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processo de execugao e moedas digitais:
uma perigosa releitura contemporanea
de “os bons companheiros”
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SUMARIO: 1 Introducdo. 2. Breve panorama das moedas digitais. 3. Os desafios do processo
de execucio. 3.1. A auséncia de agente custodiante. 3.2. O agente custodiante privado:
pos§ibilidades, limites e solucoes. 3.3. Liquidacdo e alienacdo de ativos. 4. Consideracoes
finais, 5. Bibliografia.

L &
INTRODUCAO nos Estados Unidos certamente conhece
0'leitor g ¢ on ; “Jimmy Conway.”, persclnagem interpretadg
diang g, M3 o ,ﬁlH}ES ambientados no co-  por Robert dg Niro em “Os kons companhei-
ifia italiana/siciliana radicada ros”, de Martin Scorsese. “Jimmy Conway”

is
aa?nf;:iegge artigo a estudar as dificuldades que as moedas digitais representam para o atual
quear ¢ penhorpfogessq de execu¢ao brasileiro, notadamente no que se refere a v1ablhdade. dg b}w
€outrpg meioa;w's ativos financeiros. Em primeiro, fazjse breYe panorama das moec!as dlg‘m.ns_e
Omg 4 Bitcoins ¢Pagamento, a fim de identificar as novidades lm.plementadas por ativos dlgllZ{lS
Passg , o €0 Diem (Libra). Na sequéncia, analisam-se desaflqs que 0 processo fie execugao
lar na medida em que as moedas digitais se popularizam, como a auséncia de um

agente
: Cu i : e o
aliep, . Stodiante, a cusiodia por um agente privado e as dificuldades tipicas da liquidacao e da

Ca0 de a1: ;
€ ativps financeiros volateis.

=
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representa muito bem a figura que o imagina-
rio popular tem do sujeito que “sujaas maos”,
por ordem de um poder superior, para cobrar
dividas que nao sio suas por meios, no mini-
mo, CONtroversos.?

No atual grau de civilidade a que o mundo
chegou, essa pratica (que certamente ainda
existe) nao ¢ bem-vista. A cobranca de divi-
das atinge o patrimonio do devedor, mas nao
a sua integridade fisica ou a de sua familia.

Esse foco no patrimdonio nem sempre
foi a regra. Nos sistemas juridicos de ma-
triz romano-germanica, os estudos sobre a
evolucao historica do processo de execu-
cao comumente voltam a figura do nexum,
por meio da qual um cidadao respondia por
dividas com seu proprio corpo, inclusive

540

mediante escravidao ou tortura.’ A prética
foi formalmente abolida com a Lex Poeteljq
Papiria no século 1V a.C., e aatividade juris-
dicional satisfativa evoluiu, desde entio, pa.
ra um ambiente mais ordeiro.*

A necessidade de um processo de execu-
¢do persiste, pois € preciso fornecer respostas
adequadas as crises de satisfacao que jamais
deixarao de surgir. Mantém-se, portanto, a
sancao executiva, que consiste “na imposicao
de medidas que, com ou sem o concurso da
vontade do obrigado, produzam o mesmo re-
sultado que ele nao quis produzir, a saber, a
satisfacao do direito do credor”.” Hoje, po-
rém, a responsabilidade executiva tem novos
contornos, sempre destinada a proporcionar
a satisfacao do credor.®

2. Aparentemente, o personagem de Robert de Niro foi inspirado em James Burke, figura real do sub-

mundo da mafia nos Estados Unidos da América em meados do século XX. Disponivel em: <http://
americanmafiahistory.com/jimmy-burke/>, acesso em 24 fev. 2021.

“Tal execucio, nas origens, era pessoal: o devedor respondia com sua pessoa, até com seu corpo

(podia ser retalhado em pedacos pelos credores, conforme disposicao das X1I Tabuas). Mais tarde,
aresponsabilidade do devedor passou a ser patrimonial, respondendo ele com seus bens” (MARKY,

Thomas. Curso elementar de direito romano. 8. ed. Sao Paulo: Saraiva, 1995, p. 108).
MOREIRA ALVES, José Carlos. Direito romano, vol. 11. 5. ed. Rio de Janeiro, Forense, 1995. Mais

antigamente, o estudo remonta a legis actio per manus injectionem, tida como uma das mais antigas
normas processuais do direito romano. Sobre essa acao da lei, JOAO PAULO HECKER DA SILVA
destaca a “|...] incapacidade de separar a responsabilidade patrimonial da pessoal, de modo que as
execucoes sempre recaiam sobre a pessoa do devedor. Os romanos, ao tempo da manus injectio, nao
tinham a nocao de que a responsabilidade patrimonial diferenciava-se da pessoal e era corrente a
transposicao de uma obrigacao patrimonial para a pessoa do devedor, como se pena fosse” (SILVA,
Jozo Paulo Hecker da. Manus injectio: o processo de execu¢ao no periodo arcaico do direito roma-
no. Revista de Processo, Sao Paulo: Revista dos Tribunais, ano 39, vol. 237, p. 136-156, nov. 2014,

p. 144).

lheiros, 2019, p. 31-32.

DINAMARCO, Candido Rangel. Instituicoes de direito processual civil, vol. IV. 4. ed. Sao Paulo: Ma-

“Dai a antiga e conhecida regra segundo a qual o patrimonio do devedor ¢é a garantia comum de sews

credores, presente, com outras palavras, no art. 789 do Codigo de Processo Civil (‘o devedor res-
ponde com todos os seus bens presentes e futuros para o cumprimento de suas obrigagdes” — V. M-

bém CC, art. 391). Essa € a formula basica da responsabilidade patrimonial, ou rcsponsabilidade

executiva, conceituada como a aptiddo de um bem ou de todo um
sangdo executiva: sabido que a execucao por sub-

patrimonio a suportar os efeitos da

, TOgacao ¢ uma sangdo, ou conjunto de medidas des-
tinadas a atuar sobre bens integrantes de um patrimonio ( . '

n.1521), responsabilidade ¢ um estado de potencial sujeig
A concreta imposicao de medidas imperativas sobre o he
forcada, depende de esse bem ser responsdvel, isto é, d

penhora, busca-e-apreensao etc. = SUp'
doacla, ouseja, ¢ sujeitabilidade @ sangdo:
m, que sa0 as sangdes inerentes d execu¢d®
epende de ele ser parte de um patrimonio

y
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fundos de investimentos, que sao intangiveis
e possuem alta liquidez.’

ida mais sbvia — e, em diversas ve-
guie -
‘ ,\;‘Jl em UM Processo de execucdo de
. deal — . :
s, ! sespecunidrias € expropriar o devedor
gbrga =™

' = e Para estes tltimos, a maior dificuldade
vos financeiros. No cendrio brasilei-

nao reside no momento do bloqueio ou da

peeusal A .

aes .
] ; or meio de bloqueio I ;
R4 <0 costuma SeT feuQ p . ? constricao do bem, pois, tal como o valor em
E 3 i ue 1n ¢
L uline pelo _\leand' i qf € nterfiga 0 conta-corrente é custodiado por um banco, 0s
' poderjudiciéno asinstituicoes linanceirasin-  yalores mobilidrios de um devedor siao cus-

todiados por uma corretora e negociados em
uma bolsa de valores autorregulada. O desa-
fio ¢ a liquidacdo dos ativos, que depende da
alienacao das acoes ou cotas. Deve-se usar a
cotacdo maxima ou a minima do dia em que
o ativo foi negociado? Como liquidar valores
mobilidrios de ativos com menor liquidez,
quando nao se puder confiar que o mercado

b oorantes do Sistema Financeiro Nacional.”
b ) raciocinio € simples: bloqueia-se a quantia
b queo devedor possui em uma eventual conta-
| _orente. transfere-se 0 montante a uma con-
| 2 disposicdo do juizo e, por fim, o credor
' Lvanta o dinheiro para quitar a divida.®

. Emoutras vezes, 0 ativo bloqueado ndo é
| pectinia, mas sim um bem que o credor nao

| necessariamente deseja para si. Ordinaria-
| mente, pensa-se em €asas, Carros, joias e ou-
| s itens, que poderdo ser alienados pelas
. diversas formas previstas pelo Codigo de Pro-
 cesso Civil. E ha também ativos financeiros,
* como acdes de companhias abertas e cotas de

absorvera toda a operagao?'’

Mais recentemente, vislumbrou-se um
boom de moedas digitais, como a Bitcoin,"
ou mesmo algumas menos conhecidas, co-
mo a Libra (recentemente renomeada como
Diem) do Facebook.!? Na condicao de ativos

—

apto a fornecer meios a execucio; nao se apreendem, ndo se penhoram, nao se expropria, bens que
N30 osejam” (ibidem, p. 324, destaques do original).
Disponivel em: <https://www.cnj .jus.br/sistemas/sisbajud/>, acesso em 24 fev. 2021.
“A execucao das obrigacées pecunidrias consiste no corte da por¢ao patrimonial correspondente
a0 valor da divida. Inicia atraves de ato de afetacao de semelhante parcela aos destinos do processo
€Xecutivo, que é a penhora (excepcionalmente, nas dividas alimentares, o desconto); se, porém, a
COnstricao atinge coisa diferente do objeto da prestagao (dinheiro), o que nunca ocorre no descon-
e, 4 expropriacao (art. 646 do CPC) se desenvolve de trés maneiras (art. 647, 1alll), que denotam
Ar de conversao da coisa penhorada em dinheiro: alienagao, adjudicagao e usufruto” (ASSIS,
3 ?ke" de. Manual do processo de execugado. 7. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2001, p. 126).
piaro “‘_ﬂOTes mobilidrios os titulos de negocios relacionados com o mercado financeiro e sociedades
e; u:;dl‘*’-s sendo natural que, por terem valor econdmico, integrem o patrimonio das pessoas fisicas
bluuucas e, consequentemente, sejam suscetiveis de execugao” (QlNAMARCO, Candido Rangel.
e snt\‘:es de filreuo processual civil, vol. IV. 4. ed. Sao Paulo: M‘alhelfos, 2019, p. 339-‘340)‘
i deA' JO?O Paulo Hecker da. Penhora de participagdes acionarias: agOes em Socxedgdes Ano-
Mongeiy, ‘;Pllal aberto e fechado e cotas em Sociedades Limnada_s. in CASTRO, .Rcfdngo.Rocba
nes AZEVEDO. 1 uis André: HENRIQUES, Marcus de Freitas (coord.). Direito societario,
L ey ik 2fodpilais, arbitragem e outros temas: homenagema Nelson Eizirik, vol. 1. Sao Paulo: Quar-
. + 2020, p. 519-550.
Mighy :e[;:'ld The entire cryptocurrency scene - including Bitcoin - is plummeting again. These
e reasons why. Fortune, 15 nov. 2018. Disponivel em: <hups:/fortune. com/2018/1 1/15/

-~

“UR:HYI “Cryptocurrency-crash-why/>, acesso em 24 fev. 2021. ‘
mes, 27 Hannah. Facebooks Libra currency to launch next year in limited format. Financial

7 nov. 2020. Di ; i ft com/comcm/cfﬁcall-139a-4d4¢-8365‘
166be . Disponivel em: <https://www.iL.

>, acesso em 24 fev. 2021.
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intangiveis e com alta liquidez, elas apresen-
tam, desde logo, os mesmos problemas que as
acoes e as cotas trazem ao processo de execu-
¢ao: como calcular o valor do bem para que
ele possa ser liquidado, qual o procedimen-
to para expropriagao etc. Porém, diferente-
mente dos valores mobilidrios negociados
em bolsa de valores ou do dinheiro mantido
em instituicoes financeiras, nao hd um banco,
uma corretora ou uma entidade autorregula-

da e vinculada ao Estado que exerca a custo-
dia desse ativo.

O desafio que se apresenta € o seguinte:
antes mesmo de se preocupar com a liquida-
cao de moedas digitais, como ¢ possivel ope-
racionalizar o bloqueio/a penhora desses
ativos? Como atingir e constranger um bem
economicamente mensuravel e que obvia-
mente faz parte de um patrimonio que pos-
sui responsabilidade executiva? Ou melhor:
como sujeitar esses bens a uma sancao execu-
tiva sem recorrer aos métodos de trabalho de
“Jimmy Conway™?

O capitulo 2 deste trabalho apresenta, em
brevissimo resumo, um panorama das moe-
das digitais, e das inumeras possibilidades
que um individuo tem para investir ou sim-
plesmente alocar seus ativos financeiros. A
intencao, obviamente,nao€a de abordar com
propriedade os temas técnicos e complexos
como 2 tecnologia de blockchain ou a criacao
de wallets de criptomoedas — € mais prudente
que o leitor recorra a uma bibliografia espe-
cializada.”® Porém, serve esse trecho do artigo

54)

para buscar um minimo de organizagao meto-
dologica para o tema ora enfrentado.

O capitulo 3, por sua vez, traz alguns pro-
blemas que a realidade das moedas digitais
traz ao velho e sempre ultrapassado proces-
so de execucao. Esses, em carater meramente
exemplificativo, foram aqui divididos em trés
grandes entraves. O primeiro, a auséncia de
um agente custodiante dos ativos financeiros.
O segundo, a custodia desses ativos por um
particular. E o terceiro, independentemente
dos problemas da custodia, € a dificuldade de
liquidar e alienar ativos tao volateis e de circu-
lacao complexa.

Por fim, faz-se breve conclusao, que — ja
¢ possivel adiantar — nao ¢ das mais anima-
doras.

2. BREVE PANORAMA DAS MOEDAS
DIGITAIS

Conforme apontado na introducao, a
penhora de ativos financeiros depende, in-
trinsecamente, da presenca de um agen-
te custodiante. No entanto, para alcancar,
de fato, 0 escopo deste artigo, vale ressaltar
que existem diversos tipos de meios de pa-
gamento e, a partir do alastramento do meio
digital, essa variedade se mostrou mais com-
plexa. A partir da diferenciacao de determi-
nados atributos dos meios de pagamento
(tipo, valor, garantidor e tecnologia) € pos-
sivel definir cinco diferentes grupos, breve-
mente destrinchados a seguir.*

13. Ver, por todos: COSTA, lsac Silveira da; DANTAS, Robinson Gamba: CARVALHO, Marcos. Vocé
tem alguns minutos para ouvir a palavra do blockchain?, in COSTA lse;c Silvei 8 Vivia-

- opbiiigl ’ ) eira da; PRADO, V1
ne Muller; GRUPENMACHER, Giovana Treiger (coord.). Cryptolaw: inovagao, direito e desenvol-

vimento. 5ao Paulo: Almedina, 2020, p, 33-66.
14. ADRIAN, Tobias; MANCINI-GRIFFOLI, Tommaso, Fintech No
shington DC: International Monetary Fund, 2019, p. 3,

tes: The rise of digital money. Wa-
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Figura 1 — Arvore de meios de pagamento
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Note: CBDC = central bank digital currency.

O grupo mais facil de identificar é o “di-
- nheiro do Banco Central”, que pode existir
.;;" na forma de papel-moeda e na forma digital
. (Central Bank Digital Currency — CBDCs). No
caso do papel-moeda, trata-se de um meio de
T‘? Pagamento lastreado (object-based), que pos-
Suivalor na unidade de conta local e é emitido
p'elo Banco Central.’”® Por outro lado, a versao
digital (CBDC) ainda nao foi implementada
(?Om excecio de um teste na Suica'®), po-
em. € de se esperar que, em geral, nao sejam

16,

-
Debft card None N‘pay Paxos ‘;('r!‘j'C'}WS Cash CBDC PUMC CoinS
| pramples Cheque prominent WeChat Pay USD-Coin Libra? (Bitcoin)
‘ - M-Pesa TrueUSD Managed coins
(Basis)

Tae:: e E-money |-money Central bank money Cryptocurrency
| )
Source: IMF Staff.

Fonte: ADRIAN, Tobias: MANCINI-GRIFFOLI, Tommaso. Fintech Notes: The rise of digital money.
Washington DC: International Monetary Fund, 2019.

anonimas. E, independentemente de possui-
rem tecnologia centralizada ou descentraliza-
da, terao o Banco Central como garantidor.
Dessa forma, os meios de pagamento oriun-
dos do Banco Central pouco interessam ao
ponto central deste artigo, uma vez que in-
discutivel a existéncia de agente custodiante.

Outraespécie deativo financeiro object-ba-
sed é a das criptomoedas. Esse grupo de ativo
financeiro, mais bem exemplificado pelo pio-
neiro Bitcoin, possui unidade de valor propria

5. “The most recognizable is central bank money in the form of cash — the notes and coins we have
1 been carrying in our wallets for centuries. As discussed earlier, cash is an object-based means of
Payment. It is denominated in the local unit of account, is issued by the central bank, is settled
:j" ?{ decentralized fashion among transacting parties, and obviously has physical appearance. lts
0;3231 counterpart is currently being debated under the heading of “central bank digital currency,”
use B,DC for short. Unlike cash, CBDC would likely not be anonymous, although it could protect
ilc(:s liiiata from third parties. Its validation technology could be cenujahzed or decentralized, and
andl'l o'ffer interest, Mancini-Griffoli and others (2018) offerfi a detailed review of CBDC designs
digi:ilpllcations" (ADRIAN, Tobias; MANCINI-GRIFFOLI, Tommaso. Fintech Notes: The rise of
REV] money. Washington DC: International Monetary Fund, 2019, p. 3).

trig LL, John; NEGHAIWAI, Brenna Hughes. Swiss central bank says wholesale digital currency
s asuccess. Reuters, 03 Dec. 2020. Disponivel em: <htips:/www.reuters.com/article/swiss-snb-

frency-digital-idUSZBN2FE01] >, acesso em 27 fev. 2021,
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¢ ¢ garantida pela criptografia e pela tecno-
logia descentralizada do blockchain.'” Por se
utilizar de um algoritmo para se estabilizar, ¢,
também, chamada de “moeda de valor algo-
ritmicamente estabilizado™.'® Desse modo, a
criptomoeda nao possui agente custodiante e
sua origem ¢ praticamente irrastreavel.

Para que melhor se adentre o escopo deste
artigo, faz-se necessaria breve explicagio das
tecnologias que regem as criptomoedas. De
maneirasimplificada, o blockchain é “umlivro

544

distribuido que serve para confirmar as tran-
sacoes e inclui-las no blockchain” *® Desse
modo. evidencia-se que as criptomoedas nao
sao. de forma alguma, centralizadas, uma vez
que todaasua cadeia e 0s processos de confir-
macao de transacoes sao distribuidos entre os
operadores. Todo esse processo foi detalhado
desde o lancamento do Bitcoin.”'

Esse processo, naturalmente, inviabiliza a
busca de um agente custodiante para as crip-
tomoedas e, portanto, a sua penhora, como

de registro de contabilidade publico compar- ~ serd tratado a seguir.
tilhado no qual toda a rede Bitcoin confia. To-
das [as] transacoes confirmadas sao incluidas
na cadeia de blocos. [...] A integridade e or-
dem cronologica da cadeia de blocos sao pro-
tegidas por criptografia”.’ Por sua vez, cada
transacao realizada é criptografada e inclui-
da no blockchain. Nesse processo ocorre a mi-

neracao, ou seja, “um processo de consenso

A principal discussao que circunda as crip-
tomoedas diz respeito a sua regulacao e a con-
sequente protecao que O sistema financeiro
concede aos investidores. Nessa linha, o regime
de regulagao vigente nao abrange todaaativida-
de financeira e, nesse contexto, as criptomoedas
sao comumente negociadas as margens do do-
minio oficial do panorama financeiro.*

17. “The other object-based means of payment is cryptocurrency. It is denominated in its own unit of
account, is created (or “minted”) by nonbanks, and is issued on a blockchain, commonly of the
permissionless type. An additional distinction is relevant — whether the algorithm underlying the
creation of cryptocurrency attempts to stabilize its value relative to fiat currency by issuing more
currency when its price is high and withdrawing currency from circulation when its price is low.
We refer to these systems as “managed coins” (some also call these “algorithmically stabilized value
coins”). However, the model is not yet widely tested, though has been proposed by startups such
as Basis. We refer to other cryptocurrencies as “public coins,” including Bitcoin and Ethereum”
(ADRIAN, Tobias; MANCINI-GRIFFOLI, Tommaso. Fintech Notes: The rise of digital money.
Washington DC: International Monetary Fund, 2019, p. 3-4).

18. Idem.

19. Disponivel em: <https://bitcoin.org/pt_BR/como-funciona>, acesso em 27 fev. 2021.

- 20. “A mineracao é um sistema de consenso distribuido que serve para confirmar as transacoes e inclui-

« -las no blockchain. Isso impde uma ordem cronolégica no block chain, protege a neutralidade da
rede, e permite que computadores diferentes concordem sobre o estado do sistema. Para serem
confirmadas, as transacoes devem ser incluidas em um bloco e verificadas pela rede atraves de
regras criptograficas. Essas regras previnem que blocos antigos sejam modificados, o que provoca-
ria a invalidagao dos blocos posteriores. A mineracao também cria um jogo equivalente a loteria,
que previne qualquer individuo de facilmente adicionar novos blocos consecutivamente no block
chain. Isto evita que pessoas possam decidir o que incluir no block chain ou mudar partes do block chain
e assim conseguir reverter suas proprias transacoes.” Disponivel em: <htlps://bilcoin.org/pL_BR/
como-funciona>, acesso em 27 fev. 2021,

21. NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: A Peer-to-Peer Eletronic Cash System. Disponivel em: <hllP5://bu'
coin.org/pt_BR/bitcoin-paper>, acesso em 27 fev. 2021,

22. “But the current regulatory regime does not capture all financial activity. Cryptocurrencies are rou
tinely launched and traded outside the domain of official financial oversight, where avoidance of
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inclusive, apontar um exemplo ane-
" CEO da empresa que gere a cripto-
jotico: © EX, uma das maiores do mercado,
: Tlﬂlsi;:t‘- desafiado que alguém o pro-
; Sevchelles, amparado justamen-
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por esse MOLVO, mercado procura ou-
L e 4
« formas de estabelecer alguma garantia,
tras ; Avomes & :
duzindo, mas nao eliminando, o risco de as
requzindo, :
siptomoedas se tornarem um meio de ocul-
L . .
acio de patrimonio e lavagem de dinheiro.
\oentanto, a auséncia de agente custodiante
¢ 2 consequente impossibilidade de penhora
desses ativos convergem para essa situacao.

0 segundo género de ativos financeiros,
que abrange 0s proximos trés grupos a se-
remtratados, sao aqueles claim-based, quais
sejam, ativos financeiros que se garantem
pela reivindicacao de determinada quantia
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depositada em outro local ou plataforma.
O primeiro exemplo desse tipo de ativo €

0 uso de letras de crédito no periodo renas-
centista.*

Nessa categoria, ¢ mais palpavel o grupo
dos ativos b-money, responsavel por cobrir
“reivindicacoes” de deposito bancario. Af se
enquadram, exemplarmente, cartoes de débi-
to, cheques e transferéncias bancarias. Assim
como o primeiro grupo tratado neste capitulo
(emitido pelos Bancos Centrais), a existéncia
de agente custodiante para esses ativos é cla-
ra, de forma que nao oferecem dificuldades
em casos de penhora.”

Na esfera privada encontram-se os dois
grupos restantes, quais sejam, o e-money e o
i-money. O primeiro possui as mesmas carac-
teristicas do b-money, de modo que também
€ do tipo claim-based e se assemelha aos ins-
trumentos de débito. A unica diferenca entre

compliance costs is advertised as a source of efficiency. The result is that crypto land has become an
unregulated casino, where unchecked criminality runs riot” (ROUBINI, Nouriel. The great crypto
heist. Financial News, 19 Jul. 2019. Disponivel em: <https://www.fnlondon.com/articles/nouriel-
-roubini-the-great—crypto-heist-zo190719>, acesso em 27 fev. 2021). No mesmo sentido: COSTA,
Isac Silveira da; DANTAS, Robinson Gamba; CARVALHO, Marcos. Vocé tem alguns minutos para
OUvIr a palavra do blockchain?, in COSTA., Isac Silveira da: PRADO, Viviane Muller: GRUPEN-
MACHER, Giovana Treiger (coord.). C ryptolaw: inovacao, direito e desenvolvimento. Sao Paulo:

Almedin,_ 2020, p. 33-66.
3. ldem

4, “Claim-based

vent of claim-
of Credj
gold ¢o
Cognizeq

ecla
'GRIFFOLI, To

0
5 ey A Fund, 2019, p 2).

Payments simplify transactions, but require a complex infrastructure. With the ad-
based systems in the Renaissance, merchants could conveniently travel with letters
L from their banks and exchange them for goods abroad instead of carrying heavy and risky
10 in their purse. Today, most payments are claim-based. These require that payers be re-
€ as the rightful owners of the claim they offer, that sufficient funds be identified to back
'™, and that the transfer be registered by all relevant parties” (ADRIAN, Tobias; MANCINI-
mmaso. Fintech Notes: The rise of digital money. Washington DC: International

the Zokey distinguishing feature of b-money is that its redemption guarantee is backstopped by

oatdai
UL puby;

ment. Of course, a prudent business model helps meet potential redemption requests.

S effe e ¢ policy also plays a role. Banks are regulated and closely supervised. Where regulation
€Cliy

€, banks

cannot take excessive risks and must keep ample liquidity. In addition, if banks

Ouy g% . R .
OVern; ofliquig assets to honor requests for withdrawals, central banks may provide liquidity via

nmghl oans o
y cOunlries

T emergency facilities in times of systemic stress. Finally, deposits are insured in
Up to a certain limit. To the extent this insurance is credible, consumers do not

a : :
regulalionl:l .[h_e" ability to redeem their deposits, and businesses should be reassured by effective

bidem, p.4),
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os dois grupos de ativos ¢ o fato de sero agen-
te garantidor do e-money um ente privado.”

Por fim, o i-money ¢ o ativo financeiro do
tipo claim-based de valor variavel e que tam-
bém se utiliza das tecnologias de blockchain
e criptografia para sua garantia e seguranca.

Ainda sem enquadramento exato estd o
projeto do Diem (anteriormente nomeado
como Libra), moeda digital gerida pelo Fa-
cebook, que faz uso das tecnologias ante-
riormente citadas e que promete trazer um
ponto adicional para o problema da penhora
de ativos financeiros digitais. Isso pois, ain-
da que use a criptografia e, inicialmente, o
blockchain, o Diem sera gerido por uma as-
sociagao privada, a Diem Association, que fi-
cara, também, responsavel pelo compliance e
pela prevencao de atividades ilicitas.”” Logo,

a moeda terd nessa associa¢ao um centraliza-
dor, que pode vir a tomar o papel de agente
custodiante. Vale ressaltar, no entanto, que o
projeto ainda est4 iniciando a sua fase de im-
plementacao.

Para relacionar este capitulo com o objeto
central do presente artigo, vale utilizar a ideia
luhmanniana dos centros do sistema financei-
ro e do sistema judiciario, bem como sua re-
lacao.”® Nesse caso, € possivel entender que o
centro do sistema financeiro, atualmente, es-
tda nos bancos, em especial nos Bancos Cen-
trais.”’ De certa forma, os Bancos Centrais
centralizam, em si, a figura do agente custo-
diante (ou, a0 menos, regulam esses agentes),
de modo que possuem a fungdo de garantido-
res maximos do sistema financeiro.’® Nesses
termos, tanto as criptomoedas quanto o proje-
to de moeda digital “Diem” fogem a essa regra,

26. “E-money is emerging as a prominent new player in the payments landscape. Its single most impor-
tant innovation relative to cryptocurrencies is to issue claims that can be redeemed in currency at
face value upon demand. Borrowing from our earlier analogy, it is a debt-like instrument. It is like
b-money except that redemption guarantees are not backstopped by governments. They merely rest
on prudent management and legal protection of assets available for redemption. Transfers can be
centralized, as in the case of many of the popular payment solutions in Asia and Africa, including
Alipay and WeChat Pay in China, Paytm in India, and M-Pesa in East Africa (also called “stored
value facilities”). Note that banks can also issue e-money to the extent they deal with clients that do
not benefit from deposit insurance 4 Blockchain-based forms of e-money — such as Gemini, Paxos,
TruelUSD, and USD Coin by Circle and Coinbase - are also popping up. These are often referred to
as “fiat tokens,” The term “stablecoin” is also widely used, though suffers from a vague definition
which also covers the “managed coins” discussed earlier” (idem).

27. Whitepaper da Diem Association disponivel em: <husz/www.diem.com/en-us/while-papcz/ﬂ
introduction>, acesso em 27 fev. 2021.

LUHMANN, Niklas. Law as a social system. Oxford: Oxford University Press, 2004, p. 302-304.
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3. 0S DESAFIOS DO PROCESSO DE
EXECUCAO

3.1. A auséncia de agente custodiante

| Ordinariamente, a penhora de dinheiro
ou de valores depositados em aplicacoes fi-
nanceiras obedece ao previsto no artigo 854
do Codigo de Processo Civil:

Art. 854. Para possibilitar a penhora
de dinheiro em depésito ou em apli-
cacao financeira, o juiz, a requeri-
mento do exequente, sem dar ciéncia
prévia do ato ao executado, determi-
hara as instituicoes financeiras, por
meio de sistema eletronico gerido pe-
13 autoridade supervisora do sistema
financeiro nacional, que torne indis-
Poniveis ativos financeiros existentes
M nome do executado, limitando-se
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" University Press, 2004, p.304).
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a indisponibilidade ao valor indicado
na execucao.

Conforme apontado na introducao, a
apreensao de ativos financeiros depende da
indisponibilidade operacionalizada pela ins-
tituicao financeira que mantenha a geréncia
dessa circulacio de riquezas — ou, mais preci-
samente, a custodia desses ativos.

E preciso manter clara a diferenca entre o
patrimonio em pectnia e um bem que, por
sua liquidez, ¢ “quase” pectinia: notadamen-
te, os titulos negociados em bolsa de valores,
como as a¢oes de companhias abertas e as co-
tas de fundos de investimento ou fundos imo-
bilidrios. Nesses casos (mas mantendo claraa
diferenca conceitual!), a logica é similar a da
instituicao financeira que guarda os bens em
pectnia do individuo. Assim como um banco
tradicional — ou mesmo os bancos digitais e as
contas de pagamento —, os agentes de custo-
dia de ativos financeiros sao responsaveis pe-
la guarda e pelas movimentacoes desses bens,
razao pela qual tém o condao de, se necessa-
rio, tornd-los indisponiveis ao proprietario.

As corretoras de investimento nao se con-
fundem, porém, com os agentes custodiantes
vinculados ao Sistema Financeiro Nacional,
a saber: a Companbhia Brasileira de Liquida-
¢ao e Custodia (CBLC), o Sistema Especial
de Liquida¢ao e Custodia (SELIC) e a Cen-
tral de Custodia e Liquidagao Financeira de
Titulos (CETIP). A CBLC é responsavel pela

1§m5 of complexity can be solved, it seems, by regressing to a more ‘primitive’ form of diffe-
he acknowledgmem of the difference between centre and periphery. It would not be
y that the centre ‘represents’ the unity of the system (as in the Greek city, which re-
Unity of, [e €potential for the good life and human perfection).. Whal maltersi; nottorepresent the

System but to unfold the paradox of the system. This is achieved with the help of forms,
it inVolvezgamz"’liOn and hierarchy, wich cannot be realized as forms of the systemas a whole, and

¢diversion of functions and process which are not compatible with these forms — such
OT'variety and adjustments to pressures from the environment- to the periphery of the
Unctioning systems of modern society follow this pattern but its suitability is not
and tested i, the legal system. Hence the suitability of this pattern cannot be explained by
hat are only found in the legal system” (LUHMANN, Niklas. Law as a social system.
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liquidacao e transacao dos titulos negociados
na bolsa de valores brasileira B3, 0 SELIC se
responsabiliza pelas operagdes com titulos
publicos federais e a CETIP gerencia a circu-
lacao de titulos de renda fixa do mercado pri-

vado, bem como as operac¢oes com o CDI e as
transferéncias bancarias.

Por estarem todas interligadas ao Siste-
ma Financeiro Nacional, e este se conectar ao
Poder Judiciario mediante o Sisbajud, é plau-
sivel que a indisponibilidade de dinheiro (pe-
cunia) e de ativos financeiros (acées, cotas,
CDBs etc.) nao apresentem qualquer dificul-
dade em termos de operacionalizacio. Bas-
ta que o juiz determine o bloqueio, e o oficio
seja expedido a autoridade responsavel pela
custodia do bem, seja ele um ativo financeiro,

seja um valor qualquer depositado em uma
instituicao financeira.

Toda essa sequéncia de atividades se tra-
duz em uma medida de sub-rogacao que o Es-
tado-juiz adota em face do devedor, para que
a pretensao do credor seja satisfeita.’

O problema surge quando certos bens ou
ativos financeiros desafiam essa logica e cir-
culam no mercado sem um agente de custodia
responsadvel pela intermediacao dessas opera-
coes. O exemplo claro dessa espécie, trazido
anteriormente, é a Bitcoin.

Em que pese também ser um ativo finan-
ceiro do tipo object-based, a Bitcoin (e outras
criptomoedas) nao é emitida por um Banco
Central, massurge da tecnologiadeblockchain
e se estabiliza em razao de um algoritmo. Is-
so significa que nao se vislumbra, ao menos
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nesse primeiro momento, a possibilidade de
uma pessoa — Banco Central, instituicao fi-
nanceira, agente custodiante etc. — atingir a
Bitcoin de um suposto devedor, tornando-a
indisponivel.

Obviamente, existem medidas de coercao
que estimulam o devedor a cumprir “espon-
taneamente” a obrigacao. Assim, por exce-
léncia, tem-se a multa de dez por cento que
incide se o débito nao for pago no prazode 15
(quinze) dias (CPC, art. 523, 8 1°). No caso
de obrigacoes de fazer e de nao fazer, é roti-
neira a imposi¢ao de astreintes (p. ex., CPC,
arts. 536 e 814). E ha também a recente in-
troducao das medidas executivas atipicas no
processo civil (CPC, art. 139, IV). No limite,
pode ser lembrada a prisao por divida con-
sistente no nao pagamento de obrigagao pe-
cunidria alimentar e, antes dela, a prisao do
depositario infiel.*?

Todas as medidas de coercdao podem ser
aplicadas nesse ambito, para incentivar o de-
vedor a cumprir a obrigacao. Para esse desi-
derato, pouco importa se o patrimonio dele
estd inteiramente alocado em criptomoedas
ou guardado embaixo do colchao. O tema
deste estudo € a penhora (atividade execu-
tiva) de um determinado bem, que mais
frequentemente ocorre nas execucoes de
obrigacao pecuniaria, e nas quais nao hd in-
compatibilidade com medidas de coer¢ao ou
de sub-rogacao.

Apesar da possibilidade de adogao de
medidas de coercao, sua mera eficacia per-
suasiva nao € suficiente para garantir o

32. Medidas de sub-rogacao “consistem em uma auténtica substitui¢io de atividades, inclusive no
plano fisico, quando o Estado-juiz apanha bens pertencentes ao executado (penhora, busca-e-
-apreensao), faz incidir sobre eles as providéncias adequadas (avaliacao, adjudicagao, alienagdo
em leildo judicial etc.) e termina por fazer aquilo que desde antes do processo o devedor deveria ter
feito: a entrega do bem ou do dinheiro ao credor” (DINAMARCO, Candido Rangel. Instituicdes de
direito processual civil,vol. 1V. 4. ed. Sao Paulo: Malheiros, 2019, p. 42).

33. “Evidencia-se na heterogeneidade das obrigacoes contempladas no dispositivo constitucional, a
auséncia de correlacao obrigatoria entre a natureza do crédito e o meio executorio, como ja assina-
lado” (ASSIS, Araken de. Manual do processo de execucao. 7. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais,

2001, p. 124).
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cwmp” elo executado. Mantém-se o pro-  aquele no qual um devedor é executado pa-
ummr'gcl' afetar um determinado bem (no  ra cumprir obrigacao pecuniaria, tem bens em
blt‘""‘]ma moeda digital de valor algoritmi-  seu patriménio, mas esses bens nio podem
m'mé;w esmbilizado) ao destino natural do  seralcancados (tal como se fossem um bem de
Car::'eSSO executivo de qbrigacéo de pagar, familiaimpenhoravel, mas nao o sao!).” Dog-
que €2 penhora (hloquel-o, busca-e-apreen-  maticamente, surge uma aparente amalgama
). B, Por certo; ARGE pode exercer  entre os conceitos de execucdo impossivel e de

bre a vontade do exe-  execucao infrutifera:

medida de coercao so
atado, forcando-0 2 expora senha de acesso

jsua wallet —a vontade do devedor é limite
natural do processo executivo.’

No limite, poder-se-ia imaginar que, se a
moeda ¢ algoritmicamente estabilizada, tam-
bém por meio de um algoritmo seria possivel
penhord-la. A ordem de bloqueio, contudo,
parte do Poder Judiciario. Se houver uma for-
made viabilizar que a decisao do juizo da exe-
cuicdo, por via algoritmica, torne a Bitcoin do
devedor indisponivel, isso significara trans-
lormar o proprio Poder Judicidrio em agen-
ecustodiante do ativo. A perspectiva ofende
2 boa logica em varios niveis: agride a repar-
20 constitucional de Poderes e desnatura
ima criptomoeda garantida pela tecnologia,

ue foi criada i
gle loi criada justamente para resolver pro-
Mas contemporaneos.*®

\\

15. Execucdo impossivel. — Encontra-
mos acima (n.° 13) alguns casos em
que, por motivos fisicos e juridicos, ¢
impossivel conseguir a execuc¢io em
forma especifica, isto é, tal que satisfa-
ca exatamente o direito do credor com
a obtencdo do mesmo bem que forma-
va objeto de sua legitima expectativa.
Se a coisa devida, genérica ou em es-
pécie, nao é encontrada no patrimonio
do devedor; se éste recusa cumprir a
obrigagao de fazer, ou ndo fazer e esta
¢ de cariter pessoal infungivel, - eis
ai casos diferentes, em que o orgao
judicial nao pode nem mesmo com o
emprégo da forca satisfazer em forma
especifica o direito do credor.

M, -
:uvlzma"ift humana ¢ incoercivel e, por isso, torna-se absolutamente impossivel (¢ ndo so eticamen-
o moe;eja"el) que alguém elimine a vontade do obrigado ¢ ponha a sua no lugar dela, a comandar
Sllbsmul-n?mos corporeos deste. A tnica solugdo ¢ fazer entrar um novo preceito substancial em
°briga¢;cao 0 preceito descumprido, passando o obrigado a dever o equivalente pecuniario da
0p g;;;gméria" (DINAMARCO, Candido Rangel. Execugdo civil. 7. ed. Sao Paulo: Malheiros,
B w7 .
By
ca d]ez:lesen""“’imentodas ideias que conduziram a criagao do Bitcoin fot impulsionado pela bus-
Shes? (cr)?”de contratos inteligentes, com requisitos de autenticidade ¢ integridade das transa-
T~ TA, Isac Silveira da; DANTAS, Robinson Gamba; CARVALHO, Marcos. Voce tem alguns
GRUppy P ©uvir a palavra do blockchain?, in COSTA, lsac Silveira da; PRADO, Viviane Muller,
Sdo p WU*ER. Giovana Treiger (coord.). Cryptolaw: inovaqao, direito ¢ desenvolvimento.
.h' W na, wm. P 33-66, P ﬁ).
G engy g, 2! significa na realidade ser inexpropridvel. Faz parte ntegrante ¢ wdispensavel
gy - POF Quantia certa um ato de expropriacdo do bem, pelo qual se satisluz desde logo o
e; o WM.WmoumwMommm
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AMARCO, Candido Rangel. Instituigoes de direito processual civil, vol. IV. +. ed.
2019, p. 350-357, destaques do original).
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Nao haentao outrasolugao pratica pos-
sivel a nao ser a satisfacao da obrigagao
derivada da reparacao do dano na for-
ma de execugiao por quantia certa.

16. Resultado econdmico da execu-
cao: execucao infrutifera. — A execu-
¢a0 por quantia certa nao encontra os
obstdculos que podem tornar impossi-
vel 0 emprégo dos outros meios execu-
tivos: ela ¢ sempre possivel. Contudo
encontra ela também seus limites, que
sao tracados pela consisténcia econo-
mica do patrimonio do devedor. En-
quanto houver bens neste patrimonio,
e eles nao forem excluidos da execu-
cao por disposicoes legais que serao
oportunamente lembradas (adiante
n.° 42), a satisfacao do credor podera
ser conseguida pela desapropriacao
déssesbens. Quando porém éles forem
para tal efeito insuficientes, também
éste meio executivo deixara de atin-
gir sua finalidade irremediavelmen-
te, denunciando situacao de absoluta
impoténcia da organizacao juridica da
sociedade.’’

Classicamente, a execucao sO poderzi ser
considerada impossivel quando seu objeto
for obrigacao de fazer ou de nao fazer. Veri-
ficar a impossibilidade do cumprimento da
obrigacao executada significa, ato continuo,
a conversiao em uma execucao de obrigacao
pecunidria, que, conceitualmente, nunca se-
ra impossivel.

Execucao e Cumprimento da Sentenca
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Ocorre que, se o devedor alocar todo o sey
patrimonio em moedas algoritmicamente es.
tabilizadas, sera impossivel (em termos prati-
cos) expropria-lo de qualquer fracao que seja
de seusbens. Pode o leitor argumentar que esse
devedor precisard, volta e meia, liquidar algu-
mas dessas moedas digitais para efetuar tran-
sacOes mais corriqueiras, como fazera compra
da semana no mercado. O argumento pode fa-
zer muito sentido hoje, em que o mercado do
bairro ainda nao aceita Bitcoins, mas quem vi-
ve na época do pagamento por aproximacao,
do PIX e das ferramentas de cashback nao po-
de apostar contra a celeridade na evolucao dos
meios de pagamento. E, mesmo hoje, esse de-
vedor pode perfeitamente pedir para um ami-
go ou familiar fazer suas compras cotidianas,
e pagd-lo em Bitcoin: afinal, justamente por
ser lastreada em algoritmo e nao possuir agen-
te custodiante, a criptomoeda nao é rastreavel.

H4, certamente, solucoes possiveis para a
satisfacao do credor, pois aalocacdo completa
do patrimonio do devedor em criptomoedas
nao significa, de forma alguma, sua insol-
véncia.’® Além disso, se o processo de execu-
¢ao chegou a um momento em que se busca
a expropriacao do devedor de suas moedas
digitais; o objeto é o cumprimento de uma
obrigacao pecunidria, donde decorre a in-
compatibilidade desse cenario com o concei-
to doutrinario da execucao impossivel.*

Também causa estranheza, porém, classi-
ficar o caso como de execucio infrutifera. Ha
bens no patrimonio do devedor, e nao existe

37. LIEBMAN, Enrico Tullio. Processo de execucao. 2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 1963, p. 30.

38. “Insolvencia € insuficiencia patrimonial. E o desequilibrio economico caracterizado por um patri-
moOnio economicamente menos valioso que as dividas do titular. Insolvente ¢ quem deve mais do

que tem” (DINAMARCO, Candido Rangel. Instituicdes de direito processual civil, vol. IV. 4. ed. S20
Paulo: Malheiros, 2019, p. 415, destaques do original).

39. No limite, pode-se cogitar de execugao de um titulo executivo que preve a entrega de Bitcoin a0
credor, e nao de qualquer outra moeda. Nesse caso, a execucao verdadeiramente teria como objetoa

entrega de coisa certa e, com a recusa do credor, tornar-
versao em execucao de obrigacao pecuniaria redunda
da moeda digital, e o credor se veria preso em um loopi
juridico que prevejaa entrega de Bitcoin ou o pagament
crimes cibernéticos) traz resultado parecido com a pro

se-iaimpossivel. De um lado, porém, a con-
ria na necessidade de expropriar o dcved(fr
ng infinito. De outro, encontrar um negocio
oexclusivamente via Bitcoin (excetuados 05
cura por elefantes brasileiros: nao existem.

- TTe—
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- osicao legal que impeca a constri¢ao des-
dlsp{fhns como 0S arrolados no artigo 833 do
Sé;di;{dc processo Civil.* O problema. e.sté
apenas 1A efetivacao da medida constritiva,
ue as criptomoedas sao operadas a mar-

orq . . :
; da relagao entre o sistema financeiro e o

gem da Te(acao &7
sistema judiciario.

Evidencia-se, ao fim do dia, dois problemas
que 0s ativos financeiros digitais do tipo das
criptomoedas object-based trazem ao processo
de execucdo. Um de ordem dogmatica, pois é
um bem legalmente penhoravel, mas cuja pe-
nhora ¢ inoperavel, donde decorre a execucao
de obrigacao pecunidria restar frustrada, mas
nio por ser infrutifera. Outro, de ordem pra-
tica, ¢ a marginalidade das criptomoedas em
relacao ao sistema financeiro (com o qual o Po-
der Judicidrio se comunica), desvelando um
convite tentador a fraude contra credores.*

3.2. O agente custodiante privado:
possibilidades, limites e solucées

i Cpmo visto, a penhora de dinheiro em
€Posito ou em aplicacao financeira, bem
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como a de ativos financeiros de grande liqui-
dez como os titulos mobiliarios negociados
em bolsa de valores, é efetivada no processo
de execucao brasileiro por meio de um agen-
te custodiante, responsavel pela intermedia-
cao das operacoes com esses bens, e que pode,
quando provocado pelo Poder Judiciario, de-
terminar a indisponibilidade do bem para seu
proprietario. Um dos desafios que as moedas
digitais trazem para essa logica é a inexistén-
cia de um agente custodiante de certas classes
de ativos, como as criptomoedas.

Outro problema, intermedidrio a essas
duas realidades, é a existéncia de um agen-
te custodiante nao interligado ao Sistema Fi-
nanceiro Nacional e que, consequentemente,
nao determinara a indisponibilidade do ativo
de forma automatica ao receber um oficio do
Poder Judiciario via Sisbajud. Esse € o caso do
“Diem” (Libra) moeda digital do Facebook.*’
Como visto supra, essa moeda digital ainda
tem sua classificacao discutida pelos estudio-
sos da drea, mas fato é que se trata de ativo fi-
nanceiro digital gerido e operado por um ente
privado.

4 {“‘- 833. Sao impenhoraveis: I — os bens inalienaveis e os declarados, por ato voluntario, nao sujeitos
4 execucao; I - os moveis, os pertences e as utilidades domésticas que guarnecem a residéncia do
executado, salvo os de elevado valor ou os que ultrapassem as necessidades comuns correspondentes

padrao de vida; 111 - os vestuarios, bem como os pertences de uso pessoal do executado,

vosede elevado valor; IV - os vencimentos, os subsidios, os soldos, os salarios, as remuneragoes, os
posentadoria, as pensoes, os peculios e os montepios, bem como as quantias recebidas
iy dede terceirc? e'destinadatc, aosustento dodevedor e de sua familia, 0s ganhos de trabalha-
st LZmo e 0s h(?r'xorano.s de profissional liberal, ressalvadq 08§2%V —0s livros, as maquinas, as

Profissao g S, 0s utensilios, os instrumentos ou outros bens r.mf)vels necesginos ou uteis ao exercicio da

Oexecutado; VI- o seguro de vida; VI - o0s materiais necessarios para obras em andamento,
forem penhoradas; V111 - a pequena propriedade rural, assim definida em lei, desde que
da .pela familia; 1X - os recursos publicos recebidos por instituigoes privadas para aplicagao

(?na em educagao, satde ou assisténcia social; X —a quantia depositada em caderneta de pou-

olse 0 hmile'de 40 (quarenta) salarios-minimos; X1 - 0S recursos publicos.do fundo partidario

imobyiz ifsor pamdg politico, nos termos da lei; XI1 - os créditos oriundos de alienagio de unidades
»s0b regime de incorporagao imobilidria, vinculados a execugdo da obra.

2.y, ANN, Niklas. Law as a social system. Oxford: Oxford University Press, 2004, p. 302-304.

NAM A:éz‘)dARCO, Candido Rangel. Fraude contra crecores alegada nos emb«rgos de terceiro, in DI-

2010, 1y NAMCandido Rangel. Fundamentos do processo civil moderno, L. 11. 6. ed. Sao Paulo: Malheiros,

ARCO, Candido Rangel, Execugao civil. 7. ed. Sao Paulo: Malheiros, 2000, p, 278-289.
= urldLibra\ ¢ administrada via uma associagao de diversas empresas e entidades, mas que,
am no conglomerado empresarial do Facebook.
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Hipoteticamente, acredita-se que o Face-
book, por intermediar as operagoes realiza-
das com o “Diem”, tenha capacidade técnica
¢ operacional para, querendo, tornar indispo-
nivel a circulagao ou liquidacao do valor na
conta (wallet) de alguma pessoa. Em boa 16-
gica, quem criou a moeda digital deve ter as
ferramentas necessarias para torna-la indis-
ponivel. Obviamente, contudo, o Facebook
nao € um agente de custodia vinculado ao
Sistema Financeiro Nacional brasileiro, e o
Sisbajud nao sera suficiente para operaciona-
lizar a penhora do Diem.

Alguns pontos que devem ser enfrentados
aqui sao os seguintes: (i) o Facebook é uma
empresa privada e (ii) o Facebook tem sede em
outro pais (no caso, a Suica).

Ser o custodiante um ente particular, por
sis0, ndo inviabiliza a atividade executiva ou,
mais especificamente, a penhora de ativos fi-
nanceiros. Os bancos privados no Brasil fa-
zem parte do Sistema Financeiro Nacional e
obedecem sem ressalvas as ordens provenien-
tes do Sisbajud.

Um tanto diferente ¢ a questao quando o
Poder Judicidrio, para efetivar as medidas de
sub-rogacao, provoca um sujeito nao inter-
ligado por sistema como o Sisbajud. Pensa-
-se, por exemplo, na necessidade de efetivar
a penhora ou outros tipos de constri¢ao sobre
bens imoéveis juntos aos respectivos Cartorios
de Registro de Imoveis, ou no bloqueio de au-
tomoveis no Departamento Nacional de Tran-
sito — Denatran.

552

No caso dos imoveis, exemplarmente ,
penhora se realiza mediante termo nos au-
tos, conforme o artigo 845, § 1°, do Cédigo
de Processo Civil.** A comunicacio é feita en.
tre Poder Judicidrio e Cart6rio de Registro de
Imoveis, que averba e/ou registra na matricy.
la a constri¢ao sobre o bem, possibilitando o
procedimento de expropriaco do bem do pa-
trimonio do executado. Ademais, pelo fato de
os cartorios de imdveis estarem fora do sis-
tema financeiro, seus servicos sao prestados
por um agente privado, em regime de delega-
cao de servico publico.*”” Certamente, é pre-
ciso algum minimo de regulacao sobre esse
agente — tal como as normas de direito publi-
co incidentes sobre o regime juridico dos no-
tarios — mas nada impede que a geréncia ¢ a
operacionalizacao da constri¢ao patrimonial
de certos bens fiquem sob a custodia de um
particular.

Em conclusao parcial, percebe-se que o
fato de o ativo financeiro (ou, em realidade,
qualquer bem) estar sob a custodia de um
agente particular em nada impede a ativida-
de executiva. Pode, por vezes, ser um pouco
menos eficiente, pois nem toda penhora sera
determinada com o apoio de algo como o Sis-
bajud, mas isso nao fere de morte a efetividade
ou a utilidade do processo de execucio.

Contudo, o que pode representar um défi-
citincomensuravel na eficiéncia da atividade
executiva é o fato de o agente custodiante pos-
suir sede no estrangeiro, fora dos limites da
jurisdicao nacional. E, como dito, o caso do

44. “|...] oart. 845, 8 1°, do Codigo de Processo Civil est a determinar que ela seja feita em cartorio,
independentemente da atuacao de um oficial de justica. De todo modo, em caso de o executado ndo
se demitir voluntariamente da posse do bem, ¢ preciso que o faga o oficial de justiga, a quem cabe
também entregar o bem penhorado ao depositdrio. Mas esse modo de penhorar so se admite ‘quan-

do apresentada certidao da respectiva matricula™ (DINAMARCO, Candido Rangel. Instituigoes e
direito processual civil, vol. 1V. 4. ed. Sao Paulo: Malheiros, 20 19, p. 589).

“Os servigos publicos notariais e de registro sao exercidos em cardter privado, por delegagao do Poder

Publico, a qual, salvo 0s ja oficializados ate 5.10 88, devera ser feita somente a pessoa nawral ¢ we-
diante concurso publico de provas e thiulos, nao se permitindo que qualquer serventia desse servis®
fique vaga, scm aberiura de concurso de provimento ou remogao, por mais de seis meses” (MEIREL-
LES, Hely Lopes. Dircito administrativo brasileiro. 42, ed, Sao Paulo: Malheiros, 2010, p. 310).
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de um agente custodiante sediado no Brasil.
E aqui nem se esta tratando do acerto ou do
desacerto de tal medida, mas apenas consta-
tando que, inexoravelmente,a acao homolo-
gatoria de natureza constitutiva que tramita
no STJ prolonga o tramite de todo o proces-
SO executivo.

Por certo, o tema é rico, e caberia um tra-
balho integralmente dedicado a estudar os
meios de cooperacio internacional do Bra-
sil com o estrangeiro e do estrangeiro com 0
Brasil. Dentro do escopo restrito do presen-
te estudo, mais voltado as especificidades do
processo de execucao, basta apontar que a pe-
nhora de ativos financeiros digitais ¢ possivel
quando eles forem custodiados por um agen-
te centralizador, ainda que seja particular, e
ainda que seja sediado em outro pais. Persis-
tem, obviamente, os problemas do tempo, dos
custos e do resultado util do processo nesses
casos, mas eles sio certamente um obstaculo
menor do que a completa auséncia de agente
custodiante.

3.3. Lliquidagao e alienagao de ativos

A penhora, como ¢ cedi¢o, marca o inicio
do procedimento de expropriacao do execu-
tado de algum bem que integre seu patrimo-
nio, para que possa adimplir uma obrigacao
anteriormente descumprida.*’

Quando a penhora ocorre em pecunia, co-
mo no bem conhecido bloqueio on-line via
Sisbajud, ha pouco ou nenhum desafio a sa-
tisfacao da pretensao do credor: o valor blo-
queado ¢ penhorado, transferido para conta
a disposicdo do juizo, e 0 exequente o levanta
sem qualquer dificuldade. Quando, porém, a
penhora recai sobre um bem in natura, faz-se
necessario avaliar o bem para aferir seu valor

nn e
““:0 movimento legislativo e doutrindrio paraa desjudicializagao da execuqao, mas, de lege
i Possivel afirmar que a decisao de penhora de ativos financeiros ainda esta concentrada

ken de. Manual do processo de execugdo. 7. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2001,
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¢m moeda,* para depois o liquidar da forma
mais adequada aos fins da execucao.

Nesse segundo caso, até pode ser que o
credor se dé por satisfeito com o proprio bem
(umimovel ouum carro, por exemplo), hipo-
tese na qual nao seria necessaria qualquer ati-
vidade jurisdicional destinada a liquidacao.
De outro lado, se o credor nao tiver interesse
no bem, mas sim no valor que 0 bem represen-
ta, € preciso liquida-lo e oferecer ao exequen-
te 0 produto dessa liquidacao.

No ambito da penhora de participacoes
acionarias, JOAO PAULO HECKER DA SI1VA
bem expos a necessidade de liquidacao do bem
expropriado do devedor para, s6 entao, verifi-
car-se a satisfacao da pretensao do credor:

Uma vez admitida a penhora das co-
tas em direito positivo, a discussio
migrou para como se daria o eventual
ingresso do arrematante das cotas na
sociedade, no lugar do sécio expro-
priado. Afinal, permanece a necessida-
de de salvaguardar a natureza intuitu
personae e a affectio societatis tipicas
deste tipo societdrio.

Conforme dito supra, o interesse do
exequente na penhora de cotas sociais
do devedor ¢ a satisfacao de sua pre-
tensao. A penhora da cota social, e nao

- T
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de outro bem, ¢ excepcional, e daf va]e
concluir que o interesse precipuo (g
exequente nao pode ser a penhora jys-
tamente da cota social. Paraele, poderia
ser penhorada a cota, um carro, joias,
qualquer bem que pudesse satisfazer
sua pretensao.

Isto é: o interesse do credor na exe-
cugdo nao € o de tomar para si o statys
socii do executado. Pode até ocorrer
que, vislumbrando uma potencial pe-
nhora de cotas, o exequente também
encontre pontos positivos no ingresso
na sociedade, mas isso é uma situa-
cao hipotética niao necessariamente
verificavel na pratica e que nao deve
ser tipica. Isto posto, é natural supor
que o credor pretendera a liquidacdo
das cotas ou alguma outra alternativa
que satisfaca sua pretensao (e coloque
dinheiro no seu bolso!), sem precisar
lutar pelo seu ingresso em uma socie-
dade intuitu personae.*

Ocorre que, diferentemente das acoes de
sociedades anonimas e das cotas de socieda-
des limitadas ou de fundos de investimentos,
as moedas digitais nao sao valores mobilidrios,
mas verdadeiros meios de pagamento.”! Isto é:
Bitcoin, “Diem” e outras tantas sao moedas ou,

48. “Enquanto, naalienacao consensual, os figurantes do negocio ajustam, livremente, entre si o preco,

e ainda que o preco ao depois se revele lesivo |..
¢ao coativa repousa na busca de preco justo. A execucio se realiza

1, tal circunstancia nao dissolve vinculo, a aliena-
pelo modo menos gravoso ao

executado e, por isso, o art. 692, caput impede o ‘preco vil’. Por conseguinte, antes de o0 mecanismo

expropriatorio chegar as culminancias da alienacao do bem

valor no mercado” (ibidem, p. 649-650).

49. “A diferenca qualitativa entre o objeto da prestacio e o da

penhorado, impoe-se estimar-lhe o

penhora desaparece com a alienagao

coativa deste, em hasta publica, e a subsequente entrega do produto da venda ao credor” (ibidem,

p. 126).

50. SILVA, Joao Paulo Hecker da. Penhora de partici
de capital aberto e fechado e cotas em Sociedade
de; AZEVEDO, Luis André; HENRIQUES, Marcus de Freitas
capitais, arbitragem e outros temas: homenagem a Nelson Ei
2020, p. 519-550, p. 540, destaques do original).

51. ADRIAN, Tobias; MANCINI-GRIFFOLI, Tommas
Washington DC: International Monetary Fund, 201

Pacoes acionarias: agoes em Sociedades Anonimas
s Limitadas, in CASTRO, Rodrigo Rocha Monteiro

(coord.). Direito societdrio, mercado de
zirik, vol. I, Sao Paulo: Quartier Latin,

0. Fintech Notes: The rise of digital money.
9, passim.
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Assim como as obrigagoes do direito
civil sao associadas a um valor econo-
mico (por exemplo, uma obrigacao de
fazer pode ser convertida em perdas
e danos), as obrigacoes dos contratos
inteligentes sao medidas em unidades
de valor que servem como base para o
funcionamento dos sistemas que ope-
racionalizam aqueles contratos.

Um exemplo paradigmatico de cer-
tificado que decorre de um contra-
to inteligente ¢ uma moeda digital. A
semelhanca dos titulos de crédito, o
conjunto de direitos de sextada do ne-
gocio jurl’dico que o originou. Assim,
o direito de receber uma determinada
prestacao — por exemplo, os recebi-
veis do arrendador em um contrato de
leasing — poderia ser transferido facil-
mente a um terceiro, que se conectaria
ao contrato inteligente para o recebi-
mento dos créditos pagos pelo arren-
datario.”

O artigo 881, § 2°, do Codigo de Processo
Civil prevé que, “[r]essalvados os casos de alie-
nacao a cargo de corretores de bolsa de valores,
todos os demais bens serao alienados em leilao
ptiblico”. Ora, como exposto, as moedas digi-
tais operam a margem do sistema financeiro;
obviamente, sua circulacao (e eventual alie-
nacao) nao esta a cargo de corretores de bolsa
de valores. Isso significaria que, na remota hi-
potese de se conseguir penhora de um ativo
financeiro digital, ele deveria ser alienado em

hasta publica?

V : :
€r, por todos: SILVA, Joao Paulo Hecker da. Penhora de participagoes acionarias: acdoes em Socie-
Andnimas de capital aberto e fechado e cotasem Sociedades Limitadas, in CASTRO, Rodrigo
Monteiro de; AZEVEDO, Luis André; HENRIQUES, Marcus de Freitas (coord.). Direito
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Aceitar essa hipotese parece insistir em
um Poder Judiciario arcaico e que confessa-
damente deixara de acompanhar as evolucoes
da sociedade. A volatilidade da Bitcoin certa-
mente espantaria possiveis arrematantes do
leilao, pois no interregno de uma ou duas ho-
ras que dura a hasta publica uma noticia pode
fazer a cotacao da moeda despencar ou subir
desmedidamente.’* De outro lado, viabilizar
a alienacao de moedas digitais da forma co-
mo elas ordinariamente circulam (a margem
do sistema financeiro) significa a impossibi-
lidade de o Poder Judiciario manter algum
controle sobre o preco ou mesmo sobre a des-
tinacao do produto da venda dessas moedas.

Tal como na hipotese da penhora, a proble-
matica da liquidagao e da alienacao de ativos
se desdobra entre as moedas digitais que nao
possuem um agente custodiante (algoritmi-
camente estabilizadas), e as que possuem um
ente que centraliza as operacoes com a moe-
da, mesmo que ele seja estrangeiro, privado ou
qualquer outra caracteristica. Para este ultimo
caso, a boa logica conduz a conclusao de que
deve haver um paralelo entre as moedas digi-
tais e os valores de alta liquidez negociados em
mercado. Em termos praticos, para a liquida-
cao ealienacaodo “Diem” (Libra), o Facebook
devera (deveria) fazer as vezes da corretora da
bolsa de valores, criando procedimentos in-
ternos para viabilizar a atividade executiva.

No primeiro caso, das moedas digitais sem
agente de custodia, surge mais um obsticu-
lo, no momento, intransponivel. Nao ha uma
autoridade central que possa operacionalizar

— — = —

meios legitimos e idoneos de penhorar, ava-
liar e liquidar a moeda digital, logrando a
eficiencia do processo de execucao, sem sub-
verter sua propria natureza.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Conforme visto, as moedas digitais sao
um grande desafio para o mundo do direito
e, mais especificamente, da regulacao. O pro-
cesso de execuciao nao passa ileso por essano-
vidade, e restou evidenciado, uma vez mais,
que ele pode ser um verdadeiro “calcanhar de
Aquiles” no direito processual.”

Alguns ativos financeiros recentemente
criados, como as criptomoedas object-based
e moedas claim-based gerenciadas por agen-
te privados, operam na marginalidade do sis-
tema financeiro. Esse cendrio, assumindo um
ambiente de licitude, impede a comunicacao
do sistema judiciario com essa modalidade de
circulacao de riquezas, impedindo a pratica
de medidas de coercao em processos de exe-
cugao de obrigagao pecuniaria.

Na introducio deste trabalho foi adianta-
do que a conclusao seria desanimadora. Com
efeito, e com resignada frustracao, as pagi-
nas anteriores expuseram um problema, mas
nao lograram indicar uma solugio eficiente
e factivel. Resta 2 comunidade juridica e ao
legislador se reinventarem, impedindo que
0 progresso — natural dessa vida em socieda-
de — signifique a morte da responsabilidade
executiva de quem nao cumpre suas obriga-
¢oes.” E isso, frise-se, com a manutencao de

54. Veja-se, por exemplo, que o bilionario Elon Musk, mais de uma vez influenciou diretamente a co-
tacao da.Bitco'in. Em janeiro de 2021, o empresario colocou a hashtag “#bitcoin” em seu perfil na
rede social Twitter, e a cotacao damoeda subiu em quase 20% (vinte por cento). Poucos dias depois,
sua montadora, Tesla, anunciou a compra de R$ 1,5 bilhao em Bitcoin, e a c.:riptomoeda atingiu

novos recordes de cotagao. Disponivel em: <https://ei : :
. - <httpsi//einvestidor.estada fabrizio-
-gueratto/bitcoin-salta-com-elon-musk>, acesso em 02 mar. 2021 0.com.br/colunas/

3. onle;h:ﬂd:cocadleczracdedf: 3“1::(1 “,,decone do Fato de que ha muito se identifica na execugao um
. g . vidade” (SICA, Heitor Vitor Mendonca. Cognicao do juiz na execugdo
civil. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2017, p. 19) - Cognigao do juiz

56. “Com isso, esperamos ter contribuido para que profissionais d

ter um vocabulario minimo comum e, dessa fo e o direito e de outras dreas possam
Tma, co

nstruir uma comunidade capaz de



o civilidade e razoabilidade,

jente i
amb e buscando eficiéncia.

que sempr e
o Est do-juiz, apesar da Pretensao -msa-

_ deve manter € garantir um ambiente
b;nidade- O processo de execucao nao
de ur o tornar um filme de Martin Scorsese,
e(;dgﬁscial de justica nao pode extrair do exe-

adoasenha de sua wallet com 0s métodos
Qe Jimmy Conway~ empregaria.

para que a vida nao imite a arte, € preciso
repensar O processo de execucao, a regulacao

e ativos financeiros e até mesmo — por que
nio? —os limites da jurisdicao estatal.

um
ainda
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