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PREDRAG N. CVETKOVIC

BLOKCEJN KAO METOD RESAVANJA
HOLD-UP PROBLEMA

Problem ogranicenja izbora (hold-up problem) vid je oportunog ponasanja ugovornih
partnera. Nastaje kada se optimalni obim i struktura transakcija ne mogu sa sigurnoscéu defi-
nisati ex ante. Posledica hold up problema je da, nakon sto je zasnovan ugovorni odnos, jedna
od ugovornih strana trazi modifikaciju distribucije koristi na nacin da ima visi nivo dobiti
od ugovora nego sto je to opravdano ulaganjima koja je uc¢inila. U radu se ispituje potencijal
blokcejn koncepta da, primenjen kao okvir ,,pametnih® ugovora, doprinese eliminaciji ili sma-
njenju moguénosti za nastanak hold-up situacije. Blokéejn koncept svojim karakteristikama
(transparentnost, zastita integriteta podataka, deljivost) realizuje navedeni potencijal na tri
nacina: zasvedocavanjem transakcije putem blokcejna; osiguravanjem izvrsenja (blokéejnom
zasvedocene) transakcije; verifikacijom transakcija kroz decentralizovani sistem kojim se sub-
stituise verifikacija od strane trecih subjekata (sudova ili arbitraza). Time se institut poverenja
u klasicnom (,analognom®) pravnom odnosu supstituise koris¢enjem blokcejn koncepta za
skladistenje i upravljanje informacijama.

Klju¢ne reci: hold-up problem, blokcejn, pametni ugovori, nekompletni sporazumi

POJAM HOLD UP PROBLEMA/PROBLEMA OGRANICENJA IZBORA

U trajanju ugovora postoji interval kada je jedna strana u ,,milosti“ druge: na
primer, ugovorna strana A je narucila masine od ugovorne strane B koje ugovorna
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strana A hoce da stavi u pogon u ta¢no odredeni dan kako bi ispunila obaveze prema
svojim klijentima (pri cemu neispunjenje navedene obaveze aktivira odgovornost
ugovorne strane A). Kako se dan isporuke priblizava, ugovorna strana B (buduci u
znanju privatne informacije o ugovoru ugovaraca A sa klijentima, te vrednosti koju
ima za njega) ima motiv da zahteva vi$u cenu od ugovorene. Ugovorna strana A
moze da odbije pregovore i da se pouzda u uspeh (u ishodu cesto nepredvidivog i
potencijalno skupog) sudskog ili arbitraznog procesa koji pokrece radi zastite svo-
jih ugovorom definisanih prava. Ugovorna strana A je u poziciji da ima ogranicen
izbor postupanja: na raspolaganju joj je pravni postupak koji je potencijalno neefi-
kasan s aspekta zastite njenih interesa. Stoga joj ostaje samo mogucnost da pristane
na nove ,,uslove“ koje joj namece ugovorna strana B. Strana A je u situaciji koja se
naziva hold-up (dalje: problem ogranicenja izbora).

Problem ogranicenja izbora/hold-up problem vid je oportunog ponasanja
ugovornih partnera. On nastaje kada se optimalni obim i struktura transakcija ne
mogu definisati sa sigurno$¢u ex ante.! Problem ogranicenja izbora je situacija u
kojoj, nakon §to su strane zasnovale ugovorni odnos, jedan od ugovaraca trazi mo-
difikaciju distribucije koristi na nacin da ima visi nivo dobiti od ugovora nego $to
je to opravdano ulaganjima koja je ucinio.

Problem ogranicenja izbora ima znacajne posledice za ugovorni odnos.

Prvo, hold up dovodi do rasta troskova ugovaranja: ugovaraci u cilju izbe-
gavanja problema ogranicenja izbora preduzimaju radnje usmerene ka otklanja-
nju rizika oportunog ponasanja druge strane. Ove radnje imaju svoje troskove: ovi
troskovi nisu zasnovani na trzi$nim kriterijumima ¢ime se narusava optimalna tr-
zi$na alokacija resursa.?

Potom, hold-up narusava nacelo pravne sigurnosti: strana koja je uzroko-
vala hold-up situaciju u poziciji je da bude fleksibilna prema svojim interesima
na racun nefleksibilnosti polozaja drugog ugovaraca koji nije u poziciji da bira
alternativnog ugovaraca (u polozaju je ogranicenja izbora) bilo zbog previsokih

! Paradigma hold up problema je slu¢aj iz 20-tih godina proslog veka. Kompanija za
proizvodnju auto delova (Fisher Body) jedina je isporucivala auto-delove prema specifikacijama
General Motors-a. Nakon izvesnog vremena doslo je do znacajnog porasta potraznje komponenti.
Proizvoda¢ auto-delova je koristio nepredvidenu situaciju da poveca cenu za dodatne koli¢ine
delova. Ovo je vodilo tome da General Motors preuzme Fisher Body 1926. godine. Vise, William P.
Rogerson, ,,Contractual Solutions to the Hold-Up Problem’, The Review of Economic Studies, Vol. 59,
No. 4, 1992, 777-793.

2 V. Ian Ayres, Robert Gertner, ,,Strategic Contractual Inefficiency and the Optimal Choice
of Legal Rules®, Yale Law Journal , Vol. 101, 1992, 734.
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troskova tog izbora, bilo zbog nemoguénosti da se potencijalni novi partner efek-
tivno supstitui$e u poziciju prethodnog.?

U kona¢nom, problem ogranicenja izbora vodi do redukcije delovanja
trzisnih zakonitosti u pribavljanju najpovoljnijeg partnera sa posledicom da se
transakcije realizuju uz niZi stepen efikasnosti.

POJAM I KARAKTERISTIKE BLOKCEJN KONCEPTA

Blokéejn (eng. Blockchain) slozenica je re¢i Block (blok) i Chain (lanac). Radi
se o konceptu zasnovanom na kori$¢enju kriptografski zasticenog lanca transakci-
onih blokova. Informacije o transakcijama se unose u format digitalnih blokova,
a blokovi se vezuju u lanac. Blokovi se vezuju kriptografski, kroz Hes (eng. Hash)
funkciju: sadrzaj bloka ne moze da se promeni a da se ne izmeni sadrzaj svih drugih
blokova koji mu prethode. Dakle, blokcejn je datoteka koja informacije skladisti u
blokove. Svaki je blok vezan za sledeci blok koris¢enjem kriptografske signature.
Ovo omogucava da blokéejnovi budu korisé¢eni kao delovodna knjiga koja moze
da se deli (eng. share) i potvrduje od strane svakog sa odgovaraju¢om dozvolom
da to ¢ini. Koncept verifikacije digitalnih podataka pracenjem kroz blokove iden-
tican je delovnoj knjizi: blokovi funkcionisu kao knjigovodstveni ulosci digitalnog

3 Ovo je cest slu¢aj kod ugovora o projektno-specifiénim investicijama kod kojih je
ugovarac koji je aktivirao hold-up situaciju u posedu znanja koja je tesko ili nemoguce pribaviti na
trzi$tu a vazna su za drugog ugovaraca. Na primer, kod ugovora o JPP-u izgradeni objekti nemaju
alternativnu upotrebnu vrednost; uz to, jedan od ugovarata moze da ima znanje o postojecoj
infrastrukturi, dinamici ponude i potraznje usluge od javnog interesa i slicno. Ove okolnosti su
vidljive, ali nisu verifikabilne u smislu da ih moZe ustanoviti tre¢a strana (najées$ce sud ili arbitraza
(viSe, infra u delu ,Blokéejn kao verifikator informacija sadrzanih u ugovoru®). Hold-up situacija
teoretski se moze javiti kod svih ugovora. Ces¢a je kod tzv. nekompletnih sporazuma. Izvesno je
da odredeni stepen nekompletnosti postoji kod svih ugovora: tako da se sa pravom moze zakljuciti
je da su svi ugovori nekompletni. Razlika izmedu nekompletnih ugovora i ostalih sporazuma
je u intenzitetu te nekompletnosti. Kod nekompletnih sporazuma praznine u ugovoru ticu se
vaznih, ¢ak i klju¢énih elemenata (pri ¢emu strane pristaju na opisane praznine i ulaze u ugovorni
odnos zbog ocekivane vrednosti koju dobijaju izvr§enjem tog ugovora — na primer, ugovori o
izgradnji infrastrukturnih objekata); u drugim ugovornim odnosima stepen nekompletnosti je
niZi i tice se marginalnih ugovornih elemenata koji se mogu popuniti pretpostavljenim pravilima
ili mehanizmima interpretacije (npr. cena ili mesto isporuke kod ugovora o prodaji). Strane ovih
ugovora kod kojih je stepen nekompletnosti nizi u poziciji su da ex ante definiSu uslove transakcije.
Karakteristike transakcije i obaveze svake strane elaborirane su do mere da su posledice izvr$enja ili
neizvrSenja ugovornih obaveza predvidljive u momentu zaklju¢enja ugovora: stoga je moguca ex post
verifikacija stepena (ne)ispunjenja tih obaveza. ViSe, Predrag N. Cvetkovi¢, Pravo javno-privatnih
partnerstava, Pravni fakultet u Nisu, Centar za publikacije, Nis, 2015, 183.
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delovodnika. Blok¢ejn omogucava skladistenje i deljenje informacija kroz bloko-
ve u peer-to-peer mrezi (mrezi kroz koju ucesnici komuniciraju bez posrednika).
Identi¢ne kopije blokova (koji su funkcionalno knjigovodstveni ulodci) zajednicki
verifikuju ¢lanovi mreze. Verifikovana informacija je sadrzana u blokovima koji su
dodati u hronoloskom lancu postoje¢ih i odobrenih blokova kori$¢enjem kripto-
grafske signature. Svaki novi blok ima vremenski pecat koji korespondira unosu
novih informacija (podataka): takav novi blok sadrzi informacije o prethodnom
bloku tako da svaki pokusaj izmene jednog bloka zahteva izmenu svakog ranije
evidentiranog bloka (koji i sam sadrzi podatke o blokovima koji su mu prethodili).
Sustinski, svaki blok ima ucitane podatke o svim prethodnim blokovima (transak-
cijama) unutar jednog blokc¢ejna.

Blok se sastoji od naslova i podataka o transakciji.

Naslov sadrzi: reference na prethodni blok u lancu (Hes), to jest kratku kom-
binaciju slova vezanih za odredeni skup podataka; vremenski pecat koji indicira
vreme uno$enja bloka u ,lanac“ blokova i ,Merkleovo stablo® koje postavlja sve
transakcije koje su uklju¢ene u blok.*

Znacaj tehnologije blokcejna je $to osigurava autenti¢nost digitalnih poda-
taka: poverenje u klasicnom pravnom odnosu zamenjeno je verifikacijom kroz po-
datke u blokovima na gore navedeni nacin. >

4 U kriptografiji Merkleovo stablo ozna¢ava mreznu strukturu u kojoj je svaki eksterni

korisnik (koji se naziva ,,node® ili ¢voriste, a koji sam nije ,,grana“ i ne potice iz nekog drugog
¢voriSta) obelezen heSom, dok je svako drugo ¢voriste koji se dalje grana oznaceno hesom koji
oznacava sve grane koje proisti¢u iz tog drugog ¢vorista. Hes grane omogucavaju efikasnu i sigurnu
verifikaciju sadrzine $irih datoteka. Koncept He$ovog stabla nazvan je prema Ralfu Merkleu koji ga
je patentirao 1979. godine. Vise, Predrag Cvetkovic, ,Liability in the context of blockchain-smart
contract nexus: Introductory considerations®, Collection Papers Faculty of Law Nis, No. 89, Nis,
2020, 85.

5> Blokéejn koncept potpada pod $iri pojam ,,Distribuirane javne knjige* (eng. Distributed
Ledger Technology — DLT). Ovaj termin prvi je put upotrebljen u Izvestaju koji je izradila
ekspertska grupa za potrebe Vlade Ujedinjenog Kraljevstva (,,Distributed Ledger Technology:
Beyond Block Chain. A report by the UK Government Chief Scientific Adviser®, 2016, https://
assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/492972/
gs-16-1-distributed-ledger-technology.pdf, 15. 01. 2020). DLT se definiSe kao baza podataka koja
se prostire na viSe razli¢itih lokacija, zemalja ili institucija, i tipi¢no je javna. Podaci se skladiste
jedan nakon drugog u kontinuiranim delovodnicima: novi podatak se dodaje onda kada
ucesnici postignu saglasnost o tome. DLT tehnologija povezana je sa savremenim znacenjima
termina ,dokument® Pri tome se polazi od sledeceg: metod i sigurnost verifikacije informacije
znacajniji su od formalnih karakteristika dokumenta koji informaciju sadrzi. Pristup informaciji
i spre¢avanje njene promene (zastita ,integriteta“ informacije) vazniji su nego sam dokument.
Sustina dokumenta je da je: sadrzina informacije koju sadrzi stalna i stabilna; moguce kopirati ili
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Blok¢ejn koncept je transparentan i omogucava efikasnu (brzu i jeftinu)
transmisiju informacija u informatickim mrezama.®

Primena blokcejna: primer ,pametnih“ ugovora

Blokéejn i pametni ugovori su dve razlicite tehnologije koje su uzajamno
blisko povezane. Pametni ugovori (eng. Smart Contracts) konstituisu slede¢u fazu
razvoja primene blokcejna: ova je faza bazirana na kriptografskom procesu koji
omogucava izvrSenje ugovora nakon $to su zadovoljene pretpostavke sadrzane u
programskom kodu.

Pametni ugovori su kompjuterski programi zasnovani na blokéejnu koji au-
tentifikuju i implementiraju norme ugovora transformisanog u programski kod.

Pametni ugovor automatski realizuje obligaciju, u skladu sa onim $to
su strane definisale sporazumom. Jednom kada se programski kod pametnog
ugovora unese u blokcejn, jedini nac¢in na koji se moze odvijati izvrenje pro-
grama (koji je ,prevod” ugovora u tradicionalnom smislu) je prema tako ucita-
nom kodu.

Glavni cilj primene blok¢ejna u kontekstu pametnih ugovora je da se ugo-
vorni odnos ucini efikasnijim i ekonomski isplativijim, sa manje mogucnosti za
greske, odlaganja ili sporove.

Autor kanonske definicije pametnog ugovora je Nik Sabo. On opredeljuje pa-
metni ugovor kao kompjuterski protokol (program) za realizaciju transakcije u skla-
du sa uslovima ugovora. Osnovni cilj pametnih ugovora je da se: obezbedi izvr$enje
odredbi ugovora (kao $to su uslovi placanja, obezbedenja, poverljivost, izvr$enje);
minimalizuje potreba za ,,¢asnim” — nepristrasnim posrednicima. Ostali ekonomski
ciljevikoji seimaju ostvariti pametnim ugovorom uklju¢uju smanjenje gubitaka zbog
prevare, troskove resavanja sporova i izvr$enja, kao i druge transakcione trogkove.”

transferisati informaciju na drugi medijum (ili ra¢unar u mrezi u kontekstu blok¢ejn tehnologije)
tako da ostane nepromenjena. Kod DLT tehnologije verifikacija informacije nastupa automatski
kroz informacioni sistem baziran na kriptografiji i zastiti podataka. Ta informacija je odobrena
nakon verifikacije od strane participanata u mrezi (¢vorova, odnosno ucesnika koji stoje iza
racunara koji ¢ine mrezu) ovlascenih za tu verifikaciju.

¢ Blokéejn Ce za transakcije biti ono $to je internet za komunikaciju: ono §to je zapocelo
kao sredstvo podele informacija ima potencijal da transformise citave industrije. Vise o blok¢ejnu
i pravnim pitanjima njegovog funkcionisanja i razvoja, Predrag Cvetkovi¢, ,,Blokéejn kao pravni
fenomen: uvodna razmatranja, Zbornik radova Pravnog fakulteta u Nisu, br. 87, Ni§, 2020, 127-144;

7 Nick Szabo, ,Building Blocks for Digital Markets®, 1996 http://www.fon.hum.uva.nl/rob/
Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool2006/szabo.best.vwh.net/smart _
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Bazi¢na ideja pametnog ugovora je da mnoge ugovorne klauzule (kao s§to su
obezbedenja, avans, specifikacija ovlas¢enja itd.) mogu da se ucitaju u formi koda
na nacin koji obezbeduje da cena krsenja ugovora za prekrsioca bude visoka do
mere da to krSenje ¢ini malo verovatnim.

Aparati za samoposluzivanje (eng. vending maschins) su ilustracija funkcio-
nisanja pametnog ugovora: oni su kompjuterizovani ¢ime izbegavaju interakciju
i ucesce trece strane (posrednika); programirani su da kada se ispune odredeni
uslovi (kada je novac ubacen u masinu) proizvod bude isporucen bez potrebe za
ljudskom intervencijom.

Doktrina je, svakako, prepoznala znacaj pametnih ugovora: prisutni su po-
kusaji apstrahovanja njegovih klju¢nih elemenata.

Prvo, pametni ugovori nastaju programiranjem uz koriS¢enje otvorenog
izvornog koda.® Njihova standardizacija i izvr$enje su gotovo bez izdataka ¢ime se
smanjuju transakcioni troskovi ugovaranja.

Drugo, suzava se prostor za dvosmislene ili nejasne interpretacije, ¢ime se uve-
¢ava efikasnost izvr$enja ugovora. Kada se ugovaraci sloze o sadrzini klauzula, pro-
gramski kod pametnog ugovora izvr$ava te klauzule bez mogu¢nosti krSenja ugovora.

Trece, pametni ugovori su dizajnirani da funkcioni$u bez posrednika (u de-
centralizovanom formatu).

Doktrina prepoznaje jos jednu osobinu pametnih ugovora: samoizvrsivost.
Pametan ugovor je svaki samoizvr$ivi program distributivnog delovodnika, a po-
sebno u blokéejn tehnologiji, koji ima za cilj da osigura da strane implementiraju i
izvrdavaju automatizovane transakcije. Izvr§enje moze da bude zasnovano podaci-
ma iz programa ili da bude rezultat podataka prikupljenih iz okruzenja u kome se
transakcija realizuje.’

Pametni ugovori, kao samoimplementiraju¢i i samoizvrsivi kompjuterski
programi zasnovani na programskom algoritmu razlikuju se od tradicionalnih

contracts_2.html, 01.04.2020. U ve¢ navedenom u Izvestaju koji je izradila eskpertska grupa za
potrebe Vlade Ujedinjenog Kraljevstva, primenjuje se pristup koji zastupa Sabo. Pametni ugovori
su definisani kao ugovori ¢ije su odredbe skladi$tene u kompjuterskom jeziku umesto u pravnom
formatu. Pametni ugovori automatski se izvr$avaju kroz racunarsku mrezu uz kori$cenje
distribuiranog delovodnika u formi blokéejna. Potencijalna korist od pametnih ugovora uklju¢uje
male troskove ugovaranja, sprovodenja i kontrole izvrSenja.

8 Otvoreni izvorni kod je slobodno dostupan korisnicima: bilo ko moze da preuzme izvorni
kod, da ga modifikuje i da distribuira njegovu modifikovanu verziju u neograni¢enom broju kopija. Ne
postoje nov¢ane nadoknade za licencu ili bilo koja druga ogranicenja. Detaljnija i tehnologki razradena
definicija data je na web stranici Open Source Initiative, https://opensource.org/osd, 14. 05. 2020.

° Guido Governatori, et al., ,On legal contracts, imperative and declarative smart contracts,
and blockchain systems®, Artificial Intelligence and Law, Vol. 26, No. 4, 2018, 377-409.
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(»analognih®) ugovora (pri ¢emu se ovi drugi ustanovljavaju kroz pregovore, pisane
dokumente i konkludentne radnje).!? Opisani koncept pametnog ugovora integri-
san sa blok¢ejn tehnologijom donosi jasnocu, predvidljivost, mogu¢nost kontrole/
revizije/ i olaksava izvr§enje ugovornih obaveza uz smanjenje rizika koji su poveza-
ni sa ljudskim uée$¢em.!!

Mada postoje tek od nedavno, i, kao $to literatura sugerise, u preliminarnoj
su fazi razvoja, nacionalni pravni sistemi prepoznaju znacaj pametnih ugovora pri-
menjenih u sprezi sa blok¢ejn tehnologijom.!? Klju¢no pitanje za uspeh blok¢ejn
tehnologije u ovom kontekstu je da li je moguce ostvariti odrzivi balans izmedu
pravnog i tehnoloskog pogleda na transakciju. Analiza pametnih ugovora indicira
da u pravnom smislu, oni nisu u toj meri revolucionarni kao $to bi to neki zeleli
da vide. Odgovarajuca interpretacija ostavlja ih unutar postojeceg doktrinarnog
okvira ugovornog prava: u ovom trenutku se ne zahteva uvodenje novih revoluci-
onarnih koncepcija poput autonomnog sajberspejs prava ili koncepcija sa karakte-
rom lex electronica. Pravni efekat pametnih ugovora ne moze da se ospori niti da se
njihova validnost a priori negira samo zbog toga $to imaju ,,pametne instrukcije® ili
§to je saglasnost strana izrazena na nacin koji nije tradicionalan u smislu ugovor-
nog prava. Stoga definicija pametnih ugovora ne funkcionise samo u teoretskim ili
doktrinarnim razmatranjima o njihovoj sustini.

ULOGA BLOKCEJNA U SPRECAVANJU NASTANKA
HOLD-UP SITUACIJE

Pametan ugovor realizuje se kroz izvrsavanje algoritma u okviru blokéejn
koncepta i uz obezbedenje decentralizovanog konsenzusa. Uzimajuci u obzir napred

10 Kristian Lauslahti, Juri Mattila, Timo Seppild, ,,Smart Contracts — How will Blockchain
Technology Affect Contractual Practices?, ETLA Reports, No. 68, 2017, https://pub.etla.fi/ETLA-
Raportit-Reports-68.pdf, 13. April 2019.

11 Vige o konkretnim primerima primene pametnih ugovora, Predrag Cvetkovi¢, ,,Pravni
aspekti primene blokéejna: primer pametnih ugovora, Pravna rijec, Banja Luka, 2020, 83-88.

12 Relativno skora$nja evropska regulativa ukljucuje definicije pametnih ugovora, kao $to su
dva propisa Republike Malte o regulisanju blokéejna: Malta Digital Innovation Authoritdy Act C901 i
Virtual Financial Asset Act C778. Oba uklju¢uju identi¢nu definiciju pametnih ugovora: ovi ugovori
su forma inovativne tehnologije koji se sastoje od: a) kompjuterskog protokola i b) sporazuma koji
je zakljucen u celini ili delom u elektronskoj formi koji je automatizovan i izvr$iv putem izvr§enja
programskog koda, mada neki od delova mogu da zahtevaju ljudski doprinos (eng. Input) i kontrolu
i mogu da budu izvrivi klasi¢nim pravnim metodom ili koris¢enjem obe metode. Gore navedena
definicija zakonodavstva Republike Malte adekvatno reflektuje sustinu pametnog ugovora i moze da
se smatra modelom. Vise, P. Cvetkovi¢ (2020.), op. cit., 142-143.
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navedeno, jasno je da su ovi ugovori mogu¢i ukoliko su svi klju¢ni elementi poznati
stranama u vreme njihovog pisanja. Samoizvrsivost ugovora pretpostavljala bi da
su ugovara¢ima sve okolnosti od znacaja za ugovorni odnos bile poznate ex ante, te
da su ih kao takve unele kako u ugovor, tako i u programski kod kojim se obezbe-
duje izvrsenje tog ugovora. Ovo najce$ce nece biti moguce. Ve je re¢eno: ugovori
su inherentno nekompletni. Razlika lezi isklju¢ivo u intenzitetu te nekompletnosti.
Ugovori koji su jednostavniji (i time potpuniji), pogodni su za translatovanje iz
teksta u programski kod.

Uloga blokcejn tehnologije je da komplementira ugovornu informaciju
time $to ustanovljava mehanizam re§avanja pitanja koje nekompletnost sporazu-
ma generide. Time umanjuje i verovatnocu nastupanja situacije ogranicenja izbora
(hold-up situacije). Tri su osnovna modaliteta delovanja blockejn koncepta u gore
navedenom smislu: zasvedocavanje transakcije putem blokcejna; za obezbedenje
izvrdenja (blokcejnom zasvedocene) transakcije; za verifikaciju transakcija kroz
decentralizovani sistem kojim se substitui$e verifikacija od strane trec¢ih subjekata
(sudovi ili arbitraze).

Zasvedocavanje

Klju¢na funkcija blokcejna je da se izjave ugovaraca o preuzimanju obaveza
zasvedoce na pouzdan i jasan nacin. Blokéejn funkcionise slicno kao i svedok. Ova
tvrdnja ilustruje se slede¢im primerom.

Ugovorna strana A i ugovorna strana B saglase se da ugovarac¢ A izda apar-
tman ugovaracu B za 100 € mese¢no. Ovaj se ugovor moze razloziti na dve izjave:
izjavu A da ¢e dati B pristup apartmanu i izjavu ugovaraca B da e platiti A odre-
denu mese¢nu sumu zakupa. Preovladujuca (,analogna®) paradigma ugovornog
prava je da pisani ugovor sluzi kao dokaz trecoj strani da su strane dale izjave koje
su zasvedocene. Alternativa pisanom dokumentu je svedocenje neutralne trece
strane: ona kredibilno svedo¢i tre¢im licima da ugovara¢ B ima apartman koji iz-
daje, a da ugovarac A pristaje da plati ($to vodi pretpostavci i da raspolaze) 100 €.
U slucaju spora, treci subjekt (sud ili arbitraza) resava spor koristeci izjavu svedo-
ka kao dokaz. U kontekstu blokéejn tehnologije, analogna paradigma dobija svoj
digitalni izraz: algoritam, uzimajuci izjave ugovaraca A i B kao refence, definise
Hes koji na obe izjave upucuje kao na prethodne blokove u lancu.!® Ovaj Hes je
novi blok informacije koji ,,svedoci“ da su izjave A i B zaista date. Ulazna vrednost

13 O Hes-u i na¢inu kako se do njega dolazi v. izlaganje supra u delu ,,Pojam i karakteristike
blokcejna koncepta®
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za algoritam koji izra¢unava He$ funkciju jesu izjave (,transakcije®); izlazna vred-
nost je Hes koji validira ove izjave i dokaz je da su ta¢ne.'* Novi He$ dodaje se na
prethodno zasvedocene transakcije i nastavlja blokcejn.

Obezbedenje izvrsenja blokcejnom zasvedocene transakcije

Pametni ugovor u formi blok¢ejna eliminise rizik neizvr§enja. Ova tvrd-
nja ilustrovace se kori§¢enjem metodoloskog okvira datog u prethodnom izla-
ganju.

Ukoliko ugovara¢ B mora da plati zakup od 100 € mese¢no kroz automat-
ski transfer sredstava sa racuna B na racun A kao zakupodavca, postoji rizik da
B u vreme dospelosti obaveze pla¢anja zakupa nema na ra¢unu dovoljno novca.
Pametan ugovor moze da rezervi$e sredstva na ra¢unu B. Uz to, pametan ugo-
vor moze da smanji rizik neizvrsenja tako sto ¢e algoritam da obradi ¢injenice
od kojih to izvrienje zavisi: pouzdanost prihoda, dinamika priliva na racun B i
slicno. U opisanom primeru, ugovara¢ B moze da bude na odmoru ili otpusten
u kom slucaju nema sredstava koja bi mogla da se rezervisu. Pametni ugovor
ovo pitanje moze da resi time §to ¢e u lancu informacija sadrzanih u blok¢ejnu
zasvedociti informaciju o ugovoru o radu ugovaraca B i njegovog poslodavca.
Time unosi pouzdanje u prihod koji ima B (a samim tim i pouzdanje u placanje
zakupa koji B duguje A). Ekonomska posledica ove ¢injenice je da bi ugovarac
A mogao da se oslobodi placanja premije za osiguranje od neispunjenja ugovora
od strane B, ¢ime bi uticao na smanjenje zakupa (bio bi manji od 100 €), §to
bi preostala sredstva oslobodilo za plasiranje u druge tokove; moguce je da to
smanjenje ide na korist poslodavcu tako $to bi zasvedoc¢avanje svoje transakcije
»nhaplatio® smanjenjem prihoda B za sumu za koju je smanjen iznos zakupa.

Ukoliko ugovor poslodavca i B prestane da vazi i B ostane bez prihoda,
pametni ugovor bi mogao da algoritmom obezbedi da u tom slucaju presta-
je ugovor o zakupu koji su zakljucili B kao zakupac i A kao zakupodavac.
Ugovara¢ A moze da se obezbedi da iznos zakupa za odredeni period bude
obezbedenje koje se u ovoj situaciji aktivira ($to takode moze da bude predmet
uredivanja putem pametnog ugovora). Dodatna korist od pametnog ugovora
u formi blokcejna jeste $to eliminiSe Stetne posledice razli¢itih pregovarackih
strategija: kontrola protoka novca i izvr§enja obaveza bazirana je na vidljivim,
merljivim i verifikabilnim parametrima §to pregovaranje ¢ini suvi$nim ili ga
pojednostavljuje.

4O nacinu obezbedenja integriteta informacije sadrzane u blok¢ejnu v. supra u napomeni 5.
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Blokcejn kao verifikator informacija sadrZanih u ugovoru

Jedan od nacina na koji blok¢ejn koncept kao okvir pametnih ugovora resava
je §to se osigurava autenti¢nost digitalnih podataka: poverenje u klasi¢cnom (,,ana-
lognom®) pravnom odnosu zamenjeno je verifikacijom kroz podatke u blokéejnu.

Kod svakog ugovora uslovi transakcije, prava, obaveze i odgovornost ugo-
vornih strana elaborirani su do mere predvidljivosti posledica izvrSenja ili neiz-
vr§enja ugovornih obaveza u momentu zaklju¢enja ugovora: ugovorne odredbe
omogucavaju ex post verifikaciju stepena (ne)ispunjenja obaveza u tim odredbama
sadrzanih. Verifikaciju vrse sudovi ili arbitraze kao nezavisni tre¢i subjekti. Hold-
up, s druge strane, zasnovan je na okolnostima koje nisu podlozne verifikaciji.!® Pa-
metni ugovor, koriste¢i prednosti blokéejn koncepta, ima potencijal da algoritmom
obezbedi da okolnosti na kojima se zasniva ugovor budu verifikovane. Pametan
ugovor trebalo bi da obezbedi da informacije koje su vidljive ugovara¢ima budu i
verifikovane. Pametni (kao i tradicionalni) ugovor trebalo bi da obezbedi algoritam
koji izvrsenje ugovora dozvoljava samo ukoliko su strane dale odredene privatne
informacije. Na taj na¢in pametni ugovor u formi blokcejna funkcionise kao okvir
za obezbedenje separatnog ekvilibrijuma u kontekstu sagledavanja pametnog ugo-
vora u kontekstu teorije igara.!®

15 U ekonomskim teorijama ugovora (npr. teorija relacionih ugovora) ovaj proces definisanja
¢injenica na nacin koji ih ¢ini verifikabilnim od strane suda naziva se prezentijacija. Prezentijacija (eng.
presentiation, proces uvodenja u sadasnjost; stavljanje buduc¢ih dogadaja u sadasnje okvire) je proces
planiranja budu¢ih dogadaja i ponasanja ugovaraca iz perspektive trenutka zaklju¢enja ugovora. Ideja
prezentijacije jeste da ugovorni sporazum mora da bude kompletan na nacin koji reSava otvorena
pitanja sadrZine i realizacije ugovora koja se u budu¢nosti mogu javiti. Prezentijacija podrazumeva
da je razmena prestacija koja se ugovorom definie u potpunosti usaglasena i planirana. Prezentijacija
izostaje ne samo zbog nemogucnosti da se unapred defini$u sve okolnosti ugovora: nekada je to
moguce, ali je ekonomski i logisticki zahtevno na nacin koji prezentijaciju ¢ini malo verovatnom, ¢ak
i besmislenom. Na primer, ugovor o javno-privatnom partnerstvu koji za predmet ima eksploataciju
prirodnih bogatstava moZe proces prezentijacije primeniti i na pitanje ekonomske isplativosti takve
eksploatacije. Prezentijacija buduceg pitanja ekonomske opravdanosti manifestovala bi se kroz
ugovaranje osiguranja za slucaj da eksploatacija nije ekonomski odrziva. Premija takvog osiguranja bila
bi finansijski zahtevna (pod uslovom da se nade osiguravac koji Zeli da osigura takvu investiciju) na
nacin koji dovodi u sumnju isplativost samog projekta. Vise, P. N. Cvetkovi¢ (2015), op. cit., 143.

16 Separirajudi ekvilibrijum (eng. Separatng equilibrium) je pojam teorije igara. On oznacava
situaciju u kojoj ,igraci“ usvajaju razli¢ite strategije i time dopustaju neinformisanom igracu da na
osnovu tako usvojenih strategija izvodi zakljucke o karakteru ,igraca“ koji su prihvatili odredenu
strategiju. U kontekstu ugovornog prava, separatni ekvilibrijum se manifestuje kroz ugovorne
odredbe kojim se od druge strane trazi odredeno ponasanje. Takvo ponasanje u kontekstu teorije
igara ima funkciju ,signala“ o karakteristikama i preferencama te strane. Ukoliko su obaveze strana
koje omogucavaju delovanje separatnog ekvilibrijuma podobne za translatovanje u programski kod,
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Pametan ugovor kao mehanizam verifikacije ima potencijal kod delatnosti
koje funkcionisu u standardizovanim procedurama i uz kori$¢enje merljivih para-
metara (delatnosti u finansijskom sektoru ili u oblasti osiguranja). Kada se radi o
ugovorima koji fleksibilnost ostvaruju u pravnim standardima (standard razumnog
lica, postupanje u skladu sa nacelom ,,najboljih napora“) u ovom trenutku njihovo
transponovanje u kod nije moguce: razlog tome je $to algoritam blokcejna sadrzi
preciznu i ex ante definisanu logiku izvrsenja. Navedena metodologija, na sadas-
njem nivou razvoja vestacke inteligencije, nije primenljiva na pravne standarde.

Pametni ugovori adekvatno uredeni primenom blokcejn koncepta imaju
jasnu ekonomsku vrednost. Vrednost zasvedocenih transakcija raste sa njihovim
brojem: nova transakcija koja postaje deo blokcejna uvecava vrednost prethodnih
koje su zasvedocene u istom lancu. Vrednost zasvedocavanja dve transakcije ima
vecu vrednost nego sto je to zasvedocavanje jedne transakcije. Generisanje ove
vrednosti ilustruje se kori$¢enjem postavki iz prethodno analiziranog primera.

Ugovarac A izdaje ugovaracu B apartman za 100 €. Dinamika odnosa moze
da bude da subjekt C Zeli da zakupi apartman od B. Ukoliko subjekat C ima sigur-
nost u ¢injenici da je subjekat A izdao apartman subjektu B, subjekat C ima vise
pouzdanja da B ima pravo na apartman koji C trazi. Ova korist koju C ima od
opserviranja i pouzdanja u transakciju A i B znaci da zasvedocavanje te transak-
cije ima ekonomsku vrednost: zasvedocavanjem se transakcija A i B validira kao
informacija i koristi se u daljem prometu. Moguce je zamisliti da subjekat D Zzeli
da iznajmi apartman od subjekta C. U tom slucaju subjekat D ima korist od obe
zasvedocene transakcije: prve (izmedu A i B) i druge (izmedu B i C).

Bloké¢ejn omogucava da C ima korist od zasvedocavanja transakcije A i B
u smislu pouzdanja, pri ¢emu nema nikakvih dodatnih troskova. Koncept blok-
¢ejna omogucava da se zasvedocavanje (validiranje) prethodnih transakcija u¢ini
javnim, a niz prenosa prava kori$¢enja ucini transparentnim. Blok¢ejn kao dis-
tributivna knjiga sadrzi podatke o svim povezanim transakcijama i validira ih
koriste¢i algoritam.!”

pametni ugovor moze da ih definie kao deo blokcejn lanca. O¢iglednu pogodnost za prezentaciju
formi blokéejna imaju rac¢unovodstvene informacije koje odrazavaju ekonomsko stanje ugovaraca
(ove informacije imaju karakter ,signala“ o strategiji igraca na koga se informacije odnose).
Algoritam moze da poveZe ratunovodstvene sisteme sa pametnim ugovorima ¢ime ti podaci
postaju deo lanca informacija koji je deljiv sa drugim ucdesnicima u blokéejn lancu (drugi ugovaradi,
kreditori i sli¢no). Vise o teoriji igara i o primerima separatnog ekvilibrijuma u kontekstu ugovornog
prava, Douglas G. Baird, Robert H. Gertner, Randal C. Picker, Game theory and the law, Harvard
University Press, 1998, 138, 141, 146-47.

17°0 mehanizmu funkcionisanja blok¢ejna v. supra u delu rada ,Pojam i karakteristike
blokcejn koncepta®
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ZAKLJUCAK

Pitanje uloge i znacaja blokcejna kao metoda za resavanje hold-up problema
nedeljivo je od stepena primenljivosti blok¢ejn tehnologije u kontekstu kreiranja
pametnih ugovora. Potonji u ovom trenutku ne mogu da resavaju komercijalno
kompleksne scenarije. U ovom trenutku struktura primene navedenih tehnologija
polazi od sledeceg: cilj algoritmiranog ugovora je da obezbedi da se programira-
njem automatizuje izvr$enje ugovorom predvidenih obaveza. Pametni ugovor ne
sluzi kao materijal za analizu i/ili interpretaciju ugovornih odredbi: njime se auto-
matizuje izvr$enje odredenih zadataka sadrzanih u ugovornim obavezama (placa-
nje, isporuka, slanje obavestenja o prijemu i td.). Instrukcije programerima moraju
da budu precizne i nedvosmislene. Automatizacija izvr§enja pracena je garancijom
da ¢e izvrsenje u pitanju biti u¢injeno upravo kako je ugovorom usaglaseno. Perfek-
tno izvr$enje elimini$e mogucnost kr§enja ugovora i stoga se u obavezu izvr§avanja
programskog koda stapa i pitanje ispunjenja ugovora: samim postankom koda ono
$to bi trebalo da bude ispunjene ugovora vec je izvrseno s obzirom na nepromenlji-
vost programskog koda i njegovu zatvorenost za intervenciju posrednika.

U kontekstu reSavanja hold-up problema, znacaj tehnologije blok¢ejna je sto
osigurava autenti¢nost digitalnih podataka na kojima se zasniva pametni ugovor:
poverenje u klasicnom pravnom odnosu zamenjeno je verifikacijom kroz podatke
u blokovima informacija. Primena blok¢cejn tehnologije de lege lata potencijalno je
moguca kod turistickih ugovora, ugovora u gejming i muzickoj industriji, ugovora
o distribuciji robe i sli¢no. Da bi supstitucija poverenja verifikacijom podataka ko-
riS¢enjem programskih algoritama bila moguca i kod slozenih ugovora, potrebna
su dva paralelna razvoja: tehnoloski i institucionalni.

U tehnoloskom kontekstu, neophodno je postojanje pouzdane tehnologije
koja omogucava da programski kod bude funkcionalna zamena za poverenje: zame-
na koja bi oportunizam ugovaraca (zasnovan na: kori§¢enju pravnih praznina u ugo-
voru; upotrebi pravnih standarda; kreiranju svesno dvosmislenih formulacija u cilju
obezbedenja fleksibilnosti funkcionisanja ugovornih odredbi u inherentno promen-
liivom okruzenju) prevela u sekvence obaveza ugovara¢a na odredeno postupanje
(sekvence podobne za algoritmiranje i transfer u programski kod). Takva tehnologija
je npr. ,masinsko ucenje“: radi se o primeni vestacke inteligencije koja deli podatke
na sekvence, ,,u¢i iz njih i na osnovu tog ,,u¢enja“ donosi odredene odluke.

U institucionalnom kontekstu, pravo mora da uvazi ¢injenicu da digitalizaci-
javise nije samo fragment drustvene stvarnosti koji ima interakciju sa pravnim nor-
mama: digitalizacija je postala opsti drustveni okvir (vestacka inteligencija se smatra
tehnologijom opste primene-e. General Purpose Technology). Kao takva, ,digitali-
zovan“ pristup mora da postane deo institucionalne memorije pravnog diskursa
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(zakonodavca, sudova, javne uprave, akademije). Kada se radi o ugovornom regulisa-
nju, posledica funkcionisanja prava u digitalizovanom okviru je sledeca: ugovor (kao
potencijalno prva stepenica u procesu ujednacavanja norme i programskog koda)
morao bi da uvazava realnost upliva tehnologije u nastanak, funkcionisanje i kontro-
lu ugovornih odredbi. Posmatrano kroz vizuru prakse, pravnici bi trebalo da, ve¢ u
fazi definisanja sadrzine ugovornih odredbi, imaju kao polaznu pretpostavku visoku
verovatnocu digitalizacije, algoritmiranja i kodiranja pravila sadrzanih u ugovoru u
nekoj od faza trajanja ugovornog odnosa (zakljucenje, izvrsenje, kontrola).

PREDRAG N. CVETKOVIC
Full Professor, Faculty of Law
University of Ni§

BLOCKCHAIN AS A METHOD OF RESOLVING HOLD-UP PROBLEM

Summary

The hold-up problem is a form of opportunistic behavior of contractual partners. It occurs
when the optimal volume and structure of transactions cannot be defined with ex ante certainty. The
consequence of the hold-up problem is that, once a contractual relationship has been established,
one of the parties seeks to modify the distribution of benefits in such a way that it has a higher level
of profit from the contract than is justified by the contractual investments it has made. The paper
examines the potential of the Blockchain concept to, applied as a framework of ,,smart® contracts,
contribute to the elimination or reduce opportunities for the emergence of a hold-up situation. The
Blockchain concept with its characteristics (transparency, protection of data integrity, shareability)
deploys the foregoing potential in three ways: by witnessing the transaction via the Blockchain; en-
suring the execution of a (by Blockchain certified) transaction; by verifying transactions through a
decentralized system that replaces verification by third parties (courts or arbitration). Consequently,
the Blockchain concept for storing and managing information substitutes the role played by the insti-
tute of trust in the classical (,,analog®) legal relationship.
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