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Resumo

Este trabalho aborda a possibilidade de se integralizar capital social em criptomoedas, analisando a
principal caracteristica no que tange este tipo de ativo: a volatilidade. A metodologia empregada
baseou-se na compilacdo e andlise da legislacdo, ja existente, principalmente no que se refere ao
Oficio-Circular de Numero SEI 4.081/2020/ME, bem como em estudos j& existentes a respeito do
assunto. Os resultados apontados ao longo deste trabalho sugerem que a volatilidade das
criptomoedas, ndo é fator que impede a integralizacdo deste tipo de ativo no capital social da empresa.
Com isso, conclui-se que a integralizagdo do capital social em criptomoedas é possivel e ndo fere o
principio da Fixidez, apontado como principal fator que poderia atravancar o ato.

Palavras-chave: Integralizacédo de Capital Social em Criptomoeda. Principio da Fixidez. Volatilidade.
Area do Conhecimento: Ciéncias juridicas. Direito Privado.
Introducéo

Atualmente, a tematica das criptomoedas tornou-se bastante frequente nas midias sociais e nos
meios de comunicagdo existentes, no sentido de que, essa espécie de ativo é extremamente segura, 0
que faz com que seja transacionado um alto fluxo de numerario neste meio (GOMES; GOMES;
CONRADO, 2022).

Nesse sentido, busca-se analisar que as possibilidades do uso deste ativo possuem um rol muito
vasto de alternativas possiveis para determinarmos o destino de uso destes bens. No Brasil, a titulo de
exemplo, analisou-se, mais recentemente, a possibilidade de se integralizar capital social, utilizando
este ativo em questdo, conforme Oficio Circular SEI n. 4081/2020/ME (BRASIL, 2020c). A Junta
Comercial do Estado de S&o Paulo, diante do questionamento, elenca quais quesitos sdo necessarios
para que se efetive esta subscricdo e posterior integralizacdo de capital social, em uma Empresa.

Analisando o ato de integralizar Capital Social, bem como os principios inerentes a essa acao,
depara-se com a ideia de Fixidez, conforme demonstrado pelo professor Gladston Mamede (2010), que
versa a respeito da estabilidade do valor do capital social, o que poderia impedir que um ativo virtual
fosse integralizado no Patrimdnio Liquido de uma entidade qualquer, haja vista sua alta volatilidade —
variacéo de seu valor no mercado (MAMEDE, 2010).

Diante disso, este trabalho pretende mostrar que este principio ndo é violado ao integralizar uma
criptomoeda no capital social de uma empresa, visto que a anuéncia dos préprios 6rgados que regulam
0 ambiente corporativo brasileiro, bem como o exemplo pratico que ocorreu recentemente no territorio
brasileiro, no que tange a empresa Dynasty Global Investments e sua criptomoeda que foi integralizada
no seu capital social (MORAES; BARBOSA, 2021).

Metodologia

A metodologia adotada consistiu na compilacdo e analise bibliografica, baseada no estudo
sistematizado, desenvolvido com alicerce na legislacdo pertinente a area, com uso predominante da
Lei 6.385 (BRASIL, 1976a), que dispde sobre o mercado de valores mobiliarios, bem como nos
documentos oficiais disponibilizados pela Junta Comercial do Estado de S&o Paulo (JUCESP) e pelo
Departamento Nacional de Registro Empresarial e Integragdo (DREI), no que se refere ao Oficio-
Circular de Numero SEI 4.081/2020/ME (BRASIL, 2020c). Além disso, foram utilizadas como
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metodologia 0 uso da jurisprudéncia, publicacées em livros e redes eletrnicas, para que, dessa forma,
0 argumento apresentado seja estruturado conforme seu desenvolvimento.

Resultados

A doutrina é pouco conivente a respeito da definicdo de criptoativo, tanto internacionalmente, como
nacionalmente. Em territorio brasileiro, deve-se analisar esta questao sob dois aspectos: o0 usual e o
legal.

Sob o aspecto usual, ou seja, aquele que versa a respeito da utilidade do ativo virtual no mercado,
deve-se considera-lo como sendo um bem, ou direito, criptografado, que é transferido de maneira ponto
a ponto, ou seja, sem a necessidade de um intermediador que fiscalize a operacdo ou sem a
interferéncia de um terceiro. Também, esta tecnologia é regida por blocos em cadeia (Blockchain), que
consiste em uma espécie livro razao virtual, haja vista que registra toda operacédo que foi realizada no
ativo (PINTO; EROLES; MOSQUERA, 2021). A partir deste conceito cumpre-se classificar esta espécie
de ativo nas aplicacdes de recurso, pois é possivel contabiliza-lo no balanco patrimonial de uma
empresa.

Ainda, recentemente a Comissdo de Valores Imobilidrios (CVM), analisou oficialmente o assunto,
sob um aspecto legal, como sendo:

Tais ativos virtuais, a depender do contexto econdmico de sua emissao e dos direitos
conferidos aos investidores, podem representar valores mobiliarios, nos termos do art.
2° da Lei 6.385/1976 (BRASIL, 2020c).

Ou seja, diante desta afirmacéo, nota-se que pelo modo como a criptomoeda surge, pode-se inferir
que tais ativos virtuais se enquadram no art. 2°, inciso IX, da lei mencionada infra (BRASIL, 1976a),
haja vista que a oferta publica € o meio pelo qual este ativo é apresentado nas corretoras de ativos
virtuais.

Art. 2° S&0 valores mobiliarios sujeitos ao regime desta Lei:

IX - Quando ofertados publicamente, quaisquer outros titulos ou contratos de
investimento coletivo, que gerem direito de participagdo, de parceria ou de
remuneracao, inclusive resultante de prestacao de servicos, cujos rendimentos advém
do esforco do empreendedor ou de terceiros.

Tanto o critério usual, quanto o critério legal, possuem condao para classificar este ativo na
contabilidade de qualquer empresa, seja como ativo intangivel, ou como estoque, a depender do modo
como esta espécie de bem é ofertada e utilizada na empresa, e, nesse sentido, se pode ser
contabilizado como ativo, podera ser integralizado no patriménio liquido da empresa (MOTOSHIMA,;
COSTA, 2022).

Ocorre que, a questdo da volatilidade é um dos fatores que mais geram duavidas no cidadao que
queira se desbravar nesta nova possibilidade juridica, no sentido de que, conforme demonstrativos

abaixo:
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Figura 1 — variacdo de precgo 10 de janeiro de 2021.
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Fonte: Confira..., 2023.

Figura 2 — variagao de pre¢o 12 de dezembro de 2021

Bitcoin / U.S. Dollar
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Fonte: Confira..., 2023.

Analisa-se com estas figuras 01 e 02 que, apenas no ano de 2021, a bitcoin, principal moeda no
ramo dos criptoativos, sofreu uma variagdo de 488,35%.

cumpre-se questionar se, com tanta variacdo cambial, ainda é possivel a integralizagédo desta e de
outras criptomoedas no capital social de uma entidade, sem a violagdo de qualquer dispositivo legal
que vincule este ato?

A resposta para este questionamento é positiva, segundo a prépria resposta do Governo, no que se
refere a possibilidade de integralizar-se capital social em criptomoedas (BRASIL, 2020c).

Discusséo

O capital social €, numa sociedade empresarial, uma obrigacdo da entidade para com seus sOcios
ou acionistas, ou seja, cada integrante subscreve um valor e, em contrapartida, a entidade os remunera,
mediante lucros e dividendos, caso haja. Esse deve estar de acordo, necessariamente, com o objeto
social da empresa. Na area contabil, esta conta, de natureza credora, compde o patrimdnio liquido da
azienda, ou seja, € uma origem de recursos. Nesse sentido, para que esta conta seja formada, é
necessario que cada socio destine algum valor ou bem, material ou ndo, suscetivel de avaliacao
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pecuniaria, para a conta da empresa, segundo as regras definidas em estatuto proprio. O ato de
transferir esta quota do patriménio do sécio para a conta da empresa é denominado de integralizacéo
de capital social (MOTOSHIMA; COSTA, 2022).

No dia 1° de dezembro de 2020, a Secretaria Especial de Desburocratizagdo, Gestdo e Governo
Digital, vinculada ao Ministério da Economia, emitiu um Oficio-Circular de niumero SEI 4.081/2020/ME
(BRASIL, 2020c), autorizando empresas de capital aberto a integralizarem capital social por meio de
criptomoedas, respondendo a uma demanda da Junta Comercial do Estado de SP, em que, de acordo
com o Governo, nao existe vedagéo legal expressa que proiba esta pratica, devendo essas, para tanto,
respeitar as disposi¢fes legais expressas no Cadigo Civil (BRASIL, 2002b) e na Lei 6.385/1976
(BRASIL, 1976a).

No dia 11 de outubro de 2022, a CVM (Comissao de Valores Imobiliarios), emitiu um parecer técnico,
a fim de orientar aqueles usuarios interessados no mercado de criptomoedas, definindo de maneira
nao taxativa a criptomoeda, como sendo:

ativos representados digitalmente, protegidos por criptografia, que podem ser objeto
de transacdes executadas e armazenadas por meio de tecnologias de registro
distribuido (Distributed Ledger Technologies — DLTs). Usualmente, os criptoativos (ou
a sua propriedade) séo representados por tokens, que sdo titulos digitais intangiveis
(BRASIL, 2020c).

Ante esta resposta positiva do Governo, a possibilidade de integralizar capital social em
criptomoedas passou a ser uma realidade para os sdcios que queiram uma solugdo inovadora para
suas empresas. Porém, tendo em vista a falta de regulacdo sobre a matéria de fato, nota-se que a
guestédo da volatilidade da cotagdo da moeda ainda € um fator pouco estudado pela doutrina que,
apesar de extremamente alta, ndo € impedimento para que a integralizagcdo se efetive, segundo as
respostas do Governo Federal.

Gladston Mamede (2010) discorre sobre alguns principios inerentes ao capital social e que auxiliam
na seguranca juridica da prépria entidade, como por exemplo o principio da fixidez, que diz que o capital
deve ser dado de maneira estavel e constante, ndo podendo ter uma volatilidade constante, sob pena
de impedir que o ato se efetive (MAMEDE, 2010). Questiona-se: a alta volatilidade da cotag&o de uma
criptomoeda, caracteristica inerente a essa, integralizada no capital social é fator que viola o principio
da fixidez?

A Junta Comercial prop6s uma resposta para este questionado ao verificar que uma critptomoeda
deve ser tratada como um bem, assim como qualquer outro (BRASIL, 2020c), e, nesse sentido, num
eventual agio, ou desagio, deve-se prevalecer a regra que ja existe a respeito disso, principalmente no
gue tange a responsabilizacdo do sdcio, ou seja, 0 sécio ndo deverd ser obrigado a recompor 0 bem
no capital social, caso o mesmo sofra uma variacdo cambial ativa ou passiva.

Neste sentido, nota-se que ndo ha entendimento jurisprudencial, ou mesmo legal, que vincule o
sécio a cobrir o prejuizo deixado no capital social, apesar de ele ser responsével, solidariamente com
0s demais sécios, pela integralizacdo (BRASIL, 1976a).

Ainda, analisando o assunto como um todo, verifica-se que o contrato social € uma espécie de titulo
como qualquer outro e, neste sentido, além dos principios elencados pelo professor Gladston Mamede
(MAMEDE, 2010), também verifica-se que este negdcio juridico deve respeitar o principio do Pactum
Sunt Servanda, que trata, basicamente, a respeito da obrigatoriedade de se cumprir aquilo que foi
estabelecido, previamente, numa obrigagéo contratual.

Ou seja, se porventura as partes pré-estabelecerem que deverd haver eventual compensacao do
valor que foi desvalorizado e que, em decorréncia deste fato acabou descapitalizando o montante
previsto no capital social, a parte que se vinculou a integralizar tal bem, devera responder por aquilo
que foi estabelecido.

Ou ainda, numa eventual hipervalorizagao do ativo virtual integralizado no capital social, caberia ao
sécio que integralizou a criptomoeda receber mais dividendos do que os demais? evidencia-se que
uma criptomoeda, novamente, deve ser tratada como um bem, assim como qualquer outro a ser
integralizado no capital social e, nesse sentido, deve ser tratado sob uma perspectiva de que todo e
qualquer bem esté sujeito a sofrer uma eventual depreciacao, ou amortizacao.

Também, nota-se que pelo principio pontuado acima, no que se refere ao Pactum Sunt Servanda,
percebe-se que os sécios poderao deliberar, também, a respeito de um limite para que, na hipotese de
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haver desvalorizacédo do ativo virtual integralizado pelo socio, Este seja obrigado a recompor o capital
social, haja vista que, nossa Legislacao ja estabeleceu que, numa sociedade de capital aberto, o s6cio
deverd integralizar, no minimo, 10% (dez por cento) do preco da emissdo das acbes (BRASIL, 1976a).
nota-se que os sécios, ou acionistas, podem deliberar a respeito de como sera composto o capital
social na sua empresa e, também, sobre quais regras o capital social esta sujeita, para que ndo haja
problemas futuros.

Existem muitos questionamentos, ainda, a respeito do assunto, mas, nota-se que algumas
empresas ja estao trabalhando com a hipétese de se integralizar capital social em criptomoedas, haja
vista que no dia 5 de fevereiro de 2021, pouco tempo apés a publicacdo do Oficio Circular SEI
4.081/2020/ME (BRASIL, 2020c), a empresa Dysnasty Global Investments AG, empresa suica de
investimentos, integralizou, ao se instalar no Brasil, 0 montante de 3.136 D¥N, ou, R$ 1.026 milh&es
de reais, no seu préprio capital social (MORAES; BARBOSA, 2021).

Nota-se que, o critério adotado pelas juntas comerciais do pais nao é restritivo, ou taxativo, quando
0 assunto € a integralizacao de capital social em criptomoedas, haja vista que, conforme apresentado,
a propria JUCESP nao especificou qual espécie de criptomoeda pode ser integralizada, tampouco se
a volatilidade é fator impeditivo no ato de integralizar, mas sim apenas confirmou que esta espécie de
ativo pode ser integralizado e que, ainda, deve ser tratado como qualquer outro bem, estando sujeito,
neste sentido, tanto a sofrer amortizacdo, quanto valorizagdo, respeitando, assim, a natureza juridica
de uma criptomoeda de ativo.

Conclusao

Conclui-se que o aspecto da volatilidade da criptomoeda néo é fator impeditivo no ato de integralizar
capital social, pois a propria JUCESP ja se manifestou quanto a esse assunto e esclareceu, de forma
clara, que aintegralizacao é viavel, para toda e qualquer criptomoeda, desde que seguidos 0s requisitos
dispostos na legislacdo vigente (BRASIL, 2020c).

E, ainda, demonstrou-se que a volatilidade ndo é fator impeditivo no ato de se integralizar uma
criptomoeda no capital social, pois, além de a volatilidade ndo demonstra-se como fator impeditivo no
ato de integralizar capital social, a junta comercial do Estado de Sdo Paulo analisou que este ativo
virtual deve ser tratado como qualquer outro bem, ou seja, estando sujeito a variagdo cambial normal
e, ainda, a valorizagdo, ou desvalorizagdo, cotidianas, desde que respeitados os requisitos legais que
ja estéo estabelecidos na nossa legislagédo (BRASIL, 1976a).

A integralizacé@o do capital social em criptomoedas é uma novidade a ser muito explorada no Brasil,
seja pela seguranca de se trabalhar com criptoativos, ou pela facilidade e velocidade de transacionar-
se entre eles.

Neste sentido, infere-se que socios de empresas multinacionais ja estdo buscando novos meios de
proteger seu capital social e o patrimdnio das suas entidades, valendo-se, para tanto, da integralizagédo
de capital social em criptomoedas para isso.
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