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RESUMO: Na sociedade informacional, empresas passam a adentrar o
liame virtual e construir presenca on-line, construindo patrimonio. Esse
patrimonio poderd ser formado por ativos digitais, dentre eles, as NFT5,
que trazem uma problemdtica: como manter o patrimonio empresarial
seguro, considerando os custos de transacio ligados as NFTs? Assim, o
objetivo principal desse trabalho €, através do método hipotético-dedutivo
e da técnica de pesquisa bibliografica, analisar como a qualificagio de NFTs
como propriedade garante maior protecio ao patrimonio empresarial. Ao
final, concluiu-se que empregar direitos de propriedade sobre as NFTs
faz com que seja necessrio caracterizd-las enquanto bens passiveis de
tutela juridica para aplicacio dos direitos inerentes a propriedade. A
aplicacio destes direitos serve como incentivo para redu¢ao dos custos de
transacao associados as relagoes envolvendo NFT5 e, consequentemente,
um incentivo positivo para utilizacio de novas formas de propriedade.

PALAVRAS-CHAVE: Direito Econdmico; Propriedade; Ativos digitais;
NFTs.

ABSTRACT: In the informational society, companies begin to enter the
virtual network and build an online presence, building equity. This wealth
may be made up of digital assets, including NFT5, which pose a problem:
how to keep business assets safe, considering the transaction costs linked
to NFTs? Thus, the main objective of this work is, through the hypothetical-
deductive method and the bibliographical research technique, to analyze
how the qualification of NFTs as property guarantees greater protection
for business assets. In the end, it was concluded that employing property
rights over NFTs makes it necessary to characterize them as assets subject
to legal protection for the application of the rights inherent to property.
The application of these rights serves as an incentive to reduce transaction
costs associated with transactions involving NFTs and consequently,
creates a positive incentive to the use of new forms of property.
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RESUMEN: En la sociedad informacional, las empresas comienzan a
ingresar a la red virtual y construir una presencia en linea, generando
capital. Esta riqueza puede estar compuesta de activos digitales, incluidos
los NFT, lo que plantea un problema: icémo mantener seguros los activos
comerciales, considerando los costos de transaccion vinculados a los NFT?
Asi, el principal objetivo de este trabajo es, a través del método hipotético-
deductivo y la técnica de investigacion bibliografica, analizar cémo la
calificacion de las NFT como propiedad garantiza una mayor proteccion
de los activos empresariales. Al final, se concluyé que la utilizacién de
derechos de propiedad sobre las NFT hace necesario caracterizarlos
como activos sujetos a proteccion legal para la aplicacion de los derechos
inherentes a la propiedad. La aplicacion de estos derechos sirve como
incentivo para reducir los costos de transaccion asociados con las
transacciones que involucran NFT y, por consecuencia, crean incentivos
positivos para la utilizacion de nuevas formas de propiedad.

PALABRAS CLAVE: Derecho Econdmico; Propiedad; Activos digitales;
NFTs.
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INTRODUCAO

Nio ¢ segredo que a dindmica das sociedades vem mudando ao longo do tempo, em especial por conta de
modernizagoes ao estilo de vida. Da roda a criagdo da internet, eventos de introducio de novas tecnologias causam,
também, novas formas de vivéncia.

Agora, a tecnologia faz com que a vida real saia das ruas e passe as telas. Nessa nova realidade interconectada,
experiéncias, relacionamentos e, até mesmo patrimonio, comegam a ser construidos “on-line”.

Na construcio de uma vida virtual, as pessoas criam personalidades através de perfis de redes sociais;
constroem bibliotecas de livros e musicas; e compram roupas, acessorios € outros itens para seus avatares. Hd, até
mesmo, quem compre casas € iméveis que so existem num mundo virtual.

Essa realidade nio passa despercebida as empresas, que, para adequarem-se, comecam a adquirir propriedade
nos meios digitais. A construcao desse patrimonio digital € realizada, principalmente, através de diversos ativos digitais.

Dentre as diversas formas de ativos digitais, enfoque especial deve ser dado aos non-fungible tokens (NFTs).
Isso porque, enquanto fokens digitais, elas podem assumir mais de uma forma e representar moedas de pagamento,
acesso a direitos e bens e acesso a bens fisicos.

A questdo € que as empresas necessariamente tém de atrelar valor econémico a seus atos e sua finalidade, de
modo que a posse de um ativo digital por uma sociedade nao pode ser desvinculada de suas repercussoes economicas.

Em especial porque, por conta da grande utilizacao que hoje se dd aos tokens digitais e da sua ascensio no
mercado, devem ser considerados como bens propriamente ditos para evitar que eventual violagio cause danos a uma
sociedade. Até mesmo porque, a despeito da ascensao das NFTs no mercado digital, hd que se lembrar que enquanto
ativo digital, tém a eles associado o risco da volatilidade de pregos, o que reforca ainda mais a necessidade de protecio
juridica.

Por isso, é importante compreender os pormenores relacionados a existéncia de ativos digitais para que,
entdo, se possa avaliar sua existéncia juridica e os direitos de propriedade aplicados a sua tutela.

Portanto, o objetivo principal desse trabalho € analisar como a qualificacio de NFTs como propriedade pode
garantir maior prote¢do e reduzir custos de produgio no cotidiano empresarial. Para tanto, os objetivos especificos
do trabalho sio: compreender a existéncia juridica dos ativos digitais e das NFTs; delinear os direitos envolvidos na
existéncia juridica dos ativos digitais e das NFTs; e entender os custos de transagio envolvendo a falta de protecio
juridica as NFTs.

Para as pesquisas, utilizou-se o método hipotético-dedutivo, com levantamentos bibliogrificos acerca dos
temas basilares ao trabalho, anilise de julgados, documentos e legislacoes.

Ap0s o exposto, concluiu-se que os ativos digitais, apesar de cada vez mais utilizados, ainda sio de dificil
conceituacio, mas a partir de uma defini¢io um pouco mais ampla, € possivel entendé-los como ativos intangiveis que
circulam nas redes e que, geralmente, possuem expressao econdmica. Dentro dessa categoria, inserem-se as NFTs,
ativos digitais no formato de um foken, cuja propriedade garante o acesso a bens, servicos, direitos ou a valores.

Nesse sentido, enquanto ativos sem existéncia material, tanto os ativos digitais como as NFTs recaem na
categoria de bens intangiveis. As NFT5, especificamente, preenchem todos os requisitos para tanto.

Entendida a existéncia juridica dessas expressoes, fica mais ficil entender como a incidéncia de direitos de
propriedade deverd atuar sobre elas para garantir uma protecio empresarial através de uma reducio de custos de
producao.

Em suma, a protecio garantida por direitos de propriedade que deve ser aplicada — através do reconhecimento
da existéncia de NFTs enquanto bem juridico a ser tutelado — tem o conddo de reduzir custos de transacio que
existem nas negociacoes com NFTs e devem ser suportados por empresas que desejam transacionar no mercado de
ativos digitais.
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Dessa forma, reduzindo os custos de transacio atrelados a alienagio de NFTs, garante-se maior protecao
as operacoes € a0 patrimonio de uma empresa, o que, a longo prazo, estimula a utilizacio de novas formas de
propriedade, dessa vez, virtuais.

ENTENDENDO ATIVOS DIGITAIS

Hé uma certa dificuldade conceitual para tratar de ativos digitais'. Mas a despeito das divergéncias conceituais,
pode-se definir ativos digitais, de forma geral, como sendo espécies de ativos incorpdreos ou intangiveis, que
necessariamente tém forma digital e sio possuidos por alguém?.

Por vezes, até mesmo fora do espectro juridico, a defini¢io utilizada € limitada a certos tipos de ativos ou
entdo vinculada a um significado demasiadamente amplo®, que deixa de exemplificar quais seriam estes ativos. Afinal,
apesar de ser sem fronteiras, a internet nao ¢ uma terra sem lei, sendo necessirio apresentar contornos claros.

Nos Estados Unidos, o debate sobre ativos digitais ja se encontra em fase mais avancada, uma conceituacio
mais clara e precisa do que seriam considerados ativos digitais foi conferida pela Uniform Law Comission, no Uniform
Fiduciary Access to Digital Assets Act, qualificando-os como “registro eletrénico sob o qual um individuo tem direito
ou interesse™.

Além disso, a legislacio especifica do Estado de Wyoming vai além ao considerar como ativo digital
“representagoes economicas, de propriedade ou direitos de acesso que estdo armazenados em um formato digital
e inclui ativos de consumo digitais, seguranca virtual e moedas virtuais™. Diferentemente da nogdo geral proposta
pela Comission of Uniform Law, a legislacio do Estado do Wyoming vincula os ativos diretamente a uma valoracio
economica.

Ve-se, das distintas conceituagdes, que os ativos digitais sao necessariamente relacionados 2 uma vivéncia no
ambiente virtual e podem, se devidamente aplicados, possuir cariter econdmico, que ao gerar repercussoes financeiras
a0 seu titular, gozara de cardter patrimonial®.

Ao contririo de outras normativas, no ordenamento juridico brasileiro, a conceituagio do que seriam ativos
digitais é, ainda, muito restrita.

A Lei 14.478 de 2022, em seu artigo 3°, estabelece diretrizes para a prestacio de servigos de ativos virtuais
e conceituou como ativo virtual a “representacdo digital de valor que pode ser negociada ou transferida por meios
eletronicos e utilizada para a realizacdo de pagamentos ou com proposito de investimentos”.

Do que se nota, tal conceituagio € ainda limitada a ideia de meios de pagamento virtuais, deixando de incluir,
nos incisos especificos do artigo 3°, como a normativa estrangeira, outros tipos de expressoes digitais.

O problema que emerge de uma conceituacio estritamente monetiria da norma brasileira é que a
interconectividade e os avancos tecnoldgicos recentes fazem com que o enquadramento exclusivo de moedas
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eletronicas como forma de ativo digital seja demasiadamente limitante, em especial quando se considera que, hoje,
perfis em redes sociais, tokens nao fungiveis e outros tipos de producio virtual sio comumente utilizados e atrelados
a uma aferi¢ao de ganhos financeiros.

Essa classificacdo fica ainda mais descompassada quando se considera que os ativos digitais podem ser
inseridos dentro da categoria de bens intangiveis de uma empresa e, por essa razio, ao deixar de inclui-los na lista de
ativos patrimoniais, abre-se margem para que sejam experienciados custos que poderiam ser evitados.

E que, por conta da expressio econdmica atrelada a alguns destes ativos, em especial NFTs (non-fungible
tokens), a nao aplicacio de direitos de propriedade pode, em verdade, fazer com que uma empresa arrisque seu
patrimOnio, como se vera.

Efetivamente, no cendrio brasileiro, jd hd certa pacificagio quanto ao enquadramento de criptomoedas como
ativos patrimoniais de uma empresa, ainda que nio se tenha tido regulacio efetiva por parte do Poder Pdblico (o
paragrafo nico do artigo 3° da Lei 14.478 deixa a cargo da Administragio Publica federal a regulagio dos ativos
financeiros).

De forma suscinta, as criptomoedas ou moedas digitais sio moedas descentralizadas que surgem com a
inten¢do de diminuir custos de transacio relacionados aos sistemas de pagamento tradicional’. Apesar de terem sido
criadas originalmente em 1998, com o surgimento da chamada “B-Money”, foram oficialmente popularizadas somente
em 2008, com a criacio do Bitcoin®.

O grande ponto de atracio, que em realidade é também o grande problema envolvendo as moedas digitais, é
que elas sao emitidas de forma digital e descentralizada, sem o controle de autoridades centrais bancarias’. Por conta
disso, sao dotadas de alta volatilidade e perda de valor instantinea'’.

Esse fato, além da falta de regulacdo, nio ¢ suficiente para afastar seu reconhecimento como bem juridico
suscetivel de tutela jurisdicional.

Na jurisprudéncia nacional, o entendimento é de que as moedas digitais podem ser consideradas como bens
€ como tanto, so passiveis de tutela juridica, de protecio e, até mesmo, de penhora.

O Superior Tribunal de Justica, no Recurso Especial n® 1.696.214, do Estado de Sao Paulo, reconheceu
a legalidade da prestacio de servicos exercido por uma empresa que atuava como intermediadora de compra e
venda de criptomoedas e a impossibilidade de sua classificagio como consumidora, ja que nao se caracterizava como
destinatdria final do consumo".

J4, a 36* Camara de Direito Privado do Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, reconheceu a possibilidade
de penhora das criptomoedas “bitcoins” de duas empresas como forma de dar prosseguimento a execucio'?,

Vé-se, portanto, que entraves legislativos e regulatérios circundando moedas digitais nao figuram como 6bice
para o reconhecimento destes ativos como bens empresariais, tanto pelo mercado, como pelos tribunais brasileiros.
Esse reconhecimento € essencial para garantir, como se viu, que uma empresa possa exercer direitos de propriedade
sobre o bem digital.
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Por essa razio € que, apesar das controvérsias de classificacio e a restritividade da qualificacio brasileira, deve-
se considerar o termo “ativos digitais” em sua amplitude terminol6gica, de modo que sejam incluidas outras formas
de materializacio além das ja conhecidas moedas digitais. Pode-se inserir como formas de ativos digitais os perfis
em redes sociais, colecoes de musica, repositorios de fotos e videos, investimentos online e as NFTs (non-fungible
tokens)®.

E claro que algumas modalidades de ativos digitais, como fotos e colecoes de musicas, nio terdo,
necessariamente, valor econdmico'. Mas além das moedas digitais, outros tipos de ativos possuem um alto valor
economico a eles associado e que, por vezes, nio € levado em consideracio para seu enquadramento como
propriedade. Da mesma forma, a volatilidade associada as moedas digitais é também presente nas NFTS, o que pode
ser um grande atrativo — j4 que uma NFT pode ser adquirida por baixo valor e alienada em seguida por altos pregos
—, mas pode também figurar como um risco ao adquirente.

A grande questio € que, ao deixar-se de valorar como bens intangiveis de uma empresa certos tipos de ativos
digitais com alta repercussiao econdmica, hd um aumento de custos de transacio decorrentes da falta de protecio.
Nesse sentido, a despeito da importincia das diversas representacoes de ativos, ¢ importante que, dentro de uma
l6gica empresarial, entenda-se o funcionamento e a relevancia econémica de um ativo especifico: as NFTs.

A MODA DA TOKENTZAGAO E SUAS REPERCUSSOES

Para compreender, as NFTs e as moedas digitais € preciso compreender antes a tecnologia blockchain.

Em linhas gerais, a rede blockchain é uma cadeia de blocos espalhados ao redor do mundo e que possibilita
um registro de transacoes digitais através destes blocos, o blockchain tem capacidade de garantir autenticidade de
informacoes lancadas virtualmente e é praticamente imutdvel®. A rede blockchain é dotada de trés caracteristicas
principais, sendo elas a operacio a partir de pseudonimos, a resiliéncia e a imutabilidade'®. Estas caracteristicas fazem
com que o sistema opere sob uma condi¢ao de seguranca e confiabilidade.

Dentro da rede, é possivel criar, organizar e coordenar um sistema de informagoes e de ativos, cujos registros
eletronicos sio dotados de confiabilidade, por conta da forma de registro do blockchain, permitindo maior eficiéncia
nas transagoes'”.

Entendido isso, do inglés, a sigla NFT significa “non-fungible token” e é, efetivamente, um ativo digital cuja
composicdo ¢é Unica (token) e que dentro de uma rede de blockchain, fornece provas de propriedade e transacio.

Como o proprio nome ji diz, as NFT5 sdo tokens nao fungiveis, porque constituem um token indivisivel e
Unico, que representa um ativo Unico’®. Efetivamente, a principal caracteristica relacionada as NFTs € a exclusividade
de propriedade. Por conta da impossibilidade de replicacio, o possuidor serd, a nio ser que aliene sua NFT, o tnico
proprietdrio daquele bem, aumentando o valor associado ao bem, ja que sua oferta é escassa®.
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Outro dos fatores exclusivos relacionados as NFTs é que, por conta de sua existéncia dentro de um sistema de
blockchain, hi possibilidade de registrar o histérico de propriedade de um token, de modo que o criador original de
uma NFT poderd monitorar as transacoes de transferéncia realizadas com a NFT e cobrar royalties™.

Portanto associados a0s tokens virtuais estio a escassez e o valor economico.

Enquanto representacio virtual, as NFTs podem representar direitos sobre um ativo fisico, podem permitir
0 acesso a bens e servigos digitais, ou entio, podem ser um bem propriamente dito*'. Dai porque hd atratividade em
adquirir NFTs por sociedades empresdrias: com a aquisicio de um bem, pode-se estar adquirindo outros varios. Além
disso, hd a possibilidade de agregar grande valor a um ativo digital com base no perfil anterior de uma empresa, ou
seja, agregar valor ao digital com base no histdrico do tradicional.

No Parecer nimero 40, de 2022, a Comissao de Valores Mobilidrios classificou os tokens nao fungiveis em
trés tipos principais, sendo eles os tokens de pagamento, os tokens de utilidade e os tokens referenciados a ativos*.
Os primeiros seriam aqueles que servem efetivamente como moeda de pagamento, ainda que nao sejam moedas
propriamente ditos.

Os tokens de utilidade seriam aqueles vinculados ao acesso ou aquisicio de produtos ou servigos € os
referenciados a ativos seriam aqueles que representam um ou mais ativo®.

Nessa linha, a Corregedoria do Tribunal de Justi¢a do Rio Grande do Sul publicou o Provimento n. 38/2021
que objetivou regulamentar a lavratura de escrituras pablicas de permuta de bens imdveis com contrapartida de
tokens/criptoativos. Nos termos do provimento, somente poderia ser reconhecida uma transagio envolvendo tokens
se: (i) as partes reconhecem e especificam o valor do foken; (ii) o token nio representasse direitos sobre o imével
permutados, nem possuam link de registro em blockchain que assim faca entender; e (iii) que o valor declarado do
token tenha razodvel equivaléncia ao valor do imével*.

Ja hd, portanto, certo entendimento do mercado quanto ao valor econdmico que pode ser atribuido a tokens
nao fungiveis e a sua aceitacio enquanto bem a ser alienado.

Em resumo, as NFTs podem representar expressoes artisticas, fotografias, musicas, bens digitais, dominios,
ativos dentro de realidades virtuais e até mesmo garantias futuras associadas 2 uma marca® (pode-se pensar, por
exemplo, em NFT que garanta ao portador direito de prioridade de compra de um langamento futuro).

Muito embora a ideia de NFTs possa parecer, por vezes, abstrata e longe da realidade, o mercado envolvendo
tokens nao fungiveis € caracterizado por uma alta circulacio de valor e de volatilidade.

Especialmente na industria da moda, a relacio quase que indissocidvel das NFTs a ideia de exclusividade e
preferéncia®, atrelado a uma alta circulacio de valor, é notével, o que justifica o uso destes tokens por empresas do
ramo. A criagdo de tokens “utiliziveis” lancados por marcas do mercado de luxo é prova disso.

Em 2021, a Gucci langou um ténis digital exclusivo, que podia ser utilizado por meio de tecnologia de realidade
aumentada pelos consumidores”. J4 a grife Dolce & Gabbana foi além. A marca langou uma colecio inteira através
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de NFTs, intitulada “Collezione Genesi” que disponibilizava para compra nove pecas tokenizadas, sendo que quatro
delas estavam também associadas a uma peca fisica®®. As pecas da colecio foram vendidas por aproximadamente seis
milhoes de dolares.

Fica evidente, portanto, que as NFTs passam a ser utilizadas, dentro de um contexto empresarial, como formas
de comercializacio de produtos fisicos e, mais que isso, como bem intangivel a ser comercializado pelas empresas em
si mesmo.

E, por mais que a volatilidade a elas associada possa trazer alguns riscos a uma sociedade empresarial, em
alguns ramos de atividade, como no mercado da moda e comercializacio de artes, a utilizacio de NFTs ji é uma
realidade. O uso destes ativos digitais em certos meios empresariais —a exemplo, 0s jd aqui mencionados — movimenta
economias e constitui fonte de receita para vrias empresas.

EXISTENCIA JURIDICA DAS NFTS

Compreendido o funcionamento dos ativos digitais e, especificamente, das NFTs, resta agora o questionamento:
como enquadri-las numa determinada categoria juridica? Assim, é essencial compreender os aspectos juridicos
relacionados as NFT5.

E importante relembrar que sio considerados bens juridicos os objetos de relacio juridica e que podem
integrar a esfera patrimonial de um sujeito, podendo ter expressio econdmica ou nio (direito a0 nome sendo um dos
exemplos de bens nio econdmicos)®.

Muito embora ndo haja definicao expressa do que seriam bens intangiveis no Codigo Civil, o artigo 85 classifica
bens fungiveis como aqueles que podem ser substituidos por outro de mesma espécie®. A contrario, bens infungiveis
seriam aqueles dotados de existéncia Unica, que nio podem, portanto, ser substituidos. Bens infungiveis seriam
aqueles, portanto, cujas caracteristicas o tornam peculiares e distintos dos demais®'.

Nesse sentido, ativos digitais, quando tnicos e nio passiveis de substitui¢io, podem ser considerados como
bens infungiveis. Nao se pode conferir tal classificacdo, portanto, as moedas digitais, ja que, enquanto moedas, podem
ser facilmente substituidas.

Por outro lado, quando se considera certos ativos dotados de caracteristicas unicas, inclusive na sua forma de
criacao —as NFT5, por exemplo — fica palpavel a infungibilidade do bem. Mas, acima de tudo, hd uma classificacao que
deve ser estendida a algumas categorias de ativos digitais, a de bem intangivel. Também chamados de imateriais ou
incorporeos, bens intangiveis sao aqueles que, embora possuam existéncia, nio possuem existéncia material®2. Sao,
essencialmente, todos aqueles que nio podemos ver ou tocar.

E em que pese a diferenciacio cldssica entre o que seriam bens tangiveis e intangiveis, a tutela de um bem
corp6reo pode estar relacionada com um bem incorpéreo e vice-versa.

No direito brasileiro, a tutela juridica de bens intangiveis foi construida externamente ao Cddigo Civil, por
meio de leis esparsas como o Codigo de Defesa do Consumidor, a Lei de Propriedade Industrial, a Lei de Defesa da
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Concorréncia, dentre outras®. O importante a ser lembrado é que para bens intangiveis como expressoes literarias,
cientificas e artisticas, serao aplicadas normas de propriedade incorporea®.

Apesar da escassa e dispersa conceituacdo juridica sobre o que sio bens intangiveis, partindo de uma
perspectiva empresarial, serdo considerados ativos de uma empresa todos os elementos, fisicos ou nao, que sejam por
ela controlados e que proporcione a possibilidade de obtencio de fluxo de caixa®.

J4, quanto aos ativos intangiveis, sao eles considerados os que nio possuem existéncia fisica, muito embora
possam ter respaldo tangivel, e cujo valor pode ser estimado através de direitos e beneficios que sua posse atribui*.

Em 2001, a Associagio de Contabilidade Internacional (IAS) promulgou a norma internacional International
Accounting Standard n. 38, que ofereceu diretrizes para o tratamento contdbil de ativos intangiveis. Apesar da
finalidade nio juridica da norma, a IAS classifica como ativos intangiveis de uma empresa ativos identificiveis e nao
monetirios que nio possuem existéncia fisica, mas que devem seguir trés caracteristicas principais para qualificagio:
identificagdo, controle e beneficios economicos futuros®’.

Assim, para identificacio de um bem intangivel, deve ele ser separavel e resultar de direitos contratuais ou
outros direitos legais, para que a empresa possa exercer controle — ou seja, restringir o acesso de outras entidades aos
beneficios que virio deste bem — sob os beneficios economicos futuros®.

Diante disso, deverio ser considerados como ativos intangiveis de uma empresa os ativos digitais que
preencherem as caracteristicas necessdrias. Quando se fala em NFT5, as caracteristicas a elas associadas permitem que
sejam englobadas no conceito de ativos intangiveis. Isso porque, sio criadas a partir de um c6digo Unico, através da
tecnologia blockchain, o que faz com que sua existéncia seja Unica, viabilizando a identificacio de uma NFT.

Ademais, enquanto ativo, seu titular — e nio necessariamente seu criador — poderd ter controle sobre ela e
sobre eventuais direitos a ela relacionados. E também o possuidor da NFT que controlari como realizar sua alienacio
e onde a NFT serd disponibilizada.

Quanto aos beneficios economicos futuros, dos distintos tipos de NFTs ji é possivel concluir que um token
estd, invariavelmente, relacionado a alguma expressao econdmica. Seja enquanto moeda de troca, enquanto produto
propriamente dito, registro de uma transacio ou acesso a bens e servigos futuros, as NFIs estio relacionadas a
beneficios econdmicos futuros a seu portador.

Nesse sentido, a caracterizacio de bens como ativos intangiveis de uma empresa permite, por exemplo, sua
valora¢io como ativo dentro do rol de bens que compdem o patrimonio empresarial de um ente juridico. Da mesma
forma, podem ser contabilizados patrimonialmente os beneficios econdmicos atrelados ao ativo, entendendo-se ai os
direitos patrimoniais associados aos bens, como por exemplo, valor de marca, copyrights, dentre outros..

Conclui-se, que a melhor qualificagio das NFTs é como bens intangiveis. Acima de tudo, a qualificacdo das
NFTs como bens intangiveis viabiliza a protecdo juridica decorrente dos direitos patrimoniais incidentes sobre a
espécie de bens em questio. Eessaa prote¢do necessdria para que seja resguardado o patrimonio empresarial.
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PROPRIEDADE, PROTECAO E CUSTOS DE TRANSACAO RELACIONADOS AS NFTS

O debate sobre propriedade dentro do Direito €, talvez, um dos mais antigos e hoje, os novos contornos das
discussoes proprietdrias dizem respeito aos ativos digitais.

Nos termos do Codigo Civil brasileiro (artigo 1.228), o titular de direitos de propriedade em sentido amplo
tem a faculdade de usar, gozar e dispor do bem, bem como de reavé-la de quem injustamente a possua ou detenha®. E
dizer que o principal efeito da propriedade é a capacidade de exercer direitos especificos, que somente o proprietirio
poderi exercer.

Numa realidade empresarial, por estar relacionada a uma fonte de obtencio de lucros, a propriedade pode
melhor ser entendida através do viés da Andlise Economica do Direito (AED). Dentro da 6tica da AED, a definicao
dos direitos de propriedade, em especial de propriedade privada, tem por objetivo regular o acesso a bens escassos,
figurando como uma institui¢io que deve ser consolidada para melhorar a eficiéncia®.

Dessa forma, a consolidacio de um sistema de propriedade bem definido, gerard uma matriz institucional
eficiente e que estimulari o esfor¢o econdmico individual, gerando retorno social e privado*!, pois havera investimento
em atividades economicamente produtivas. A propriedade surge, portanto, como uma resposta a escassez dos bens. E
dentro da légica da propriedade privada, os recursos excedentes deverao ser utilizados pelos particulares, de maneira
mais eficiente®.

A propriedade deve ser caracterizada a partir da soma da exclusividade, com o uso, fruto e faculdade de
transferir®. Ir4, portanto, caracterizar um conjunto de direitos e usos que o proprietario poderd aferir a0 bem**

Nesse sentido, um bem privado, a ser considerado propriedade privada, deve observar dois critérios principais:
ser competitivo, de modo que o uso por um titular nio é excludente, quando o proprietdrio pode evitar que outros
usem o bem concomitantemente®.

Segundo a légica de aplicacio de direitos de propriedade, as faculdades atribuidas ao proprietirio devem
também ser atribuidas quando se fala em propriedade de ativos intangiveis e producdes intelectuais, ji que é também
direito do criador fazer valer os direitos intrinsecos ao exercicio da propriedade.

Considerando que as NFTs existem enquanto bens intangiveis, deve, a elas, ser empregados os postulados
de direito de propriedade intelectual. Bens intangiveis, por sua natureza, ndo possuem existéncia material e em se
tratando de NFTs, sua existéncia decorre da criagio de um sujeito, que passa a ser o autor da criacio, ainda que nio
seja, necessariamente, o proprietario.

Explica-se: ainda que alguém tenha criado uma NFT, serd o proprietirio quem a adquirir, de modo que
aqui, hd que se fazer distingoes entre os direitos a serem conferidos ao autor e os direitos a serem conferidos ao
proprietario, quando as duas figuras nao coincidirem.

Essencialmente, a propriedade intelectual derivard da estrutura ja conhecida da propriedade, mas tem como
objeto produgoes da informagao e tem por intuito justamente facilitar a circulacao de informagao®.
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Estes direitos de propriedade intelectual sdo caracterizados por uma série de direitos temporirios que
permitem, dentre outros exemplos, a autorizacio para distribuicio e reproducio, o recebimento de royalties de
criacdo e a inviolabilidade da marca. Fica a critério do proprietirio do bem em questio cobrar ou nio pela utilizagio
do bem ou por sua reproducao, numa espécie de incentivo a continuidade de criacio de invengoes intelectuais®.

No Brasil, os direitos de propriedade intelectual contemplam a propriedade industrial, os direitos autorais
e os direitos sui generis. Dessa forma, o conjunto de normativas esparsas do Brasil ird conferir ao titular do bem
intangivel alguns direitos de propriedade intelectual para os mais diversos tipos de criacdo, incluindo patentes,
desenho industrial e marca, protegendo os titulares dos direitos de propriedade intelectual de violacoes.

Portanto, hd que se observar que aqui, a intengdo nao € que se crie um arcabouco juridico novo para a protecao
de direitos relacionados as NFTs. Pelo contririo, o que se defende € que, enquanto bens intangiveis as NFTs devem ser
inseridas no rol de bens passiveis da prote¢ao de propriedade imaterial ja amplamente regulamentada, para, entdo,
ter-se uma maior seguranca juridica, apta a reduzir custos de transagio que ji sao relacionados a existéncia das NFTS.

CUSTOS DE TRANSAGAO RELACIONADOS AS NFTS

Como ji se viu, a definicio dos direitos de propriedade cumpre o propoésito essencial de reduzir custos de
transacao e aumentar a eficiéncia de relacoes economicas. A escassez inerente as NFTs faz com que seja necessaria
uma alocagio mais eficiente de recursos e direitos de propriedade, para que se promova um aumento no bem-estar
empresarial, que é refletido pela redugio de riscos ao patrimonio.

Isso porque, ndo outorgar direitos de propriedade intelectual e a protecio neles as NFTs causa incerteza as
empresas, impossibilitando a possibilidade de transacoes economicas, ja que ha risco ao patrimonio empresarial.

Este risco ao patrimonio € relacionado aos custos de transa¢io que emergem da nio aplicacio da protecio
dos direitos de propriedade. A aplicacio de direitos de propriedade nesse cendrio geraria condutas que minimizam os
custos de transacao envolvido nas comercializacoes de NFTs.

Uma distribuicio correta de direitos de propriedade, além de contribuir para a reducio de custos de transacio,
reduz os conflitos que podem surgir da escassez de recursos®.

Assim, hd que se considerar que os custos de transacdo sao aqueles inerentes a uma certa relaco juridica
ou empresarial e que deverdo ser suportados pelas partes envolvidas para transacoes no mercado®. Podem ser
considerados custos de transacio, por exemplo, o seguimento de certa norma, a informacao a outra parte, formulacio
de um contrato, emprego de meios para garantir o cumprimento do contrato’.

E papel das instituicoes reduzir esses custos de transacio entre as partes, de modo a viabilizar melhores
resultados®. O produto deve ser considerado além do seu preco, pois existem custos de transacao embutidos nele, que
podem incluir: pesquisa, informacio, negociacio, trabalhista. No fim, a eleicdo dos custos de transa¢ao vai depender
do resultado para cada empresa®.

Mais especificamente, no cendrio das NFT5, alguns dos custos de transacio decorrentes da falta de protecio
pelos direitos de propriedade sdo: a falta de valoragao da expressao econdmica de NFTs no valor de uma empresa;
violacoes a imagem e a marca; violacio a exclusividade e, at¢ mesmo, a falta de estimulo a inovagio.
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A falta de valoragio economica devera ser considerada como um custo jd que, a despeito dos custos incorridos
por uma empresa para adquirir ou produzir uma NFT, a ndo inclusao dela no rol de ativos intangiveis da pessoa juridica
pode fazer com que haja divergéncia no valor empresarial, haja vista que nao estd sendo levado em consideracao o
valor de um dos bens para fins de apuracio contabil.

Quanto a violacoes a imagem e a marca de uma empresa, aqui, ¢ importante frisar que eventual violacio de
marca poderi ocorrer quando a propria pessoa juridica for a criadora do token, através de reproducio sem autorizacao
(e, portanto, indevida) de um bem vinculado a empresa, ou entdo quando houver associa¢io de uma marca 2 uma
NFT que nao tenha sido criada por ela.

J4, aviolagao a exclusividade serd mais facilmente notada em mercado que tipicamente vinculam a exclusividade
como atrativo empresarial, como € o caso dos mercados de luxo. Nesse cendrio, deixar de proteger a imagem de uma
empresa e ter seu valor de exclusividade desmantelado pela vinculagio indevida 2 uma NFT pode causar prejuizos
maiores que o valor da NFT propriamente dito. E que, por vezes, a exclusividade estd presente na construcio da marca
como um todo, de modo que um ataque a exclusividade acaba representando um ataque a propria empresa.

Outro custo de transacao associado a falta de insercao das NFI5 no rol de bens passiveis de protecio por
direitos de propriedade intelectual € a falta de estimulo a inovagdo: com a falta de tutela juridica dos direitos de
propriedade, em especial dos direitos de propriedade intelectual, sio poucos os incentivos que motivem o progresso
intelectual®, ainda mais considerando os custos iniciais incorridos para o desenvolvimento de um ativo intangivel.

Diante disso, considerando alguns dos custos de transacio que estao atrelados a falta de tutela juridica dos
direitos de propriedade sobre as NFTs, fica mais evidente o risco ao patrimonio, jd que os custos incorridos estio
relacionados a direitos da empresa que sio diretamente violados.

NFTS E OS CUSTOS DE TRANSACAO NA PRATICA: O CASO HERMES V. MASON ROTHSCHILD

Entendidos alguns dos custos de transa¢do que causam risco ao patrimonio empresarial numa perspectiva
mais ampla, com relagdo as NFTs, é preciso entender que ao passarem a ser comercializadas como resultado produtivo
de uma empresa, estes ativos digitais passam a estar associados de maior valor econ6mico.

E que, considerando as caracteristicas de escassez e registrabilidade de transmissio das NFTs, deve-se
considerar que sua escassez pode agregar ainda mais exclusividade a uma marca, e seu registro de transmissao de
propriedade, fazer com que haja o correto pagamento por royalties sobre a alienacio de NFT5.

Nio empregar direitos de propriedade sob as NFTs pode, portanto, comprometer outros fatores relacionados
a uma empresa. Em exemplo recente, o caso Hermes evidenciou como a falta de protecio de direitos de propriedade
industrial para as NFTs pode arriscar, além do proprio valor agregado a NFT, o valor da exclusividade de uma marca,
a imagem da marca e a protecao de direitos autorais.

A problematica relacionada ao risco que pode ser causado ao patrimonio empresarial na falta de incidéncia de
direitos de propriedade ¢ perfeitamente evidenciada no caso “Hermeés v. Mason Rothschild”.

Em janeiro de 2022, a marca Hermes ingressou com uma a¢io em face do artista Mason Rothschild que tinha
como base alegagoes de violacao a marca, falsa representagio e concorréncia desleal®.

A acdo foi movida apds o artista Mason Rothschild divulgar e vender, no metaverso, duas colecoes de NFTs
relacionadas ao produto mais famoso da marca Hermes, a bolsa Birkin®. As bolsas virtuais criadas nas colegoes de
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Rothschild, intituladas de “Metabirkins” possuiam o mesmo formato, composicio e identidade visual das bolsas
iconicas”’.

E, embora a reproducio de uma simples bolsa possa parecer aparentemente inofensiva, fato ¢ que as bolsas
Birkins sdo de dificilimo acesso e vinculam a imagem da marca a exclusividade, os argumentos de violacio de marca
decorreram justamente do reconhecimento e da reputacio envolvendo o produto. Mais especificamente, a marca
Hermes argumentou que Rothschild intentou criar o mesmo tipo de “ilusdo” que circunda uma bolsa Birkin em suas
NFTs, de modo que o alto valor associado ao produto fisico fosse associado ao produto virtual®®.

Vé-se, portanto, que a ndo aplicacio de direitos de propriedade intelectual, nesse caso, permitiu que fosse
criada uma NFT que violou direitos autorais da marca Hérmes.

No caso, o risco ao patrimonio empresarial foi configurado pela violacdo expressa de direitos autorais da
marca — porquanto nio houve pedido nem pagamento pelos royalties devidos —, e pelo risco 2 imagem associada a
ela decorrente da construgio em torno das bolsas Birkin.

Aqui, é importante salientar que a exclusividade ¢ um dos pilares de construcio da imagem empresarial da
marca Hermes e, especificamente, da bolsa Birkin, motivo pelo qual a associacio de produtos de ficil aquisicio (on-
line) 20 nome da marca, causa risco a sua imagem.

A veiculacio de um produto da marca Hermes e associado a sua imagem faz, também, com que haja custos
relacionados a potenciais danos causados aos consumidores, que nao necessariamente sabiam que o produto virtual
que estavam adquirindo nio era autorizado pela marca®.

A partir do caso Hermes, torna-se palpdvel que uma NFT pode representar valor para uma empresa nio
somente relacionada a sua existéncia, como também, aos fatores extrinsecos a ela relacionados e que possuem
valoragdo economica, como por exemplo, direitos autorais e valor de imagem de marca.

CONCLUSOES

Na nova realidade interconectada e digital, as NFTs deixaram de ser meros itens “acessorios” a0 funcionamento
de uma empresa e passam a ser bens dela. Por esse motivo, devem, inclusive, ser consideradas como propriedade, ji
que a inclusio de NFTs como bens intangiveis faz com que os direitos relacionados a sua existéncia enquanto bem
intangivel sejam englobados pela protecao juridica decorrente de direitos patrimoniais.

Primeiro, a inclusio de NFTs como bens intangiveis de uma empresa torna necessario que seja feita a valoracao
deste ativo, de modo que serd contabilizado o valor do bem, agregando mais representacio econémica a uma empresa
e reduzindo um custo de transacio relacionado a falta de valor econémico de um bem.

Ademais, ao deixar de considerar as NFTs como bens intangiveis e propriedade de uma empresa, esti-
se deixando de considerar, para além da expressio economica do foken propriamente dito, fatores inerentes ao
funcionamento da NFT — direitos autorais, exclusividade, valor da marca —, que, se nio tutelados ou protegidos,
causam custos ao ente juridico.

Nao hd como pensar na existéncia dos ativos digitais, em especial, das NFTs, sem déd-los o devido enquadramento
como bem juridico e, consequentemente, a devida tutela de direitos — neste caso, os de propriedade.

Ao deixar de aplicar a protecio dos direitos de propriedade as NFTs, enquanto ativos intangiveis, as empresas
que vém se valendo desta modalidade de ativos digitais terdo de suportar custos de transacio que colocam em risco
seu patrimonio.
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Neste cendrio, uma garantia de direitos de propriedade sobre novos ativos que reduza custos de transacao
serve como mecanismo de incentivo positivo para a utilizacio de novas formas de propriedade dentro da realidade
transacional empresarial, j4 que ter-se-d garantia de resguardo de direitos mesmo quando da utilizagio de formas
disruptivas de propriedade.

Assim, da mesma forma como a pratica comercial empresarial vem se modernizando e se adequando a forma
de consumo, também deve a propriedade de uma empresa acompanhar estas mudancas, de modo a devidamente
proteger direitos oriundos da nova sociedade informacional.
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