mudangas estruturais na sociedade e produtos (CERQUEIRA;
BISPO; LEITE FILHO, 2019). Os ambientes digitais tém aumentado a complexidade do
ambiente organizacional, acrescenta nova urgéncia a muitos desses temas e introduz outros
(BOWN e TOZE, 2017). Portanto, a relevancia da informagao pode gerar resultados que levem
a vantagens competitivas.

A relevancia da informacao estd ligada ao valor que ela gera, medido de forma
proporcional ao efetivo uso da informagdo na geracdo de resultados positivos (TEO; CHOO,
2001), a possibilidade de vantagens competitivas (MAKADOK; BARNEY, 2001), a
valorizacdo da informag@o quanto a sua precisdo e exatidio (SARVARY; PARKER, 1997) e
sua transformacdo em conhecimento (FALLIS; WHITCOMB, 2009) que possibilite o
desenvolvimento de competéncias. Na seara contabil, a ideia da relevancia da informagdo esta
ligada a sua capacidade informacional e ao potencial de transmitir informacdes que atendam
adequadamente aos seus diferentes usuarios, objetivando influenciar na tomada de deciséo
(CFC, 2019).

Ao tratar da geracdo de informagdo, o uso das tecnologias tem desempenhado papel
fundamental, em especial com a inser¢do das tecnologias disruptivas. Estas sdo um campo
capaz de proporcionar mudangas nas estruturas sociais, economicas e politicas na sociedade de
forma genérica e, na Otica deste trabalho, na informagdo contabil (CERQUEIRA; BISPO;
LEITE FILHO, 2019). Dentre as tecnologias disruptivas e emergentes, destaca-se a blockchain
(cadeia de blocos, rede de blocos). Esta tecnologia moldara estratégias e dominara as
prioridades de investimento, por meio de informagdes do setor financeiro e monetario
(PAZAITIS; FILIPPI; KOSTAKIS, 2017). Em sua aplicagdo, tal tecnologia ¢ capaz de
estabelecer entre os agentes e suas relagdes: confianca, por meio da colaboragdo, seguranca
através da criptografia e agilidade por meio de cddigo inteligente (NAKAMOTO, 2008;
YERMACK, 2017). Possuindo um registro certo e verificavel de cada transacdo realizada, a
blockchain implementa na contabilidade a capacidade de realizar o registro contabil de forma
criptografada em nuvem, resultando no aumento de confianca e objetividade nas transagoes
(CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019).

Sendo assim, diante da necessidade do conhecimento de tecnologias capazes de
aprimorar as interacdes negociais, o estudo infere que a blockchain pode agregar valor a
relevancia de informacdo contabil na medida em que a tecnologia torna as informacdes
contabeis mais confiaveis, verificaveis e tempestivas. Para esse fim, utiliza-se a base tedrica do
value relevance e a teoria da agéncia. Essa construgdo visa analisar o potencial impacto positivo



dos efeitos dessa tecnologia na geragdo de informagdes contabeis com value relevance e na
reducgdo do custo de agéncia.

A base dessa analise, argumenta-se que a blockchain gera valor para a informagao
e reduz o custo de agéncia. Esse ensaio tedrico propde que a informacdo contabil pode se
beneficiar de atributos como a confidencialidade, integridade e autenticidade, oferecidos pela
blockchain, o que se relaciona diretamente com value relevance. Tais atributos também se
relacionam com a reducdo de custo de agéncia, desde a fase de registro contabil por meio do
livro razdo digital gerado pela tecnologia, ao processo de asseguragdo e a utilizagao pelo usuario
(ALSAQA; HUSSEIN; MAHMOOD, 2019; WRIGHT; DE FILIPPI, 2015).

Para os usuarios das informacgdes contabeis; a simplificagdo, disponibilizacdo e
otimizagdo de processos, servicos e resultados ¢ fundamental no novo patamar da dinamica
tecnologica. Em congruéncia a isso, tecnologia blockchain tem proporcionado o surgimento de
novas relagdes por tornar viavel e concreta a descentralizagdo intermediaria em atos negociais,
solucionando assim o problema da dupla despesa originada na existéncia de um intermediario
que audita ou assegura a informagdo (NAKAMOTO, 2008). Também tem sido 1til para garantir
confianca e verificabilidade de cada transacdo realizada (CERQUEIRA; BISPO; LEITE
FILHO, 2019).

O estudo apresenta originalidade incremental e utilidade pratica (CORLEY; GOIA,
2011). Isso se dé ao integrar a discussdo em termos de aplicacdo tecnoldgica, que implica em
investimentos financeiros para a sua implementaga@o com os argumentos teéricos a luz do value
relevance e a sua influéncia na redugdo do custo de agéncia, a partir da redugdo da assimetria
informacional.

2 TECNOLOGIAS DISRUPTIVAS E BLOCKCHAIN

Ao longo dos anos, os avangos tecnologicos vém transformando a sociedade na
modernizacao dos processos produtivos, no uso de mecanismos eficientes de insercdo de dados,
na comunicacdo e nas relagoes sociais (SCHIAVI et al., 2020). Quanto as organizacdes, 0
advento tecnologico tem gerado oportunidades e desafios, as quais possibilitam alterar e/ou
desenvolver novos modelos de negocios (BUENO; BALESTRIN, 2012).

Dentre as tecnoldgicas que possibilitam o desenvolvimento de novas praticas para
a sociedade, se destaca a blockchain. Segundo Bower e Christensen (1996), essas tecnologias
disruptivas s@o capazes de causar uma reviravolta na estrutura de mercado existente e nas
empresas dominantes. Para Bencke, Gilioli e Royer (2018), essas tecnologias sao
essencialmente mais simples e disponiveis em mercados existentes onde a complexidade é o
padréo, e sdo representados pela inser¢do de um novo produto ou servigo.

A tecnologia disruptiva apresenta o potencial de impactar o mundo dos negdcios
por meio da prestagdo de um servigo ou oferecimento de um produto mais barato e acessivel ou
um modelo de negécios inovador, capaz de criar uma rede de alto valor, mais simples e
conveniente do que a tecnologia dominante (CHRISTENSEN; BOWER, 1996; YERMACK,
2017). No ambito das tecnologias disruptivas ha dois niveis de disrup¢do (SCHUELKE-
LEECH, 2018). O primeiro seria mais especifico, tendo a capacidade de alterar e/ou romper
algum paradigma particular, mantendo-se nos limites de um mercado, setor ou industria, onde
uma determinada tecnologia ¢ disruptiva. O segundo, teria maior amplitude, com capacidade
disruptiva mais ampla, abrangendo diversos mercados e alterando substancialmente as normas
e institui¢cdes sociais.

A discussdao que envolve a aplicagdo da blockchain no campo tedrico do value
relevance e a teoria da agéncia sera dissertada sob a perspectiva ampla, ou seja, o segundo nivel
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de disrupgdo. Isso se explica pelo fato de ocorrer no segundo nivel, o surgimento de novos
paradigmas tecnologicos que se espalham pela sociedade e molda suas interagdes e
relacionamentos, criando mudancas em grande escala nas estruturas organizacionais, por
exemplo (CHRISTENSEN; BOWER, 1996; SCHUELKE-LEECH, 2018).

Conforme destacou Nakamoto (2008), é necessario o desenvolvimento de um
sistema de pagamento eletronico baseado em prova criptografica em vez de confianca capaz de
permitir que duas partes dispostas a negociar diretamente uns com os outros sem a necessidade
de um terceiro de confianga. Essa tecnologia, com o intento de promover novas proposi¢oes
para a criptomoeda bitcoin, seria capaz de realizar transagdes financeiras online entre as partes
(pontas da cadeia, peer-to-peer) interessadas sem passar por uma instituicdo financeira
centralizadora (intermediario), resolvendo o problema da dupla despesa originaria da
intervencdo de um intermediario financeiro envolvido na transagdo (NAKAMOTO, 2008).

Em 2009, Pilkington confirma a primeira aplicacdo pratica da tecnologia
blockchain no registro em bloco, envolvendo a moeda digital bitcoin (PILKINGTON, 2016).
Posteriormente, comprovando a eficacia da tecnologia, Yermack (2017) apontou que
decorridos 7 anos da utilizagdo da tecnologia com a moeda digital, foi possivel reconhecer a
existéncia de uma alternativa aos livros-razdo (ledger) da propriedade baseados na
contabilidade classica das partidas dobradas. A partir dos estudos divulgados, a tecnologia
mostrou-se cada vez mais propicia no controle e manuseio publico de dados.

A blockchain possui seu aperfeicoamento ligado a trés geracdes, ou fases. A
primeira, seria a ideia de descentralizagdo da moeda (ALSAQA; HUSSEIN; MAHMOOD,
2019). A segunda, a descentralizacdo de negdcios e a terceira fase estaria relacionada para uma
seara além do mercado financeiro, abrangendo areas como a cultura, ciéncia e a politica. A
abordagem dos autores, converge com o que Schuelke-Leech (2018) cita sobre os niveis de
disrupcao, sendo o primeiro nivel mais especifico, mantendo-se nos limites de um mercado,
setor ou industria, e o segundo mais abrangente, alterando normas e construcdes sociais.

O blockchain é apenas um termo para as tecnologias disruptivas de registros
distribuidos conhecidas com Distributed Ledger Technology (DLT), no qual em sua primeira
geracdo, atuou como uma tecnologia de corrente de blocos, baseadas na criptomoeda bitcoin
(NAKAMOTO, 2008). Na segunda geracdo abrange os contratos inteligentes do Ethereum
(WOOD, 2014). Na segunda fase, a tecnologia possui a capacidade de aplicagdes especificas
tais como: registro de ativos de qualquer natureza, bem como os de registro publico
(YERMACK, 2017). Assim como controle quanto ao acesso a informagodes sigilosas,
monitoramento e verificagdo de ativos digitais, execuc¢do de forma confiavel e segura dos smart
contracts (contratos inteligentes), entre outras aplicagdbes (ALSAQA; HUSSEIN;
MAHMOOD, 2019).

Em uma visdo macroecondmica, as transagdes financeiras envolvendo moedas
digitais em um meio seguro e distribuido entre os participantes, promoveram o estreitamento
das relagoes entre diferentes mercados por meio da aplicacdo da tecnologia disruptiva
(WRIGHT; DE FILIPPIL, 2015). Antes da blockchain, a maioria das transagdes negociais eram
realizadas entre diversas partes na forma de multiplos relacionamentos binarios ou com a
intervencdo de intermedidrios (Trusted Third Party) que facilitavam as interagdes, constituindo
e reparando a confianga (LUCENA et al., 2018). Com o uso da blockchain essas relagdes podem
ser representadas em nds de uma mesma rede, o que garante a seguranga e confiabilidade das
informacdes transacionadas (YERMACK, 2017) e exclui a necessidade da validagdo de um
intermedidrio central, sendo essa validade garantida por todos da cadeia de blocos
(NAKAMOTO, 2008), conforme destacado na Figura 1.



Figura 1 — Colaboragdes externas de negocios implementadas na Blockchain
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Fonte: Lucena et al. (2018, p. 2).

No registro das transacdes, a tecnologia blockchain agrupa os dados inseridos em
pacotes de informagdes, originando uma cadeia, onde os dados sdo ligados uns aos outros por
meio de chaves publicas. Cada pacote possui um registro do momento da transagéo realizada
podendo conter data e horario, bem como um valor de Aash aleatorio (AMORIM; MAGANINI,
2019).

O hash, também conhecido como checksum ou assinatura digital, é categorizado
como um algoritmo utilizado para transformar uma grande quantidade de informac¢des em uma
sequéncia de caracteres de tamanho definido, produzidos por fung¢des hash (exemplo de hash
criptografico, seria: 218885e65645a25f2757aca2c8d2a800). Uma fungdo hash ¢ uma fungao
matematica que captura um numero variavel de caracteres e converte-o em uma série com um
namero fixo de caracteres. Ao final de cada hash, € possivel adicionar um nimero que gera
ligacdo com o pacote de dados anterior, gerando o “nonce” definido como um foken
criptografico, um numero Unico e gerado aleatoriamente o qual ¢é utilizado para verificagdo do
hash, garantindo que hashes antigos ndo possam ser reutilizados nos chamados ataques de
repeticdo (CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019; TSAI et al., 2016). A Figura 2 busca
evidenciar como se comporta um registro de informagdes na blockchain.

Figura 2 — Exemplificagdo de registro na blockchain

INPUT HASH
218885e65645a25f2757aca2c8d2a800

Entidade A efetua pagamento de 400 unidades monetarias para Entidade B

Entidade B efetua pagamento de 150 unidades monetarias para Entidade A 289885u65645a2y72757aca2c912a100
218885e65645025{2757aca2c8d2a800

Entidade B efetua pagamento de 150 unidades monetarias para Entidade A | 009885u6564582y72757aga2c912a300
289885u65645a2y72757aca2c912a100

Entidade A recebe pagamento de 380 unidades monetarias da Entidade C e8e98p8565645a2y72757aa2¢912a500
009885u6564582y72757aga2c912a300

Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

A medida que as transagdes sio registradas, pode ser definido de forma quantitativa,
um determinado volume de dados e/ou informagdes a serem agrupados em blocos de
informagdes. Esses blocos, apos atingirem o limite estabelecido serdo fechados e disseminados
entre as maquinas que compoem a blockchain. Essas maquinas que compdem a cadeia de



blocos, sdo chamadas nodes (ou “no6s”). Elas serdo responsaveis por validar as movimentagdes
registradas (AMORIM; MAGANINI, 2019; SILVA; CIA, 2018; TSAI et al., 2016).

Conforme novos pacotes de dados sdo inseridos, maior a blockchain se torna,
gerando dificuldades na quebra da criptografia e alteragdo dos dados (SILVA; CIA, 2018). A
seguranca ¢ garantida mediante seu tamanho e manutencdo de registros (recordkeeping) por
meio de criptografia. Esses componentes tornam a cadeia de blocos inica, impossibilitando que
haja a alteracdo de uma informacdo sem que isso implique na alteragcdo de toda a cadeia. A
legitimidade da blockchain ndo se encontra apenas nas referéncias ao bloco anterior, mas em
todas as transacoes realizadas (TREIBLMAIER, 2019; TSAI et al., 2016).

A blockchain surgiu como forma de solucionar a intermediacdo no contexto das
transagdes financeiras (FERNANDES et a/., 2019). Em concomiténcia, a tecnologia assegura
meios confidveis e eficazes na reducdo de custos e otimizagdo dos processos operacionais. Sao0
caracteristicas tecnologicas: a imutabilidade, transparéncia, consenso descentralizado e
confianga distribuida (TREIBLMAIER, 2019). Ademais, o uso da blockchain, perpassa a sua
utilidade para as moedas digitais. Dentre suas diversas aplicagdes, cita-se o registro de ativos
de qualquer natureza, bem como os de registro publico (YERMACK 2017).

Com a intensificagdo do fluxo de informagdes no mercado, a geracdo de
informacdes contabeis busca atender a diferentes usuarios, com diferentes necessidades ¢
interesses (JENSEN; MECKLING, 1976). Neste cenario, a tecnologia blockchain permite que
os processos de compartilhamento de informagdes sejam completos, eficientes e verificaveis
(CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019). Como os registros sdo criptografados, a
exclusdo, modificacdo ou falsificagdo deles se torna praticamente impossivel (SILVA; CIA,
2018).

Em relacdo a geracdo de informacdo contabil, o uso da blockchain se estabelece
como espago ¢ meio de analise (YERMACK, 2017). Tal aplicagdo aperfeigoa o processo
decisorio, na medida que influencia na qualidade da informagdo contabil, dando maior
seguranga ao processo de tomada de decis@o com a utilizagdo de informagdes relevantes e, em
alguns aspectos, o fornecimento de informagdes confidveis. Apresenta-se os efeitos positivos
que essa tecnologia disruptiva agrega a value relevance ¢ as contribui¢cdes positivas para
reducgdo do custo de agéncia.

3 TECNOLOGIA BLOCKCHAIN E VALUE RELEVANCE

Os estudos sobre value relevance buscam compreender e identificar as relagdes
existentes entre o valor de mercado e os dados contabeis, ou seja, a relevancia da informagéo
contabil para os investidores e o0 mercado (MACEDO et al., 2011). Beaver (1968) encontrou
evidéncias de flutuagdes nos pregos das acdes no dia, ou nos dias proximos da divulgacao de
resultados, por meio da utilizacdo da varidncia dos retornos anormais como medida de
avaliag@o. Dechow (1994), na avaliacdo da capacidade de geracdo de resultados futuros, avalia
que nem sempre os fluxos de caixa serdo informativos quanto a capacidade de geracdo de
resultados futuros, visto que existem lapsos temporais nos fluxos de receitas e despesas, ¢
analisa a influéncia do patrimdnio na avalia¢do. Nesses casos, o regime de competéncia pode
ser utilizado nos modelos de avaliagdo de desempenho, o que melhora a qualidade da
informag¢ao (DECHOW; KOTHARI; WATTS, 1998; KOTHARI, 2001).

O Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamentos Contabeis, que trata da
Estrutura Conceitual para Relatério Financeiro (Estrutura Conceitual) — CPC 00 (R2) define a
relevancia como uma caracteristica qualitativa fundamental da informagao contabil, capaz de
fazer diferenca nas decisdes tomadas pelos usuarios (CFC, 2019). Para que uma entidade
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consiga expor da melhor maneira possivel sua posicdo patrimonial e financeira, com
transparéncia e confiabilidade, a qualidade das informagdes ¢ essencial (NASCIMENTO,
2008). Os efeitos dessa qualidade se dao na melhoria da utilidade da informagdo para os
usuarios interessados no desempenho economico.

Os diversos estudos realizados sobre a value relevance evidenciam que as agoes ¢
escolhas feitas geram um impacto material no lucro, no risco ou no crescimento da entidade
(BALL e BROWN,1968; DECHOW, 1994; FRANCIS e SCHIPPER, 1999; BARTH, CRAM
e NELSON, 2001; SONG, THOMAS ¢ Y1, 2010; MACEDO et al., 2011; BARTH, CLINCH
e ISRAELI 2016). Essas acdes e escolhas sdo pautadas nas informacgdes geradas e devem
possuir como propriedades intrinsecas, caracteristicas qualitativas que as tornam util para o
processo decisorio (HENDRIKSEN e BREDA (1999).

Os estudos desenvolvidos sobre value relevance usam como as teorias do direct
valuation e inputs-to-equity-valuation (HOLTHAUSEN; WATTS, 2001). Com base na teoria
direct valuation o lucro contabil é destinado a medir as varia¢oes ocorridas no valor de mercado
das acdes, quanto que a teoria inputs-to-equity-valuation postula que a contabilidade tem o
papel de fornecer informagdo para os investidores avaliarem o patriménio da empresa
(HOLTHAUSEN e WATTS, 2001). Em contribuigdo ao value relevance, sob a otica da teoria
direct valuation ou da teoria inputs-to-equity-valuation, a blockchain pode melhorar a
confiabilidade das informagdes geradas. No quesito da confianga, blockchain possui um
registro certo e verificavel, criptografado em nuvem, de cada transagdo realizada, o que agrega
aumento de confianga e objetividade aos dados e informagdes gerados (CERQUEIRA; BISPO;
LEITE FILHO, 2019).

Por meio do registro de transagdes, a autenticacdo por assinatura digital ¢ adequada
para transacdes que exijam seguranga, sigilo e rastreabilidade (WRIGHT; DE FILIPPI, 2015).
No registro de informag¢des, a blockchain pode ser utilizada na inser¢do de informagdes
contabeis e fiscais diretamente em uma base de registros comum. Essa acdo criaria um sistema
capaz de cruzar dados e gerar informacdes objetivas, oportunas, e validadas pelas partes
(CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019; CROSBY et al., 2016; HENDRIKSEN; VAN
BREDA, 1999).

Visto que o value relevance compila informagdes contabeis e as analisa sob o ponto
de vista do mercado financeiro (BARTH, CLINCH; ISRAELI, 2016; MACEDO et al., 2011;
SONG, THOMAS; YI, 2010), essas informagdes devem ser relevantes, representar com
fidedignidade tudo aquilo que se pretende representar e retratar a realidade economica livre de
erros ou omissdes para por fim, influenciar as escolhas a serem tomadas (CFC, 2019). O
fornecimento de informagdes deve subsidiar aos investidores a capacidade de predizer os fluxos
futuros de caixa da entidade (HENDRIKSEN ¢ VAN BREDA, 1999). Para os autores, a
informacgdo, para ser util, precisa ser relevante e confiavel. Uma informacdo ¢ relevante no
processo decisorio, quando faz diferenca para o tomador da decisdo em sua habilidade para
predizer eventos, confirmar expectativas e até corrigi-las (STROEHER e FREITAS, 2008).

Assim, conforme os estudos, a relevancia da informacdo contabil consiste na sua
capacidade de fazer diferenca em uma decisdo, ter valor preditivo ou confirmatério, ou ambos.
Nessa otica, a blockchain agrega confiabilidade do registro da informagao contabil por meio do
aperfeicoamento de caracteristicas que auxiliem na tomada de decisdo.

No que se refere a relevancia da informag@o contabil, a contribuicdo da blockchain
consiste na garantia de objetividade, verificabilidade, confiabilidade e confirmac¢do das
informagdes inseridas para subsidiar a tomada de decisdo (CERQUEIRA; BISPO; LEITE
FILHO, 2019; MACEDO et al.,2011; TREIBLMAIER, 2019; TSAl et al.,2016). O uso pratico
dessa tecnologia disruptiva, perpassa ao simples armazenamento de dados. Por meio do livro
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razdo digital gerado pela blockchain, os dados inseridos no momento de cada transagdo geram
pacotes de informagdes com um registro de dados de cada transacdo realizada (AMORIM;
MAGANINI, 2019). Isso possibilita a informagao contabil um registro imediato e verificavel a
todos os usudrios da informacdo. Ao se interligarem, esses pacotes originam uma cadeia, onde
os dados sdo ligados uns aos outros. Quanto mais inser¢do de dados ocorrer, maior a blockchain
se torna, gerando dificuldades na alteragdo dos dados, garantindo confiabilidade,
tempestividade e verificabilidade das informagoes inseridas (CERQUEIRA; BISPO; LEITE
FILHO, 2019; SILVA; CIA, 2018; TREIBLMAIER, 2019; TSAI et al., 2016). Assim, as
capacidades de predi¢@o e confirmac¢do, ou ambas sdo garantidas pela blockchain, na medida
que esta fornece ao usuario das informagdes contabeis, informacdes financeiras capazes de
subsidiar os processos empregados pelos usuarios para prever resultados futuros e fornecer um
feedback sobre avaliagoes anteriores (CFC, 2019).

O horizonte de aplicagdo posterior ao registro inicial das transagdes contabeis pode
ser imensuravel ao ponto de gerar escrituracdo, contratos autoexecutaveis, atualizacdo de
métodos contabeis, registro de documentacdo a processamentos de obrigagdes internas e para
com terceiros (WRIGHT; DE FILIPPI, 2015). Yermack (2017) ressalta seu uso como uma
tecnologia registradora de ativos de qualquer natureza, bem como os de registro publico. Para
Hoy (2017) a tecnologia blockchain se expande para abranger contratos, registros financeiros,
registros publicos, registros de posses. De acordo com Alsaga, Hussein e Mahmood (2019) o
uso da blockchain abrange, dentre outras aplicagdes, o controle ao acesso a informagdes
sigilosas, assim como a execu¢do de forma confiavel e segura dos smart contracts (contratos
inteligentes).

A integracdo de tecnologias como big data, inteligéncia artificial (IA), machine
learning com tecnologias disruptivas como blockchain, fornecem subsidios para a criagdo de
processos contabeis mais confidveis e dindmicos. Dentre as razdes que justificam o impacto
transformador da blockchain ao value relevance, pode-se citar: capacidade de atestagdo, onde
duas ou mais entidades podem firmar suas transagdes pela verificabilidade da identidade entre
as partes; o aumento da confianga ¢ objetividade dos dados inseridos; tempestividade das
informagdes inseridas; seguranca em um sistema de pagamentos sem pontos de falhas
(CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019; FERNANDES et al.,2019; SILVA; CIA, 2018;
YERMACK, 2017).

Assim, a tecnologia disruptiva blockchain é capaz de aperfeicoar os processos
contabeis. A sua utilizacdo como forma de escrituracdo para as transagdes pode melhorar a
qualidade da informagao contabil, garantindo aumento substancial da sua relevancia, dado que
a tecnologia possui caracteristicas (criptografia, transparéncia, consenso descentralizado,
confianga distribuida consenso) que permitem que as informagoes inseridas sejam inalteraveis
e confidveis (TSAl et al., 2016; TSCHORSCH; SCHEUERMANN, 2016).

Convergindo a essa ideia, CROSBY et al. (2016) definem a blockchain como um
banco de dados distribuido em registros, um livro razdo de todas as transacdes e eventos que
foram executados, sendo seu compartilhamento disseminado entre os participantes. A utilizagdo
da blockchain contribui para o value relevance, por implementar a clareza, confiabilidade e
tempestividade das informagdes geradas e divulgadas, o que proporciona maior relevancia para
a informacao contabil. Diante do exposto propde-se:

Proposicao 1: Blockchain aumenta a releviancia da informacao contabil.



4 BLOCKCHAIN E REDUCAO DO CUSTO DE AGENCIA

Na abordagem classica de Jensen ¢ Meckling (1976), a relagdo de agéncia consiste
na existéncia de relagdes negociais regidas por contratos, sejam eles implicitos ou explicitos,
firmados entre os atores econdmicos. Nestas relagdes tem-se a figura do principal (composto
por uma ou mais pessoas) ¢ do agente, onde o primeiro delega ao segundo, o poder de comandar
e tomar decisdo. A relacdo de agéncia ¢ definida como “um contrato sob o qual uma ou mais
pessoas [o(s) principal (is)] empregam outra pessoa (agente) para executar em seu nome um
servigo que implique a delegacdo de algum poder de decisdo ao agente.” (JENSEN;
MECKLING, 1976, p. 308). Essa relacdo se baseia no compromisso do agente em realizar uma
determinada atividade, em troca do comprometimento do principal em remunerar o agente, pela
atividade executada.

Nessa interacdo, o comportamento cooperativo pode maximizar os resultados
coletivos. Todavia, os integrantes da relacdo possuem objetivos individuais e conflitantes entre
si, levando-os a tomarem decisdes que busquem maximizar sua func¢do utilidade individual.
Esse comportamento individual tem por base as preferéncias, objetivos e interesses de cada
participante (JENSEN; MECKLING, 1976). Nessa otica, surge o problema de agéncia: o
gerenciamento de recursos de propriedade do principal executada pelo agente, tende a
maximizar a fun¢do utilidade deste, em detrimento daquele (JENSEN; MECKLING, 1976).

Portanto, ¢ necessario que os objetivos conflitantes dos individuos tendam ao
equilibrio dentro de uma estrutura de relagdes contratuais. Nesse contexto, a firma (ficcdo legal)
seria uma organizagdo que se propunha a integrar de forma eficiente os objetivos conflitantes
dos participes do contrato, similar ao processo de equilibrio que ocorre no mercado (JENSEN;
MECKLING, 1976). Ainda, buscando minimizar a divergéncia de interesses, o principal pode
utilizar meios e mecanismos que busquem limitar tais divergéncias, aplicando incentivos
adequados para o agente e monitorando as atividades exercidas, o que incorrera em custos
(EISENHARDT, 1988). Também, existe a possibilidade de haver custos de concessdo de
garantias contratuais, oriundos da situagdo em que o principal paga o agente para despender
recursos, buscando garantir que o principal nao seja afetado por a¢des prejudiciais que o agente
promova, ou que haja compensac¢do caso venham a ser realizadas (JENSEN; MECKLING,
1976).

A maioria das relagdes de agéncia resulta o custo de redugdo do bem-estar sofrido
pelo principal decorrente de decisdes do agente, o qual ¢ chamado de custo residual (JENSEN;
MECKLING, 1976). Assim, na composi¢ao dos custos de agé€ncia, tem-se a soma das despesas
de monitoramento (principal), despesas de concessdo de garantias contratuais (agente) e do
custo residual. Fama e Jensen (1983) citam sobre os contratos existentes na relagdo. Segundo
os autores, 0s contratos imputam aos agentes, as fases do processo de decisdo. Os autores
dividlem esse processo em quatro etapas: iniciacdo, ratificagdo, implementacdo e
monitoramento. Visto que, de forma geral, algumas atribui¢des sdo desempenhadas pelo
mesmo grupo de individuos, as fases de iniciacdo e implementacdo, cabe a funcdo de
gerenciamento da decisdo; as fases de ratificagdo e monitoramento, sdo combinadas a fase de
gerenciamento do controle.

Na busca por um sistema de controle eficiente e de um controle ou redugdo dos
problemas de agéncia, Fama e Jensen (1983) explicam que as fases de iniciagdo e
implementacdo, devem ser separadas, assim como as fases de ratificagdo e monitoramento. Os
autores ainda sugerem a delegacdo das funcdes de decisd@o, tendo como premissas o grau de
complexidade das organizagdes e os conhecimentos especificos uteis a tomada de decisdo,
espalhados entre os agentes. Essas a¢des resultariam em decisdes mais qualificadas (FAMA;
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JENSEN, 1983). Todavia, ao mesmo tempo que a delegacdo das fungdes de decis@o pode
resultar em potenciais beneficios, também geraria o aumento do conflito de interesses. Uma
forma de reduzir esse conflito seria a reparticdo das fun¢des de gerenciamento e de controle
entre diferentes agentes (FAMA; JENSEN, 1983).

Convergindo com os autores citados, Jensen e Meckling (1995) explicam que ha
vantagens em combinar a autoridade de decisdo e o conhecimento especifico, quando esse
conhecimento ¢ relevante no processo de tomada de decisdo. Para que haja essa combinagao,
seria necessario a transferéncia do conhecimento ou a cessdo dos direitos de decisdo. Visto que
a transferéncia total do conhecimento para o tomador de decis@o seria impossivel, a op¢do mais
acertada seria delegar a maioria dos direitos de decisdo aos que detétm o conhecimento
especifico. Todavia, isso necessitaria do desenvolvimento de sistemas de controle que busquem
minimizar os problemas de agéncia.

Um outro ponto a ser ressaltado ¢ que a disparidade de informacdes entre o agente
e o principal gera a assimetria de informagdes. Conforme Hendriksen e Van Breda (1999) a
assimetria surge quando todos os fatos que ocorrem ndo sdo homogeneamente conhecidos. O
agente, seria detentor de todos os fatos, quanto que o principal, como usudrio da informagao,
necessitaria da divulgacdo deles. Assim, o conhecimento de uma informagdo por umas das
partes pode ser usado para garantir a maximizacdo de sua funcdo utilidade individual e/ou
prejuizo da outra parte.

Logo, a problemadtica na relagdo principal-agente, consta na relacdo conflituosa
entre objetivos das partes que compdem um conjunto de contratos. Nesse relacionamento,
enquanto o principal opta por diversificar seus investimentos, e consequentemente assumindo
riscos, 0 agente seria mais avesso a tais riscos, pois teria dificuldade em diversificar seu
emprego, o que o leva a maximizar a sua funcdo utilidade (EISENNHARDT, 1989). Durante
toda a relacdo ha a geragdo de custos, e cada grupo possui acesso a informagdes ¢ dados
distintos. Jensen e Meckling (1976) também ressaltam a inexisténcia de um contrato ideal que
busque o equilibrio entre comportamento ¢ resultado, capaz de assegurar que o agente vise
atender os interesses do principal. Fama e Jensen (1983) contribuem esclarecendo que as
fun¢des de decisdo podem ser otimizadas quando atribuidas aos agentes detentores de
conhecimento especifico relevante para a tomada de decisao.

Com base nos trabalhos apresentados, ¢ possivel afirmar que uma das formas de
reduzir o problema de agéncia e maximizar os resultados por meio do comportamento
cooperativo coletivo ¢ diminuir o maximo possivel a incongruéncia entre o comportamento do
agente ¢ o comportamento desejado pelo principal. O alcance de um contrato ideal seria capaz
de garantir um alinhamento inicial da atuag@o do agente e os interesses do principal (JENSEN;
MECKLING, 1976). Esse alinhamento pode ser alcangcado pela blockchain, através de
transagdes programadas em contratos inteligentes (ALSAQA; HUSSEIN; MAHMOOD, 2019),
representado por um pequeno programa de computador armazenado em uma blockchain que
codifica todas as regras comerciais e regulatorias que precisam ser aplicadas. As transacgoes
entre os nos podem ser acionadas uma vez que todas as condigdes tenham sido atendidas (TSAI
et al., 2016). Isso possibilita a criacdo de contratos mais seguros e complexos, uma vez que
seus principios possibilitam a garantia do registro de informacgdes e confianga nas transagoes
(SILVA; CIA, 2018).

Quanto a assimetria informacional, o uso da blockchain na escrituracdo de
informagdes contabeis codifica todas as etapas das transagdes realizadas e distribui esse registro
aos participantes. Isso garante seguranca, por meio da criptografia; imutabilidade dos dados
informados por meio da confianga distribuida e registro a todos os participantes e, celeridade
no acesso a informagdo por meio distribui¢do de informagdes as partes (NAKAMOTO, 2008;
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SILVA; CIA, 2018; TREIBLMAIER, 2019; TSAI et al., 2016; TSCHORSCH;
SCHEUERMANN, 2016). Isso, contribui para a maximizagdo da redugdo da assimetria
informacional a medida que o uso da blockchain descentraliza e torna imutavel o sistema de
informacgdo. Essa descentralizagdo garante que as informagdes geradas ndo sejam controladas e
manipuladas por um tnico individuo, mas que seja distribuida a todos os participes da rede. Na
Figura 3, demonstra-se uma adaptacdo do modelo proposto por Lucena et al., 2018, p. 2. Na
adaptacao, ¢ possivel identificar como se comporta os integrantes de uma rede centralizada e
como interage os agentes de uma rede blockchain (NAKAMOTO, 2008; TSAI et al., 2016;
TSCHORSCH; SCHEUERMANN, 2016).

Figura 3 — Distribui¢ao centralizada e descentralizada
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Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

Uma outra aplicagdo da blockhain a teoria da agéncia ¢ ressaltada por Pilkington
(2016) ao citar a cadeia de blocos como uma consequéncia visivel (todavia intangivel) das a¢des
tomadas pelos usudrios de uma rede pelo fato de descentralizar a forma como ¢ feito o
armazenamento de dados e o gerenciamento de informagdes (WRIGHT; FILIPPI, 2015). As
consequéncias visiveis das agcdes tomadas pelos usuarios sdo congruentes com o pensamento
de Fama ¢ Jensen (1983). Os autores indicam que o conhecimento especifico necessario a
tomada de decisdes estd disperso entre os agentes e que, a descentralizagdo e reparticdo das
funcdes de gerenciamento e de controle entre diferentes agentes seriam formas de reduzir o
conflito de agéncia (FAMA; JENSEN; 1983).

Uma quarta aplicacdo da blockchain a teoria da agéncia, esta relacionada a redugéo
dos custos de agéncia e da subjetividade na avaliacdo de fatores determinantes para a realizagdo
de transacdes. Utiliza-se como exemplo, a transagdo de empréstimos. Uma entidade detentora
de recursos, mas ndo usuaria da blockchain, muitas vezes necessita da mediacdo e aprovagdo
de intermedidrios para a realizacdo da concessdo de empréstimos. Quanto uma entidade
detentora de recursos e usuaria da blockchain pode se beneficiar da capacidade
descentralizadora da tecnologia disruptiva (NAKAMOTO, 2008; YERMACK, 2017) e assim,
evitar custos extras e decisdes subjetivas por parte dos intermediarios.

A priori, a entidade usuaria da blockchain pode estabelecer um conjunto de
parametros iniciais a serem atendidos pelo tomador do empréstimo. Ela pode definir: processos
de analise, consultas externas e certificacdes de informag¢des no recebimento de documentos da
entidade solicitante de crédito por meio de dados inseridos e parametrizados na blockchain, sem
anecessidade de avalia¢des de intermediarios. Com a utilizagdo da cadeia de blocos, essas agOes
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devem gerar dados e informagdes precisas, integras, seguras, objetivas e acessiveis aos
integrantes de toda a cadeia (CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019; TREIBLMAIER,
2019), conforme Figura 4.

Figura 4 — Distribuicdo centralizada e descentralizada
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Fonte: Elaborado pelo autor (2022).

No envio dos documentos, a blockchain pode gerar dois resultados 16gicos: positivo
ou negativo. No primeiro caso, a confirmacao da liberacdo de valores podera ser positiva, se a
documentagao estiver conforme os requisitos estabelecidos, houver veracidade das informagoes
prestadas e certificagdo do envio e aceite dos documentos pelos demais participantes da cadeia
de bloco (TSAI et al., 2016). Por outro lado, sera negativo se ocorrer falha em pelo menos um
dos parametros estabelecidos na primeira analise.

Ao retornar o valor positivo, a blockchain valida a confirmagdo de atendimento a
todos os parametros outrora especificados e atesta a aceitagdo dos termos de crédito para
posterior liberagdo de empréstimo para um cliente. No segundo caso, a ndo observancia aos
requisitos basicos estabelecidos, gera para o solicitante a informacao de quais documentos estdo
incongruentes e a possibilidade de correcdo e, para a entidade detentora de recursos, um ponto
de analise na transagdo em andamento.

Durante todo o processo de avaliagdo, as etapas sdo confirmadas por meio da
validagdo de fokens de seguranca (Security Token Offering - STOs), o que aumenta a protecao
para os participes da transa¢ao e reduz o risco de erros e/ou fraude (ALRUWAILI; KRUGER,
2020). Na validacdo, ocorrera a transmissao de informagdes entre os integrantes da cadeia e o
retorno positivo ou negativo da transacdo. Em caso positivo, serd gerado um contrato de
inteligente ligado a um ativo subjacente (ALRUWAILI; KRUGER, 2020).

Isso diminuira as despesas e custos citados por Jensen e Meckling (1976), a saber:
despesas de monitoramento, despesas de concessao de garantias contratuais e do custo residual,
na medida que a blockchain torna objetiva a geracdo e tratamento de dados e informagdes
(CERQUEIRA; BISPO; LEITE FILHO, 2019). Também diminuiria: o dispéndio de tempo e
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trabalho na analise em massa de todas as solicitagdes, o risco de falhas e/ou erro na ndo
observancia dos parametros definidos, os custos oriundos da analise individual e auxiliara no
controle de operacgdes que nao estdo de acordo com normas especificas a cada entidade ou setor.

Logo, a convergéncia de interesses do agente aos interesses do principal, a
descentralizagdo do poder informacional e a reparti¢do das fungdes de gerenciamento e de
controle, podem ser incrementados por meio da utilizagdo da tecnologia disruptiva em estudo.
Portanto, propde-se que:

Proposicao 2: A tecnologia blockchain reduz o custo de agéncia.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Conforme as pesquisas e os estudos apresentados, a blockchain possui diversas
dimensdes e a sua aplicabilidade se encontra em constante expansdo. Enquanto o seu uso
representa um marco profundo em toda a historia, a forma como sera utilizada gera beneficios
¢ desafios (BUENO; BALESTRIN, 2012).

O desenvolvimento de produtos e servicos inteligentes como big data, machine
learning, internet das coisas (IoT) (ATZORI; IERA; MORABITO, 2010; BUYYA et al., 2009),
aliados a modelos de negdcios disruptivos, se tornaram elementos fundamentais para o advento
de uma sociedade construtiva e o fomento para uma nova era da industrializagdo (STOCK;
SELIGER, 2016). Segundo Fernandes et al. (2019) a evolugdo temporal da tecnologia no
ambito contabil apresenta-se como um paradigma disruptivo. Mediante o avango tecnologico €
necessario refletir que o ingresso das tecnologias digitais demanda por profissionais com
habilidades relacionadas ao melhor uso dessas tecnologias (PAN; SEOW, 2016), sendo
necessario que haja constante capacitagdo e aprimoramento técnico-cientifico.

Como consideragoes finais, mas, porém, certo de que tal estudo ndo se esgota nessas
linhas, entendemos que o estudo foi relevante por trazer evidéncias académicas sobre a
tecnologia blockchain e seus impactos para os modelos de negocios ¢ a sua utilizagdo para o
aperfeicoamento da relevancia da informagdo contabil. Além disso, destaca-se que as
contribui¢des deste estudo puderam demonstrar que a ado¢d@o da tecnologia blockchain é capaz
de aprimorar a geragdo de valor as informagdes contabeis e reduzir os conflitos de interesse
entre os usuarios da informacdo, os custos de agéncia e assimetria da informagdo. A utilidade
da tecnologia blockchain para o value relevance ¢ a teoria da agéncia busca aperfeigoar a
qualidade da informagao contabil por torna-la mais preditiva, tempestiva, colaborativa ¢ menos
centralizada.

Todavia, o uso da tecnologia ndo se restringe apenas a esses pontos. Ela também
pode ser usada no compliance, no monitoramento de dados, controle interno e externo das
informagdes geradas, responsabilizacdo de agentes, cumprimento de regulamentos internos e
externos impostos as atividades da instituicdo, viabiliza¢ao dos processos de analise, auxilio na
tomada de decisdo. Infere-se, portanto, que inumeras sdo as possibilidades de aplicagdo dessa
tecnologia na area contabil, cabendo estudos posteriores que verificarem suas diversas
aplicagoes.

A base do exposto, o uso das tecnologias disruptivas representa o ingresso da
contabilidade em uma nova era informacional (PAN; SEOW, 2016). Assim, dominar dados ¢
informagdes sdo pilares para gerar conhecimento e resultados. Cada vez mais precipuo na
contabilidade, a eficécia e eficiéncia na geragdo de valor das informacdes e redugdo de conflitos
de interesses estdo a reduzir as tomadas de decisdes equivocadas e operagdes ineficazes.
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