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Resumo

Este estudo teve por objetivo analisar o impacto dos diferentes modelos de classificacdo e
mensurac¢do de criptomoedas nas demonstracdes financeiras em termos de posicdo patrimonial,
desempenho e analise econdmico-financeira. O mercado de criptomoedas se desenvolveu de
forma importante nos anos recentes, alcancando valor de mercado semelhante ao das bolsas de
valores da Alemanha ou da Australia. Na auséncia ou insuficiéncia de normas especificas para
contabilizacdo de criptomoedas, os preparadores de relatorios financeiros se baseiam em
orientacOes interpretativas e em uma diversidade de requisitos e principios subjacentes
aplicados nas diferentes jurisdi¢fes nacionais. A analise foi realizada por meio da simulacéo,
em uma empresa ficticia, da contabilizacdo de opera¢fes com criptomoedas. Como resultado,
foi constatado que os diferentes modelos de classificacdo e de mensuracao aplicados atualmente
na contabilizacdo de criptomoedas tornam as demonstracdes financeiras incomparaveis e
podem induzir os usudrios a erros de interpretacdo. O estudo contribui para o ambiente de
discussdo, interpretacdo e aplicacdo de normas contabeis nas transa¢des com criptomoedas e
destaca a importancia da contabilidade nas analises e no processo de tomada de decisdes
econdmicas dos usuarios. Adicionalmente, o estudo sugere um caminho para futuras regulacoes
acerca do tema, além de indicar campos promissores para novas pesquisas.
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Abstract

This study aims to analyze the impact of different models for classifying and measuring
cryptocurrencies on financial statements in terms of equity position, performance, and
economic-financial analysis. The cryptocurrency market has developed significantly in recent
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years, reaching a market value similar to the German or Australian stock exchanges. In the
absence or insufficiency of specific accounting standards for cryptocurrencies, preparers of
financial reports rely on interpretative guidelines and a variety of requirements and underlying
principles applied in different national jurisdictions. The analysis was carried out by
simulating, in a fictitious company, the accounting of operations with cryptocurrencies. As a
result, it was found that the different classification and measurement models currently applied
in accounting for cryptocurrencies make the financial statements incomparable and can
mislead users. The study contributes to the environment of discussion, interpretation and
application of accounting standards in the cryptocurrecy transactions and highlights the
importance of accounting in user's analysis and economic decision-making process.
Additionally, the study suggests a path for future regulations on the subject, in addition to
indicating promising fields for new research.

Keywords: Cryptocurrencies; Classification; Measurement; Accounting; IFRS.

1. Introducéo

Este estudo teve por objetivo analisar o impacto dos diferentes modelos de classificacéo
e mensuracdo de criptomoedas nas demonstragdes financeiras em termos de posi¢do
patrimonial, desempenho e andlise econdmico-financeira. O propdsito se justifica pelo
crescimento do mercado de criptomoedas e a auséncia ou insuficiéncia de padrdes contabeis
especificos que disciplinem o registro dessas moedas digitais na contabilidade.

O mercado de criptomoedas registrou forte crescimento nos anos recentes, passando de
algo periférico para um mercado de tamanho semelhante ao de uma bolsa de valores de tamanho
intermediario. De acordo com o site CoinMarketCap (2024) em junho de 2023 existiam cerca
de 10.500 criptomoedas negociadas em 640 plataformas diferentes, com valor de mercado total
de aproximadamente 1,1 trilhdo de dolares americanos [USD]. Embora esse valor seja bem
inferior ao valor total do mercado de a¢des dos Estados Unidos da América [EUA], que totaliza
cerca de USD 40 trilhGes, se assemelha ao valor dos mercados de acBes de paises como a
Alemanha (USD 1,3 trilhdo) e a Australia (USD 1,4 trilhdo) (Pisani, 2023).

Em relacdo a regulacdo contabil, os criptoativos em geral, e em especial as
criptomoedas, tém chamado a atencéo de profissionais do mercado, reguladores, formuladores
de politicas e académicos, conforme constatado pelo European Financial Reporting Advisory
Group [EFRAG] (2020). Apesar dessa popularidade, ainda ndo ha pronunciamentos especificos
para contabilizacdo das criptomoedas nos International Financial Reporting Standards [IFRS]
emitidos pelo International Accounting Standards Board [IASB] (Moosa, 2023) e eles ndo se
encaixam facilmente na estrutura de relatdrios financeiros aplicavel (Grant Thornton, 2018).
Nos EUA, o Financial Accounting Standards Board [FASB] emitiu, em dezembro de 2023,
uma atualizacdo dos U.S. Generally Accepted Accounting Principles [U.S. GAAP] com o
objetivo de melhorar a contabilizagdo e a evidenciacdo de criptoativos. As alteracGes
promovidas pelo FASB s&o obrigatorias para as demonstragdes financeiras relativas a periodos
iniciados depois de 15 de dezembro de 2024 (FASB, 2023), mas ndo modificam o cenério de
ndo convergéncia das praticas internacionais de contabilidade e ndo enderecam preocupacdes
importantes dos stakeholders sobre a representacao fidedigna da esséncia das operagdes com
criptomoedas, identificadas por Jackson e Luu (2023) e Chou, Agrawal e Birt (2022).

Em vista dessa situacdo, ha uma diversidade de interpretacdes sendo aplicadas em todas
as jurisdi¢bes. Luo e Yu (2022) e Marques e Santos (2024) constataram que essa lacuna
normativa e a orientagdo limitada sobre a contabilizagdo de criptomoedas possibilitam que as
entidades adotem diferentes classificagdes e méetodos de mensuracdo. O estudo do EFRAG
(2020) identificou que, de fato, existe uma diversidade de requisitos e principios subjacentes
sendo aplicados nas diferentes jurisdi¢gdes. De acordo com Alsalmi, Ullah e Rafique (2023), a
auséncia de padrdes uniformes para contabilizacdo das criptomoedas pode ter um efeito
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prejudicial sobre a utilidade das informagOes financeiras fornecidas, afetando assim o0s
processos de tomada de decisdo dos usuarios dos relatdrios financeiros. Além disso, embora as
caracteristicas inovadoras das criptomoedas desafiem o status quo da prética contabil, poucos
estudos na area contabil se dedicaram a investigar os detalhes técnicos das criptomoedas e a
problemaética de sua contabilizacdo (Alsalmi et al., 2023; Luo & Yu, 2022; Ramassa & Leoni,
2022).

Diante da diversidade de préaticas adotadas na contabilizacdo de criptomoedas, com
potencial prejuizo aos usuarios da informacao, e da escassez de estudos dedicados ao tema, este
estudo tem o proposito de analisar o impacto dos diferentes modelos de classificacdo e de
mensuracdo de criptomoedas a partir de simulacdo da contabilidade de uma empresa ficticia
com operacOes em criptomoedas, tendo por base os dados da cotagéo real das criptomoedas
Bitcoin [BTC], Binance Coin [BNB] e Ethereum [ETH], no periodo de 2017 a 2023.

Os resultados das simulagbes demonstraram que a diversidade de modelos de
classificacdo e de mensuragdo contabil adotados para o registro de criptomoedas nas diversas
jurisdicBes conduzem a situagfes patrimoniais, relatorios de performance e indicadores
financeiros completamente distintos. Essa situacdo resulta em informac@es contabeis pouco
informativas, sem comparabilidade, passiveis de manipulacdo e que podem induzir 0s usuarios
das demonstracdes a erros de julgamento no processo decisorio.

O estudo contribui com o ambiente de discusséo, interpretacéo e aplicagcdo dos padroes
contabeis no registro de criptoativos, ampliando a compreensdo do impacto financeiro e
informacional dos diferentes modelos de classificacdo e de mensuragéo e possibilitando maior
clareza sobre como podem influenciar a percepcao dos usuarios. Inovando no uso de simulacées
dos impactos dos diferentes critérios de classificacdo e métodos de avaliacdo desses ativos, 0s
resultados da pesquisa podem ser Gteis para preparadores de relatorios financeiros, investidores,
auditores e reguladores, no sentido de fundamentar possiveis propostas de regulacéo acerca do
tema.

A proxima secdo traz um referencial tedrico, identificando os padrGes contabeis
aplicados atualmente na contabilizacdo de criptomoedas e discutindo as inconsisténcias
decorrentes da aplicacao desses padrfes. A terceira secao apresenta a metodologia aplicada para
as simulagdes dos impactos das diferentes classificacdes e mensuracdes aplicaveis. Na quarta
secdo sdo apresentados, respectivamente, os resultados das simulac@es e a discussao e analise
dos dados obtidos. Os comentarios concludentes, as contribuicGes e a indicagdo para pesquisas
futuras sdo apresentadas na ultima secéo.

2. Referencial Tedrico
2.1 Padro6es Contébeis Aplicados na Contabilizacédo de Criptomoedas

Entidades que compram pela primeira vez ou assumem a posse de um criptoativo de
alguma outra forma (por exemplo, como pagamento de um cliente) podem se surpreender ao
saber que os padrdes contabeis aplicaveis atualmente para o registro desse tipo de ativo estdo
mais relacionados com estoques e ativos intangiveis do que com caixa, equivalente de caixa ou
instrumentos financeiros (KPMG, 2022).

Em junho de 2019, o IFRS Interpretations Committee [IFRS IC] (2019) entendeu que
as criptomoedas ndo se encaixam nas defini¢ces de caixa ou de instrumentos financeiros do
International Accounting Standard [IAS] 32 (Financial Instruments: Presentation), mas
atendem aos requisitos para serem classificados como estoque ou ativos intangiveis. Com base
nessa analise, 0 Comité concluiu que os detentores de criptomoedas devem aplicar o IAS 2
(Inventories) quando as criptomoedas sdo mantidas para venda no curso normal dos negocios.
Como alternativa, foi indicada a aplicacéo do IAS 38 (Intangible Assets).
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A Association of International Certified Professional Accountants [AICPA & CIMA]
(2023) avaliou as criptomoedas a luz do USGAAP e também concluiu que as criptomoedas néo
atendem aos requisitos para serem classificadas como caixa, equivalente de caixa ou
instrumentos financeiros. No entanto, diferente do entendimento no &mbito dos IFRS, a AICPA
& CIMA (2023) entendeu que as criptomoedas também ndo atendem a definicdo de estoque
(por ndo serem ativos tangiveis), embora reconheca que as criptomoedas possam ser mantidas
para venda no curso normal dos negdcios. Com base nesse entendimento, 0s criptoativos
passaram a ser contabilizados como ativos intangiveis de vida Util indefinida. Com essa
abordagem, os criptoativos intangiveis sdo registrados pelo custo, o que inclui quaisquer custos
ou taxas de transacdo, e ndo sdo amortizados. O valor desses ativos € reduzido ao valor justo
sempre que este valor cair abaixo de seu valor contabil. Tais imparidades, uma vez assumidas,
ndo sdo revertidas, mesmo que o valor justo do ativo se recupere durante o periodo de reporte
(KPMG, 2022).

A AICPA & CIMA destaca algumas excecOes nessa interpretacdo. A associacdo entende
que uma entidade qualificada como empresa de investimentos pode classificar criptomoedas
como investimento. Nesse caso, a entidade deve determinar se essas criptomoedas representam
um instrumento de divida, um instrumento de patriménio ou outro tipo de investimento e aplicar
a orientacdo apropriada. Nesse caso, a empresa deve mensurar 0S investimentos em
criptomoedas pelo valor justo, a menos que se aplique uma excec¢ao que exija a contabilizagédo
ou consolidacdo pelo método de equivaléncia patrimonial. Também é reconhecido que, dada a
pratica da industria em interpretar a defini¢do de estoque para incluir ativos como instrumentos
financeiros e commodities fisicas mantidos por corretoras (broker-dealers) como posicdes
proprietéarias, € razoavel estender a interpretacdo de estoque (excepcionalmente para as
corretoras) de modo a incluir também as criptomoedas mantidas para negociacao proprietaria
(AICPA & CIMA, 2023).

Em vista do feedback de diversos stakeholders, e do direcionamento governamental,
encorajando as agéncias reguladoras a emitirem orientacdes e regras para lidar com os riscos
atuais e emergentes do ecossistema de ativos digitais (The White House, 2022), o FASB emitiu,
em dezembro de 2023, atualizacdo do tdpico que trata da contabilizacdo de intangiveis,
goodwill e outros no ambito dos U.S. GAAP, visando aprimorar a pratica vigente. Essas
alteracdes, no entanto, terdo efeito apenas nas informacdes financeiras relativas a periodos
iniciados depois de 15 de dezembro de 2024 (FASB, 2023), ndo modificam o cenario de ndo
convergéncia das praticas internacionais de contabilidade e ndo resolvem alguns dos principais
problemas identificados na contabilizacdo de criptomoedas, como a ndo representacao
adequada da esséncia das operagdes envolvendo esses instrumentos.

O EFRAG (2020) investigou adicionalmente a existéncia de orientagdes especificas
emitidas por National Standard Setters [NSS] de diversas jurisdi¢bes. Como resultado, o
EFRAG identificou que existe uma diversidade de requisitos e principios subjacentes sendo
aplicados nas diferentes jurisdi¢cbes. No Jap&o, por exemplo, embora exista incerteza acerca da
aplicacdo dos direitos de propriedade legal, para a contabilidade as criptomoedas sdo
consideradas uma categoria independente de ativos. Se existir mercado ativo, as criptomoedas
sdo mensuradas ao valor justo por meio do resultado. Quando ndo h& mercado ativo, a
mensuracao é realizada pelo custo historico, reduzido ao valor esperado de alienacdo, incluindo
zero, quando este for menor que o custo historico. Outro exemplo que merece destaque é 0 caso
da Suica. Como néo existem orientagdes formais, as politicas contabeis séo derivadas da lei, 0
Swiss Code of Obligations. Os relatorios financeiros divulgados no pais indicam que as
criptomoedas estdo sendo classificadas de acordo com a finalidade comercial dos detentores e
usualmente séo classificadas como ativos financeiros (de curto ou de longo prazos), estoque ou
ativos intangiveis. Na Holanda, os criptoativos também sdo classificados de acordo com o
modelo de negdcios do detentor: ativo fixo intangivel, estoque ou outros investimentos. Por
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outro lado, existem paises, como a Eslovaquia e a Lituania, que classificam as criptomoedas
como ativos financeiros.

A Tabela 1 apresenta as principais combinagdes de classificagdo e mensuracdo de
criptomoedas reportadas nos estudos analisados:

Tabela 1
Principais combinac@es de classificagdo e mensuracdo contébil de criptomoedas

Padréao Contabil

Classificacao Mensuracéo
IFRS U.S. GAAP! NSS
o Reavaliagéo X X
Intangiveis . . o
Custo sujeito a amortizagdo ou impairment X X X
Valor justo por meio do resultado X X X
Estoques L o )
Custo ou valor realizavel liquido, dos dois 0 menor X X
Instrumentos Financeiros ~ Valor justo por meio do resultado X
Valor justo por meio do resultado X X
Outros Investimentos Valor justo por meio de outros resultados X
abrangentes
Custo Historico X
. ) Valor justo por meio do resultado X
Criptoativos o L ) )
Custo sujeito a amortizagdo ou impairment X

! Foram consideradas na tabela as praticas vigentes utilizadas pelas entidades sob a jurisdicdo estadunidense. As
recentes alteracBes no U.S. GAAP, que passarao a ter efeito mandatdrio nas demonstragdes financeiras relativas
a periodos iniciados depois de 15 de dezembro de 2024, eliminam a contabiliza¢do das criptomoedas como ativos
intangiveis de vida Gtil indefinida mensurados pelo custo sujeito a impairment e passam a exigir a mensuragdo
pelo valor justo (Deloitte, 2023).

Fonte: baseado em IFRS IC (2019), EFRAG (2020), AICPA & CIMA (2023)

Como pode ser observado, os estudos apontam para uma ampla gama de praticas
contabeis, resultando em diferentes combinacdes de classificacdo e mensuracdo de
criptomoedas. A partir dos dados apresentados na Tabela 1, é possivel identificar quatro
métodos principais de mensuracao subsequente das criptomoedas:

(1) Valor justo por meio do resultado [VJR] — preco que seria recebido pela venda do ativo em
uma transacdo ndo forcada entre participantes do mercado na data de mensuracdo. As
variacdes no valor justo sdo reconhecidas no resultado do periodo;

(2) Valor justo por meio de outros resultados abrangentes [VJORA] — semelhante ao VJR, com
a diferenca de que as variagdes sdo reconhecidas em outros resultados abrangentes e
acumuladas no patriménio liquido. Considera-se nesse estudo o modelo VJORA com
reciclagem, ou seja, as variagdes acumuladas no patrimonio sdo transferidas para o
resultado do periodo no momento da realizacdo (baixa ou alienacao do ativo);

(3) Método de reavaliacdo [REV] — valor justo na data da reavaliagdo, deduzido de qualquer
amortizacgdo ou perdas por imparidade acumuladas. VariagOes positivas séo reconhecidas
em outros resultados abrangentes e acumuladas no patriménio liquido, enquanto negativas
sdo reconhecidas no resultado do periodo; e

(4) Custo sujeito a amortizagdo ou impairment [CAI] — valor atribuido ao ativo no
reconhecimento inicial deduzido da amortizacdo acumulada ou de perdas por imparidade,
quando o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Considera-se neste estudo
que as criptomoedas sdo ativos de vida util indefinida e, portanto, ndo sdo amortizadas.
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O modelo de custo aplicavel no caso dos estoques considera o menor valor entre o custo
histérico e o valor realizavel liquido. Embora o valor realizavel liquido possa ndo ser
exatamente igual ao valor justo aplicado nos testes de impairment, considera-se que ndo haveria
diferencas relevantes entre esses dois valores e, portanto, optou-se por considerar um Unico
modelo de mensuracdo baseado no custo.

2.2 Inconsisténcias na Aplicacdo dos Padrdes Contébeis

As caracteristicas inovadoras das criptomoedas parecem ndo se encaixar nas
classificacbes de definicdes contabeis existentes, tornando o reconhecimento contabil desses
ativos uma tarefa desafiadora (Pelucio-Grecco, Santos Neto & Constancio, 2020). Chou et al.
(2022) acrescentam que o rapido desenvolvimento dos criptoativos e a sua natureza fluida
dificultam o desenvolvimento de orientagdes contabeis. Na auséncia dessas orientacOes, e
considerando especificamente os termos da teoria contabil, Hubbard (2023) defende que o
modelo que produziria informac&o mais Gtil para 0s usuarios seria tratar as criptomoedas como
ativos avaliados a valor justo.

Ao analisar a contabilizacdo e evidenciacdo de criptomoedas ao redor do mundo,
diversos pesquisadores tém identificado inconsisténcias e distor¢des relevantes nesse processo.
Anderson, Fang, Moon e Shipman (2022) observaram que as empresas norte-americanas
passaram a adotar a contabilidade de ativos intangiveis de forma mais consistente apenas a
partir de 2018, presumivelmente a partir da orientacdo interpretativa sugerida pelas firmas de
auditoria e pela AICPA & CIMA (2023). Mesmo assim, 0s autores observaram variacdes
significativas nas premissas utilizadas nos testes de reducéo ao valor recuperével e na extensao
das divulgacdes suplementares em seus relatorios financeiros.

Luo e Yu (2022) analisaram as demonstracdes financeiras de 40 empresas globais com
exposicdo a criptomoedas, e encontraram diversas inconsisténcias na aplicacdo dos padrdes
contéabeis. Por exemplo, os autores constataram inconsisténcias no reconhecimento e no valor
dos ativos entre as empresas que seguem o USGAAP e as que adotam os padrbes IFRS, bem
como entre entidades que seguem os IFRS. Sixt e Himmer (2019), chamam a aten¢éo para o
fato de que os diferentes métodos aplicados atualmente no reconhecimento e mensuracéo das
criptomoedas ndo tem contribuido para aumentar a comparabilidade dos relatérios financeiros
em escala global. Além disso, Luo e Yu (2022) ressaltam que a apresentacdo das criptomoedas
como ativos intangiveis nas demonstracdes financeiras pode ndo representar adequadamente a
posicdo de liquidez da entidade.

Para contribuir com esse ambiente de discusséo sobre a classificacdo e mensuracgao de
criptomoedas, o presente estudo visa ampliar o conhecimento acerca do tema ao analisar o
impacto dos diferentes modelos de classificagdo e mensuragdo de criptomoedas nas
demonstracdes contabeis em termos de posicdo patrimonial, desempenho e analise econémico-
financeira.

3. Procedimentos Metodologicos

Dada a natureza exploratéria do estudo, ndo sdo formuladas hipoteses especificas a
respeito dos resultados esperados. Em termos praticos, se pretende identificar as diferentes
possibilidades de impactos na posicdo patrimonial, na performance e nos indicadores
financeiros em decorréncia da adogao dos distintos critérios de classificacdo e mensuracao das
criptomoedas.

3.1 Cenario llustrativo

Para o desenvolvimento da pesquisa foi criado um cenério ilustrativo, envolvendo
empresa ficticia denominada CryptoCurrency Company (CryptoCo), sem qualquer referéncia a
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um caso concreto. Optou-se no estudo por desconsiderar o modelo de negdcios da CryptoCo de
modo a permitir a comparacdo de todos os modelos de reconhecimento, mensuracdo e
evidenciacdo a partir das mesmas operacoes.

O cenério de referéncia considera as seguintes premissas e operacfes da CryptoCo,
tendo como proposito construir em quadro que permitisse explorar as diversas nuances dos
critérios de classificacdo e mensuragéo:

e Decisdo pela utilizacdo de USD 75 mil de capital proprio e USD 25 mil de capital de terceiros
para aquisicdo de USD 100 mil em criptomoedas;

e Obtencdo de empréstimo de USD 25 mil, em 31.12.2017, a uma taxa de 5% ao ano pelo
prazo de 6 anos a ser liquidado integralmente ao final do periodo contratado;

e Aquisicdo, em 31.12.2017, do equivalente a USD 60 mil em BTC; USD 30 mil em ETH; e
USD 10 mil em BNB;

e Manutencdo das posi¢bes adquiridas em criptomoedas até 31.12.2023, quando foram
realizadas a venda integral dessas posicdes e a liquidagdo total do empréstimo contratado.

3.2 Dados

Foram selecionadas para a simulacéo as criptomoedas Bitcoin (BTC), Ethereum (ETH)
e Binance Coin (BNB), que a partir desse ponto seréo referenciadas pelas suas siglas. Essas
moedas foram escolhidas em virtude da relevancia do seu valor de mercado. Apesar de
existirem cerca de 9 mil criptomoedas sendo negociadas atualmente, apenas quatro respondem
por cerca de 75% do valor total desse mercado — além das trés selecionadas, a Tether (USDT)
— conforme CoinMarketCap (2024). A USDT, diferente das outras trés, esta classificada no
grupo das “stablecoins”, que por sua natureza sdo projetadas para que sua cotagdo permanega
indexada ao valor de determinado ativo, no caso, 0 USD. Portanto, analisar a variagdo dessa
moeda para fins de avaliacdo dos efeitos de sua contabilizacdo no ativo, no resultado e no
patriménio liquido ndo traria ganho significativo para a pesquisa, razdo pela qual foi
desconsiderada para fins da simulacao.

De qualquer forma, em conjunto, BTC, ETH e BNB representam mais de 70% do valor
total do mercado de criptomoedas, 0 que evidencia a representatividade dessas moedas para
fins do presente estudo. A propor¢do das posi¢cdes mantidas em cada uma dessas criptomoedas
no cenario de referéncia (60/30/10) foi arbitrada apenas para fins de simulacdo, adotando-se
como referéncia a participacao de cada uma dessas moedas no mercado, na data de 31/12/2017,
data-inicio da simulacdo. A escolha desse critério decorreu do propoésito de reduzir a
discricionariedade na formacdo da carteira, utilizando um pardmetro baseado no proprio
mercado.

O periodo abrangido pela pesquisa foi escolhido a partir de criacdo da moeda mais
recente dentre as moedas selecionadas — no caso, a BNB — cujo registro de negociacéo inicial
ocorreu em novembro de 2017. Dessa forma, entendeu-se que analisar os dados a partir do
fechamento do exercicio de 2017 ao final de 2023, possibilitando a simulacdo de seis
demonstracdes anuais consecutivas. As simulacdes foram realizadas a partir dos quatro
principais modelos de mensuragéo — VJR, VIJORA, REV e CAI — identificados a partir da
Tabela 1.

Os dados de cotacdo das criptomoedas foram coletados a partir do site Investing.com,
um dos trés maiores websites de financas globais do mundo. O Investing.com fornece dados em
tempo real de 250 bolsas ao redor do mundo além de informagBes sobre commodities,
criptomoedas, indices, moedas, titulos, taxas de juros, e derivativos (Investing, 2024).

Como as criptomoedas utilizadas possuem mercado ativo, com transacdes sendo
realizadas durante 24 horas por dia e, no levantamento realizado estavam disponiveis as
cotacOes diarias de abertura, fechamento, méxima e minima, foi selecionada a cotagdo de
fechamento para simulacdo dos registros contabeis.
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Por fim, como nesse mercado o preco é negociado em dolares americanos, optou-se por
considerar que a entidade objeto do estudo tem como moeda funcional o USD, e os valores
nesta moeda sdo apresentados com a utilizacdo do ponto como separador decimal. Caso se
optasse pela utilizacdo de outra moeda funcional, os relatorios contabeis seriam afetados nao
apenas pelo comportamento do valor de mensuragdo das criptomoedas, mas também pela
variacdo cambial da moeda escolhida em relacdo ao USD, tirando o foco da intencéo principal
da pesquisa que é analisar os efeitos especificos dos diferentes modelos de classificacdo e
mensuracdo das criptomoedas. Por esse mesmo motivo, apenas as transacfes descritas no
cenario ficticio foram consideradas, sem considerar quaisquer outras opera¢fes da companhia.

3.3 Indicadores

Como complemento, sdo apurados o retorno sobre os ativos [ROA, na sigla em inglés]
e o0 endividamento geral [EG] resultantes da aplicacdo dos distintos modelos de
reconhecimento, mensuragédo e evidenciagdo, de modo a evidenciar os efeitos das diferentes
praticas na analise econdémico-financeira de entidades detentoras de criptomoedas.

O ROA ¢ um indicador que mede a rentabilidade de uma organizacdo em relacdo ao
total dos seus ativos, demonstrando a capacidade de uma empresa em gerar valor a partir de
seus ativos, e foi calculado neste estudo de acordo com a seguinte formula:

lucro (prejuizo) liquido do exercicio
ROA = , . — . (1)
ativos totais do exercicio anterior

O EG, por sua vez, ¢ a relacdo entre o capital de terceiros (dividas, empréstimos) e o
ativo total, e costuma ser utilizado para demonstrar a sadde financeira das entidades. A formula
utilizada para o calculo do EG neste estudo foi a seguinte:

empréstimo
G = ativo total )

A escolha pelo ROA e pelo EG se deve a ampla utilizacdo desses indicadores na analise
fundamentalista e porque, diferentemente de outros indicadores, se ajustam de forma adequada
as informac6es simplificadas utilizadas no estudo, que se restringem a informacdes sobre a
aquisicdo de carteira de criptomoedas com alienacdo seis anos apds, utilizando parte dos
recursos de uma operacao de empréstimo. A simplificacdo das transacdes limita a utilizacdo de
indicadores mais sofisticados, mas isso ndo significa uma restricdo aos propositos do estudo,
considerando que os indicadores utilizados permitem concluir sobre os efeitos dos diferentes
critérios de classificagdo e mensuracdo das criptomoedas.

4. Resultados
4.1 Cotacg0es das Criptomoedas

Foram coletados os dados das cotagdes diarias de fechamento das criptomoedas BTC,
ETH e BNB no periodo de 31/12/2017 a 31/12/2023 diretamente do website Investing.com
(Investing, 2024). Embora as cota¢des de fechamento do ultimo dia de cada exercicio sejam as
mais importantes para a simulacdo das posi¢des patrimoniais e do resultado no fim de cada
periodo, os dados de fechamento diério de todo o periodo foram analisados para aplicacdo da
orientacdo da AICPA & CIMA para o0 modelo CAI, no sentido de que se o valor do ativo
classificado como um ativo intangivel de vida indefinida cair abaixo do valor contabil no meio
de um periodo de relatorio, o impairment precisa ser registrado, mesmo que o ativo tenha se
recuperado no final do mesmo periodo (AICPA & CIMA, 2023).
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Ap0s o reconhecimento da perda por impairment, o valor contabil ajustado passa a ser
a nova base contabil do ativo intangivel. Com isso, foram analisadas, no total, 2.192
observacOes de cotacdo de cada uma das trés criptomoedas consideradas no estudo. As
estatisticas descritivas dessas cotacdes diarias sdo consolidadas na Tabela 2.

Tabela 2
Estatisticas descritivas (em USD)
. - . . ‘o Desvio
Criptomoeda Obs. Média  Minimo P25 Mediana P75 Méaximo padrio
BTC 2.192 21.74 3.23 8.29 16.97 32.21 67.53 16.00
ETH 2.192 1.25 0.08 0.23 1.08 1.87 4.81 1.13
BNB 2.192 0.17 0.005 0.02 0.04 0.30 0.68 0.17

Fonte: site Investing.com (Investing, 2024).

Os dados da Tabela 2 revelam a expressiva volatilidade e disperséo das cotagcdes das
criptomoedas selecionadas no periodo analisado. A variacdo entre os valores minimos e
maximos chamam bastante a atencéo. Entre a minima e a maxima, o BTC variou 1.991%, o
ETH 5.637% e 0 BNB 14.868%. O desvio padrdo das trés moedas representou uma dispersao
da ordem de 75% a 100% em relacdo a média. Essa auséncia de uniformidade no
comportamento dos precos das criptomoedas tende a produzir, por 6bvio, resultados distintos
na simulacdo, razdo pela qual a definicdo do critério de composicdo da carteira inicial —
60/30/10, com base na participacdo dessas moedas no mercado na data de 31/12/2017 — ¢
relevante, mitigando a discricionariedade do pesquisador.

Isso fica mais evidente ao se examinar as cotacdes de fechamento ao final de cada
exercicio e a variacdo anual para cada uma das trés criptomoedas selecionadas, conforme
detalhado na Tabela 3.

Tabela 3
Cotacdes de fechamento e variacgdo anual
BTC ETH BNB
pata iﬁ}ggl)o Var. (%) C(&tgg&)o Var. (%) Cécijtggél)o Var. (%)
31/12/2017 13,850.40 - 736.77 - 8.53 -
31/12/2018 3,709.40 (73,2%) 131.90 (82,1%) 6.11 (28,4%)
31/12/2019 7,196.40 94,0% 129.21 (2,0%) 13.73 124,7%
31/12/2020 28,949.40 302,3% 735.94 469,6% 37.34 172,0%
31/12/2021 46,219.50 59,7% 3,677.85 399,7% 511.7  1270,4%
31/12/2022 16,537.40 (64,2%) 1,195.67 (67,5%) 246.10 (51,9%)
31/12/2023 42,272.50 155,6% 2,281.90 90,8% 312.00 26,8%

Fonte: site Investing.com (Investing, 2024).

Esses dados reforcam a percepgdo sobre a grande volatilidade das cotagbes das
criptomoedas, com variacOes significativas positivas e negativas nos periodos anualizados. De
um ano para o outro, a variagdo da cotacdo de fechamento atingiu expressivos 1.270% no caso
do BNB em 2021. A média anual de varia¢ao anual do BTC em médulo foi de 125%, do ETH
foi de 185% e do BNB foi 279%.
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4.2 Simulagéo das Informag0es Financeiras e Indicadores Econdmicos

Tendo por base as premissas do caso da CryptoCo, descritas na Secéo 3, e os dados das
cotacbes apresentados na Secdo 4.1, foram realizadas as simulagdes das informacoes
financeiras anuais da empresa para 0os modelos de mensuracdo subsequente apresentados na
Sec¢do 2.1: VIR, VIORA, REV e CAIL.

Ressalva-se que podem existir algumas variacOes desses modelos, a depender da
jurisdicdo. Por exemplo, na classificacdo de intangivel pelo modelo de custo, os padrdes U.S.
GAAP consideram que as criptomoedas s&o ativos intangiveis de vida Gtil indefinida, portanto
ndo sujeitos a amortizacao, ao passo que o modelo adotado na Franga exige que as criptomoedas
sejam amortizadas ao longo da vida util, assim considerado o periodo de servicos esperados.
Apesar dessas diferencas, pode-se considerar que esses quatro modelos sdo suficientes para
representar os diferentes critérios de mensuragéo aplicados na contabilizagdo das criptomoedas.

Além disso, foram considerados no estudo apenas os efeitos diretos das transacdes com
as criptomoedas, desconsiderando eventuais efeitos tributarios, custos de transacgdo,
distribuicdo de resultados ou outras transacfes, com 0 objetivo de isolar os efeitos das
transagdes com criptomoedas nas informacg6es financeiras produzidas a partir dos diferentes
modelos de mensuracéo.

Na Tabela 4 sdo apresentados a posi¢do patrimonial resumida (sem detalhar, por
exemplo, o item patrimonial da classificacdo), o resultado, o resultado abrangente, 0 ROA e 0
EG, considerando a adogdo do modelo de mensuracéo subsequente baseado no valor justo por
meio do resultado.

Tabela 4
Informacdes financeiras anuais da CryptoCo - Modelo VJR (em USD mil)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ATIVO 100.0 28.6 52.5 199.2 949.9 408.8 608.3
Caixa - - - - - - 608.3
BTC 60.0 16.1 31.2 1254 200.2 71.6 -
ETH 30.0 54 5.3 30.0 149.8 48.7 -
BNB 10.0 7.2 16.1 43.8 599.9 288.5 -

PASSIVO 25.0 26.3 27.6 28.9 304 31.9 -
Empréstimo 25.0 26.3 27.6 28.9 304 31.9 -

PATRIMONIO LIQUIDO 75.0 24 25.0 170.2 919.5 376.9 608.3
Capital 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0
Resultados Acumulados - (72.6) (50.0) 95.2 844.5 301.9 533.3
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial - - - - - - -

Receitas (Despesas) com Criptomoedas - (711.9) 239 146.6  750.7 (541.0) 233.0

Despesas de Juros - (1.3) (1.3) (1.4) (1.4) (1.5) (1.6)

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO - (72.6) 226 1452 7493 (5425) 2314

Outros Resultados Abrangentes - - - - - - -

RESULTADO ABRANGENTE - (72.6) 22.6 145.2 749.3  (542.5) 2314

ROA - (713%) 79%  276%  376% (57%) 57%

EG 25% 92% 52% 15% 3% 8% -
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Nesse modelo, as mudancas no valor justo sdo reconhecidas integralmente no resultado
do periodo. E 0 modelo em que o resultado apresenta maior volatilidade, pois reconhece todas
as oscilagdes no valor das criptomoedas no resultado do periodo de reporte, mesmo tratando-se
de resultado ndo realizado. A volatilidade do valor justo das criptomoedas, e 0 consequente
efeito no resultado de cada periodo, destaca a importancia de um modelo de mensuracao e
reconhecimento de resultados adequado para que a informacéo financeira seja relevante.

Na Tabela 5 sdo apresentadas as informacgdes equivalentes as da Tabela 4, mas
considerando a adocao do modelo de mensuracao subsequente baseado no valor justo por meio
de outros resultados abrangentes.

Tabela 5
Informacdes financeiras anuais da CryptoCo - Modelo VJORA (em USD mil)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ATIVO 100.0 28.6 52.5 199.2 949.9 408.8 608.3
Caixa - - - - - - 608.3
BTC 60.0 16.1 31.2 1254 200.2 71.6 -
ETH 30.0 54 5.3 30.0 149.8 48.7 -
BNB 10.0 7.2 16.1 438  599.9 288.5 -

PASSIVO 25.0 26.3 27.6 28.9 304 31.9 -
Empréstimo 25.0 26.3 27.6 28.9 30.4 31.9 -

PATRIMONIO LIQUIDO 75.0 2.4 250 1702 9195 3769  608.3
Capital 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0
Resultados Acumulados - 1.3) (2.6) (3.9 (5.4) (6.9) 533.3
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial - (71.4) (475) 99.2 8499 308.8 -

Receitas (Despesas) com Criptomoedas - - - - - - 541.8

Despesas de Juros - (1.3) (1.3) (1.4) (1.4) (1.5) (1.6)

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO - (1.3) (1.3) (1.4) (1.4) (1.5)  540.2

Outros Resultados Abrangentes - (71.9) 23.9 146.6 750.7  (541.0) (308.8)

RESULTADO ABRANGENTE - (72.6) 22.6 145.2 749.3  (542.5) 2314

ROA - 1% 6% (%)  (1%) (0%)  132%

EG 25% 92% 52% 15% 3% 8% -

O modelo também utiliza o valor justo como base de mensuracao, de forma semelhante
ao modelo VJR, com a diferenca de que as variagOes sdo reconhecidas em outros resultados
abrangentes e acumuladas no patriménio liquido, em vez de serem reconhecidos no resultado
do periodo. Considera-se nesse estudo o modelo VJORA com reciclagem, ou seja, as variacdes
acumuladas no patriménio sdo transferidas para o resultado do periodo no momento da
realizacdo (baixa ou alienacgao do ativo).

Dessa forma, observa-se que o resultado do periodo é impactado apenas no momento
da venda dos ativos, diferente do modelo VJR, que reconhece a variacdo dos valores no
resultado de todos os periodos. Comparativamente ao apresentado na Tabela 4, os dados da
Tabela 5 revelam que o principal efeito da diferenca entre os modelos VIR e VJORA se
materializa no ROA, que no segundo modelo é impactado pela acumulagdo das variacdes no
patrimonio liquido.
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Na sequéncia, os efeitos da ado¢do do modelo de mensuragdo subsequente baseado no
método de reavaliacdo (REV) séo apresentados na Tabela 6.

Tabela 6
Informacdes financeiras anuais da CryptoCo - Modelo REV (em USD mil)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ATIVO 100.0 28.6 525 199.2 9499 408.8 608.3
Caixa - - - - - - 608.3
BTC 60.0 16.1 31.2 1254 200.2 71.6 -
ETH 30.0 5.4 5.3 30.0 1498 48.7 -
BNB 10.0 7.2 16.1 43.8 599.9 288.5 -

PASSIVO 25.0 26.3 27.6 28.9 30.4 31.9 -
Empréstimo 25.0 26.3 27.6 28.9 30.4 31.9 -

PATRIMONIO LIQUIDO 75.0 24 25.0 170.2 919.5 376.9 608.3
Capital 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0
Resultados Acumulados - (72.6) (50.0) (3.9 (5.4) (6.9) 533.3
Ajustes de Avaliacéo Patrimonial - - - 99.2 8499 308.8 -

Receitas (Despesas) com Criptomoedas - (71.9) 23.9 475 - - 233.0

Despesas de Juros - (1.3) (1.3) (1.4) (1.4) (1.5 (1.6)

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO - (72.6) 22.6 461  (1.4) (1.5) 2314

Outros Resultados Abrangentes - - - 99.2  750.7 (541.0) (308.8)

RESULTADO ABRANGENTE - (726) 226 1452 7493 (5425) (775)

ROA - (73%) 79% 88% (1%) (0%) 57%

EG 25% 92% 52% 15% 3% 8% -

No modelo de reavaliacdo, o valor justo reflete as variacGes na data da reavaliacéo,
incluindo as perdas por imparidade. Se o valor contabil do ativo aumentar, 0 aumento é
reconhecido em ORA e acumulado no patriménio liquido na rubrica de ajustes de avaliacao
patrimonial, podendo ser reconhecido nos lucros ou prejuizos na medida em que reverte uma
diminuicdo de reavaliacdo do mesmo ativo anteriormente reconhecida no resultado. As
reducdes no valor contabil sdo reconhecidas no resultado do periodo, a ndo ser quando existir
excedente de reavaliacdo reconhecido no patriménio na rubrica de ajustes de avaliacdo
patrimonial. Eventual excedente de reavaliacdo acumulado pode ser transferido diretamente
para resultados acumulados quando o ativo for baixado.

O destaque nesse modelo, em termos de avaliacdo de performance, é que apenas
resultados acumulados negativos sdo refletidos no resultado do periodo. Chama a atencéo, por
exemplo, que mesmo com a venda dos ativos em 2023, a transferéncia do superavit de
reavaliagdo para lucros acumulados néo é feita por meio do resultado do periodo, conforme
orientacdo do paragrafo 87 da IAS 38, comprometendo os indicadores de rentabilidade que
tenham por referéncia exclusivamente o resultado do periodo.

A Tabela 7 considera o quarto cenario, apresentando os resultados das simulacfes
considerando a adog@o do modelo de custo sujeito a amortizacdo ou impairment (CAl).
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Tabela 7
Informacdes financeiras anuais da CryptoCo - Modelo CAI (em USD mil)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ATIVO 100.0 22.7 22.7 22.7 22.7 22.7 608.3
Caixa - - - - - - 6083
BTC 60.0 14.0 14.0 14.0 14.0 14.0 -
ETH 30.0 34 34 34 34 34 -
BNB 10.0 5.3 5.3 53 53 5.3 -

PASSIVO 25.0 26.3 27.6 28.9 30.4 31.9 -
Empréstimo 25.0 26.3 27.6 28.9 30.4 31.9 -

PATRIMONIO LiQUIDO 750 (36) (49 (62) (7.7) (9.2) 608.3
Capital 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0
Resultados Acumulados - (786) (799 (812 (82.7) (84.2 533.3
Ajustes de Avaliacéo Patrimonial - - - - - - -

Receitas (Despesas) com Criptomoedas - (77.3) - - - - 619.1

Despesas de Juros - (1.3) (1.3) (1.4) (1.4) (1.5) (1.6)

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO - (7186) (1.3) (14 (14  (15) 6175

Outros Resultados Abrangentes - - - - - - -

RESULTADO ABRANGENTE - (786) (1.3) (14) (14 (15 6175

ROA - (79%)  (6%)  (6%)  (6%) (%) 2.721%

EG 25% 116% 121% 128% 134% 141% -

Nesse modelo, o valor do ativo representa o valor atribuido ao ativo no reconhecimento
inicial deduzido da amortizacdo acumulada ou de perdas por imparidade, que ocorre quando o
valor pelo qual o valor contabil de um ativo excede seu valor recuperavel. Como as
criptomoedas geralmente sdo tratadas como ativos de vida util indefinida, ndo foram
consideradas amortizagdes no modelo. Assim, como a mensuracdao considera 0 menor valor
entre 0 custo amortizado e o valor realizavel liquido, ocorrem apenas reducfes no valor,
reconhecidas no resultado do periodo, até a sua liquidacdo. Se o valor do ativo cair abaixo do
valor contébil no meio de um periodo de relatério, o impairment precisa ser registrado, mesmo
se 0 ativo se recupere até o final do mesmo periodo. E ap6s o reconhecimento da imparidade,
o valor contabil ajustado passa a ser a nova base contabil do ativo.

Os resultados da simulacdo da Tabela 7 revelam o congelamento da perda relevante
ocorrida no exercicio de 2018, que permanece até o exercicio de 2023, quando 0s ativos sdo
alienados. Com isso, o patrimonio liquido da empresa ficou negativo durante praticamente todo
0 periodo, revelando um passivo a descoberto nos balancos de 2018 a 2022.

Por fim, baseando-se nas informac@es financeiras apresentadas nas Tabelas 4 a 7, é
realizada a comparacdo do ROA, indice fundamentalista frequentemente utilizado nas analises
econdmico-financeiras, considerando os diferentes métodos de mensuragdo subsequente. Os
resultados sdo apresentados na Figura 1.
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Figura 1 - ROA da CryptoCo, considerando os modelos VIR, VIORA, REV e CAI

No primeiro ano, 2018, todos os modelos apresentam ROA negativo. No caso do
modelo CAIl, o ROA chegou a 79% de retorno negativo. No decorrer dos anos, apenas 0S
modelos VJR e REV apresentaram resultados positivos, com retornos de até 376% ao ano. No
ultimo ano, momento em que os ativos foram vendidos, o0 modelo CAI apresentou um ROA
positivo de 2.721%, resultado da valorizacdo dos ativos de todo o periodo.

Na Figura 2 apresenta-se a evolugdo do EG no periodo analisado, considerando os
diferentes métodos de mensuracao subsequente apresentados nas Tabelas 4 a 7.
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Figura 2 - EG da CryptoCo, considerando os modelos VIR, VIORA, REV e CAI

No caso do EG, todos os modelos que utilizam o valor justo como base para 0 modelo
de mensuracdo das criptomoedas (VJR, VJORA e REV) apresentaram 0 mesmo
comportamento, com um aumento expressivo do EG no primeiro ano, e sucessivas quedas nos
anos seguintes. No modelo CAl, o indicador apenas se elevou ao longo dos anos, chegando a
141% em 2022, ao passo que 0s outros modelos apresentavam EG de 8%. No ultimo ano, 0 EG
de todos os modelos convergiu para 0% com a liquidacdo da divida.

4.3 Anélise dos Resultados

As Tabelas 4 a 7 evidenciam que a aplicacdo dos diferentes modelos de mensuracao
pode resultar em inconsisténcias e distor¢des relevantes na posicao patrimonial e nos resultados
da entidade. Por exemplo, enquanto os ativos e o patriménio liquido apresentaram oscilacdo em
todos os anos nos modelos avaliados a valor justo ou pelo método de reavaliacdo (VJR, VJORA
e REV), o método de custo (CAI) apresentou uma correcdo negativa no valor dos ativos no
primeiro ano e depois manteve-se estavel até 0 momento da liquidacdo, revelando que o ativo
estava claramente subavaliado. No exercicio de 2021, por exemplo, 0 ativo total estava avaliado
em USD 22.7 mil pelo modelo CAI, enquanto nos outros modelos o valor era de USD 949.9
mil, montante 42 vezes maior. O patrimonio liquido no modelo CAl, ficou negativo de 2018 a
2022, 0 que ndo aconteceu nenhuma vez nos outros modelos.

A discrepéancia entre os modelos fica ainda mais evidente quando avaliamos o resultado
da entidade. Cada modelo revela comportamento distinto. O modelo VJR foi 0 que apresentou
lucros e prejuizos com maior oscilagdo. No modelo VJORA, por outro lado, a variacéo do valor
dos ativos transitou pelo resultado apenas no momento da venda dos criptoativos, o que pode
dificultar a avaliacdo do desempenho da empresa no decorrer dos anos. No modelo REV, ha
uma espécie de meio termo entre os dois modelos anteriores, 0 que exige um olhar atento para
identificar o que esta (e 0 que ndo estd) transitando pelo resultado da empresa. O modelo CAl,
por sua vez, reconhece apenas redugdes do valor no resultado até 0 momento da liquidagéo. O
aumento no valor das criptomoedas ocorrido desde a sua aquisi¢cdo s6 foi reconhecido no
resultado no momento da liquidagao.
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Os indicadores apresentados nas Figuras 1 e 2 tornam ainda mais evidente as distor¢oes
geradas pelos diferentes modelos de mensuracdo. Como se percebe, 0s mesmos eventos
resultaram em indicadores totalmente distintos, em funcdo do modelo de mensuracdo
subsequente adotado. Por exemplo, 0 ROA de cada periodo variou ndo apenas em termos de
dimensdo do retorno, mas também de dire¢do. Em 2021, os retornos variaram de 376%
positivos a 6% negativos. No ultimo ano do periodo avaliado, os retornos foram todos positivos,
mas variaram de 57% a 2.721%.

O EG indicou situacdes de endividamento bastante distintas. O modelo baseado no custo
apresentava indices elevados de endividamento, ao passo que os modelos baseados no valor
justo tinham indices bem menores no periodo analisado. Dessa forma, as conclusdes sobre a
rentabilidade e o endividamento de entidades detentoras de criptomoedas que utilizassem
diferentes modelos de classificacdo e mensuracdo teriam sido bastante divergentes e,
consequentemente, equivocadas.

Essa situacdo reforca a perspectiva do risco de ndo compreensdao e julgamento
equivocado por parte dos usuarios a respeito das operacfes das entidades. Se os critérios
contabeis admitidos permitem comunicar informacdes tao dispares sobre a situa¢do econémico-
financeira da entidade e os ativos que estdo provocando essa discrepancia estdo adquirindo
maior relevancia na economia, € revelador que os emissores dos padrbes contabeis precisam
encontrar respostas para esse problema.

Como evidenciado no teste realizado, as diferentes bases de mensuracdo utilizadas para
0 registro das criptomoedas geram efeitos significativamente distintos em relagéo aos valores
dos ativos, do patriménio liquido e dos resultados, provocando também distorcdes nos
indicadores de performance da entidade. No entanto, além desses efeitos em termos de posi¢éo
patrimonial, desempenho e analise econdmico-financeira, a combinacdo de classificacdo e
modelos de mensuracdo subsequente provoca também outros efeitos informacionais nos
relatorios financeiros.

A Tabela 8 apresenta a posicdo patrimonial resumida, o resultado e o resultado
abrangente referente ao exercicio de 2020, para efeito exemplificativo, considerando a adocao
das diferentes combinacdes de classificacdo e modelo de mensuracao subsequente apresentados
na Tabela 1.
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Tabela 8
Informacdes financeiras de 2020 da CryptoCo — comparacao (em USD mil)

O G @ G & O 6 0

ATIVO 199.2 227 199.2 227 199.2 199.2 199.2 199.2 227
Caixa - - - - - - - - -
Instrumentos Financeiros - - - - 199.2 - - - -
Criptoativos - - - - - - - 1992 227
Estoques - - 1992 227 - - - - -
Intangiveis 199.2 227 - - - - - - -
Outros Investimentos - - - - - 199.2 199.2 - -
PASSIVO 289 289 289 289 28.9 28.9 28.9 289 289
Empréstimo 289 289 289 289 28.9 28.9 28.9 289 289
PATRIMONIO LiQUIDO 1702 (6.2) 1702 (6.2) 1702 170.2 1702 1702 (6.2)
Capital 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0 75.0
Resultados Acumulados (3.9) (81.2) 952 (812) 952 952 (39) 952 (81.2
Ajustes Avaliagéo Patrimonial 99.2 - - - - - 992 - -
Receitas (Despesas) com
Criptomoedas 47.5 - 146.6 - 146.6 146.6 - 146.6 -
Despesas de Juros 14 @19 (14) (1.4 14 @4 @14 @14 (@19
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO 461 (1.4) 1452 (1.4) 1452 1452 (1.4) 1452 (1.4)
Outros Resultados Abrangentes 99.2 - - - - - 146.6 - -

RESULTADO ABRANGENTE 1452 (1.4) 1452 (1.4) 1452 1452 1452 1452 (1.4)

Em que as criptomoedas estdo classificadas a partir das seguintes combinagdes de classificacdo e modelo de
mensuracdo subsequente: (1) Intangiveis/REV; (2) Intangiveis/CAI (3) Estoques/VJR; (4) Estoques/CAl; (5)
Instrumentos Financeiros/VVJR; (6) Outros Investimentos/VVJR; (7) Outros Investimentos/VJORA,; (8) Criptoativos
(Categoria Especifica)/VJR; e (9) Criptoativos (Categoria Especifica)/CAI.

A partir das informacdes da Tabela 8 é possivel identificar as diversas variaces na
informacdo resultante da aplicacdo das diferentes combinacgdes de classificacdo e modelo de
mensuracdo subsequente. As diferentes posicGes ocupadas pelas criptomoedas em cada
combinacdo ndo sO prejudicam a comparabilidade, como também pode gerar distor¢cGes em
diversos indicadores de analise econdmico-financeira. Por exemplo, criptomoedas classificadas
como instrumentos financeiros, criptoativos (categoria especifica utilizada no Japdo) ou
estoques tendem a ser classificadas no ativo circulante. Por outro lado, as criptomoedas
classificadas como intangiveis ou outros investimentos usualmente séo classificadas como ativo
ndo circulante. Essa discrepancia pode afetar significativamente os indicadores de liquidez da
entidade.

Em seu estudo, Luo e Yu (2022) constataram que as criptomoedas classificadas como
ativos intangiveis eram apresentadas na secdo de ativos de longo prazo e analisaram que,
embora essa posi¢do seja consistente com as implicagOes tradicionais de liquidez dos ativos
intangiveis, € inconsistente com a natureza geralmente liquida das criptomoedas. Essa
classificacdo heterogénea, potencializada nas bases agregadoras de dados, pode levar a
inferéncias imprecisas sobre a posi¢édo de liquidez das empresas.

Dessa forma, os resultados do teste realizado confirmam as conclusfes de estudos
anteriores. Como bem observaram Sixt e Himmer (2019), a informacéo sobre uma entidade que
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reporta € ma se puder ser comparada com informacdo similar de outras entidades, pois a
comparabilidade permite que os usuarios identifiqguem e entendam as semelhancas e diferencas
entre as entidades que relatam. Esse objetivo evidentemente ndo esta sendo alcancado com a
contabilidade de criptomoedas, pois diferentes diretrizes contabeis estdo sendo aplicadas para
reconhecimento e mensuragédo de criptoativos. Os autores citam como exemplo duas entidades
semelhantes, localizadas respectivamente na Australia e em Hong Kong, que aplicam diferentes
métodos de mensuracdo e classificagdo para as criptomoedas, dificultando a comparacdo das
respectivas demonstracdes financeiras.

Anderson et al. (2022) concluiram que a falta de comparabilidade e consisténcia na
contabilidade de criptomoedas dificultam a identificacdo e a comparacao das informacoes pelos
investidores e outras partes interessadas. Luo e Yu (2022) tambeém constataram que a falta de
uniformidade no reconhecimento e classificacdo das criptomoedas gera inconsisténcias e
distorcOes que podem levar os usuérios a erro na avalia¢do do valor dos ativos, da lucratividade
e dos fluxos de caixa da empresa. Além das distor¢es provocadas em termos de classificacdo
e mensuragdo, os autores destacam também que os modelos atuais prejudicam a avaliacdo da
liquidez e capacidade de geracdo de caixa das empresas, visto que algumas empresas
classificam as criptomoedas como intangiveis de longo prazo, enquanto outras empresas as
classificam como ativos liquidos e de curto prazo. Por exemplo, embora a Tesla, empresa
americana de veiculos elétricos e energia detentora de um volume consideravel de
criptomoedas, tenha divulgado que considera as criptomoedas uma alternativa liquida,
semelhante ao caixa, a empresa ainda evidencia as criptomoedas na posi¢do usual de longo
prazo dos ativos intangiveis. Por outro lado, os autores identificaram que algumas empresas
optam por fazer o contrario, reconhecendo as criptomoedas como ativos liquidos ou de curto
prazo, posicionando essas moedas digitais como ativos intangiveis, logo abaixo de “caixa e
equivalentes de caixa”.

Na mesma linha, os resultados da simulagéo revelam que os modelos de classificacdo e
mensuracdo aplicados atualmente na contabilizacdo de criptomoedas tornam as demonstracdes
financeiras praticamente indecifraveis, quase criptografadas. Os usuarios das demonstracdes
financeiras de uma entidade detentora de criptomoedas podem ter dificuldades ndo sé para
identificar em que grupo de ativos as criptomoedas estdo classificadas, como também qual o
modelo de mensuracdo adotado pela entidade. Consequentemente, 0s usuarios terdo
dificuldades para compreender a real situagdo econémico-financeira da entidade e poderéo ser
induzidos a erro no processo de tomada de decisdes econdmicas.

Em virtude dos problemas identificados nos modelos de classificagdo e mensuracéo
atualmente praticados, os estudos analisados sdo praticamente unanimes em concluir sobre a
necessidade de revisdo dos padrdes existentes ou desenvolvimento de novos padrdes para
contabilizacdo de criptomoedas. Os modelos de classificacdo e mensuracdo das criptomoedas
atuais se baseiam em defini¢des que ndo consideram a esséncia e as caracteristicas especificas
das criptomoedas. Dessa forma, a interpretacdo ocorre praticamente por excluséo; sé&o
classificadas onde as defini¢des existentes ndo impedem taxativamente a classificacao.

Jackson e Luu (2023) resumiram de forma muito precisa os possiveis encaminhamentos
para esse problema. A primeira opcao é continuar permitindo que as empresas definam de forma
discricionéria as suas politicas contabeis. No entanto, o status quo ndo parece ser uma posi¢ao
sustentavel a ser mantida. A segunda opcéo é revisar ou esclarecer os padrdes atuais, € a terceira
opcéo seria o desenvolvimento de um novo padrdo contébil para tratar especificamente as
criptomoedas e outros ativos digitais como uma classe distinta de ativos.

Luo e Yu (2022) sdo adeptos da ideia de um padrdo contabil especifico para
criptomoedas. Eles sugerem uma nova categoria de ativos e a abordagem de valor justo para
contabilizar as criptomoedas, com mudancas no valor justo reconhecidas no resultado. Jackson
e Luu (2023), por sua vez, avaliam que, na auséncia de qualquer desejo de redigir um novo
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padrdo dedicado a ativos digitais, haveria oportunidade para alterar os padrfes existentes de
modo que eles capturem mais adequadamente a natureza e o propoésito das criptomoedas.
Segundo eles, a classificacdo atual como ativos intangiveis ou estoque ndo é a dire¢do mais
adequada. Sixt e Himmer (2019) também concluiram que os padrbes poderiam ser alterados
para refletir de forma mais adequada a substancia econdmica das criptomoedas. Afinal, um dos
principios basicos das normas de contabilidade envolve levar em consideracao a esséncia dos
instrumentos e das operagdes em detrimento da forma (Pelucio-Grecco et al., 2020).

Outra possibilidade seria considerar a esséncia das operac6es envolvendo criptomoedas,
incluindo como uma primeira alternativa a revisao das normas de instrumentos financeiros.
Chou et al. (2022) entrevistaram diversos stakeholders para avaliar sua percepgdo sobre 0s
padrGes contabeis atuais para classificacdo e mensuracdo de criptomoedas. Alguns
entrevistados enfatizaram que, embora as criptomoedas ndo atendam a defini¢do de instrumento
financeiro da IFRS 9, a estrutura fundamental dessas criptomoedas é semelhante a dos
instrumentos financeiros e, portanto, entendiam como necessaria uma mudanca na definicao de
instrumento financeiro. O estudo realizado por Marques e Santos (2024) por meio de entrevistas
com professores de contabilidade financeira indicou haver um consenso entre esses
especialistas de que o tratamento contabil mais adequado para as criptomoedas seria classifica-
las como instrumento financeiro, com mensuracéo inicial e subsequente pelo seu valor justo.
Pelucio-Greco et al. (2020), sugerem que procedimento mais adequado para contabilizacdo de
bitcoins seria algo semelhante ao padrdo adotado para moedas estrangeiras, dadas as
semelhancas entre esses instrumentos. Jackson e Luu (2023) corroboram o entendimento de
gue a natureza e o proposito das criptomoedas parecem ser consistentes com as caracteristicas
de um instrumento financeiro. Por isso, eles também concluiram que um possivel
encaminhamento seria estender a definicdo de instrumentos financeiros para incluir as
criptomoedas.

Algumas jurisdicOes ja adotaram medidas nesse sentido, com o objetivo de fornecer
maior clareza regulatoria. Por exemplo, a Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
[BaFin], autoridade federal de superviséo financeira da Alemanha, emitiu pronunciamento em
mar¢o de 2020 estabelecendo que as criptomoedas, descritas em sentido amplo como
“representacdes digitais de valor” com caracteristicas especificas, devem ser definidas como
instrumentos financeiros (EFRAG, 2020).

De qualquer forma, parece ser de fundamental importancia que os 6rgaos
normatizadores atuem de forma tempestiva para corrigir as inconsisténcias e distorcdes
existentes, de modo a garantir que as demonstracgdes financeiras apresentem uma representacdo
fidedigna de sua posicéo e desempenho financeiro (Jackson & Luu, 2023). Afinal, a despeito
do debate sobre o tratamento contabil das operagdes com criptomoedas, estes instrumentos vem
sendo cada vez mais utilizadas por individuos e empresas nas suas transacdes operacionais e
como investimento financeiro (Ramassa & Leoni, 2022).

Em suma, o teste dos efeitos das préaticas atuais de reconhecimento, mensuragdo e
evidenciacdo das criptomoedas nas informagdes financeiras resultantes em termos de posicao
patrimonial, desempenho e analise econdmico-financeira, evidenciou as distor¢des provocadas
pelas praticas contabeis atuais nos relatorios financeiros e nos indicadores econdmico-
financeiros, corroborando as conclusdes da analise critico reflexiva em relacdo a utilidade
dessas informacdes para 0s USUarios.

5. Conclusodes

Esse estudo procurou analisar o impacto dos diferentes modelos de classificacdo e
mensuracao de criptomoedas nas demonstragdes contabeis em termos de posigdo patrimonial,
desempenho e anéalise econbémico-financeira. A lacuna regulatéria existente resultou numa
diversidade de interpretaces e modelos de classificacdo e mensuracdo sendo aplicados nas
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diversas jurisdi¢fes. A simulacdo do impacto da cotacao real das criptomoedas no periodo de
2017 a 2023 nas informagdes financeiras de uma empresa ficticia em um cenario de referéncia
evidenciou as distor¢des provocadas pela aplicacdo dos diferentes modelos de mensuracao.

Os resultados da pesquisa corroboram os achados de pesquisas anteriores, no sentido de
que os modelos de classificagdo e mensuracdo aplicados atualmente na contabilizacdo de
criptomoedas tornam as demonstracdes financeiras incomparaveis e podem induzir os usuarios
a erro na avaliacdo do valor dos ativos, da lucratividade e da situagdo econdmico-financeira da
empresa.

Esses resultados indicam a necessidade de uma revisao dos padrfes contabeis de modo
a garantir um tratamento contabil apropriado para as criptomoedas, consistente com a esséncia
e as caracteristicas proprias desses instrumentos. Os dados apresentados no estudo revelam que
a mensuracdo das criptomoedas pelo custo parece ser um problema, principalmente em virtude
da grande oscilagdo no valor desses instrumentos e de sua natureza liquida, o que gera
distorcdes relevantes na avaliacdo da situacdo econdmico-financeira das entidades detentoras.
Considerando que, geralmente, existe mercado ativo para as criptomoedas, a mensuracao pelo
valor justo parece ser uma pratica mais condizente com as caracteristicas desses ativos. Outro
problema identificado no estudo é que a classificacdo das criptomoedas como intangivel ou
estoque ndo parece representar adequadamente a esséncia das operacgdes relacionadas. Nesse
sentido, um caminho que parece ser adequado e que poderia representar de forma mais
fidedigna as caracteristicas desses ativos € a revisdo das normas contabeis de instrumentos
financeiros, tendo em vista as semelhangas e a percepcdo dos stakeholders a respeito das
criptomoedas.

O estudo contribui com o ambiente de discussdo, interpretacéo e aplicacdo dos padroes
contabeis no registro de criptoativos, ampliando a compreensdo do impacto financeiro e
informacional dos diferentes modelos de classificagdo e mensuragdo, tornando-a mais
compreensivel aos usuarios. A simulacdo da contabilidade de uma empresa ficticia que opera
com criptomoedas, tendo por base os dados da cotacdo real das criptomoedas Bitcoin [BTC],
Binance Coin [BNB] e Ethereum [ETH], no periodo de 2017 a 2023, evidenciou as distor¢des
provocadas pela aplicacdo dos diferentes modelos de mensuracdo. Estudos anteriores se
basearam em dados de diferentes empresas, em diferentes jurisdi¢cbes, o que pode, de certa
forma, ofuscar essas distor¢oes.

O escopo definido para o presente estudo apresenta algumas limitagGes. Primeiro, por
questdes de relevancia, considerou apenas as criptomoedas, € ndo outros criptoativos, como
utility tokens ou security tokens. Uma revisdo das normas certamente deveria incluir a anélise
desses instrumentos para definir adequadamente os requisitos de contabilizacdo para cada tipo
de ativo. Consequentemente, também n&o foi considerado eventual tratamento passivo para
contabilizacdo de criptoativos, como no caso dos emissores, por exemplo. Outro fator a ser
destacado é que dado o contexto do propdsito do estudo e a auséncia de dados secundarios
estruturados, a escolha metodoldgica pelo uso de simulagdes de demonstragdes financeiras, ndo
baseando-se, portanto, em modelos classicos de avaliagdo empirica, também representa uma
limitacdo. Por exemplo, o cenério simplificado adotado para permitir uma andlise clara dos
modelos de classificacdo e mensuracao das criptomoedas néo seria suficiente para fazer uma
analise mais aprofundada sobre os impactos nos indicadores de liquidez, muito embora esse
efeito tenha sido mencionado no estudo.

As caracteristicas distintivas, a classificacdo e a mensuracdo dos outros tipos de
criptoativos podem ser objeto de pesquisa para futuros trabalhos. Futuras pesquisas em
contabilidade podem explorar também que tipo de diferenciacdo deve existir, em termos de
tratamento contabil, entre as criptomoedas e as moedas digitais emitidas por bancos centrais
(CBDC). E esperado que o presente estudo estimule a propagacdo de conhecimento e a
discussdo acerca do universo de ativos digitais e seus impactos na contabilidade, contribuindo
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para que a classificagdo, o reconhecimento e a mensuragdo desses instrumentos possam
alcancar o objetivo basilar das demonstracGes financeiras, que é de fornecer informacGes que
sejam Uteis na tomada de decisdes econdmicas e nas avaliagbes dos usuérios. Por fim, é
importante salientar o gap de literatura especifico sobre os efeitos das criptomoedas, incluindo
os critérios de mensuracédo, no capital regulamentar das instituic@es financeiras, dada a lacuna
regulamentar sobre o tema.
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