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RESUMO

De forma académica e construtiva, sem
pretender esgotar o assunto, o presente artigo
tem como objetivo realizar um estudo juridico e
economico do bitcoin, que é a espécie de moeda
virtual mais utilizada no mundo, mediante
as ferramentas metodoldgicas da Analise
Econ6mica do Direito, demonstrando como o
uso de bitcoins nas transacdes realizadas pela
sociedade empresdria em recuperagdo pode
reduzir os custos de transacdo e contribuir para
uma recuperacao judicial menos custosa, mais
célere e mais eficiente, colaborando, ainda,
para que a recuperagao judicial cumpra os seus
objetivos previstos no art. 47 da Lein. 11.101/05,
quais sejam, viabilizar a superagdo da situagao
de crise economico-financeira do devedor, a
manutengdo da fonte produtora, bem como do
emprego dos trabalhadores e dos interesses dos
credores, promovendo, assim, a preservacao
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INTRODUCAO

O mundo digital estd em constante
evolugdo. Cadavez maisnosdeparamoscomnovas
invencdes tecnoldgicas que, até entdo, muitos
acreditavam serem impossiveis — smartphones
cada vez mais modernos e computadores que
cabem na palma da mao. Dia apds dia, o mercado
digital inova e surpreende a todos.

Destarte, se tudo ao nosso redor esta em
constante evolugdo, com a moeda ndo poderia
ser diferente. A moeda também evoluiu, iniciando
uma era de moedas virtuais, chamadas bitcoins.

Em apertada sintese, bitcoin é uma forma
de dinheiro, assim como o real ou o délar. Porém,
difere-se destes por ser puramente digital e nao
ser emitido por nenhum governo. O seu valor é
determinado pelos individuos no mercado; logo,
para transacdes online, pode ser a forma ideal
de pagamento, pois é rdpido, barato e seguro
(ULRICH, 2014, p. 111).

Assim, o presente artigo tem como
objetivo realizar uma analise econOGmica e
juridica do bitcoin, para demonstrar que a sua
utilizacdo, pode facilitar as transacdes, reduzir os
custos e maximizar os resultados, aumentando
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a eficiéncia da recuperacdo judicial, de acordo
com os ensinamentos da Andlise Econémica do
Direito.

Para tanto, serd realizada uma breve
introdugao ao estudo da Analise EconOmica
do Direito®, para entdo ser feita uma analise
econémica do bitcoin, almejando, de forma
construtiva e académica, refletir se a sua utilizacdo
pode, ou ndo, ser benéfica na recuperacao
judicial.

Por fim, serd demonstrado como as
transacdes com bitcoin podem auxiliar a
recuperacdo judicial a cumprir os seus objetivos,
preservandoaempresa‘easociedade empresaria,
ajudando-a a cumprir a sua fungao social e, entao,
superar a situacdo de crise econdmico-financeira.

3 A redacdo e elaboracdo deste artigo pressupde ter o lei-
tor ja prévio conhecimento do que representa a Analise
Econdmica do Direito e suas ferramentas metodoldgicas.
Caso a intengdo fosse descritiva quanto a AED, tornar-se-ia
este artigo muito extenso e fora do seu foco. Logo, para o
leitor compreender, de forma elementar, a AED, sugere-se:
COOTER, Robert; ULEN Thomas. Direito & economia. 5. ed.
Traducdo: Luis Marcos Sander, Francisco Araujo da Costa.
Porto Alegre: Bookman. 2010; LANA, Henrique Avelino.
Dissolugdo parcial nas sociedades limitadas: Analise econ6-
mica sobre a inclusdo do aviamento na apuracdo de have-
res. Belo Horizonte: Arraes Editores. 2012; LANA, Henrique
Avelino. Faléncia e recuperacdo de empresas: analise eco-
noémica do direito. Belo Horizonte: Editora D’Placido. 2017;
MANKIW, Gregory. Principios de microeconomia. Tradugdo:
Allan Vidigal Hastings. Sdo Paulo: Cengage Learning, 2009;
PATROCINIO, Daniel Moreira do. Andlise econdmica da re-
cuperacdo judicial de empresas. Rio de Janeiro: Lumen Ju-
ris, 2013; PIMENTA, Eduardo Goulart; LANA, Henrique Ave-
lino Rodrigues de Paula. Analise econ6mica do direito e sua
relacdo com o direito civil brasileiro. Revista da Faculdade
de Direito da Universidade Federal de Minas Gerais, n. 57,
p. 85-138, Belo Horizonte, jul/dez. 2010; SALAMA, Bruno
Meyerhof. O que é “direito e economia”? In: TIMM, Luciano
Benetti (Org.). Direito & economia. 2. ed. Porto Alegre: Li-
vraria do Advogado, 2008; SZTAIN, Raquel; ZYLBERSZTAIN,
Décio. Direito e economia: analise econdmica do direito e

das organizagdes. Rio de Janeiro: Ed. Campus. 2005.

4 Neste artigo, as terminologias “empresa” e “sociedade
empresaria” estdo sendo usadas em consonancia com o
art. 966 do Cddigo Civil, em que a primeira é o objeto (a
atividade), enquanto a segunda é o sujeito.
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BREVES PONDERACOES ACERCA DA ANALISE
ECONOMICA DO DIREITO

Conforme foi acima salientado, o principal
objetivo deste artigo é realizar uma analise
econdmica do bitcoin e demonstrar que a sua
utilizacdo durante a recuperacao judicial facilita
as transacoes, reduz os custos de transacao,
maximiza os resultados e induz comportamentos,
aumentando a eficiéncia da recuperacdo judicial.

Porém, para se chegar a melhor conclusao,
faz-se necessario realizar uma breve explicacdo
acerca da Andlise EconGmica do Direito, bem
como a forma que esta se aplica ao Direito
Empresarial e Falimentar.

A Andlise Econbmica do Direito (AED),
também conhecida como Law and Economics,
trata-se de um método de estudo juridico-
econdmico no que diz respeito a estruturacdo,
formacdo, impacto e consequéncias da aplicagdo
dos principios da Ciéncia Econdmica ao Direito.
Pode ser definida como a aplicacdo da teoria
econOmica, em especial, seu método, para o
exame da formacdo, estruturacdo e impacto
da aplicacdo das normas e instituicGes juridicas
(RIBEIRO; GALESKI JUNIOR, 2009, p. 53).

Conforme dispde Eduardo Goulart
Pimenta, “a Andlise Econd6mica do Direito invoca
a metodologia da ciéncia econOmica junto a
realidade fatica do mundo juridico” (PIMENTA;
LANA, 2010, p. 98).

Embora a AED ja tenha sido mencionada
e estudada por outros estudiosos das Ciéncias
Econdmicas, como Adam Smith, ao estudar os
efeitos econdmicos decorrentes da formulacao
das normas juridicas, e Jeremy Bentham, ao
associar legislacdo e utilitarismo, ambos no
século XVIII (ZYLBERSZTAJN; SZTAIN, 2005, p. 74),
foi apenas a partir da década de 1960 que a AED
ganhou forcas para que Direito e Economia se
unificassem (PIMENTA; LANA, 2010, p. 92).

Isso se deu, pois, em 1960, Ronald Coase
publicou The Problem of Social Cost, iniciando a
chamada Teoria dos Custos de Transacdo, obra
gue, em 1991, levou o autor a ser agraciado com
o Prémio Nobel de Economia.



O ganhador do Nobel explicou como a
introdugdo de custos de transagdo na
andlise econdmica determina as formas
organizacionais e as instituicGes do ambiente
social. A inser¢cdo de custos de Transagdo
na economia evidenciaria a importancia
do Direito na determinacdo de resultados
econémicos. (PIMENTA; BOGLIONE, 2013, p.

268).

Importante mencionar que, além da obra
de Ronald Coase, acima mencionada, ha de se
destacar também que Guido Calabresi, professor
da Universidade de Yale, ao desenvolver sua obra
Some Thoughts on Risk Distribution And Law of
Torts, contribuiu fortemente para o avango da
AED.

Calabresi demonstrou a importancia da
analise de impactos econémicos da alocacdo de
recursos para a regulacdo da responsabilidade
civil, seja no ambito legislativo ou judicial. Com
isso, sua obra inseriu a analise econGmica em
questdes juridicas, apontando que uma analise
juridica adequada ndo prescinde do tratamento
economico das questdes (ZYLBERSZTAJN; SZTAJN,
2005, p. 1-2).

Além de Ronald Coase e Guido Calabresi,
ha de se destacar que Richard Posner, com sua
obra Economic Analysis of Law, bem como
Henry Manne, George Stigler, Armen Alchian,
Steven Medema, Oliver Wiliamson, entre outros,
também contribuiram para o fortalecimento da
pesquisa académica acerca da Andlise EconOmica
do Direito (ZYLBERSZTAJN; SZTAIN, 2005, p. 74).

Nessa senda, busca-se, com o estudo da
AED, elaborar, interpretar e aplicar a metodologia
da ciéncia econOmica as rela¢Oes juridicas, de
modo a reduzir os custos de transacdo e alcancar
a eficiéncia econdmica.

Nesse diapasdo, o termo “eficiéncia”,
nas palavras de Bruno Salama, “diz respeito a
maximizacdo de ganhos e minimizacdo de custos.
Dessa otica, um processo sera considerado
eficiente se ndo for possivel aumentar os
beneficios sem também aumentar os custos”

(SALAMA, 2008, p. 55).

Logo, pode-se dizer que a AED tem, como
finalidade, a busca pela eficiéncia econémica.

No Direito Empresarial®, o custo de
transacdo possui suma importdncia, pois é
fundamental para o sucesso do empresario, ja
qgue é representado pelo valor monetario e pelo
tempo despendido para celebrar as transagoes
juridicas, seja para planeja-las, seja para efetiva-
las em seus efeitos. Pode-se dizer, assim, que o
custo de transacdo é aquilo de que se necessita
abrir mao, pagar, ou gastar tempo e dinheiro, para
efetivacdo, manutencdo, precaucdo, alienacdo
ou cessdo dos efeitos juridicos de uma relagao
contratual (LANA, 2014, p. 29).

De acordo com Eduardo Goulart Pimenta
(2010, p. 22-23), “custos de transacdo consistem
naquilo que se precisa pagar ou de que se deve
abrir mdo para constituir, manter, proteger ou
transferir os direitos e deveres decorrentes de
uma relacdo contratual”.

Logo, a eficiéncia consiste em diminuir ao
maximo os custos de transac¢do, para que, cada
vez mais, sejam celebrados contratos e cada vez
mais haja organizacdo e acumulo dos fatores
de producdo, resultando em maximizacdao de
riquezas, que sdo representadas pelo lucro.

Conforme preleciona Eduardo Goulart
Pimenta:

A eficiéncia do Direito estd em minimizar (ou
hipoteticamente, acabar) com os custos de
transacdo - mediante reduc¢do ou eliminacgdo
das dificuldades e gastos para contratagao -
de forma que, no exercicio da empresa, haja
uma maior quantidade e qualidade de trocas
e relagdes juridicas destinadas a organizagao
dos fatores de produgdo. Sob um enfoque
econémico a disciplina juridica da empresa
deve se preocupar em procurar reduzir
a0 maximo os custos que 0s empresarios
enfrentam para concretizar as relagOes
juridicas destinadas a organizacdo dos fatores

5 A Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1.988
utiliza a expressdo Direito Comercial (art. 22, I). Porém, o
Cadigo Civil de 2.002 trouxe a chamada Teoria da Empresa,
motivo pelo qual a expressdo Direito Empresarial, ou Direi-

to de Empresa, passou a ser adotada.
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de producgédo. (PIMENTA, 2010, p. 33).

Existem duas conotacdes importantes
de eficiéncia conhecidas e utilizadas na AED: a
eficiéncia de Pareto, aquela na qual a posicdo
de A melhora sem prejuizo da posi¢ao de B, bem
como a chamada eficiéncia Kaldor-Hicks, na qual
o produto da vitdria de A excede os prejuizos da
derrota de B, aumentando, portanto, o excedente
total (PINHEIRO; SADDI, 2005, p. 88).

A eficiéncia de Pareto significa que os
bens devem ser transferidos de quem os valoriza
pouco, em favor daqueles que mais os valorizam
(SZTAJN, 2005, p. 76). Ou seja, em Pareto, a
eficiéncia se da nas transacdes que melhorem a
situagdo de um agente econdmico, sem piorar a
situacdo de outrem. Segundo Eduardo Goulart
Pimenta e Stefano Boglione, o conceito de
eficiéncia, para Pareto,

Pode ser traduzido no ponto de equilibrio no qual
nao é possivel melhorar a situagdo de um agente sem piorar
a situacdo de pelo menos outro agente econémico, ou
seja, a posicdo de uma parte A melhora sem a constatacdo
de prejuizo da posicdo de uma parte B. Ou, ainda, mais
precisamente, quando ndo hd mudancgas suficientes a
satisfazer uma pessoa em melhor situagdo, sem deixar
outras em situagdo pior. Em Pareto, o padrdao étimo de
eficiéncia se da quando os agentes econémicos tém acesso
aos bens que mais valorizam, através de um sistema de
trocas ou alocagdo de recursos (PIMENTA; BOGLIONE,
2013, p. 268).

Ainda sobre a eficiéncia em Pareto,
Armando Castelar Pinheiro e Jairo Saddi explicam
gue uma alocagdo de recursos é Pareto eficiente
guando “ndo ha mudanca que melhore a situacao
de um agente sem piorar a situacao de pelo
menos um outro agente” (PINHEIRO; SADDI,
2005, p. 120).

O ponto primordial da eficiéncia em
Pareto é demonstrar que as transacdes podem ser
tdo eficientes ao ponto de que seria impossivel
realizar qualquer transagdo em que as partes
sofreriam prejuizos.

Em contrapartida, a eficiéncia de Kaldor
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Hicks significa que as leis positivadas “devem ser
utilizadas para causar o maximo de bem-estar,
em relacdo ao maior numero de individuos, na
medida em que os ganhos gerais compensem
as possiveis perdas sofridas individualmente por
alguns” (PIMENTA; LANA, 2010, p. 107).

Nas palavras de Eduardo Goulart Pimenta
e Stefano Boglione:

Tem-se a Eficiéncia de Kaldor-hicks, portanto,
quando o produto da vitéria de A excede
os prejuizos da derrota de B, aumentando,
portanto, o excedente total. Haverd um ganho
real no bem-estar da sociedade quando a
redistribuicdo da riqueza importe que os
agentes econémicos ndo desejem retornar a
posicdo original, embora ainda recebessem,
em dinheiro, o valor correspondente
ao acréscimo em seus bens e servigos.

(PIMENTA; BOGLIONE, 2013, p. 268).

Portanto, de acordo com a Analise
Econbmica do Direito, as partes devem tomar
decisdes que acarretem maior bem-estar, ou seja,
devem agir em prol da eficiéncia, em consonancia
a eficiéncia de Pareto ou a eficiéncia de Kaldor
Hicks.

Seguindo essa linha de raciocinio, Irineu
Galeski Junior e Madrcia Carla Pereira Ribeiro
salientam que o individuo deve aplicar a decisdao
que causar o maior bem-estar, tendo em vista que
a AED tem por foco a busca do melhor bem-estar,
da melhor alocacdo possivel de bens, conduzindo
ao bem-estar dentro dos limites (RIBEIRO;
GALESKI JUNIOR, 2009, p. 89).

Destarte, na recuperac¢do judicial ndao é
diferente, pois a Analise EconOmica do Direito
se preocupa em aplicar principios das Ciéncias
Econbmicas as relagdes juridicas patrimoniais,
no intuito de reduzir os custos das transacdes e
aumentar a eficiéncia da recuperacdo judicial.

Quanto a analise da faléncia e recuperacao
judicial sob a dtica da analise econdmica do
direito, Armando Castelar Pinheiro aduz:

Quando se define faléncia (ou recuperagdo



de empresas), € comum nos atermos a
defini¢des juridicas: trata-se de um processo
de execugdo coletiva, meio de realizagdo de
direitos do credor. Entretanto, precisamos
também nos lembrar de que o substrato que
permeia o tema tem natureza econdmica.
Como lembra Thomas Felsberg, empresas
unidades

insolventes  sdo produtivas

exatamente iguais as solventes, com a
excegdo de que seus passivos se encontram
desestruturados; fora isso, geram empregos,
compram e transformam matérias-primas,
vendem produtos acabados - enfim,
produzem riquezas. Portanto, além da visao
tradicional da execug¢do coletiva, ha que se
considerar o assunto sob uma perspectiva
mais voltada a analise econdmica do direito.

(PINHEIRO, 2005, p. 208).

Noutro norte, Bruno Salama (SALAMA,
2008, p. 54-55) bem sintetiza as ferramentas
metodoldgicas que podem ser usufruidas no
estudo do Direito e Economia, inclusive quanto
ao tema deste trabalho, quais sejam, escassez,
maximizacdo racional, equilibrio, incentivos e
eficiéncia.

Quanto a escassez, o autor entende
gue, se os recursos fossem infinitos, ndo seria
necessario equacionar a sua alocacdo. Assim,
todos poderiam ter tudo o que quisessem,
na quantidade que quisessem. Em relacdo a
maximizacao racional, esta se refere a opgao por
escolhas que atendam aos interesses pessoais
dos individuos. Assim, os individuos calculam
para alcancar os maiores beneficios com os
menores custos, levando ao processo de decisdo
marginalista, que quer dizer que, nos processos
de tomada de decisdo e realizacdo de escolhas,
os individuos so realizardo o préximo passo de
uma atividade se os beneficios desta excederem
0S Seus custos.

No que tange ao equilibrio, este é o
padrdo comportamental interativo que se atinge
guando todos os atores estdo maximizando seus
proprios interesses simultaneamente. Quanto aos
incentivos, sdo precos implicitos, tendo em vista

gue os individuos procuram realizar escolhas que
maximizem seus beneficios com a consequente
reducao dos custos.

Por fim, Salama cita a eficiéncia, que, como
ja foi dito, refere-se a maximiza¢do de ganhos e
minimizacdo de custos. Assim, um processo sera
eficiente se for possivel aumentar os beneficios
sem aumentar os custos.

Especialmente em relagdo aos contratos
celebrados pelo empresario ou pela sociedade
empresaria durante a recuperacao judicial, a AED
deve ser sempre utilizada, buscando-se reduzir
a escassez dos recursos, optando a sociedade
empresaria por escolhas que atendam aos
interesses pessoais da recuperanda, no intuito de
alcancar maior beneficio com o menor custo, bem
como a eficiéncia no que contratar, com quem
contratar, quando contratar e como contratar, ou
seja, esses atos devem ser praticados de forma a
buscar a eficiéncia.

E, por 6bvio, nos contratos celebrados pela
sociedade em recuperacao, envolvendo bitcoins,
esse raciocinio deve ser igualmente aplicado, ou
seja, as transagdes que contém bitcoins devem
se basear na Analise Econ6mica do Direito, tendo
por objetivo a reducdo dos custos de transacao e
o aumento da eficiéncia na recuperacdo judicial.

Assim, como abaixo sera demonstrado,
durante a recuperacdo judicial, o administrador
podera ndo se opor a inclusdo de pagamentos em
bitcoins como meio de recuperacdo, bem como
a recuperanda poderd realizar transacdes com
bitcoins, o que, pelas suas vantagens, acarretara,
em tese, na reducdo dos custos e aumento da
eficiéncia da recuperacdo judicial.

ANALISE ECONOMICA DO BITCOIN

Com o avangco da tecnologia e o
desenvolvimento do mundo digital, muito se ouve
falar das criptomoedas e de como elas vém sendo
utilizadas de forma cada vez mais frequente nas
relagdes juridicas atuais.

Atualmente, existem cerca de 530
criptomoedasbaseadasemsistemascriptograficos

Revista Cientifica Fagoc Juridica - Volume | - 2016~ 13



disponiveis para transacdes no mercado (SILVA,
2016, p. 37). Porém, a criptomoeda mais
conhecida e utilizada nas relacOes juridicas
patrimoniais € o chamado “bitcoin”®, que foi
introduzido em 2008 por um programador, nao
identificado, usando o pseudonimo de Satoshi
Nakamoto, depois de publicar o artigo intitulado
“Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System”
(FERREIRA, 2014, p. 382).

Porém, de acordo com o economista
Fernando Ulrich, a ideia da criptomoeda teria
surgido com Wei Dai, em 1998, quando este
exp0s, em um texto, as principais caracteristicas
do protocolo de uma criptomoeda e como ela
poderia funcionar na pratica. Wei Dai é citado
por Satoshi em seu artigo como sendo a primeira
referéncia em seu paper (ULRICH, 2014, p. 41).

Em relacdo a Nakamoto, Alexandre
Pacheco da Silva (2016, p. 34) afirma que nao
ha registros da existéncia de alguém de nome
“Satoshi Nakamoto” antes do langcamento do
Bitcoin. Silva menciona ainda que Nakamoto se
descreve, no seu perfil de usuario do férum de
criptografia, como “um homem de trinta e quatro
anos que vive no Japdo. Até hoje ndo ha ninguém
gue conseguiu associar este nome a uma pessoa
com estas descricdes”.

Conforme o economista Fernando Ulrich,

Precisamente no dia 31 de outubro de
2008, Satoshi Nakamoto publicava o seu
paper, “Bitcoin: a Peer-to-Peer Electronic
Cash System”, em uma lista de discussao
online de criptografia. Baseado na simples
ideia de um “dinheiro eletronico totalmente
descentralizado e peer-to-peer, sem a
necessidade de um terceiro fiducidrio”, o
sistema desenhado por Satoshi surgia como
um novo experimento no campo financeiro e
bancario. (ULRICH, 2014, p. 41).

A proposta de Satoshi Nakamoto foi a

6 Além da bitcoin, existem inUmeras moedas virtuais que
também sdo utilizadas, tais como o Litcoin, a Novacoin, a
Namecoin, a Anoncoin, e o Ethereum. Porém, todos os ou-
tros tipos de moedas digitais que ndo sejam bitcoin sdo de-

nominados Altcoins (BARBOSA, 2016, p. 28-30).

14 Revista Cientifica Fagoc Juridica - Volume Il - 2017

combinacdo de diversos conhecimentos técnicos
espalhados naliteratura da ciéncia da computacao
e da matemadtica para criar uma arquitetura de
rede que permitisse que equacées matematicas
e técnicas criptograficas servissem a um sistema
controlado por usuarios, resultando, assim, no
bitcoin (SILVA, 2016, p. 33).

Nessa senda, o bitcoin se caracteriza por
ser uma moeda virtual que utiliza protocolos
criptograficos e algoritmos préprios para realizar
transacOes através da internet, valendo-se de
um controle descentralizado, ou seja, sem a
interferéncia de alguma instituicdo financeira ou
do Estado para regularizar sua comercializac3do.

Os bitcoins se compdem por uma carteira
digital’, por um blockchain, que é um banco
de dados que armazena todas as transacoes
realizadas com bitcoins, e por uma rede peer-to-
peer (ponto a ponto) de cddigo aberto, motivo
pelo qual ndo depende da intervencdo de um
terceiro (instituicGes financeiras) para intermediar
as transacgdes realizadas entre as partes.

Em relacdo ao blockchain, esta é uma
espécie de livro-razdo que contém o registro de
todas as transacOes processadas com bitcoins,
permitindo a todos os usuarios a verificacdo da
validade e autenticidade de cada transacdo. Ou
seja, trata-se de um banco de dados publico,
contendo o histdrico de transacdes com bitcoins
realizadas. Com isso, é possivel assegurar que os
mesmos bitcoins ndo tenham sido previamente
gastos, prevenindo o problema do gasto duplo
(ULRICH, 2014, p. 18; FERREIRA, 2014, p. 384).

As transacGes sao verificadas por meio
de um uso inteligente da criptografia de chave
publica. Esse mecanismo exige que a cada
usuario sejam atribuidas duas “chaves”, sendo
uma privada, que equivale a uma senha, e outra
publica, que pode ser compartilhada com todos
(ULRICH, 2014, p. 18).

Quando a Maria decide transferir bitcoins
a0 Jodo, ela cria uma mensagem, chamada
7 Carteira é um segundo arquivo no qual os dados do arqui-
vo bitcoin serdo armazenados. Por meio da carteira, o usu-
ario podera realizar transferéncias de bitcoins para outras

carteiras (SILVA, 2016, p. 43).




de “transagao”, que contém a chave publica
do Jodo, assinando com sua chave privada.
Olhando a chave publica da Maria, qualquer
um pode verificar que a transacdo foi de
fato assinada com sua chave privada, sendo,
assim, uma troca auténtica, e que Jodo é o
novo proprietario dos fundos. Atransagdo—e,
portanto, uma transferéncia de propriedade
dos bitcoins — é registrada, carimbada com
data e hora e exposta em um “bloco” do
blockchain (o grande banco de dados, ou
livro-razdo da rede Bitcoin). A criptografia
de chave publica garante que todos os
computadores na rede tenham um registro
constantemente atualizado e verificado de
todas as transagdes dentro da rede Bitcoin, o
que impede o gasto duplo e qualquer tipo de
fraude. (ULRICH, 2014, p. 18).

Segundo Ferreira (2014, p. 384), para
comecar a usar bitcoins, os usudrios precisam
fazer o download de um software® livre e de
codigo aberto. Os bitcoins sdo comprados e,
posteriormente, armazenados em uma carteira
digital no computador do usudrio.

Além disso, os bitcoins podem ser obtidos
mediante mineracdo, que Tatiana Cassab Barbosa
define como “o processo feito por um computador
para solucionar uma equagdo matematica que,
uma vez solucionada, ira gerar um numero fixo
de moedas digitais” (BARBOSA, 2016, p. 27).

Além da mineracdo, os bitcoins também
podem ser recebidos como forma pagamento ou
adquiridos pela compra de terceiros®.

Sobre a obtencdo de bitcoins, Tatiana
Cassab Barbosa explica:

Para obter bitcoins, um individuo pode
“minerar” estas moedas, ou seja, por meio de

um programa de computador que soluciona

8 Este software necessario para transacionar no sistema Bi-
tcoin é conhecido de forma ampla como bitcoin client (SIL-
VA, 2016, p. 43).

9 De acordo com Alexandre Pacheco da Silva (SILVA, 2016,
p. 37-38), atualmente, 59 empresas oferecem ambientes
de comercializagdo em que se pode realizar a compra e ven-

da de bitcoins.

um problema matematico, o individuo
pode obter estas moedas, bem como obter
mediante a compra e venda destas realizadas
em casas de cambios especializadas ou
mesmo diretamente com outros individuos.
Devido as caracteristicas, qualquer um pode
adquirir estas moedas. (BARBOSA, 2016, p.

262).

Quanto a mineracdo, os mineradores
sao premiados com bitcoins recém-criados por
contribuir com forca de processamento para
manter a rede e por verificar as transagdes no
blockchain (ULRICH, 2014, p. 19-20).

E importante destacar que existe um
numero limitado de bitcoins que poderdo ser
minerados pelos mineradores. O limite maximo é
21 milhdes de bitcoins. Nesse sentido, Fernando
Ulrich aduz que

O Bitcoin foi projetado de modo a reproduzir
a extragdo de ouro ou outro metal precioso
da Terra — somente um numero limitado e
previamente conhecido de bitcoins poderd
ser minerado. A quantidade arbitraria
escolhida como limite foi de 21 milhdes
de bitcoins. Estima-se que os mineradores
colherdo o ultimo “satoshi”, ou0,00000001 de
um bitcoin, no ano de 2140. (...) Uma vez que
o ultimo “satoshi” tenha sido minerado, os
mineradores que direcionarem sua poténcia
de processamento ao ato de verificagdo
das transagbes serdo recompensados com
taxas de servico, em vez de novos bitcoins
minerados. (ULRICH, 2014, p. 20).

Assim, conforme se busca refletir, e sem
pretender esgotar o assunto, utilizar bitcoins nas
transacOes realizadas pelo empresario durante
recuperacdo judicial pode ser mais benéfico
para a recuperanda e seus credores, tendo em
vista que podera, também, ser uma alternativa
para reduzir os custos de transa¢do e maximizar
os resultados, alcancando maior eficiéncia na
recuperacao judicial.
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A previsdo normativa do bitcoin

O bitcoin, como ja explicado, é uma
moeda virtual que utiliza um sistema “ponto a
ponto” para realizar transagGes, ndo precisando,
portanto, de um terceiro intermediario. Além
disso, as transacOes sdo feitas via internet, em um
sistema préprio do bitcoin.

Entretanto, atualmente, ainda n3o existe
nenhuma legislacdo nacional que regula o uso de
bitcoins ou moedas virtuais.

Destaque-se que ndo ha que se confundir
aincidéncia da Lei n. 12.865/13, que regula o uso
de moedas eletronicas, que sdo diferentes das
moedas virtuais (bitcoins) (BARBOSA, 2016, p.
310).

Assim, para evitar confusdes entre as
terminologias, em 19 de fevereiro de 2014, o
Banco Central se pronunciou acerca da distin¢do
entre a moeda eletronica prevista na Lei n.
12.865/13 e a moeda virtual. Dessa forma,
constou no Comunicado n. 25.306 de 19 de
fevereiro de 2014:
esclarece,

O Banco Central do Brasil

inicialmente, que as chamadas moedas
virtuais ndo se confundem com a “moeda
eletrénica” de que tratam a Lei n2 12.865, de
9 de outubro de 2013, e sua regulamentagao
infralegal. Moedas eletrénicas, conforme
disciplinadas por esses atos normativos, sao
recursos armazenados em dispositivo ou
sistema eletronico que permitem ao usuario
final efetuar transacdo de pagamento
denominada em moeda nacional. Por sua
vez, as chamadas moedas virtuais possuem
forma proépria de denominagdo, ou seja,
sdo denominadas em unidade de conta
distinta das moedas emitidas por governos
soberanos, e ndo se caracterizam dispositivo
ou sistema eletrénico para armazenamento

em reais.

Noutro giro, esta em tramitagdo na Camara
dos Deputados o PL 2.303/2015%, de autoria do

10 O PL 2.303/15 tem a seguinte redacdo: Art. 12. Modifi-
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Deputado Federal Aureo (SD/RJ), que “dispGe
sobre a inclusdo das moedas virtuais e programas
de milhagem aéreas na definicdo de ‘arranjos de
pagamento’ sob a supervisdo do Banco Central”
(altera a Lei n2 12.865, de 2013 e a Lei 9.613, de
1998).

O projeto de lei 2.303/15 determina que
as moedas virtuais devam ser disciplinadas pelo
Banco Central e fiscalizadas pelo Conselho de
Controle de Atividades Financeiras (COAF).

Porém, até entdo, tal projeto de lei ainda
ndo foi votado pela Camara, embora o Relator da
Comissdo Especial destinada a proferir parecer
sobre o projeto de lei 2.303/15, Deputado
Expedito Netto, em seu parecer, manifestou-
se pela constitucionalidade, juridicidade e
adequacdo a técnica legislativa, bem como
pela aprovacdo do projeto de lei 2.303/15, com
substitutivo®.

Atualmente, a Comissdo Especial esta
aguardando a realizacdo de nova reunido de
Audiéncia Publica para esclarecimento sobre os
temas ambiente virtual de jogos (off-shore) e
arranjos de pagamento.

OS PRINCIPAIS OBJETIVOS DA RECUPERACAO
JUDICIAL ATINENTES A LEI 11.101/05 (LEl DE
RECUPERAGAO E FALENCA - LREF

Em 09 de fevereiro de 2005, foi sancionada

que-se o inciso | do art. 92 da Lei 12.865, de 09 de outubro
de 2013: “Art. 92 (...) | - disciplinar os arranjos de pagamen-
to; incluindo aqueles baseados em moedas virtuais e pro-
gramas de milhagens aéreas;” Art. 22. Acrescente-se o se-
guinte § 42 ao art.11 da Lei 9.613, de 03 de margo de 1998:
“Art. 11 (...), § 42 As operagdes mencionadas no inciso |
incluem aquelas que envolvem moedas virtuais e progra-
mas de milhagens aéreas” Art. 32. Aplicam-se as operacGes
conduzidas no mercado virtual de moedas, no que couber,
as disposicoes da Lei no 8.078, de 11 de setembro de 1990,
e suas alteragOes. Art. 42 Esta Lei entra em vigor na data de

sua publicagdo.

11 O inteiro teor do Parecer do Relator Dep. Expedi-
to Netto pode ser consultado em <http://www.camara.
gov.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra;jsession
id=5E9E2A8579A0A756AF18BED2F022791A.proposico
esWebExternol?codteor=1632751&filename=Parecer-

-PL230315-13-12-2017>. Acesso em: 11 mar. 2018.



a Lei n. 11.101, popularmente conhecida como
Lei de Recuperacdo e Faléncia (LREF), que regula
a faléncia, recuperacdo judicial e recuperacao
extrajudicial do empresario e da sociedade
empresaria. A Lei n. 11.101 substituiu o antigo
Decreto-Lei n. 7.661/45, legislacdo que trazia o
instituto da Concordata (PATROCINIO, 2013, p.
6-7).

Isso se deu pois o instituto da Concordata
previsto no Decreto-Lei n. 7.661/45 ndo mais
atendia aos interesses do devedor e dos demais
conectados a empresa, ou seja, a Concordata
ndo atendia mais as finalidades que ensejaram
sua adocdo no Direito Brasileiro (CAMPOS FILHO,
2007, p. 19).

Dessa forma, conforme o art. 12 da LREF*?,
apenas o empresario®?, a empresa individual de
responsabilidade limitada (EIRELI) e a sociedade
empresaria se sujeitam ao regime previsto na
LREF, sendo que a ela ndo se sujeitam os agentes
econdmicos que exercam atividade de natureza
intelectual (PATROCINIO, 2013, p. 9-10).

No que tange a recuperagdo judicial,
esta se caracteriza por ser uma medida judicial
através da qual o devedor, desde que comprove
a presenca de determinados requisitos previstos
na Lei 11.101/95, serad autorizado a apresentar
um plano de recuperagdo, que deverd ser
aprovado pelos credores, para, em determinado
tempo, compor suas obrigagGes junto a estes
(GUIMARAES, 2008, p. 234).

Conforme expde Daniel
Patrocinio,

Moreira do

Para as empresas que se encontrem em crise
econémico-financeira passivel de superacdo,
previu nosso legislador a possibilidade de
implementagdo de um plano formulado pelo
devedor empresario, desde que aprovado por

12 Art. 12 da LREF - Esta Lei disciplina a recuperacdo judi-
cial, a recuperacdo extrajudicial e a faléncia do empresario
e da sociedade empresaria, doravante referidos simples-
mente como devedor.

13 De acordo com o art. 966 do Cddigo Civil, empresario
é o profissional que exerce atividade econ6mica organiza-
da para a producdo ou a circulagdo de bens ou de servi-

GOS.

seus credores. Essa recuperacdo da empresa
foi instituida diante da constatagdo da
relevancia de seu papel em nossa sociedade,
sua importancia para os empregados, o fisco,
seus fornecedores e a comunidade onde
estd inserida, ndo se restringindo apenas
a satisfagcdao dos interesses de seus soécios.
(PATROCINIO, 2013, p. 1).

Em tese, a recuperacdo judicial seria o
institutojuridicofundadonaéticadasolidariedade,
parasanar o estado de crise econdmico-financeira
do empresario e da sociedade empresaria,
para preservar os negdécios sociais e estimular a
atividade empresarial, assegurar a continuidade
do emprego e fomentar o trabalho humano,
continuar a satisfacdo, mesmo que parcial e em
diferentes condicbes e proporcdes, dos direitos
e interesses dos credores, além de impulsionar
a economia crediticia, mediante a apresentacao,
nos autos da recuperacdo judicial, de um plano
de reestruturagdo e reerguimento.

E importante destacar que n3o serd
qualquer empresario individual ou sociedade
empresdria que se encontre em situagdo de
crise econbmico-financeira que terd direito
a recuperacao judicial, mas apenas aquelas
com possibilidade de superacdo. Quanto aos
empresarios e sociedades empresarias que se
encontram em situacdo de crise econOmico-
financeira de natureza insuperavel, devem ter a
sua faléncia decretada, para ndo prejudicarem
0 bom andamento das rela¢gdes econGmicas do
mercado (BEZERRA FILHO, 2009, p. 123).

Logo, “se ndo ha solucdo de mercado para
a crise de determinada empresa, é porque ela ndo
comporta recuperac¢ao” (COELHO, 2010, p. 130).

Destarte, conforme preleciona o art.
47 da LREF, a recuperacdo judicial tem por
objetivo viabilizar a superacdo da situacdo de
crise economico-financeira do devedor, a fim
de permitir a manutencdo da fonte produtora,
do emprego dos trabalhadores e dos interesses
dos credores, promovendo, assim, a preservacao
da empresa, sua funcdo social e o estimulo a
atividade econdmica.
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Em relagdo a superagcdo da crise
econOmico-financeira, Daniel Moreira do
Patrocinio (2013, p. 85) ensina que esta soO serd
concretizada se a recuperacdo for concedida
em favor de sociedades empresarias que sejam
capazes de transpor o episddio de instabilidade
nas relacées juridicas mantidas para o exercicio
de suas atividades negociais. Em outras palavras,
para a superacdo da crise econdmico-financeira,
a sociedade empresaria deve ser recuperavel,
motivo pelo qual a concessdo da recuperacado
em favor de sociedades irrecuperaveis viola a
superacao da crise econdémico-financeira.

Para tanto, isto é, para saber se a
sociedade empresaria é recuperavel, éimportante
saber se os custos que serdao incorridos para
que as suas relagdes contratuais sejam,
novamente, estabilizadas sdo menores do que
aqueles decorrentes da decretacdo da quebra
(PATROCINIO, 2013, p. 86-87).

Bezerra Filho defende que a recuperacao
judicial possui uma ordem de prioridades,
colocando como primeiro objetivo a manutencao
da fonte produtora para, s6 entdo, satisfazer os
interesses dos credores (BEZERRA FILHO, 2009, p.
123).

Nesse diapasdo, a manutencdo da fonte
produtora pressupGe a manutencdo das relacées
juridicas que gravitam em torno da sociedade
empresaria em crise, inclusive as relagGes
trabalhistas, tendo em vista que a simples
realizacdo do ativo do devedor e satisfacdo dos
créditos dos credores ndo seria adequado.

Para Daniel Moreira do Patrocinio, a
manutencdo da fonte produtora tem como
consequéncia a preservagao da empresa, que
contribui para a continuidade da exploracdo dos
fatores de producdo organizados (PATROCINIO,
2013, p. 89).

Dessa forma, a empresa'* deve ser
preservada, tendo em vista que esta, nas palavras
de Fazzio Junior (2005, p. 35), “é uma unidade
econdmica que interage no mercado, compondo
uma labirintica teia de rela¢des juridicas com

14 A terminologia “empresa”, nesse contexto, é usada
como objeto, atividade empresaria.
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extraordindria repercuss3o social. E uma unidade
de distribuicdo de bens e/ou servicos”.

O autor completa, ao dizer que a empresa
“é um ponto de alocacdo de trabalho, oferecendo
empregos. E um elo na imensa corrente do
mercado que, por isso, ndao pode desaparecer”
(FAZZIO JUNIOR, 2005, p. 35).

Uma vez alcancados os objetivos da
recuperacdo judicial previstos no art. 47 da LREF,
consequentemente, a empresa cumprird a sua
funcdo social, eis que, com a atividade econdmica
da sociedade empresaria em funcionamento,
fomenta-se a economia do pais, proporcionando-
se acumulo de parceiros comerciais, clientes
e prestadores de servicos, mais empregos sao
gerados, mais tributos sdo recolhidos, etc.
Afinal, a atividade empresaria acambarca em
seu funcionamento a atuacdo de distintos
grupos de pessoas, sendo eles empregadores,
socios, administradores, prestadores de servicos,
fornecedores, empregados, clientes, etc. Almeja-
se tutelar todos que lidam com a empresa.

Logo, para cumprir sua funcdo social,
o exercicio da atividade empresarial ndo pode
desprezar os interesses das diversas pessoas
que gravitam ao seu redor, como o fisco, seus
fornecedores, empregados, outros empresarios,
enfim, de toda a comunidade na qual a empresa
se encontra inserida (PATROCINIO, 2013, p. 101-
102).

Portanto, para alcancar os objetivos da
recuperacdo judicial previstos no art. 47 da LREF
e, consequentemente, afastar a situacdo de crise
economico-financeira, faz-se mister ponderar
sobre a pertinéncia de utilizacdo da aplicacao
da Analise Econdbmica do Direito, no intuito de
reduzir os custos de transacao e aumentar os
resultados, alcancando-se maior eficiéncia na
recuperacdo judicial.

A PERTINENCIA DA UTILIZAGCAO DO BITCON EM
TRANSACOES REALIZADAS PELA SOCIEDADE
EMPRESARIA EM RECUPERACAO JUDICIAL

O proprio art. 47 da LREF, como acima



salientado, indica os objetivos da recuperacdo
judicial, quais sejam: viabilizar a superagdo
da situacdo de crise econOmico-financeira e
patrimonial, preservar a atividade econ6mica e
dos seus postos de trabalho, bem como atender
aos interesses dos credores, no intuito de que a
empresa se recupere e cumpra a sua fungao social
(COELHO, 2010, p. 127-128).

Assim, para manter sua fonte produtora e
preservar sua atividade econ6mica, o empresario,
para exercer a atividade empresarial, celebra
contratos com fornecedores e consumidores.
Afinal, o exercicio da atividade empresarial
pressupGe a existéncia de diversos contratos,
tais como, exemplificativamente, de aluguel,
os contratos trabalhistas, prestacdo de arte
grafica de marcas e embalagens, preservacao
dos equipamentos necessarios ao exercicio
da atividade empresarial, financiamentos e

empréstimos bancdrios para aquisicdo de
equipamentos e matérias-primas, além de
obrigacGes legais, tais como as obrigacOes
tributarias.

Dessa forma, apds a apresentacao do
plano de recuperacdo e eventual aceitacdao pelos
credores, o empresario ou a sociedade empresaria
precisam continuar celebrando contratos com
fornecedores e consumidores. Afinal, a empresa
deve preservar a sua atividade econOmica.

Logo, os bitcoins podem contribuir, e
muito, para que a sociedade empresaria consiga
alcancar os objetivos da recuperagdo judicial,
reduzindo os custos de transacdo e alcancando
a eficiéncia, conforme ensinamentos da Analise
Econ6mica do Direito.

Isso porque os bitcoins possuem algumas
peculiaridades que — quer queira, quer ndo — sdo
vistas como vantagens nas relagdes contratuais
e no mercado empresarial, fazendo com que a
devedora e seus credores consigam alcancar maior
eficiéncia, promovendo, assim, a preservacao
da empresa, sua funcdo social e o estimulo a
atividade econdmica.

E mais: como ja salientam Eduardo Goulart
Pimenta e Stefano Boglione, a Andlise Econdmica
do Direito se preocupa com “a obtencdo de
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eficiéncia nas relagdes entre os agentes e com
a alocacdo otima dos recursos. Essas relacOes
se institucionalizam através dos contratos”
(PIMENTA; BOGLIONE, 2013, p. 271).

Nesse sentir, o bitcoin, por ser moeda
virtual, pode ser utilizado como forma de
pagamento nos contratos celebrados pelo
empresario com terceiros, sejam estes
fornecedores ou consumidores, bem como
ser utilizado como forma de auxiliar o meio de
recuperacdo judicial escolhido para o plano de
recuperacado apresentado pelo empresario.

E, partindo do pressuposto de que o
rol previsto no art. 50 da Lei 11.101/05 , que
traz alguns meios de recuperacdo judicial, é
um rol exemplificativo, o administrador judicial
possui a liberdade de incluir os bitcoins ou
permitir transagdes envolvendo bitcoins no
plano de recuperacdo judicial, como um meio de
recuperacao.

Além disso, os bitcoins podem ser
utilizados nos novos contratos celebrados entre
a recuperanda e terceiros, antes ou apds a
aprovacao do plano de recuperacdo judicial.

Conforme acima salientado, os bitcoins
possuem vantagens que podem beneficiar os
seus usuarios, vantagens estas que ndo ocorrem
com papel-moeda, ouro, cartdo de crédito ou
PayPal. Nas palavras de Natasha Alves Ferreira:

Os pagamentos com bitcoins funcionam como
os cartoes de credito ou débito, mas sem a
necessidade de ter uma conta bancaria. Uma
das principais vantagens é a possibilidade
de enviar e receber instantaneamente as
bitcoins, em qualquer parte do mundo e a
qualquer tempo. Além disso, as taxas sao
muito baixas ou até inexistentes, podendo
0s usudrios incluirem uma taxa nas suas
transagOes para receber a prioridade no
processamento. As transagdes sdo realizadas
de forma mais rdpida e mais barata do que
com os meios tradicionais de pagamento.
As taxas de transacdo, quando existem, sdo
muito baixas e ndo ha taxa de conta bancdria
a ser cobrada. Outra vantagem é que as



transagdes com Bitcoins sdo irreversiveis e
ndo contém dados pessoais ou privados dos
clientes. Dessa forma, as transagdes podem
ser feitas sem vinculagdo de informagao
pessoal. Assim sendo, existe uma forte
protecdo contra o roubo de identidade.
Também é impossivel que comerciantes
efetuem  cobrangas  indesejadas  ou
imperceptiveis aos usuarios, como pode
acontecer em outras formas de pagamento.
Ademais, os usudrios podem proteger seu
dinheiro através de backup e criptografia. As
informagdes sobre Bitcoins estdo disponiveis
no block chain para que qualquer pessoa
possa verifica-las e utiliza-las em tempo real.
Ainda, por ser criptograficamente seguro,
nenhum individuo ou organizagdo pode
controlar ou manipular o protocolo Bitcoin.
Isso permite que seu nucleo seja confidvel,
neutro, transparente e previsivel. (FERREIRA,

2014, p. 384).

Assim, de acordo com Fernando Ulrich,
“é na reducdo dos custos de transacdo, porém,
que entendemos as enormes vantagens e
superioridade do Bitcoin” (ULRICH, 2016, p. 99),
ou seja, a reducdo dos custos de transacdo estd
nas vantagens do bitcoin, fazendo com que ele
seja superior as demais moedas, como o ouro ou
papel-moeda.

Sobre as vantagens do bitcoin, aduz o
autor:

Para comegar, ndo ha fronteiras politicas a
moeda digital. Vocé pode enviar e receber
Bitcoins de qualquer lugar a qualquer pessoa,
esteja ela onde estiver, sem ter que ligar ao
gerente do banco, assinar qualquer papel,
comparecer a alguma agéncia bancdria ou
ATM. Nem mesmo precisa usar VISA ou
PayPal. Vocé pode ter domicilio no Brasil,
estar de férias em Xangai e enviar dinheiro
a uma empresa na Islandia com a mesma
facilidade com que envia um e-mail pelo seu
iphone. Ainda em Xangai, vocé pode receber
em bitcoins o equivalente a quilos de prata
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(ou outro, ou milhares de ddlares), sem pesar
um grama no seu bolso, nem mesmo precisar
contar as suas cédulas ou pesar o seu metal.
Tampouco precisa se preocupar em guarda-lo
em algum armazém ou banco. (ULRICH, 2016,
p. 99).

Nesse diapasdo, de acordo com Tatiana
Casseb Bahr de Miranda Barbosa,

Por outro lado, como ponto positivo
ha o fato destas transacdes serem
transnacionais, ndo estando sujeitos
a interferéncia do Estado ou mesmo
tributacdo e encargos pela utilizacao
destas moedas. Ademais, outras
caracteristicas se sobressaem, como
as taxas de transacGes praticamente
nulas, a seguranca, a protecdo
contra fraude, a velocidade das
negociacdes e a privacidade sao
algumas das caracteristicas marcantes
da criptomoeda. (BARBOSA, 2016, p.
263).

Como ndo ha um terceiro intermediario,
as transacOes de bitcoins sdo mais baratas e
rapidas do que as feitas por redes de pagamentos
tradicionais, motivo pelo qual o bitcoin é uma
grande promessa de uma forma de reduzir os
custos de transacdo. Como o bitcoin facilita
transagdes diretas sem um terceiro, ele remove
cobrangas custosas que acompanham as
transacbes com cartdes de crédito, por exemplo
(ULRICH, 2014, p. 23).

Ora, se 0 bitcoin remove as cobrancas
custosas das transagbes, consequentemente
haverd reducdo nos custos de transacao durante
a recuperacao judicial e, havendo a reducdo dos
custos de transacdo, as transacdes serdo mais
faceis e acessiveis, motivo pelo qual, acredita-
se ser pertinente afirmar que o bitcoin também
facilita as transacdes.

Quando algum empresario opta por
aceitar pagamentos com cartdo de crédito, por
exemplo, este vem acompanhado de pesados



custos, uma vez que, para aceitar pagamentos
por cartdo de crédito, o comerciante precisa
contratar uma conta com as empresas de cartoes
e, ndo raro, pagar taxas de autorizacdo, taxas
de transacdo, taxas de extrato, etc. Essas taxas
se acumulam e aumentam significativamente o
custo da empresa. Assim, como o bitcoin facilita
as transagOes sem um terceiro intermediario, ele
remove as cobrangas custosas que acompanham
os cartdes de crédito (ULRICH, 2014, p. 23-24).

E mais: ndo ter que pagar taxas as
instituicOes financeiras e companhias de cartdes
de crédito significa que os comerciantes podem
repassar as economias aos precos finais ao
consumidor (ULRICH, 2014, p. 24).

Logo, ao realizar transagcdes no mercado
bitcoin, seja pagando ou recebendo bitcoin, o
empresario terda menor custo de transagao e,
guanto mais pessoas adotarem esta forma de
transa¢dao, menores serdao os custos monetarios
finais.

Conforme Eduardo Goulart Pimenta, as
transagbGes econOmicas, ou relagdes contratuais,
sao instrumentos pelos quais os agentes
econdmicos procuram interagir no sentido de
obteramaxima eficiéncianaproducaooualocacado
dos bens e servicos disponiveis, maximizando
seus proprios interesses (PIMENTA, 2010, p. 31).

Acerca da eficiéncia nas relagdes
contratuais, Eduardo Goulart Pimenta aduz:

A eficiéncia, aqui, estd em permitir que estas
transacOes se realizem com o menor custo possivel.
Quanto mais baixos forem os custos de transagdo maiores
e eficientes serdo as transagBes contratuais [...]. Sob
este perfil a eficiéncia do Direito estd em minimizar (ou,
hipoteticamente, acabar) com os custos de transagdo —
mediante reducdo ou eliminagdo das dificuldades e gastos
para contratacdo — de forma que, no exercicio da empresa,
haja uma maior quantidade e qualidade de trocas e relagées
juridicas destinadas a organizacdo dos fatores de producao.
(PIMENTA, 2010, p. 33).

Portanto, entende-se, de forma
construtiva, sem pretender esgotar o assunto, que
os bitcoins, quando utilizados, ajudam a reduzir
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os custos de transagdao e, consequentemente,
colaboram para aumentar a eficiéncia nas
relacdes econOmicas, maximizando os lucros e
resultados.

E importante destacar que o bitcoin
ainda é uma moeda nova e flutuante que, por
ser desconhecida, ndo é aceita por muitos
comerciantes e empresarios, tornando seu uso
guase experimental. Para entender melhor o
bitcoin, ajuda se pensarmos que ele ndo é um
substituto as moedas tradicionais (real, dodlar,
ouro), mas sim um novo sistema de pagamentos
(ULRICH, 2014, p. 23).

Com isso, o empresario ou a sociedade
empresaria em recuperacdo poderdo reduzir
seus custos de transagdo e aumentar a eficiéncia,
alcancando todos os objetivos da recuperacdo
judicial, quais sejam, viabilizar a superacao
da situacdo de crise econOmico-financeira do
devedor, manutencdo da fonte produtora, bem
como do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservacdo da empresa, sua fungdo social e o
estimulo a atividade econdmica.

CONCLUSAO

Portanto, de acordo com a Andlise
Econbmica do Direito, quando da celebracdo
dos negdcios juridicos, as partes devem sempre
buscar a reducdo dos custos de transacdo e a
maximizacao dos resultados, alcancando-se a tdo
almejada eficiéncia.

Dessa maneira, os bitcoins foram criados
para: a) dar celeridade e facilitar as transacoes;
b) eliminar a necessidade de terceiros
intermediarios para qualquer transacdo, seja este
terceiro um banco ou uma autoridade estatal;
c) dar seguranca as transacoes; e d) reduzir os
custos.

Assim, em razao das suas vantagens,
os bitcoins podem ser utilizados nas relagdes
juridicas celebradas entre as partes, tendo
em vista que o rol previsto no artigo 50 da lei
11.101/05 é exemplificativo.

Com isso, ndo sera necessaria uma



instituicdo financeira pararealizar aintermediacdo
entre os contratantes, acarretando em menor
custo monetdrio e de transacdo, proporcionando
maior celeridade entre as transagdes negocias,
em prol da eficiéncia, imprescindiveis para que
a atividade em recuperacao supere sua crise
econdmica, financeira ou patrimonial.

Em outras palavras, é pertinente afirmar
gue, com os bitcoins e as suas vantagens, 0s
agentes, durante o processo de recuperacao,
conseguirdao reduzir os custos de transacao,
acarretando em maiores beneficios, alcangcando-
se, assim, a eficiéncia, conforme preconiza a AED.
Consequentemente, a sociedade empresaria em
recuperacdo tera, em tese e em principio, mais
lucro.

Assim, o empresario ou sociedade
empresaria que esteja em recuperacgdo judicial
podera realizar transacGes com bitcoins, sejam
transac0es com consumidores, fornecedores ou
terceiros, bem como celebrar novos contratos em
gue a contraprestacdo seja em bitcoins.

E, com maior eficiéncia, permite-se que a
recuperacdo judicial cumpra todos os objetivos
previstos no art. 47 da LREF, quais sejam, viabilizar
a superacdo da situacdo de crise econdmico-
financeira do devedor, manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos
interesses dos credores, promovendo, assim, a
preservacdo da empresa, sua funcdo social e o
estimulo a atividade econdmica.

Ademais, maximizando os lucros e
alcancando a eficiéncia nas relagcGes contratuais,
com o0s bitcoins, a empresa em recuperagao
podera realizar novas transacées e celebrar novos
contratos, bem como expandir sua atuagao no
mercado, de modo a se soerguer, afastando a
situacdo de crise econémico-financeira.
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