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RESUMO: O presente artigo objetiva discutir a possibilidade de aplicagao da teoria do
inadimplemento eficiente em contratos futuros de commodities agricolas. Dessa
forma, o texto faz uma breve abordagem sobre os elementos relevantes desse tipo de
contrato, que possui caracteristicas especificas, bem como apresenta as
caracteristicas gerais desta teoria, originada no ambito da “Analise Econémica do
Direito”, escola de pensamento que prega a importancia da utilizacao de conceitos
proprios da Economia para um melhor entendimento e aplicacao do Direito. Mais
adiante, é discutido se tal teoria, oriunda da Common Law, é concilidvel com o
regramento (tanto material quanto processual) do Direito das Obrigacoes brasileiro.
Por fim, é apresentada uma conclusio acerca da viabilidade de aplicacdo da teoria
aos contratos em questio.

PALAVRAS-CHAVE: Direito das Obrigac6es; contrato futuro de commodities agricolas;
inadimplemento eficiente; Analise Econémica do Direito.

SUMARIO: 1. Introducdo; — 2. Os contratos futuros de commodities agricolas:
caracteres elementares; — 3. O inadimplemento eficiente e a evolucao do conceito; —
4. Da possibilidade de recepc¢ao da teoria do inadimplemento eficiente pelo Direito
brasileiro; — 5. Da incompatibilidade entre a teoria do inadimplemento eficiente e os
contratos futuros; — 6. Consideracoes finais; — Referéncias.

TITLE: About the (Im)Possibility of Applying the Efficient Breach Doctrine on
Agricultural Commodities Futures Contracts

ABSTRACT: The aim of this article is to discuss the possibility of applying the efficient
breach theory to agricultural commodities futures contracts. Therefore, at first, a
quick approach is made to the most relevant elements of this type of contract, which
have a very particular regulation. Next are presented the general characteristics
of the refereed theory, originated in the scope of the "Economic Analysis of Law", a
school of thought that preaches the importance of using economic concepts for a
better understanding of Law and to the decision making. Further on, it is discussed
whether such theory is reconcilable with the rules (both material and procedural)
of the Brazilian Law of Obligations. In the end, it is presented a conclusion
regarding the feasibility of applying said theory to such contracts.

KEYwWORDS: Law of Obligations; agricultural commodities futures contract;
efficient breach; Economic Analysis of Law.

* Doutorando e Mestre em Ciéncia Juridica e Especialista em Direito da Aduana e do Comércio Exterior pela
Universidade do Vale do Itajai (UNIVALI). Bolsista do Programa de Exceléncia Académica (PROEX) da
Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES). Advogado. E-mail:
lucas.mullerzaniz@edu.univali.br.

** Professor do Programa de Pds-Graduacao Stricto Sensu em Ciéncia Juridica da Universidade do Vale do
Ttajai (UNIVALI). Professor visitante do International Maritime Law Institute (IMO-IMLI). Professor
convidado da Escola de Guerra Naval (EGN), da Marinha do Brasil. Doutor em Direito pela Universidade
Federal de Santa Catarina (UFSC). Mestre em Direito pela Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro
(PUC-Ri0). Senior Fellow do Mossavar-Rahmani Center for Business and Government, da Harvard
University (2007-08). Visiting Scholar na Stanford Law School (2000). Advogado. E-mail:
agripino@univali.br.



civilistica.com || a. 13. n. 1. 2024 || 2

CONTENTS: 1. Introduction; — 2. The agricultural commodities futures contracts:
elementary features; — 3. The efficient breach and its Evolution as a concept; — 4.
About the possibility of reception of the efficient breach doctrine by the Brazilian
Law; — 5. About the incompatibility of the efficient breach doctrine and the futures
contracts; — 6. Final considerations; — References.

1. Introducao

Quando mencionado o vocdbulo commodity, na maior parte das vezes, o interlocutor
possui em mente matérias-primas, isto é, bens utilizados nas fases iniciais de um ciclo

de producdo, como graos, minérios e combustiveis fosseis.!

Nada obstante existirem outras defini¢oes e classificagcoes possiveis, sobretudo a também
usual distincdo entre commodities primarias e secundarias (produtos derivados das
commodities primarias, como é o caso do aco em relacdo ao ferro e da gasolina quanto ao
petroéleo),? a palavra é largamente subentendida em seu sentido genérico, para representar

todas essas categorias, de modo que tal pratica sera mantida no presente artigo.

O foco deste estudo, como pode ser observado no proprio titulo, serdao as commodities
agricolas. Referido conceito abrange nao apenas graos (como soja, milho e trigo), mas
também proteinas (carnes, leite, ovos etc.) e seus derivados (lacticinios, ovos etc.), dentre

outras praticas agropecuarias.3

Estas, muitas vezes, também sao descritas coletivamente sob a rubrica soft (inglés para
“macia”), contrapostas as ditas hard commodities (isto é, commodities “duras”), sendo
que habitualmente o que diferencia umas das outras é que as primeiras seriam aquelas
“que ja estdo ‘prontas’ no chao” (como o petréleo, o carvdo e o cobre), enquanto as

ultimas representariam tudo aquilo que antes precisa “crescer”.

Mais especificamente, dentro do universo das commodities agricolas, o cerne da
discussao tracada adiante sera o que envolve os chamados contratos futuros, ou seja, a

venda antecipada das referidas commodities.

1 PRIOLON, Joél. Introduction. In: PRIOLON, Joél (ed.). Financial Markets for Commodities. Hoboken,
NJ: John Wiley & Sons, 2019. p. xiii.

2 RADETZKI, Marian; WARELL, Linda. A Handbook of Primary Commodities in the Global Economy. 32
ed. Cambridge: Cambridge University Press, 2020. pp. 28-33.

3 Por exemplo, o Code of Laws of the United States of America, compilacdo oficial de leis federais dos Estados
Unidos da América, no § 1518 de seu Title 7, é dedicado inteiramente a regulagio da agricultura e do seu
mercado em todo o territério do pais, definindo frutas (nomeadamente laranjas, magas, uvas, dentre outras),
crustaceos, moluscos, anfibios, répteis e até mesmo madeiras como commodities agricolas.

4 RADETZKI, Marian; WARELL, Linda. A Handbook of Primary Commodities in the Global Economy. p.
103.
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A venda de commodities agricolas de forma antecipada se da pelas mais diversas razoes,
mas, primaz dentre todas, sem diavida, pelo desejo das partes em reduzir os riscos
atrelados a variacao dos precos no mercado (e, por vezes, também do cambio, no caso de

determinadas commodities).

A oscilacdo dos precos das commodities em geral é constante. No caso das commodities
agricolas, sdo preponderantes fatores como a quebra da produgao (sobretudo causada
por distirbios climéticos, como seca, chuvas e geadas), que geram desequilibrios entre

oferta e demanda em dado momento.5

Neste cenario, ao vendedor (particularmente quando este for o produtor) interessa a
fixacdo antecipada dos valores da venda, posto que assim garantira uma certa margem
de rentabilidade (caso ja saiba quanto devera dispor para produzir a commodity em
questdo, como, por exemplo, despesas operacionais com sementes, fertilizantes,
defensivos, equipamentos, mao-de-obra etc., na hipotese do cultivo de cultivos agricolas
— ou entao ra¢ao, medicamentos, assisténcia veterinaria etc., no caso de uma atividade

pecuaria).

Do mesmo modo, tal fixacao prévia poder ser benéfica ao comprador, visto que a alta no
preco da commodity pode comprometer a rentabilidade da sua atividade,® sobretudo em
mercados altamente competitivos, onde o repasse do aumento de custos ao consumidor

final pode nao ser possivel.”

Ante tais circunstancias, a noticia de episodios de quebras de contrato futuros nao chega
a ser surpreendente. Dada a frequéncia com que sucede a venda antecipada de
commodities agricolas, nao é raro acontecer de o valor pré-fixado ser bastante
discrepante daquele praticado no mercado na data da entrega da mercadoria, o que leva

muitos a ficarem tentados a ndo cumprir o acordo.

Tal fenomeno ja foi visto com certa reiteracao, por exemplo, no mercado de soja. Como
amplamente reportou a imprensa especializada a época, foram ajuizadas diversas acoes
judiciais por produtores visando o descumprimento de contratos futuros da commodity

na safra de 2003/04, diante da expressiva variacao entre o preco fechado no momento

5 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegocio.
Rio de Janeiro: Editora FGV, 2013. p. 15.

6 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegocios: Gestdo de riscos de mercado. 22 ed. Sao Paulo: Saint
Paul Editora, 2017. p. 19.

7 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.
p. 36.
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da contratacao e aquele que a soja alcancou na data da entrega (um aumento de 70%, de
US$ 10 para US$ 17 a saca). Como resultado, deixaram de ser entregues quase uma
tonelada do produto, importando em um prejuizo estimado em R$ 1,2 bilhdo aos

compradores.8

Esta realidade desafiante torna a discussao acerca da possibilidade de recep¢ao no Brasil
da doutrina do inadimplemento eficaz (efficient breach), oriunda dos Estados Unidos,

um assunto de muita relevancia.

Fruto da escola de pensamento denominada Law & Economics, que defende o emprego
de conceitos provenientes da ciéncia economica para examinar os efeitos das normas
juridicas e das decises judiciais (faceta descritiva) e até mesmo propor formas
teoricamente mais eficazes de aplicacao do Direito (faceta normativa), a doutrina (ou

teoria) do inadimplemento eficaz dos contratos é uma das criacées mais influentes desta.

Tendo aparecido pela primeira vez no artigo Breach of Contract, Damage Measures, and
Economic Efficiency, de Robert L. Birmingham, entao professor da Escola de Direito da
Universidade de Indiana, e publicado em 1970, a ideia geral da doutrina é a de que a
Analise Economica do Direito pode fornecer uma solucao mais adequada para o
problema da reparacdo de danos na hipotese de quebra de contrato do que as providas
pelas teorias juridicas baseadas em conceitos abstratos como o de “justiga”,

demasiadamente subjetivos na 6tica dos defensores daquela.’

Quando ha um descumprimento contratual, a medida indenizatoria tradicional é buscar
garantir a parte prejudicada uma compensacao que lhe coloque em uma posicao tao boa
quanto a que teria caso o contrato tivesse sido cumprido (embora esta nao seja a regra

em todas as areas do Direito, por certo).

Nesta perspectiva, Birmingham propde que consideracoes de eficiéncia econdmica sejam
prestigiadas, dado que estas nao apenas teriam o mesmo condao de proteger os legitimos
interesses do prejudicado, mas ainda estimulariam uma realocacao otimizada dos ativos

economicamente relevantes objetos do contrato, de modo a favorecer o funcionamento

8 REZENDE, Christiane Leles; ZYLBERSZTAJN, Decio. Quebras contratuais e dispersdo de sentencas.
Revista Direito GV, Sao Paulo, v. 7, n. 1, jan./jul. 2011, p. 171; REZENDE, Christiane Leles. Estudo de caso:
Cumprir ou ndo cumprir? O caso dos contratos de soja verde. In: SA, Camila Dias de et al. Estratégias de
comercializag¢do no agronegdcio: Estrutura de mercado e coordenacgdo contratual. Rio de Janeiro: Editora
FGV, 2015. p. 113.

9 BIRMINGHAM, Robert L. Breach of Contract, Damage Measures, and Economic Efficiency. Rutgers Law
Review, Newark, v. 24, 1970. p. 292.
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do mercado como um todo.°

Salta aos olhos a aparente semelhanca entre o fendmeno da quebra dos contratos futuros
de commodities agricolas em virtude da variacao entre os precos na data do contrato e
na entrega da mercadoria e as situacoes em que a doutrina do inadimplemento eficiente

teoricamente seria aplicavel.

Contudo, o argumento aqui apresentado é o de que tal percepcao é incoerente com a
raison d'étre dos contratos futuros, que tém caracteristicas muito particulares e

demandam uma abordagem também muito particular.

Com este norte em vista, o presente estudo abordari, em sua primeira parte, as
configuracGes gerais dos contratos futuros em questao, nomeadamente dos contratos a

termo negociados em balcao, mais expostos a quebra voluntaria.

Na sequéncia, na segunda parte, sera tratada, de modo nao exaustivo, a doutrina do
inadimplemento eficiente propriamente dito, abordando, na sequéncia, na terceira
parte, como ela pode se coadunar com o Direito dos Contratos brasileiro, apontando a

necessidade de eventuais “ajustes”.

Por fim, na quarta parte, a partir da congregacao entre os atributos mais destacados dos
contratos futuros de commodities agricolas, serao indicados alguns motivos pelos quais a

doutrina do inadimplemento eficiente nao é compativel com esta modalidade contratual.

A investigacdo limitou-se a revisao bibliografica, sem pretensoes de conferir
sistematicidade ao tema ou reconstrui-lo historicamente. A intenc¢ao foi propor uma
discussao acerca dos limites da doutrina/teoria abordada, a partir das particularidades
de um arquétipo contratual especifico. Embora nao tenha sido realizado qualquer
levantamento e/ou tratamento de dados, em certas passagens o estudo sugere a
necessidade de que tal conduta seja empreendida para que seja possivel aferir de maneira

empiricamente fundada a ideia exposta.

2. Os contratos futuros de commodities agricolas: caracteres elementares

Como ja adiantado, no mercado de commodities agricolas é frequente a venda antecipada

do produto, dada a grande volatilidade dos seus precos que, muitas vezes, sao

10 BIRMINGHAM, Robert L. Breach of Contract, Damage Measures, and Economic Efficiency, p. 292.
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influenciados pelas pracas internacionais (como é o caso da soja, em que a formacao do
preco nos principais portos exportadores leva em consideragao a cotagdo da commodity

na Bolsa de Chicago)."

Como ¢ intuitivo, o mercado relativo a uma determinada commodity gira em torno da
premissa de que o produto sera entregue pelo produtor. Todavia, como ja referido
alhures, isto pode nao vir a ocorrer, por uma série de motivos (desde uma quebra de

safra, até a recusa do produtor em performar o acordo).

Neste cendrio, é natural que o mercado elaborasse mecanismos de alocacado de riscos,
visando reduzir incertezas e tornar mais previsiveis os possiveis ganhos esperados pelos

agentes participantes.

Portanto, uma consideravel parte destes instrumentos disponibilizados aos agentes no
mercado nao envolvem o compromisso direto de entrega fisica da commodity, mas sim

sdo derivados destes compromissos (por tal razdo, sao chamados de derivativos).

Dentre os derivativos, o mais conhecido é, provavelmente, o contrato futuro, dispositivo
negociado em bolsas de valores. Tais contratos, via de regra, ndo estabelecem a entrega
fisica da mercadoria.’2 Sua liquidacao, geralmente, é apenas financeira: o comprador,
quando adquire o contrato, paga um valor “x” pelo mesmo. Quando este contrato vencer,
o seu valor podera ser, grosso modo, “x+1” ou “x-1” (ou seja, tera variado para cima ou

para baixo).

Se o contrato tiver variacao positiva, isto é, se o seu preco no vencimento for superior ao
do momento da compra, o comprador tera embolsado referida diferenca. Por outro lado,

se o contrato tiver variacao negativa, tera prejuizo.

Neste ponto reside a principal vantagem do contrato futuro: como ele é negociado em
bolsa, o risco de inadimplemento das partes é mitigado, visto que a instituicdo, no mais

das vezes, efetua o ajuste diario das posicoes.3

Para tanto, a bolsa em que o contrato estiver sendo negociado exige dos participantes o

deposito de uma margem de garantia. Deste modo, dado que a cotacao do contrato se da

1 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegocios: Gestdo de riscos de mercado, p. 62.
12 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegécios: Gestdo de riscos de mercado, p. 71.
13 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.

p- 24.
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diariamente em pregao, a bolsa realiza também diariamente os débitos e os créditos na
conta em que referida margem esta depositada, de acordo com a oscilacao diaria do preco

do contrato.

Se, na liquidacao do contrato, determinada parte tiver saldo positivo na referida conta, a
margem de garantia sera devolvida (ou seja, tera servido como caugao).'s Assim, a chance
de inadimpléncia na data do vencimento do contrato é bastante baixa, visto que, por certa
oOtica, o ajuste diario forca diariamente o “pagamento” do proéprio contrato (além disso,
a maioria das bolsas possuem os chamados “membros de compensacdo” — agentes do
mercado que atuam como garantidores na hipétese de inadimplemento de uma das

partes).®

Tal situacao possibilita a exigéncia de margens de garantia menores do que as que seriam
necessarias, caso as posicoes contratuais fossem liquidadas apenas na data do
vencimento, visto que, neste caso, o impacto da oscilacdo nos precos seria sentido de uma

s6 vez pelas partes.”

Além disto, com o ajuste diario, é possivel as partes avaliar constantemente se a sua
posicao (e consequente exposicao ao risco) continua a ser vantajosa. Nao é incomum a
reconsideracdo da conveniéncia do contrato pela parte quando instada pela bolsa a
aumentar a sua margem de garantia (episodio conhecido como “chamada de margem?”),
por conta do valor depositado inicialmente ndo mais ser suficiente para cobrir os ajustes

diarios.:8

Quando isto ocorre, a liquidez proporcionada por um contrato negociado em bolsa de
valores permite a parte insatisfeita com a oscilacdo dos precos negociar sua posicao
contratual com um terceiro.!9 Na verdade, essa é uma das caracteristicas mais prezadas

de um ativo listado na bolsa: a possibilidade de se desfazer dele com maior facilidade.

14 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegécios: Gestdo de riscos de mercado. p. 75.
15 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.

p- 29.
16 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.

p. 33.
17 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.

p. 25.
18 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegocio.

p. 30.
19 SCHOUCHANA, Félix; SHENG, Hsia Hua; DECOTELLI, Carlos Alberto. Gestdo de riscos no agronegécio.

p- 25.
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Como pode ser observado, o inadimplemento, sobretudo a recusa da entrega do produto,
nos contratos futuros negociados em bolsas de valores ndo chega a ser um problema que

tire o sono das partes.

Isto corre, mormente, porque, através do mecanismo de ajustes diarios, as partes tém
diminuida a sua tentagdo para inadimplir, mesmo naquela minoria de contratos que
possuem como requisito a entrega da coisa (o que nao tem tanto impacto, visto que a
diferenca entre os precos praticados nos mercados a vista e futuro na data do vencimento
do contrato futuro tendem a convergir, dado que praticamente sempre havera
comprador disposto, em qualquer dos mercados, a vender no outro enquanto persistir a

discrepancia).2°

O mesmo, entretanto, ndo pode ser dito quanto aos chamados contratos “a termo”. Tais
contratos, a rigor, também sao contratos futuros (neste sentido, os contratos acima
descritos seriam contratos futuros stricto sensu), dado que sua arquitetura igualmente

envolve a venda antecipada de um produto.

Os contratos “a termo” sdo realizados fora do ambiente institucional de uma bolsa de
valores, geralmente no mercado de balcdo. Este mercado, por sua vez, podera ser
“organizado” ou “ndo organizado”. A diferenca entre ambos, de forma resumida, é que,
no primeiro, a negociacao dos valores mobilidrios devera ser registrada (podendo ter sua
divulgacao diferida), bem como que é admitida a atuacdo direta dos interessados na
compra ou na venda do ativo, sem a necessidade de intervengdo de um intermediario.
Além disto, a administracdo do mercado de balcao organizado devera ser exercida apenas

por entidades autorizadas pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).2

Neste sentido, a auséncia no mercado a termo de um mecanismo que “renove”
constantemente o comprometimento das partes (como faz o ajuste didrio no mercado
futuro, através da sucessiva redistribuicdo de ganhos e perdas) torna muito mais
provavel um inadimplemento, tanto do comprador quanto do vendedor, se presente uma
grande oscilacao entre o preco contratado e aquele praticado pelo mercado a vista no

vencimento do contrato.22

Além disto, a menor liquidez do mercado a termo (muitas negociacoes sequer sao

20 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegdcios: Gestdo de riscos de mercado. p. 76.
21 Vide as disposic¢oes dos Capitulos II, III e IV da Instrugdo CVM n° 135, de 10 de junho de 2022.
22 MICELI, Wilson Motta. Derivativos de Agronegécios: Gestdo de riscos de mercado. p. 20.
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publicas) geralmente nao permite a convergéncia entre o preco contratado e aquele

encontrado a vista, diferentemente do que ocorre no mercado futuro.

Por fim, cabe mencionar que afora os contratos a termo negociados em balcao, é também
habitual a contratacdo da venda futura de commodities agricolas diretamente entre o
produtor e o comprador (frequentemente tradings ou industrias processadoras), sem a

intervencao de intermediarios (como institui¢oes financeiras).23

Tais contratos, que, diferentemente daqueles negociados nos mercados futuro e a termo,
nao sao classificados como valores mobilidrios, podem envolver tanto o pagamento
diferido da mercadoria quanto o pagamento antecipado. H4, ainda, casos em que o
pagamento (ou parte dele) sequer ocorre através de pectinia, mas sim pela oferta de

insumos ao produtor (os chamados “barters”).

O risco do inadimplemento esta presente em todas essas modalidades contratuais
praticadas fora do mercado futuro propriamente dito (o da bolsa de valores), razio pela
qual frequentemente ha discussdes na esfera judicial acerca da possibilidade de
resolucdo ou revisao do contrato, usualmente baseadas no argumento de que a oscilacao
do preco foi majorada para além do normal por conta de acontecimentos extraordinarios

e imprevisiveis.

Entretanto, matéria tao interessante quanto é a interrogacdo acerca da viabilidade de
extin¢ao do contrato futuro (aqui referido lato sensu) envolvendo a compra e venda de
commodities agricolas quando o cumprimento do contrato por uma das partes nao seja
uma medida eficiente. Isto é, admitir que nao seja adimplido o contrato mesmo quando
ausentes eventos extraordinarios e/ou imprevisiveis, mas sim porque simplesmente é
concebivel uma alternativa mais eficiente (isto é, que gere melhores resultados para os

envolvidos).
3. O inadimplemento eficiente e a evolucao do conceito
Como ressaltado na introducao do presente artigo, a tese de que seria possivel o

inadimplemento eficiente de obrigacoes foi pela primeira vez proposta por Robert L.

Birmingham, em 1970.

23 REZENDE, Christiane Leles. Estudo de caso: Cumprir ou néo cumprir? O caso dos contratos de soja verde.
In: SA, Camila Dias de et al. Estratégias de comercializacdo no agronegdcio: Estrutura de mercado e
coordenacdo contratual. p. 101.
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Antes de todo o mais, cumpre ressaltar que a teoria da efficient breach ja nao ocupa um
lugar de destaque no ambiente da Anélise Economica do Direito ha muito tempo, dado
que o seu foco de certo modo exagerado na dicotomia “adimplemento / inadimplemento”

nao se justifica em muitos casos.24

Isto ocorre porque, por exemplo, a afericao da eficiéncia de um inadimplemento deve
levar em conta nao apenas seus efeitos ex nunc, mas também ter em consideracao
possiveis reflexos ex tunc — isto é, quando a quebra do contrato impacta o negdcio antes

mesmo de acontecer.25

Imagine-se o caso de um contrato de um contrato de compra e venda de um certo insumo
agricola (uma colheitadeira, por exemplo). Neste sentido, a decisdo do comprador sobre
as caracteristicas da maquina a ser adquirida € influenciada por uma série de questoes,
como a extensdo da area a ser cultivada, o seu relevo, a distancia entre o local da colheita

e o do armazenamento etc.

Assim, caso as particularidades do terreno e a logistica da operacdo permitam o
deslocamento da propria maquina até o local de armazenamento, podera ser preferida
uma colheitadeira de maior porte, com tanque graneleiro apto a proporcionar o
rendimento esperado. Todavia, na hipo6tese de existirem obstaculos, como uma grande
distancia a ser percorrida pela maquina, podera ser mais proveitoso investir também em
carretas graneleiras (as chamadas “bazucas”), para que estas efetuem referido trajeto até

o local de depésito enquanto aquela continua a operar.

Neste cenério ficticio, fica claro que o raciocinio econémico a ser engendrado pelo
comprador da colheitadeira nao se resume ao preco para adquirir o insumo, mas também
a outros investimentos necessarios para que a operacao do mesmo seja a mais produtiva

possivel.

Partindo desta perspectiva, caso a tese do inadimplemento eficiente dos contratos seja
algo possivel, isto é, que possua solida recepcao pelo sistema juridico local, é bem
provavel que tal circunstancia afete também o raciocinio econémico das partes

contratantes.

24 KATZ, Avery W. Economic Foundations of Contract Law. In: KLASS, Gregory; LETSAS, George; SAPRAI,
Prince. Philosophical Foundations of Contract Law. Oxford: Oxford University Press, 2014. p. 184.

25 KLASS, Gregory. Efficient Breach. In: KLASS, Gregory; LETSAS, George; SAPRAI, Prince. Philosophical
Foundations of Contract Law. Oxford: Oxford University Press, 2014. p. 375.
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No exemplo acima, se o comprador sabe que o contrato de compra e venda podera ser
rompido pelo vendedor caso o inadimplemento seja considerado eficiente por um
magistrado (na hipétese de a disputa ser levada ao Poder Judiciario), ele podera pensar
duas vezes ao investir em outros insumos, complementares ao emprego da colheitadeira

(como as citadas carretas graneleiras).

Em um primeiro momento, isto pode nao parecer impactar a avaliacdo da eficiéncia de
um possivel inadimplemento do contrato, dado que a aquisicado do maquinario acessorio

poderia também ocorrer em um momento posterior, caso de fato ocorra o adimplemento.

Todavia, nem sempre a realidade acompanha o simplismo de raciocinio que, as vezes,
acompanha a teoria do inadimplemento eficiente. Basta imaginar que os equipamentos
acessorios sejam importados, nao possuindo similares nacionais (ou que a diferenca de
preco e qualidade seja muito grande entre o produto importado e o nacional, justificando

a preferéncia pela importacao).

Neste caso, o comprador da colheitadeira terd bons motivos para adquirir com
antecedéncia tais insumos, visto que de um processo de importagao pode derivar uma
série de imprevistos aptos a impactar sobremaneira seus custos (como a oscilagdo do
cambio, o aumento de precos de frete e prémios de seguro da carga, os sempre presentes
risco de bloqueios na aduana e greves que resultem no atraso na entrega, dentre

inGmeras outras variaveis).

Ocorre que se a quebra do contrato for aceitavel pelo sistema juridico, ndo sera irracional
ao comprador passar a considerar a possibilidade de nao adquirir antecipadamente os
insumos acessorios, postergando a decisao apenas para depois do adimplemento, se este,

de fato, vier a ocorrer.

Ou seja, em tese a admissibilidade da teoria do inadimplemento eficiente pode servir
como um incentivo para o comprador nao buscar a eficiéncia maxima na sua operagao2¢
(que seria alcancada, no exemplo dado, pela aquisicao prévia das carretas graneleiras).
Isto é, a chance de que a quebra contratual ocorra e seja autorizada pelo sistema juridico

importaria em um custo de transacao extra, oculto a primeira vista.

26 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 375.
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Claro que pode ser objetado que tal circunstancia nao afasta a teoria, dado que bastaria
acrescentar tal custo no computo a ser efetuado para aferir a eficiéncia do

inadimplemento (isto €, se 0o mesmo € justificavel ou nao).

Entretanto, deve ser ressaltado que este é apenas um exemplo de efeitos “camuflados”
que podem decorrer da aceitabilidade de quebras contratuais com base na teoria do
inadimplemento eficiente. Muitas outras situacdes poderiam ser imaginadas (e muitas

outras sequer sao imaginaveis, mas ainda assim tendem a ocorrer na pratica).

Além disto, deve ser observado que o referido calculo da eficiéncia ndo vem pronto, nao
“cai do céu”. Sua afericdo nao ocorre automaticamente, ela depende de esforcos das
partes. E tais esforcos, por consequéncia, também tém um custo (isto é, o proprio

aferimento é um consideravel custo de transacao).

Frequentemente tais discussoes acerca da viabilidade do inadimplemento eficiente
tendem a acabar perante um juiz togado, o que faz as partes incorrerem em despesas com

custas judiciais e periciais, advogados etc.?”

Do mesmo modo, a possibilidade de quebra contratual pode levar as partes a tomarem
precaucoes contra a mesma, que também tendem a majorar os custos da transacdo, como
a pesquisa da propria induastria da outra parte, em busca de indicios de que o
inadimplemento possa ser encarado como uma op¢ao caso algum evento (que possa ser

antevisto) ocorra.28

Tal complexidade dos impasses tem levado os tedricos adeptos da Analise Economica do
Direito a vislumbrarem que o inadimplemento eficiente, para de fato ser eficiente,
requer, muitas vezes, medidas auxiliares, como a estipulacao de um dever contratual de
cooperar com a afericdo da indenizacao (por exemplo, determinando a obrigacdo do
inadimplente de prestar contas quanto aos nameros que “justificam” o

inadimplemento).29

Outro ponto suscitado pelos analistas economicos do Direito é o de que a teoria do

inadimplemento eficiente restringe o teorema de Coase ao momento da decisao pelo

27 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 369.

28 CRASWELL, Richard. Precontractual Investigation as an Optimal Precaution Problem. The Journal of
Legal Studies, Chicago, v. 17, n. 2, jun. 1988, p. 426.

29 KLASS, Gregory. Contracting for Cooperation in Recovery. The Yale Law Journal, New Haven, v. 117, n.
1, oct. 2007, p. 12.
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“adimplemento ou inadimplemento” do contrato. Resumindo grosseiramente, o referido
teorema € frequentemente empregado pelos defensores do inadimplemento eficiente no
sentido de que os ativos que s@o objeto do contrato terminardo, ao fim e ao cabo, nas
maos do agente econdémico que mais der valor aos mesmos (isto €, quem estiver disposto

a pagar mais).3°

Além dessa leitura de Ronald Coase ser um tanto expansiva em relacao a ideia exposta
pelo autor em seu estudo original (em que nao se cogita tal raciocinio para defender o
descumprimento de contratos, mas sim para analisar os reflexos economicos da
intervencdo judicial e/ou legal na distribuicdo dos custos sociais, como custos de
transacdo que sao),3! tem se apontado que o inadimplemento nao podera ser tido por
eficiente caso nao permita negociacdes poOs-contratuais entre as partes contratantes,

quando possiveis.

Isso se d& porque, a principio, nada impede que tais negociacoes sejam tao ou mais
eficientes do que a quebra do contrato em si (por exemplo, em um cenario em que as
partes acordem um “preco de saida”, situacdo em que se tera a substituicao da obrigacao

inicial por outra mais vantajosa para ambos).32

Todas essas consideracoes (e sao apenas algumas, dentre varias outras que poderiam ser
mencionadas) denotam uma conclusao que pode parecer uma obviedade: a teoria do
inadimplemento eficiente deve ser encarada, na verdade, como uma subteoria que é uma

das alternativas de uma teoria maior: a teoria dos “remédios” contratuais eficientes.33

Dado que, como observado, a simples possibilidade de uma das partes requisitar a
quebra eficiente de um contrato tem o condao de influir nos custos do mesmo, parece
correto deduzir que havera casos em que outras opcoes tragam mais beneficios para

ambas as partes (isto é, com custos menores).

Ante tal compreensdo, hd mesmo quem defenda que, em muitos casos, é possivel a

disponibilizacdo as partes de opcoes semelhantes as op¢oes do mercado financeiros+

30 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 372.

31 COASE, Ronald H. The Problem of Social Cost. The Journal of Law & Economics, Chicago, v. 3, oct. 1960,
p-1.

32 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 373.

33 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 384.

34 Aqui ndo nos referimos ao vocabulo “op¢des” em seu sentido amplo, mas sim 4 espécie de derivativo, que
surgiu primeiramente negociada em bolsa como “opg¢bes de ac¢bes”, no ano de 1973, na Chicago Board
Options Exchange (CBOE), que até hoje mantém o maior volume de negociac¢des deste tipo de derivativo no
mundo. A importancia deste mercado esta relacionada a sua flexibilidade, que proporciona uma grande
variedade de estratégias operacionais, tanto sob o ponto de vista de quem busca especular, quanto de quem
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(contratos em que uma das partes compra ou vende um ativo subjacente por um prego

determinado em uma data determinada).

Isto é assim porque as diferentes alternativas de remédios contratuais podem criar um
cenario em que as partes poderao, cada uma a seu critério, no ato da negociacao dos
precos do contrato, estabelecer posicoes que funcionardo como cobertura (hedge),
tornando este mecanismo de opcOes potencialmente mais eficiente do que deixar a
definicao do remédio contratual para depois do ato ou fato que desafie economicamente

o adimplemento do contrato.3s

Em outras palavras, para resumir o ponto, tem-se que o inadimplemento eficiente é um
conceito em constante evolucao dentre os adeptos da Analise Econémica do Direito, nao
se podendo sintetizar uma regra geral para defender que nao cumprir um contrato é a
medida mais eficiente. Como exposto, sera necessario levar em consideracao todas as
caracteristicas do negocio juridico em questao, a fim de encontrar a solu¢ao que promova

o melhor resultado possivel para ambas as partes.

4. Da possibilidade de recepcao da teoria do inadimplemento eficiente pelo

Direito brasileiro

Do exposto até aqui, ndo seria surpresa se o inadimplemento eficiente saltar aos olhos
do leitor como um antagonista da tutela especifica, ferramenta colocada a disposicao do
credor nas obrigacoes de fazer e nao fazer pelo caput do art. 497 do Cédigo de Processo
Civil, que estabelece que “na acado que tenha por objeto a prestacao de fazer ou de nao
fazer, o juiz, se procedente o pedido, concedera a tutela especifica ou determinara

providéncias que assegurem a obtencao de tutela pelo resultado pratico equivalente”.

O mesmo ocorre com as obrigacdes que possuem como objeto a entrega de coisa,
dispondo o caput do art. 498 do Cddigo de Processo Civil que “na agdo que tenha por
objeto a entrega de coisa, o juiz, ao conceder a tutela especifica, fixara o prazo para o

cumprimento da obrigacao”.

visa protecdo contra as flutua¢des do mercado do qual a op¢éo deriva (hedge). Sobre o tema, ver: CUNHA,
Jefferson da; COSTA JR., Newton C. A. da. Influéncia e Causalidade entre o Mercado de Ag¢oes e o Mercado
de Opcoes: Revisao de Literatura e Novos Resultados. Revista de Administragdo Contemporanea, Maringa,
V. 10, 1. 1, jan./mar. 2006, p. 31-54.

35 MAHONEY, Paul G. Contract Remedies and Options Pricing. The Journal of Law & Economics, Chicago,
V. 24, 1. 1, jan. 1995, p. 144.
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De fato, da simples leitura dos artigos em questao, bem como do art. 499 que lhes segue,
nota-se a clara opcao do legislador patrio pelo adimplemento das obrigacdes, mesmo que
pelo jugo do Poder Judiciério: a obrigacdo somente sera convertida em perdas e danos
se o autor o requerer ou se impossivel a tutela especifica ou a obtencao de tutela pelo

resultado pratico equivalente.

Vélido mencionar que o art. 500 complementa o art. 499 firmando que “a indenizacao
por perdas e danos dar-se-a sem prejuizo da multa fixada periodicamente para compelir

o réu ao cumprimento especifico da obrigacao”.

Ocorre que os dispositivos do Codigo de Processo Civil devem ser lidos sistematicamente.
Como visto, a teoria do inadimplemento eficiente nao prega simplesmente que toda e
qualquer obrigacdo deixe de ser cumprida, mas sim apenas aquelas em que,

comprovadamente, o inadimplemento é mais eficiente do que o adimplemento.

Além disto, deve ser acrescentado: o inadimplemento deve ser eficiente tanto para o
devedor, quanto para o credor da obrigacdo. Como Richard Posner, um dos grandes
entusiastas da teoria, passou a pontuar jocosamente a partir da 32 edicao de sua iconica
obra Economic Analysis of Law, se o devedor buscar o inadimplemento meramente por
oportunismo, sem que reverta em qualquer beneficio ao credor, o leitor poderia utilizar

o proprio livro de Posner para arremessé-lo contra o referido devedor.3¢

Neste sentido, deve ser observado que o art. 8° do Cédigo de Processo Civil determina
que “ao aplicar o ordenamento juridico, o juiz atendera aos fins sociais e as exigéncias do
bem comum, resguardando e promovendo a dignidade da pessoa humana e observando

a proporcionalidade, a razoabilidade, a legalidade, a publicidade e a eficiéncia”.

Isto é, o referido dispositivo, que assume a feicdo de postulado normativo aplicativo,
impoe ao magistrado, quando da aplicacdo do ordenamento juridico, o dever de agir com

proporcionalidade e razoabilidade, prestigiando a legalidade, a publicidade e a eficiéncia.

E de se assinalar que postulados normativos aplicativos sao, conforme Humberto Avila,

normas de segundo grau, que trazem diretrizes metodicas que se dirigem ao intérprete

36 POSNER, Richard A. Economic Analysis of Law. 32 ed. Boston: Little, Brown and Company, 1986. p. 105.
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relativamente a interpretacao (e aplicacdo) de outras normas (de primeiro grau). Sdo,

portanto, metanormas.3”

Deste modo, a primazia da tutela especifica na execuc@o das obrigacdes de fazer, nao
fazer e entregar coisa, que parece tao evidente a primeira vista, nao é na realidade tao

“preto no branco”.

Diante do dever do magistrado de, ao aplicar o ordenamento juridico, observar a
proporcionalidade e a razoabilidade das normas juridicas incidentes no caso concreto, a
fim de atender “aos fins sociais e as exigéncias do bem comum”, tem-se por admissivel a
existéncia de “zonas de penumbra”, nas quais a tutela especifica podera nao ser o
expediente mais adequado para a satisfacdo da obrigacdo, mesmo que esta seja

plenamente possivel ou que o credor insista em seu exercicio.38

Nestes cenarios hipotéticos, em que o preto e o branco se tornam cinza, devera o
magistrado rejeitar a tutela especifica das obrigacoes, sempre que a sua aplicacdo, por
desproporcional ou irrazoavel, atente contra os fins sociais e as exigéncias do bem
comum que dao ensejo ao proprio prestigio dispensado pelo legislador a tutela especifica

na redacao do Codigo de Processo Civil.

Assim, dessa leitura sistematica do ordenamento juridico, abre-se uma janela de
oportunidade para a recepcdo da teoria do inadimplemento eficiente, desde que,
evidentemente, a sua aplicacdo no caso concreto possua o condao de melhor atender aos
ditames do art. 8° do Cddigo de Processo Civil do que o simples recurso a tutela

especifica.39

Como o inadimplemento para ser tido como eficiente necessita trazer mais valor do que
o adimplemento da obrigacao tanto ao devedor quanto ao credor, é admissivel crer que
a aceitabilidade da teoria em determinados casos concretos possa produzir resultados
mais pertinentes aos fins sociais e as exigéncias do bem comum do que meramente

conceder a tutela especifica.

37 AVILA, Humberto. Teoria dos Principios: da definicéo a aplicacdo dos principios juridicos. 202 ed. Sio
Paulo: Malheiros, 2021. p. 167.

38 Ou seja, mesmo que nao estejam presentes os critérios para a conversdo em perdas e danos da prestacao
de fazer, ndo fazer ou entregar coisa, elencados pelo art. 499 do CPC.

39 Ou da tutela do resultado pratico equivalente, que é uma das alternativas expressamente colocadas a
disposi¢ao do juiz, no caso das obrigagdes que tenham por objeto a presta¢ao de fazer ou nao fazer, conforme
dispoe o caput do art. 497 do CPC.
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E de se ter em mente que a constatacdo da eficiéncia do inadimplemento nem sempre
sera autoevidente. Na verdade, provavelmente quase nunca serd. Deste modo, ao
“calculo” da eficiéncia devem ser acrescentados os custos da sua propria afericao,
mormente quando o mesmo for suscitado em juizo, como ji exposto anteriormente no

decorrer do presente texto.

Assim, ainda que se admita que o inadimplemento eficiente possa em tese ser o meio
mais apropriado para resolver uma disputa quanto ao cumprimento (ou nao) de uma
determinada obrigacdo, tem-se que, nada obstante, o juiz deve prestigiar a tutela
especifica, apenas adotando a teoria de viés econdmico nos casos em que o devedor
comprove de modo cabal que o inadimplemento trard mais beneficios para ambas as

partes do litigio.

Além disso, deve ser pontuado que um dos elementos que compdem a metanorma do art.
8¢ do Cbdigo de Processo Civil é a obrigagao de o magistrado, ao aplicar o ordenamento
juridico, observar a eficiéncia dos seus atos. Nisto, por certo, ndo estao apenas insertos
os atos meramente procedimentais (a eficiéncia do processo em si), mas a eficiéncia do

proprio ordenamento juridico.

Isto é porque a redacao do dispositivo em questao claramente nao se restringe a aplicacao
das normas do Cédigo de Processo Civil, mas estende-se a todo o ordenamento juridico,
em sua inteireza. A redacdo expressamente assim determina: “ao aplicar o ordenamento

Jjuridico [...]".

Em vista disto, tem-se uma nitida prescri¢cao ao magistrado quanto ao modo de aplicar o
direito material no caso concreto posto em juizo. A rigor, a disposicao do art. 8° poderia
muito bem-estar inserida no ambito da Lei de Introducao as Normas do Direito
Brasileiro, pois seu teor manifestamente muito se assemelha com o de outros postulados

normativos presentes naquela norma, como os trazidos pelos arts. 5%4° e 20.4!

Em outras palavras, o fato de a norma estar inserida no bojo do Cédigo de Processo Civil
¢ uma mera circunstancia, nao legitimando uma interpretagao restritiva que limite a
locucao “ordenamento juridico” apenas as normas juridicas de cunho procedimental

presentes no codigo em questao, sob pena de manifesta supressao do seu sentido.

40 Art. 5° Na aplicacao da lei, o juiz atendera aos fins sociais a que ela se dirige e as exigéncias do bem comum.
41 Art. 20. Nas esferas administrativa, controladora e judicial, nao se decidira com base em valores juridicos
abstratos sem que sejam consideradas as consequéncias praticas da decisdo.
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De outro modo nao pode ser até porque uma parte consideravel dos preceitos do Codigo
de Processo Civil conferem eles proprios direitos materiais: a tutela especifica, por
exemplo, além de um procedimento tipico da execucdo, toma para si também os

predicados de um direito do credor.

Quando o art. 8° dispoe que, “ao aplicar o ordenamento juridico, o juiz atendera aos fins
sociais e as exigéncias do bem comum”, por certo tem em conta ambas as faces dos caputs
dos arts. 497 e 498: o procedimento (a concessao da tutela especifica) e o direito material

(a prerrogativa do credor de se valer da referida tutela).

Por fim, quanto a questdo da primazia da tutela especifica, deve ser tido ainda em
consideracao a disposicao trazida pelo caput do art. 805 do Cddigo de Processo Civil, que
determina que “quando por varios meios o exequente puder promover a execucao, o juiz

mandara que se faca pelo modo menos gravoso para o executado”.

A principio, permanece inalterado o legitimo interesse do credor na tutela especifica das
obrigacoes de fazer, nao fazer e entregar coisa, dado que o 6nus de comprovar que tal

tutela nao é razoavel, proporcional ou eficiente compete necessariamente ao devedor.

Entretanto, uma vez que este se libere deste fardo probatdrio, demonstrando
categoricamente que o inadimplemento beneficiard mais ambas as partes do que a
simples concessao da tutela especifica, tem-se por satisfeita a exigéncia elencada no
paragrafo tnico do referido art. 805 (“ao executado que alegar ser a medida executiva
mais gravosa incumbe indicar outros meios mais eficazes e menos onerosos, sob pena de

manutencao dos atos executivos ja determinados™).

Neste cenario, caso o credor insista na tutela especifica da obrigacao, estar-se-a,
provavelmente, diante de uma conduta abusiva. E inquestionavel que a execucao se faz
no interesse do credor. Entretanto, faltar-lhe-4 interesse processual na medida caso este
seja incapaz de apresentar motivos para sustentar a sua preferéncia pela tutela especifica
ante a demonstracao pelo devedor de que o inadimplemento seria mais proficuo para

ambos, visto que tal tutela nem lhe sera ttil, bem como tampouco necessaria.

Nao sera ttil porque a parte € incapaz de justificar sua predilecao pelo adimplemento,
ante a evidéncia de que o inadimplemento lhe sera mais benéfico; e nao sera necessaria
porque o devedor j4 apresentou uma alternativa mais proveitosa ao credor do que aquela

que ele busca através da tutela especifica.
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Superada a interrogacao suscitada acerca da suposta incompatibilidade entre a teoria do
inadimplemento eficiente e o notavel primado de que goza a tutela especifica no
ordenamento juridico brasileiro, tem-se ainda possiveis objecdes no sentido de que
referida teoria seria inconcilidvel com o principio da boa-fé objetiva, cimentado no art.

422 do Codigo Civil.42

O dispositivo em questdo nao exprime com clareza no que importaria “agir de acordo
com a boa-fé”. Trata-se de uma clausula geral propositalmente vaga, dado que
direcionada a firmar um padrdo de conduta ajustavel aos valores que instruem o
ordenamento juridico. Esta vagueza se justifica diante da dificuldade (ou manifesta
impossibilidade) de se “tipificar” com exatiddo o comportamento esperado dos agentes.
Desta forma, o legislador opta por recorrer a tal técnica, apta a propiciar, através da
porosidade que lhe é intrinseca, a sistematizacdo dos arquétipos valorativos que

ingressam no bojo do Direito posto.43

Por fugir ao escopo do presente estudo, optar-se-a por passar ao largo da vasta discussao
doutrinaria acerca do tema e atribuir ao referido principio o significado pelo qual o
mesmo € mais corriqueiramente identificado: o de uma tutela da lealdade e da
confianca,# conceito este derivado da dic¢do do § 242 do Biirgerliches Gesetzbuch
(BGB)45 — o Cddigo Civil alemao.

Acontece que, como pode ser extraido da redacao do art. 422 do Cédigo Civil, o modelo
de conduta proveniente da boa-fé objetiva impde-se a ambas as partes (“os
contratantes”), nao apenas ao devedor. Tal circunstancia, inerente ao principio em
questao, ja era notada por Clovis do Couto e Silva muito antes do texto do mencionado

dispositivo entrar em vigor junto ao Codigo Civil.4¢

42 Art. 422. Os contratantes sdo obrigados a guardar, assim na conclusio do contrato, como em sua execucao,
os principios de probidade e boa-fé.

43 MARTINS-COSTA, Judith. A Boa-fé no Direito Privado: Critérios para a sua aplicagdo. 22 ed. Sao Paulo:
Saraiva, 2018. p. 283.

44 MARTINS-COSTA, Judith. A Boa-fé no Direito Privado: Critérios para a sua aplicagd@o. p. 489.

45 § 242 Leistung nach Treu und Glauben. Der Schuldner ist verpflichtet, die Leistung so zu bewirken, wie
Treu und Glauben mit Riicksicht auf die Verkehrssitte es erfordern. Na traducao feita por Anténio Menezes
Cordeiro: “O devedor deve cumprir a prestacdo tal como o exija a boa-fé, com consideragao pelos costumes
do trafego juridico” (vide CORDEIRO, Anténio Menezes. Da Boa Fé no Direito Civil. 72 ed. Lisboa:
Almedina, 2018. p. 325). Os vocibulos Treu und Glauben, embora em conjunto traduzidos usualmente pela
doutrina como “boa-fé”, também podem ser vertidos para o vernaculo, individualmente, como “lealdade”
(Treu) e “crenca” (Glauben), no sentido de “acreditar em alguém”. A convergéncia entre os significados pode
ser notada em expressodes como “in gutem Glauben handeln” (“agir de boa fé”).

46 SILVA, Clovis V. do Couto e. A obrigacdo como processo. Sdo Paulo: José Bushatsky, 1976. p. 29.
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Assim, é razoavel entender que o inadimplemento eficiente nao fere a boa-fé objetiva,
tendo em vista que nao se confunde com o mero inadimplemento da obriga¢do, mas sim
a substituicao do adimplemento por outra medida que, no caso concreto, se revela mais

eficiente para ambas as partes.

Poder-se-ia dizer inclusive, sobretudo em contratos comerciais, que a obrigacao foi
adimplida, tendo em vista que nao mais subsistirao interesses a prestacao e de protecao

ao credor (do contrario, nao se podera ter por “eficiente” o inadimplemento).47

O mesmo pode ser dito quanto a outro principio que assumiu destacada relevancia no
Codigo Civil de 2002: a funcao do social do contrato, estampada no caput de seu art. 421,
em que se 1é que “a liberdade contratual sera exercida nos limites da funcdo social do

contrato”.

Muito pode ser dito acerca deste principio cardinal da disciplina do Direito dos Contratos
brasileiro, mas, para fins do presente estudo, resumimos nosso posicionamento na licao
de Orlando Gomes, para quem “o Direito intervém, tutelando determinado contrato,

devido a sua funcao econdémico-social”, disto derivando que “os contratos que regulam

47 Toda relac@o obrigacional est4 baseada em um dever de prestar: dar, fazer ou nao fazer. Esses deveres de
prestacdo sdo contrapostos ao interesse a prestagio. Assim, por exemplo, em um contrato de compra e venda,
ao passo que o vendedor possui o dever de transferir o dominio da coisa vendida, ao comprador reflete o
interesse de que o dominio da coisa vendida seja transferido para si (sendo ele proprio, o comprador,
evidentemente devedor de outra prestacio: pagar o preco da coisa que estd sendo vendida — ao que
corresponde o interesse do vendedor de recebé-lo). Nada obstante esta dindmica de prestagoes, comumente
referida pela doutrina como “obrigacdo principal”, existem outros deveres e interesses em jogo na maior
parte das relagdes obrigacionais: (i) os deveres “acidentais” (ou “secundarios”) de prestacao; (ii) os deveres
“anexos” (ou “instrumentais”) de prestaciio; e (iii) os deveres de protecdo. A todas essas trés ordens de
deveres correspondem, naturalmente, interesses. Os deveres “acidentais” de prestacdo sdo geralmente
divididos em duas espécies: os “meramente acessorios” e os “autdnomos”. No primeiro caso enquadra-se,
por exemplo, o dever de embalar adequadamente a coisa vendida; j4 no segundo a indenizacao por mora, no
caso de atraso no cumprimento da obrigagdo “principal”. Os deveres “anexos” de prestagdo, por seu turno,
sdo também referidos como “instrumentais”, porque estipulam nao o conteido da prestacdo, mas sim o
modo de prestar: a titulo de exemplo, o dever de informar satisfatoriamente as caracteristicas e condi¢bes
da coisa colocada a venda, ou a forma como devera ocorrer o pagamento. Por fim, os deveres de protecdo sao
aqueles que, como a propria nomenclatura denuncia, destinam-se a preservar as proprias partes
contratantes. O interesse tutelado ndo € a prestacdo, mas sim a integridade da esfera juridica das partes, na
medida em que esta pode ser afetada pelo contrato. Este dever, inclusive, opera tanto “negativamente” (“nao
causar dano a outra parte”, por exemplo), como também “positivamente” (v.g., ndo apenas “ndo causar
dano”, mas ainda atuar ativamente para “mitigar o dano da outra parte — ou até mesmo o seu proprio”). Em
resumo: os deveres obrigacionais coexistem aos interesses, que os justificam. Sem interesse do credor na
prestacdo ou prote¢do, nao ha de se falar em dever do devedor. Neste sentido, um inadimplemento tido por
eficiente devera suprir todos os interesses do credor em jogo, mesmo aqueles de simples prote¢ao, mormente
aqueles em que digam respeito ao seu patrimonio e a sua reputacdo. Deste modo, o devedor que tencione
valer-se do inadimplemento eficiente devera demonstrar que, em que pese o descumprimento de algum dos
referidos deveres, o “saldo” do inadimplemento ainda sera mais benéfico ao credor do que o seu
cumprimento. Em outras palavras, a anilise da eficiéncia ou ndo de um inadimplemento néo se resume a
obrigacdo “principal”, mas também deverd levar em conta todos os demais interesses que possam ser
afetados pelo mesmo. Para uma explanagdo mais profunda (e capaz) dos conceitos doutrinarios relativos as
obrigacoes expostos nesta nota de rodapé (embora sem fazer o paralelo com a teoria do inadimplemento
eficiente), os autores indicam a leitura da obra A Boa-fé no Direito Privado: Critérios para a sua aplicagdo,
de Judith Martins-Costa, mencionada nas notas de rodapé acima, sobretudo das paginas 406 a 423.
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interesses sem utilidade social, fateis ou improdutivos, ndo merecem protecao juridica”.48

Apesar do raciocinio do mestre baiano ter sido formulado ainda a época em que vigia o
Codigo Civil de 1916, que nao possuia disposicao equivalente ao caput do art. 421 do
codex de 2002, resta evidente a sua conformidade a nova ordem juridica: a liberdade
contratual devera ser abrigada pelo Direito apenas quando seu proposito se revelar ttil

socialmente, calcando em proeminéncia a produtividade do fim almejado.

Tal pensamento abertamente guarda afinidade com a teoria que defende o
inadimplemento das obrigacoes sempre que isto se revelar mais eficiente para ambas as

partes do que o seu adimplemento.

Ora, se tanto o credor quanto o devedor retirarem maiores beneficios com o nao
cumprimento da obrigacdo do modo originalmente avencado, certamente estar-se-a
prestigiando a funciao econémico-social do contrato, visto que o intuito da protecao
juridica destinada aos contratos (sobretudo os comerciais) é justamente tornar mais

produtiva a distribuicao de riquezas.

Se o inadimplemento for o caminho mais eficiente para alcancar referida produtividade,

¢ em sua direcao que deve andar quem pretenda promover a funcao social dos contratos.

Nao se deve descurar, entretanto, para que que a teoria do inadimplemento eficiente
possa ser coerentemente recepcionada pelo Direito brasileiro, requer que o
descumprimento das obrigacoes seja admitido, apenas quando tal conduta
necessariamente proporcionar ao credor um beneficio que ele préprio nao poderia

alcancar através do adimplemento.

Do contréario, ndo se podera falar em eficiéncia, visto que manter a promessa exordial
ajustada entre as partes sempre produzird melhores efeitos sociais do que quebra-la. A
violacdo do pacto assumido pode ser permitida exclusivamente quando a sua

consequéncia for mais proveitosa para ambas as partes, principalmente o credor.

Nao pode ser tolerada a mera substituicao do adimplemento pelo inadimplemento, sem
que disto resulte uma melhoria no estado que o credor estaria caso o contrato fosse
adimplido, sob pena de se menoscabar a sua funcao social, dado que a utilidade de um

contrato para a sociedade nao se resume ao seu objeto, mas também a expectativa de que

48 GOMES, Orlando. Contratos. 112 ed. Rio de Janeiro: Forense, 1986. p. 23-24.
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este seja, na medida do possivel, cuamprido.

Para que nao seja afrontada a seguranca juridica, a inobservancia do acordado requer em
contrapartida um proveito maior para o credor do que a sua observancia seria capaz de
proporcionar. Apenas assim, poder-se-a afirmar que tera sido consumada a funcao social
do contrato, vez que é racional supor que apenas uma distribuicdo mais eficiente das
riquezas entre os membros da sociedade (considerando a totalidade dos contratos) pode
tornar palatavel a quebra da legitima expectativa de que os compromissos sejam

cumpridos da forma como originalmente concebidos.

Ademais dos dois principios acima mencionados (boa-fé objetiva e fun¢ao social do
contrato), outras objecdes poderiam ser opostas a aplicacdo da teoria do inadimplemento
eficiente no Direito brasileiro, como a hipdtese de previsdo de cldusula penal nos
contratos, que teria justamente a finalidade de compelir o adimplemento da obrigac¢ao
assumida pelo devedor, de modo que a autorizacao para que este descumpra o acordado

seria um contrassenso.

Entretanto, além de esta contestacao ser muito mais fragil do que as anteriores (vez que,
por exemplo, a propria aplicacio da clausula penal poder ser, em muitos casos,
ineficiente — e, portanto, inconciliavel com a funcao social esperada do contrato), nao é
o foco do presente estudo exaurir todas as impugnagoes suscitadas por aqueles que

negam a possibilidade de recepc¢ao da teoria no Brasil.49

Por fim, deve ser pontuado que a teoria do inadimplemento eficiente se coaduna melhor
com os contratos de natureza empresarial, que seguem a légica da maximizacao do lucro,
de modo que a sua aplicacao nos contratos que nao compartilham da mesma esséncia

deve ser ponderada cum granu salis.

5. Da incompatibilidade entre a teoria do inadimplemento eficiente e os

contratos futuros

Em arremate, explanados os contornos mais relevantes da teoria do inadimplemento

eficiente e apresentadas algumas das circunstancias que ensejariam a sua recepcao pelo

49 Para uma visdo que encara como obstaculos alguns dos institutos juridicos aqui narrados e mais alguns
aqui nao suscitados (como o argumento de que a ndo previsao de uma obrigagao alternativa em determinado
contrato impediria a aplicagdo da doutrina do inadimplemento eficiente no caso concreto), ver: PELA,
Juliana Krueger. “Inadimplemento Eficiente” (Efficient Breach) nos Contratos Empresariais. Revista
Cadernos do Programa de P6s-Graduacgdo em Direito/UFRGS, Porto Alegre, v. 11, n. 2, 2016, p. 77-88.
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Direito brasileiro e das premissas a serem adotadas por aqueles que pretenderem aplica-
la, passa-se agora, em rapidas pinceladas, a discorrer o motivo pelo qual a referida teoria

nao possui solo fértil no campo dos contratos futuros.

Essa conclusao, na verdade, é bastante intuitiva. Contratos futuros sao contratos que,
por esséncia, demandam a expectativa de que sejam adimplidos, do contrario perdem
sua propria razao de ser. O credor de um contrato futuro apenas adentra neste tipo de
negocio juridico se o cumprimento da obrigacao nao estiver aberto a “discussoes”, seja

qual for o objeto do contrato.

Poder-se-ia dizer, inclusive, que o objeto mediato da obrigacdo em um contrato futuro
sequer € a entrega da coisa, mas a propria transferéncia do risco de uma parte a outra.
Por exemplo, no caso de um contrato futuro que tenha por objeto a entrega de uma
determinada commodity agricola, o foco tanto do credor quanto do devedor nao é
prioritariamente a coisa em si, mas sim a assuncao do risco da variacao do preco da coisa

no futuro por uma das partes.s°

Deste modo, uma das partes, mais tolerante ao risco, assume a obrigacdo de pagar
determinado preco pela coisa no futuro, seja ele qual for, enquanto a outra parte, menos
tolerante, aceita vender antecipadamente a coisa, buscando garantir um preco que
entenda justo de antemdo, sem a necessidade de expor-se a oscilacdo inerente ao

mercado.

Se o inadimplemento das obrigacoes passar a ser admitido nesta modalidade de
contratos, mesmo que apenas quando este for teoricamente eficiente, muito
provavelmente a consequéncia disto serd o desinteresse dos agentes que atuam no
mercado assumindo riscos a continuarem a oferecer tais préstimos.5* Parece
imprescindivel nos contratos futuros a presuncdo de que a divisdo dos riscos, da forma

como inicialmente estabelecida, ser4 respeitada.

50 KLASS, Gregory. Efficient Breach. p. 377.

51 Ou entdo estes passarao a exigir “prémios” maiores para assumir tais riscos, visando compensar eventuais
tentativas de inadimplemento (que, via de regra, acabam perante o Poder Judiciirio e levam tempo para
serem definitivamente resolvidas). Este fendmeno é, por exemplo, descrito por Christiane Leles Rezende
(Estudo de caso: Cumprir ou nfio cumprir? O caso dos contratos de soja verde. In: SA, Camila Dias de et al.
Estratégias de comercializac@o no agronegécio: Estrutura de mercado e coordenagdo contratual, p. 112),
que efetuou pesquisa quantitativa junto aos produtores de soja no Estado de Goiés, que relataram, depois de
uma série de quebras de contratos de venda antecipada da commodity entre as safras de 2002 e 2005, que
uma das consequéncias foi a menor oferta de contratos de venda antecipada e o aumento das exigéncias de
garantias para a concessao de crédito.
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Além disso, deve ser ressaltado que, sobretudo em contratos futuros que tenham por
objeto commodities agricolas, a parte compradora assume o risco da variacao do preco
justamente porque ela é quem detém maior conhecimento do funcionamento do
mercado de derivativos. A sua tolerancia ao risco nao € infundada: o comprador assim

age porque é do seu métier a dosagem destes.

Dessarte, parece um tanto irrazoavel admitir o inadimplemento eficiente em contratos
futuros de commodities agricolas, dado que, como visto alhures, o vendedor, para
justifica-lo, devera demonstrar que nao cumprir o contrato trara maiores beneficios ao

comprador do que o cumprimento.

Isto, via de regra, seria crivel caso o vendedor pudesse encontrar uma destinagao a coisa
vendida tdo lucrativa ao ponto de o comprador jamais poder equiparar. Ocorre que tal
cenario é extremamente improvavel, porquanto a disposicao a assuncao de riscos pelo
comprador sucede justamente do seu elevado know-how, que o coloca em uma posicao
de extrema vantagem perante o vendedor (que reconhece essa situacao e busca socorro

no contrato futuro exatamente para se beneficiar disto).

Mas, mesmo que fosse o caso de o vendedor encontrar, em um cenario hipotético, um
negdcio posterior envolvendo a coisa vendida que gerasse mais lucro ao comprador do
que ele jamais poderia alcancar se negociasse ele proprio, ainda assim seria de se
perguntar se este lucro imediato nao viria ao custo de prejuizos mais duradouros ao

comprador.

Tal questionamento é valido porque, nao apenas nos contratos futuros, mas
destacadamente neles, a utilizacdo subsequente da coisa vendida ja pode ter destinacao
engatilhada pelo comprador antes mesmo da sua entrega, independentemente do preco

que a negociacao primeva efetivamente venha a acontecer.

Nestes casos (e em outros tantos cuja cogitacao é possivel), o maior lucro passivel de ser
obtido através do inadimplemento da obrigacdo em uma determinada operacao nao pode
ser o fundamento tnico para decidir se este deve ser admitido ou nao: outros potenciais

danos ao credor devem ser sopesados em conjunto.

E bem verdade que este alerta nao se aplica tao somente aos contratos futuros, mas sim
a todos os contratos em geral. Entretanto, sua importancia nestes primeiros é tanto mais

vital porque a circunstancia da incorporacao do risco do negocio pelo comprador torna
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extremamente problematica qualquer tentativa do vendedor de esquivar-se dos termos
ajustados. A gravidade do inadimplemento nesta espécie de contratos é inegavelmente

muito maior do que na maior parte dos demais, sendo poucos outros equiparaveis.52

6. Consideracoes finais

A teoria do inadimplemento eficiente, apesar de ser de aplicacao plausivel no Direito
brasileiro, é de dificil conciliacdo no ambito dos contratos futuros. Em contratos desta
natureza, a importancia de se preservar o ajuste na forma como originalmente
combinado se destaca, dado que a distribui¢@o dos riscos, da parte menos tolerante a

parte mais tolerante, é a esséncia do negocio.

Sob esta circunstancia, admitir a eficiéncia de um inadimplemento é tarefa um tanto
complicada, se nao impossivel. Contratos futuros, nos quais a assuncao dos riscos por
uma das partes é a motivacao do proprio contrato, demandam o seu cumprimento para

continuarem a gozar da confianca do mercado.

Isto se d4 porque a eficiéncia ou ndo do inadimplemento raramente é evidente por si so,
requerendo uma extensa discussao, na maior parte das vezes perante o Poder Judiciario.
Disputas judiciais, como € cedico, tendem a ser lentas e caras, de modo que a simples
imposicao do 6nus de um processo ao credor induzira o mesmo a evitar contratos deste
tipo no futuro (trocadilho nao intencional), mesmo que ao final a decisdao lhe seja
favoravel (isto é, que fracasse a pretensdo do devedor de ver declarada a eficiéncia do

inadimplemento).
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