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OBRIGAÇÕES DE DINHEIRO  
(OBRIGAÇÕES MONETÁRIAS)  
E OBRIGAÇÕES DE BITCOINS

Paulo Duarte *

1. A questão

Imaginemos esta hipótese prática: A, através da internet, 
usando a aplicação disponível no sítio electrónico da empresa B, 
encomenda-lhe um livro, em contrapartida de 0,0094 de Bitcoins  
— o equivalente a cerca de 50 euros, ao câmbio actual. Uma 
interrogação nos sai imediatamente ao caminho: pode qualifi-
car-se como “preço” a referida quantidade de Bitcoins e como 
compra e venda o contrato assim concluído? O ensaio da res-
posta exige uma digressão prévia sobre os conceitos de dinheiro 
(ou moeda) e de obrigação de dinheiro (ou obrigação monetá-
ria)[1], com passagem obrigatória pelos conceitos de obrigação 
pecuniária e de obrigação de valor.

[*]    Advogado.	

[1]  Sem prejuízo das especificações que a necessidade de clareza vá impondo 
ao texto (que nos lugares próprios se assinalam), uso indistintamente, em relação 
de sinonímia, as expressões “dinheiro” e “moeda”, por um lado, e “obrigação de 
dinheiro” e obrigação monetária”, por outro lado.
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2. Um conceito sistémico-funcional de dinheiro 

Predomina nas literaturas jurídica e económica uma pers-
pectiva realista-funcionalista do dinheiro, que o concebe como 
uma coisa que desempenha simultaneamente três funções: 
unidade de conta; meio de troca; e reserva de valor [2]  [3] [4].. 

[2]	 A fórmula tradicional da trilogia das funções monetárias não é consensual. 
Para além daqueles que afirmam a existência de uma quarta função monetária 
— a criação de valor (Wertschöpfung), por via das medidas de política monetá-
ria —, como sucede com Grundmann (in Münchener Kommentar, § 245, Rn.3, 6. 
Auflage), há autores, tanto na economia como no direito, cujas posições se po-
dem classificar ora como “dualistas” (“dualismo funcional”), ora como “monistas” 
(“monismo funcional”) — seguindo aqui a catalogação adoptada por Sebastian 
Omlor, Geldprivatrecht, Mohr Siebeck, 2014, pp. 51-55. Entre os autores  “dualis-
tas” (que, em regra, hierarquizam as funções monetárias, distinguindo entre  as 
“principais” e as “secundárias” — “Haupt- und Nebenfunktionen”), não há sequer 
consonância quanto ao par de funções que selecionam: enquanto uns salien-
tam as funções de unidade de conta e de meio de troca, outros preferem o duo 
funcional “meio de pagamento/reserva de valor” (cfr. Sebastian Omlor, ob.cit., 
p. 52). O que, por outro lado, diferencia o “monismo funcional” não é tanto a 
negação da existência de uma pluralidade de funções monetárias, mas, sobre-
tudo, a afirmação da prevalência de uma certa função (a “função central” ou 
“elementar”) sobre as demais, dependendo (ou derivando) estas daquela. Se-
gundo Friederich Von Wieser, por exemplo, a função essencial do dinheiro seria 
a de servir como meio de pagamento, derivando dela todas as outras, incluindo 
a função de unidade de conta (apud Sebastian Omlor, ob. cit.p. 53). Num plano 
teórico diferente, e com motivações de organização didática do debate sobre a 
matéria, colocam-se aqueles que, admitindo a variedade funcional do dinheiro, 
distinguem entre as funções ”abstractas” e as funções “concretas” (implicando 
estas um concreto “bem” que as desempenhe), incluindo na primeira categoria 
a função de unidade de conta e na segunda a função de meio de troca — sobre 
o ponto, cfr. Sebastian Omlor, ob.cit. p. 55, e Peter W. Heermann, Geld und Geldges-
chäfte, Mohr Siebeck, 2003, p. 15

[3]  	 Compreensível no quadro da narrativa histórica do “myth of barter”, que 
liga a origem do dinheiro à transição de uma imaginária “truck and barter eco-
nomy” para uma economia (monetária) de “trocas indirectas” [cfr., sobre o pon-

ob.cit
ob.cit


Obrigações de dinheiro (obrigações monetárias) e obrigações de bitcoins

345e s t u d o s  d e  d i r e i t o  d o  c o n s u m i d o r

	 Do ponto de vista da sua configuração epistémica, o que 
caracteriza esta concepção do fenómeno monetário é a pres-
suposição da ideia (pressuposição que não é assumida expres-
samente, como se fosse uma “default position”) de que aquelas 
três funções se concentram num só objecto (“o” dinheiro), do 
qual seriam uma projecção natural. Este entendimento realista-
funcionalista do dinheiro resiste mesmo ao reconhecimento da 
determinação do objecto pela função (em lugar da relação, 
inversa, da determinação das funções pela específica materiali-

to, Paulo Duarte, Um depósito bancário não é um (contrato de) depósito: ou a de-
sadequação da linguagem dos contratos reais à realidade do dinheiro bancário 
no actual sistema monetário, in Estudos de Direito do Consumidor, Faculdade de 
Direito da UC, n.º10, 2016, pp. 377-381], o uso da palavra “troca” é propiciador de 
equívocos. Desde logo no plano económico, porque a ideia da troca “indirecta”, 
operada através do medium monetário, entendido como um simples instrumen-
to inócuo de facilitação das transações, assenta no questionável postulado da 
“neutralidade” do dinheiro (Geoffrey Ingham, The Nature of Money, Polity, 2004, 
pp. 16-17). Mas também no plano jurídico se revela a equivocidade do conceito 
de “troca”, na medida em que induz em erro quanto à natureza dos contratos 
onerosos que incluem na sua estrutura típica uma prestação monetária, como 
sucede, paradigmaticamente, com a compra e venda – o contrato modelar das 
relações de mercado. Não se trata, aqui, da troca de uma coisa por outra coisa 
(não se trata, quanto aos seus efeitos, de contratos bilateralmente reais), mas 
da transmissão da propriedade de uma coisa em contrapartida da criação de 
uma obrigação monetária (a obrigação de pagar o preço). Esta distinção, que 
afasta a possibilidade de assimilar a compra e venda à troca, era já clara no direi-
to romano. Paulus, D.18.1.1., referindo-se ao nummus (o dinheiro a entregar pelo 
comprador), sustenta que “eaque materia forma publica percussa usum domi-
niumque non tam ex substantia praebet quam ex quantitate nec ultra merx utrum-
que, sed alterum pretium vocatur”. E o mesmo Paulus, D.18.1.1.1., mais adiante, 
secundando a posição de Nerva e de Proculus quanto à questão de saber “an 
sine nummis venditio dici hodieque possit”, conclui que “nam ut aliud est vendere, 
aliud emere, alius emptor, alius venditor, sic aliud est pretium, aliud merx: quod in 
permutatione discerni non potest, uter emptor, uter venditor sit”.
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dade do objecto), que leva ao progressivo apagamento da im-
portância do primeiro — reconhecimento bem expresso nas fór-
mulas “money is what money does” e “Geld ist das, was als Geld 
fungiert”[5].

Em alternativa a esta perspectiva “realista-funcionalista”, 
proponho uma compreensão “sistémico-funcional” do dinheiro, 
que assenta no conceito geral de “sistema monetário”, o qual 
se define como o conjunto de objectos, processos, sujeitos, con-
venções, relações e mecanismos institucionais envolvidos na 
produção, circulação e extinção de dinheiro. Nesta perspectiva 
epistémica, as funções monetárias não são concebidas como 
atributos de um qualquer objecto, mas, diversamente, como fun-
ções que, dentro do sistema monetário, podem ser alocadas a 
diferentes segmentos ou componentes que o integram.

[4]Como já defendi em estudo anterior[6], são quatro os elemen-
tos estruturais de qualquer sistema monetário (elementos que 

[4]    Não deve confundir-se a função de “meio de troca” com a função de 
“meio de pagamento” (cfr., no mesmo sentido, Francisco Mendes Correia, Moe-
da Bancária e Cumprimento; O Cumprimento de Obrigações Pecuniárias Através 
de Serviços de Pagamento, Almedina, 2017, pp. 44-45). Na verdade, mesmo que 
tomemos o vocábulo “troca” numa amplíssima (e descomprometida de qualquer 
qualificação jurídica) acepção de “transação de mercado” (capaz de abran-
ger todos os contratos onerosos, reais e obrigacionais), sempre ficam fora da sua 
extensão aquelas hipóteses em que o dinheiro é usado no cumprimento de obri-
gações monetárias que escapam ao domínio das relações de mercado. É o que 
acontece, por exemplo, com as obrigações fiscais e com as sanções penais e 
contraordenacionais. O que pode, talvez, dizer-se é que a utilização do dinheiro 
como “meio de troca”, na medida em que opera sempre através do mecanismo 
do “preço”(que é objecto de uma obrigação monetária), acaba inevitavelmen-
te por coincidir com a sua utilização como “meio de pagamento”. O que signifi-
ca, afinal, que o conjunto dos casos em que o dinheiro funciona como meio de 
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compõem a sua grelha construtiva invariável): uma unidade mo-
netária; um ou mais suportes monetários; um ou mais produto-
res de suportes monetários (podemos designá-los produtores ou 
criadores de dinheiro); uma comunidade monetária.[5][6]Todo o 
sistema monetário adopta uma certa unidade monetária repre-
sentada através de determinados suportes (com maior ou menor 
grau de materialidade), produzidos por certas entidades, que 
são usados, nas mais variadas relações sociais (económicas e 
de outra natureza), por uma comunidade de utilizadores mais ou 
menos ampla. Considerando a tradicional trilogia das funções 
monetárias,  pode fazer-se a seguinte divisão de tarefas: enquan-
to a unidade monetária desempenha a função de unidade de 
conta, os suportes monetários asseguram as funções de meio de pa-
gamento[7] e de reserva de valor.

troca está contido, mas não o esgota, no conjunto (mais vasto) de casos em que 
funciona como meio de pagamento.

[5]	 Spiros Simitis, Bemerkungen zur Rechtlichen Sonderstellung des Geldes, in Ar-
chiv für die  Civilistische Praxis, Band 159, Heft 5, 1960, p. 418

[6]   Paulo Duarte, loc.cit., pp. 351 ss. 
[7]	 Sobre o sentido da expressão, sobretudo no confronto com a noção de 

“meio de troca”, ver supra notas 3 e 4.

loc.cit
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3. A unidade monetária como elemento nuclear de qualquer 
sistema monetário

3.1. Caracterização geral 

A unidade monetária, que é o elemento nuclear de qualquer sis-
tema monetário[8], é uma certa quantidade de valor monetário[9] , de-
finindo-se este, com recurso a uma fórmula corrente, como “poder de 
compra” (kaufkraft). O que equivale a dizer que a unidade monetária 
é uma certa quantidade de poder de compra. Um euro, tal como um 
bitcoin, é uma certa quantidade nominal de poder de compra [10] .

[9][10]Ainda que corrente e vulgarizada, a fórmula do “poder de 
compra” não é inteiramente rigorosa: porque, em primeiro lugar, 
não se trata de um verdadeiro “poder” (nem ontologicamente, 
nem juridicamente); e porque, em segundo lugar, a utilidade do 
dinheiro não se resume à “compra” de bens (mesmo que à ex-
pressão se dê a amplitude suficiente para abranger a “aquisição 
de serviços”).

[8] Como salienta Georg Simmel, Philosophy of Money, Routledge, Third Edition, 
2004, p. 358, “[s]ince the veryessence of money rests upon quantity, since money in 
itself without the determining factor of ‘how much’ is a completely empty concept, 
it is of the utmost importance and quite essential that each monetary system pos-
sesses a unit, the multiple or part of which represents each specific money value”.

[9] A expressão “valor monetário” é usada pelo legislador em várias normas do 
Decreto-Lei n.º 317/2009, de 30 de Outubro, desde logo no art. 2.º-d), que define 
“moeda electrónica” como “(…) o valor monetário armazenado eletronicamente, 
inclusive de forma magnética, representado por um crédito sobre o emitente e 
emitido após receção de notas de banco, moedas e moeda escritural, para 
efetuar operações de pagamento (…)”.

[10] Ver, infra no texto, ponto 3.2.
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Numa perspetiva de “social ontology”, o “poder” (enquan-
to propriedade caracterizadora de relações intersubjectivas) é 
uma “capacity, or ability” (no sentido em que se distingue, neles 
não se esgotando, dos concretos actos de exercício em que se 
manifesta), que permite ao que dele dispõe (o “agent of power”) 
conseguir que aquele que lhe está sujeito (o “subject of power”) 
actue como ele pretende, independentemente da sua vonta-
de[11] [12]. Ora o poder de compra que a unidade monetária expri-
me não confere, só por si, a quem dela disponha (o que supõe a 
detenção ou a disponibilidade de um “suporte monetário” que a 
represente e a “transporte”[13]) a prerrogativa de impor a outrem 
a venda daquilo que seja sua vontade comprar (ou, mais indife-
renciadamente, adquirir). O “poder” de compra não é mais do 

[11] John R. Searle, Making the Social World, The Structure of Human Civilization, 
Oxford University Press, 2010, pp. 146-147. Nas  palavras do próprio de Searle, “(…) 
the core notion of power concerning the power of some people over others (…) 
is that it involves the ability of an agent of power to get subjects to do what the 
agent wants them to do whether the subjects want to do so or not”.

[12] É de notar alguma similitude entre este conceito socio-ontológico de 
poder e a categoria jurídica do direito potestativo, sobretudo se considerarmos 
o aspecto da inelutável submissão do “sujeito passivo” do poder à vontade do 
“sujeito activo”. Wesley Newcomb Hohfeld, Os Conceitos Jurídicos Fundamentais 
na Argumentação Judicial, FCG, 2008, p. 57-58, realça a impropriedade do uso 
do termo “direito” para denotar aquelas situações em que alguém “pode”, sob o 
seu “controlo volitivo”, “provocar a alteração de [uma] relação jurídica”. Nessas 
situações, “poder (jurídico)” é a palavra certa para significar a especificidade 
deste tipo de posições jurídicas, cuja compreensão se completa pela referência 
à posição “oposta”: a “sujeição”.

[13] Ver, infra, no texto, ponto 4.
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que a possibilidade de comprar (ou de adquirir) algo a quem 
esteja disposto a vendê-lo[14].

O “poder monetário” que a unidade monetária quantifica 
(ou “conta”) não se limita à possibilidade de “comprar”, ou, em 
geral, de adquirir bens e serviços: consiste, com mais exactidão, 
na capacidade geral de pagar dívidas (obrigações monetárias), 
assumindo-se, neste sentido, como “poder liberatório” (poder 
que se liga à função monetária de meio de pagamento[15]).

Uma qualquer unidade monetária é, assim, uma certa quan-
tidade de capacidade aquisitiva de facto: não é, inequivoca-
mente, uma situação jurídica (nem sequer, num plano de maior 
abstracção conceitual, uma “atribuição” jurídica[16]), seja ela 
creditória ou de outra natureza, embora possa seja objecto da 
situação jurídica em que consiste a obrigação monetária[17].

Enquanto expressão numérica de uma certa quantidade de 
poder de compra, a unidade monetária é, pois, um objecto pu-

[14] Poderia porventura dizer-se, num exercício de comparação com o universo 
das categorias jurídicas, que o poder de compra está para o verdadeiro poder 
(no sentido socio-ontológico que se lhe dá no texto) como o “poder jurídico” (seja 
ele de “gozo, creditício ou potestativo” — sobre o recorte destas figuras, cfr. Pedro 
Pais de Vasconcelos, Teoria Geral do Direito Civil, Almedina, 2007, pp. 246-248) está 
para a capacidade jurídica de gozo. 

[15] Cfr., supra, nota 4.
[16] Sobre o conceito de “atribuição”, enquanto conceito de cúpula do direito 

das obrigações, ver Pedro Múrias, Um conceito de atribuição para o direito do 
não cumprimento, in O Direito, ano 140.º/IV, 2008.

[17] Não é confundível (nem a unidade monetária qua tale, nem os suportes que 
a representem), portanto, com a figura do valor mobiliário. De resto, o art. 1.º-b) 
do Código dos Valores Mobiliários afasta mesmo os “meios de pagamento” da 

140.º/IV
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ramente ideal-nocional que, ultrapassada, com a dissolução do 
sistema de Breton Woods, a era dos padrões monetários metá-
licos, não tem (nem se confunde com) nenhum referente físico 
do mundo exterior (seja, por exemplo, um objecto padronizado, 
seja uma certa quantidade de um certo tipo de metal com um 
determinado grau de pureza)[18]. A actual e concreta medida 
desse poder de compra afere-se, no entanto, pela quantidade 
(e qualidade) dos bens (coisas, serviços, situações jurídicas, ou 

extensão  da “categoria legal dos instrumentos financeiros do mercado monetário” 
— cfr. José Engrácia Antunes, Os Instrumentos Financeiros, Almedina, 3.ª Edição, 
2018, 359-360. Todavia, a unidade monetária partilha com os valores mobiliários 
escriturais uma característica que é própria das “situações jurídicas meramente 
categoriais” (que se identificam pela pertença a uma “classe”): em ambos os 
casos se trata de “meras unidades ideais indiferenciadas” “sem individualidade” — 
sobre estes conceitos, cfr. Miguel Galvão Teles, Fungibilidade de Valores Mobiliários 
e Situações Jurídicas meramente Categoriais, in Estudos em Homenagem ao Prof. 
Doutor Inocêncio Galvão Telles, Coimbra, 2002, pp. 606-608. De resto, o próprio 
Miguel Galvão Teles “deixa em aberto a questão de saber (…) se a moeda não 
constitui um objecto meramente categorial” — ob. cit., p. 610 —, parecendo 
referir-se (sem o explicitar, porém) não aos seus suportes representativos, mas à 
dimensão ideal do fenómeno monetário em que consiste a unidade monetária. 
Diga-se, contudo, que o grau de idealidade  e de “desindividuação” da unidade 
monetária supera o das “situações jurídicas meramente categoriais”,  na medida 
em que, dentro do mesmo sistema monetário, não é possível distinguir diferentes 
“classes” ou “categorias” de unidades monetárias, designadamente em função 
do seu “emitente”: as unidades monetárias são absolutamente indiferenciadas. 
Considerando esta absoluta indiferenciação das unidades monetárias, pode 
dizer-se que o dinheiro é “ultrafungível” — cfr. Carlos Ferreira de Almeida, Registo 
de Valores Mobiliários, in Direito dos Valores Mobiliários, Vol. VI, Coimbra Editora,  
p. 94. A fungibilidade de que aqui se trata (tal como sucede com a fungibilidade 
das “situações jurídicas meramente categoriais”) não é aquela, porém, a que se 
refere o art. 207.º do Código Civil, que apenas abrange objectos “que possuem 
individualidade” — cfr. Miguel Galvão Teles, ob. cit., p. 610.

[18] Cfr. Paulo Duarte, ob.cit., pp. 358-361.

ob.cit
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até suportes representativos de unidades monetárias de outros 
sistemas) que permite adquirir: é o chamado “poder aquisitivo 
real”[19] do dinheiro[20]. É precisamente a flutuação do poder aqui-
sitivo real do dinheiro (isto é: a variação, ao longo do tempo, da 
quantidade, e qualidade, de bens que uma unidade de poder 
de compra — correspondente  a uma unidade monetária — per-
mite adquirir) que coloca o problema da actualização (do mon-
tante) das obrigações monetárias, em particular nas hipóteses 
em que esse poder diminui (inflação)[21].

3.2. As funções da unidade monetária

Num qualquer sistema monetário, a unidade monetária de-
sempenha a função de “unidade de conta” (unidade de conta 
em sentido amplo), que se pode desdobrar em três sub-funções: 
função de unidade de conta em sentido estrito; função de deno-
minação e quantificação do objecto da obrigação monetária; 
função de cálculo.

[19] António Pinto Monteiro, Inflação e Direito Civil, 1984, p. 15
[20]  Sobre os métodos de determinação do concreto poder de compra do dinheiro 

(em particular a constituição de cabazes de mercadorias e dos índices de preços), 
cfr. Wolfgang Ernst, Mensura et mensuratum: money as measure and measure for 
money, in Money as God?: The Monetization of the Market and its Impact on Religion, 
Politics, Law, and Ethics, Cambridge University Press, 2014, pp. 74-78.

[21] Sobre o problema do “nominalismo” monetário e da actualização das 
obrigações “pecuniárias”, cfr. António Pinto Monteiro, ob. cit., pp. 15 e ss., e João 
Baptista Machado, Nominalismo e indexação, in Obra Dispersa, pp. 425 e ss.
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Comecemos pela função de unidade de conta em sentido 
estrito. Em termos matemáticos, contar consiste em estabelecer 
uma função bijectiva entre dois conjuntos, de tal modo que a 
cada elemento de um dos conjuntos corresponde um elemento 
do outro conjunto (correspondência um-para-um)[22]. Contar, por 
exemplo, as maçãs de um cesto que contém doze maças signifi-
ca fazer corresponder cada peça do conjunto de maçãs a cada 
um dos números do conjunto de números de um 1 a 12. 

Neste sentido matemático estrito, a unidade monetária é o 
elemento unitário do conjunto de números[23] que corresponde a 
um certo quantum unitário de “valor monetário” (isto é: de “po-
der de compra” — usada a expressão com a advertência que 
já se deixou quanto ao seu rigor denotativo)[24]. Por outras pala-

[22]  Cfr. as entradas “Counting” e “Bijection” na Wikipedia: https://en.wikipedia.
org/wiki/Main_Page. Enquanto que a contagem se refere à quantidade de 
objectos descontínuos (quantidade como pluralidade — how many), a medição 
refere-se à quantidade de objectos contínuos (quantidade enquanto magnitude 
— how much) — cfr. a entrada “Quantity” na Wikipedia.

[23]  Nos termos do art. 2.º do Regulamento (CE) n.º 974/98 do Conselho de 
3 de Maio de 1998, relativo à introdução do euro, a “unidade monetária” do 
sistema monetário europeu é “um euro”, que se “divid[e] em cem cents”. Nesta 
acepção, a “numeralidade” (“Numeralität”) é um atributo inerente ao dinheiro — 
cfr. Sebastian Omlor, ob. cit., p. 268. 

[24] Quando se diz que a unidade monetária corresponde a um certo 
quantum de valor monetário (de poder de compra), apenas se quer significar 
que este se apresenta como um conjunto de objectos (nocionais) descontínuos 
(de unidades) susceptíveis de contagem. Já a determinação da concreta 
extensão, em cada momento, em cada sistema monetário, de uma unidade de 
poder de compra pertence a outra temática: a temática do chamado “valor 
real” do dinheiro. Trata-se, neste campo temático, de determinar, através da 
observação das variações dos preços de certas mercadorias de referência ao 
longo de determinados períodos de tempo, as quantidades de bens que uma 

https://en.wikipedia.org/wiki/Main_Page
https://en.wikipedia.org/wiki/Main_Page
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vras, a unidade monetária serve para contar, quantificando-o, 
o “valor monetário”, em termos de à unidade quantitativa deste 
corresponder a unidade numérica daquela.[25] 

Com origem em Aristóteles, e atingindo o seu apogeu teórico 
na idade média, é ainda corrente a afirmação de que o dinhei-
ro (a unidade monetária) é uma unidade de medida (mensura) 
do valor dos bens, da mesma natureza das unidades de medida 
das grandezas físicas[26]. No período medieval, as moedas (peças 
metálicas) eram consideradas unidades sujeitas a pesos standar-
dizados, verificáveis através do uso de balanças[27]. A associação 
das unidades monetárias (que neste período histórico correspon-
diam a peças amoedadas com teores metálicos uniformes) com 

unidade monetária permite adquirir. Dir-se-á, fazendo uso da alegoria, que uma 
coisa é contar as maçãs existentes numa cesta (encontrando o correspondente 
múltiplo da unidade), outra coisa, diferente, é determinar a exacta dimensão e 
composição de cada uma delas.

[25] Sendo, como veremos mais adiante no texto, o “valor monetário” (ou o 
poder de compra em que ele analiticamente consiste) um objecto puramente 
nocional-nominal (sem prejuízo das suas instanciações representativas nos 
suportes monetários), pode soar estranho aplicar-lhe uma categoria ontológica 
— a quantidade — que parece reservada aos objectos do mundo exterior aos 
conteúdos mentais. Trata-se, aqui, de uma paradigmática manifestação daquela 
dificuldade que, segundo Wesley Newcomb Hohfeld, ob.cit., p. 16, complica a tarefa 
da “terminologia jurídica”: a dificuldade “que decorre do facto de muitas das 
palavras serem originariamente aplicáveis apenas a coisas físicas”, o que obriga 
ao seu “uso ficcional ou figurativo”. Retomando Simmel (cfr., supra, nota 8), dir-
se-á que a quantificação (a contagem) do objecto nocional “valor monetário”, 
através da unidade monetária, é inerente à natureza do dinheiro, pois que “(…) 
money in itself without the determining factor of ‘how much’ is a completely empty 
concept”.

[26] Assim, Wolfgang Ernst¸ob. cit., pp. 61-64.
[27]  Wolfgang Ernst¸ob. cit., p. 62.

ob.cit
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as demais unidades de medida fornecia, de resto, um fortíssimo 
argumento contra a sua adulteração pelo próprio soberano e a 
favor do postulado da estabilidade monetéria[28]. E era, por outro 
lado, favorecida pela ideia de que os preços eram qualidades 
inerentes às mercadorias e pela doutrina do justum pretium[29].

A unidade monetária (digamo-lo: o dinheiro — com a cons-
ciência de que a unidade monetária é apenas um elemento de 
qualquer sistema monetário) não é, porém, uma unidade de me-
dida (mensura) que sirva, como se se tratasse de uma régua, 
para determinar o valor ínsito nos bens (mensuratum). Em primei-
ro lugar, porque falta, na relação entre a unidade monetária (a 
mensura) e os bens (o mensuratum) a “identidade qualitativa” 
mínima que é pressuposto da comparação de quantidades em 
que consiste uma verdadeira medição[30]. 

Em segundo lugar, porque, na linha da superação das teorias 
objectivistas e ontologistas do valor, deve rejeitar-se o pressupos-
to em que assenta a afirmação do dinheiro como uma espécie 
de métrica do valor dos bens: o pressuposto, precisamente, de 
que o valor é uma qualidade das coisas, acessível ao conheci-

[28]  Wolfgang Ernst¸ob. cit., pp. 62 e 64.
[29]  Wolfgang Ernst¸ob. cit., p. 63.
[30] Como salient Georg Simmel, ob. cit., p. 129: “A measuring instrument, it is said, 

has to have the same quality as the object to be measured: a measure of length 
has to be long, a measure of weight has to be heavy, a measure of space has to 
have dimensions; consequently, a measure of value has to be valuable. No matter 
how unrelated two things may be in all other respects, when I measure them against 
each other they must both have the quality that I am comparing. Any quantitative 
and numerical equality or inequality that I assert would be meaningless if it did not 
refer to relative quantities of one and the same quality”.
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mento e susceptível de determinação quantitativa[31]. Essencial à 
estrutura do valor é a “referência a um sujeito” (Subjektbezoge-
nheit): “valor é sempre valor para alguém; valor — pode dizer-se 
— é a qualidade de uma coisa que só pode pertencer-lhe em 
função de um sujeito dotado com uma certa consciência capaz 
de a registar. (…) O valor não pode assim ser desligado desta 
relação (…). O valor não é, como pretende N. Hartmann (…), 
algo em si existente (an sich seiendes), mas algo existente para 
alguém (für jemandes seiendes)”[32]. Não haverá propriamente 
valores, mas valorações. 

[31]  Ludwig von Mises, Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel, Duncker  
Humblot, 1912, p. 15. O mesmo autor, ob. cit., p. 19, sublinha que só uma 
concepção subjectiva do valor é compatível com a “lei” da utilidade marginal.

[32] Johannes Hessen, Filosofia dos Valores, Tradução de L. Cabral Moncada, 
Almedina, 2001, p. 50. A essencial “referência a um sujeito” que caracteriza o valor 
não exclui, antes admite, que o sujeito experimente interiormente a “valoração” 
como uma “pretensão de reconhecimento do objecto”, como convocação ou 
apelo que o objecto da valoração lhe dirige. Neste sentido, diz-nos Georg Simmel, 
ob. cit., p. 65: “In conformity with the practical sphere to which it belongs, it has 
a particular form of relationship to the subject which does not exist for the merely 
abstract content of our theoretical concepts. This form may be described as a 
claim or demand [“Forderund oder Anspruch”, lê-se no original em ligua alemã]. 
The value that attaches to any object, person, relationship or happening demands 
recognition. This demand exists, as an event, only within ourselves as subjects; but 
in accepting it we sense that we are not merely satisfying a claim imposed by 
ourselves upon ourselves, or merely acknowledging a quality of the object. The 
ability of a tangible symbol to awaken in us religious feelings; the moral challenge 
to revolutionize particular conditions of life or to leave them alone, to develop or 
retard them; the feeling of obligation not to remain indifferent to great events, but 
to respond to them; the right of what is perceived to be interpreted in an aesthetic 
context—all of these are claims that are experienced or realized exclusively within 
the Ego and have no counterpart or objective point of departure in the objects 
themselves, but which, as claims, cannot be traced either to the Ego or to the 
objects to which they refer. Regarded from a naturalistic point of view such a 
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A fixação de preços (ou de outro tipo de prestações mone-
tárias) não consiste, portanto, na determinação do valor “dos” 
bens, mas, diversamente, na manifestação de valorações, de 
preferências e de graduações (ou “escalas”) subjectivas[33]. Em 

certo sentido, o dinheiro é um “código” (ou uma linguagem) de 

expressão e representação de valorações[34].

Para além de servir de unidade de conta (em sentido estrito), 
a unidade monetária cumpre também uma função de denomi-
nação e quantificação: cumpre uma função de denominação, 
dado que permite identificar o sistema monetário no quadro do 
qual se define o objecto das obrigações monetárias [35]; cumpre 
uma função de quantificação porquanto é através dela que se 
determina numericamente a quantidade do objecto da obriga-

claim may appear subjective, while from the subject’s point of view it appears to 
be objective; in fact, it is a third category, which cannot be derived from either 
subject or object, but which stands, so to speak, between us and the objects.”.

[33]  Wolfgang Ernst¸ob. cit., p. 73, e Ludwig von Mises, ob. cit., p. 16.
[34] O que talvez permita compreender melhor, sem desconforto ético, a 

compensabilidade pecuniária dos danos infligidos a bens iminentemente pessoais, 
como a vida ou a integridade física e moral: não se trata, aí, de degradar o 
estatuto axiológico desses bens, equiparando o “seu valor” ao valor do dinheiro, 
mas apenas de representar, através da fixação de uma quantia monetária, 
a experiência valorativa em que eles se “impõem” ao sujeito, “exigindo-lhe 
reconhecimento”.

[35] É à luz desta função da unidade monetária que deve entender-se o 
conceito de “redenominação”, que o Regulamento (CE) n.º 974/98, do Conselho, 
de 3 de Maio de 1998, relativo à introdução do euro, define como a alteração da 
unidade em que o montante da dívida em curso está expresso, de uma unidade 
monetária nacional para a unidade euro. A unidade monetária é, neste sentido, 
o “morfema da linguagem da dívida” — cfr. Paulo Duarte, ob. cit., p. 361.
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ção monetária (uma obrigação monetária tem por objecto, pre-
cisamente,um certo número de unidades monetárias).

A unidade monetária tem, enfim, uma função de cálculo, permi-
tindo fazer registos contabilísticos, calcular e prever custos e receitas, 
estabelecer preços e fazer projecções económico-financeiras.

4. Os suportes monetários e as suas funções

Sendo o elemento nuclear de qualquer sistema monetário, 

a unidade monetária não cumpre, só por si, todas as funções 

tradicionalmente atribuídas ao dinheiro. As funções de meio de 

pagamento e de reserva de valor dependem da representação 

da unidade monetária em suportes monetários com um mínimo 

de materialidade, susceptíveis de titularidade individual e de cir-

culação[36]. Um sistema monetário completo não se basta com 

[36] Feita já a advertência de que a unidade monetária não é uma situação 
jurídica, há no entanto uma certa homologia entre, por um lado, a relação 
que se estabelece entre aquela e o suporte monetário que a transporta  e, por 
outro lado, a relação que liga o valor mobiliário aos seus veículos representativos 
(títulos ou registos escriturais). Deve notar-se, todavia, que, ao contrário do que 
sucede nos valores mobiliários (cfr., quanto à emissão dos valores mobiliários, 
José Engrácia Antunes, ob. cit., pp. 91 e ss),  não é possível distinguir o momento 
da emissão de uma unidade monetária e o momento da sua incorporação 
num suporte: a emissão de unidades monetárias não é destacável, nem jurídica 
nem ontologicamente, da emissão dos respectivos suportes. Embora se admita 
que o modelo de incorporação do dinheiro escritural (dinheiro criado pelos 
bancos centrais e, sobretudo, pelos bancos comerciais) possa ter influenciado a 
representação escritural de valores mobiliários (cfr. Carlos Ferreira de Almeida, ob. 
cit., pp. 92-93), creio que a tendência evolutiva de abstractização da unidade 
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a unidade monetária (money of account); exige também a sua 
concretização representativa em suportes (money of paymen-
t)[37] [38]. Os criadores dos suportes monetários são, verdadeira-

monetária (que, durante séculos, se confundiu com objectos metálicos qualitativa 
e quantitativamente padronizados) parece provar que são os sistemas monetários 
a aproximar-se do modelo de representação de situações jurídicas que é próprio 
dos valores mobiliários, não o inverso.

[37] Os SDR (Special Drawing Rights) — emitidos pelo Fundo Monetário 
Internacional, originariamente no quadro do sistema de Breton Woods — e o ECU 
(European Currency Unit) — que constituía a unidade de conta do EMS (European 
Monetary System), no quadro do qual operava o ERM (European Exchange 
Rate Mechanism), a que sucedeu o Euro — são, em regra, consideradas meras 
unidades de conta que, por falta de representação em suportes (e das suas 
correspondentes funções monetárias), não chegam a ser verdadeiramente 
dinheiro (tratar-se-ia, na perspectiva epistémica que adopto no texto, de sistemas 
monetários imperfeitos ou incompletos). Este entendimento não é inteiramente 
exacto, porque se é certo que não se conhecem moedas ou notas expressas 
em SDRs ou ECUs, ambas as unidades monetárias (a segunda já desaparecida) 
encontram representação em inscrições em contas cujos saldos permitem a 
realização de pagamentos escriturais entre os participantes (em regra, Estados 
e Bancos Centrais). Sobre os SDRs, cfr. International Monetary Fund, SDR, https://
www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special-Drawing-
Right-SDR, Douglas B. Mudd, International Reserves and the Role of Special 
Drawing Rights, acessível em https://files.stlouisfed.org/files/htdocs/publications/
review/78/01/International_Jan1978.pdf, Orren Merren, The SDR as a unit of 
account in private transactions, in The International Lawyer, 1982, Vol. 16, pp. 503-
520, e  K. Alec Chrystal, International Money and the Future of SDR, in    Essays in 
International Finance, 1978, n.º 128, pp. 1-34, e Martiny, in Münchener Kommentar 
zum BGB, 7. Auflage, 2018, Anh. I Art. 9 Rom I-VO:Währungsrecht, Rn. 38-39.  Sobre 
o ECU, cfr. Michael Linden, Die Europäische Währungseinheit (ECU), in ZIP, 1987, 
pp.672-673.  Parece ser a estas unidades de conta  (em particular os SDR) que o 
legislador português se refere quando, nos arts. 99.º/3 e 107.º/3-c) do Código da 
Insolvência e da Recuperação de Empresas, utiliza a expressão “divisas (…) ou 
unidades de cálculo”. A Unidade de Conta Processual (UC), essa sim, será uma 
simples unidade de conta, uma vez que não existe (nem sequer na modalidade, 
menos materializada, de inscrição em conta) nenhum suporte que a represente, 
ao qual fosse possível atribuir as demais funções de um qualquer sistema monetário: 

https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special
https://www.imf.org/en/About/Factsheets/Sheets/2016/08/01/14/51/Special
https://files.stlouisfed.org/files/htdocs/publications/review/78/01/International_Jan1978.pdf
https://files.stlouisfed.org/files/htdocs/publications/review/78/01/International_Jan1978.pdf
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mente, os produtores do dinheiro (aqueles a quem está reserva-
do o privilégio da chamada senhoriagem)[39].[38][39]

5. Obrigações monetárias (ou obrigações de dinheiro), obriga-
ções de valor e obrigações pecuniárias

Obrigação monetária (ou obrigação de dinheiro — Gelds-
chuld[40]) é aquela cuja prestação tem por objecto unidades 
monetárias: o devedor está obrigado a proporcionar ao credor 
uma certa quantidade de unidades monetárias (uma quantia ou 
importância), que se exprime aritmeticamente num múltiplo do 
número 1 ou numa fracção dele. Sendo a unidade monetária 
uma unidade de valor monetário (que corresponde a uma certa 
quantidade de “poder de compra”)[40][41], a obrigação monetária 
é, pois, uma “obrigação de prestação de valor” (Wertverschaf-

meio de pagamento e de reserva de valor. A UC serve apenas para denominar 
e quantificar o objecto de diversas obrigações (designadamente as taxas de 
justiça e outros encargos processuais) — obrigações que, após conversão em 
unidades monetárias de Euro, segundo a equivalência legalmente estabelecida, 
são cumpridas com  suportes denominados em euros.

[38]  Sobre o conceito e classificação dos suportes monetários,  assim como a 
sua inventariação no atual sistema monetário do Euro, cfr. Paulo Duarte, ob. cit., 
pp. 362-366 e 382-413. 

[39] Sobre os produtores de dinheiro no sistema monetário europeu, cfr. Paulo 
Duarte, ob. cit., pp. 370 e ss.

[40]  Tomo ambas as expressões como sinónimas — como significando o mesmo 
conceito.

[41]  Cfr., supra, no texto, ponto 3.1.
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fungsschuld)[42]. Enquanto vínculo que tem por objecto uma “pres-
tação de valor” (que se quantifica em unidades monetárias), a 
obrigação monetária distingue-se das obrigações que têm por 
objecto a entrega de coisas ou a prática de outros actos, mate-
riais ou jurídicos[43]. Embora o cumprimento da obrigação mone-
tária não dispense o recurso a um suporte monetário (que pode 
traduzir-se na entrega de uma coisa, como sucede quando o 
pagamento se faça com moedas ou notas, ou na constituição 
de um crédito, como acontece quando o devedor use dinheiro 
escritural bancário), tanto a sua concreta materialidade como 
a sua específica utilidade são irrelevantes (e indiferentes) para a 
satisfação do interesse do credor. Na obrigação monetária, o su-
porte usado no cumprimento apenas importa (apenas interessa 
ao credor — e apenas permite atingir o “resultado definidor” da 
obrigação) porque (e na medida em que) representa valor mo-
netário, expresso em unidades monetárias. Assim caracterizada, 
a obrigação monetária não é uma obrigação genérica, pois que 
a absoluta indiferenciação dos suportes (que apenas relevam 
pelo valor que representam e não pelas suas qualidades compo-
sitivas ou funcionais) esvazia de sentido e utilidade qualquer acto 
de escolha determinativa ou de concentração[44]. Na obrigação 
monetária, o que está in obligatione não é o suporte represen-
tativo, mas o próprio valor monetário, denominado e quantifica-

[42]  Peter W. Heermann, ob. cit., pp. 24-25, e Sebastian Omlor, ob. cit. p. 258. Cfr. 
também, Benjamin Beck/Dominik König, Bitcoins als Gegenstand von sekundären 
Leistungspflichten, in Archiv für die  Civilistische Praxis, 2015, pp. 660-662.

[43]  Cfr. Peter W. Heermann, ob. cit., pp. 23-24.
[44]  Peter W. Heermann, ob. cit., p. 24, e Sebastian Omlor, ob. cit. p. 259.
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do em unidades monetárias[45]. Não são, portanto, verdadeiras 
obrigações monetárias as “obrigações de moeda específica 
sem quantitativo expresso em moeda corrente”[46] (art. 553.º do 
Código Civil), ao invés das obrigações pecuniárias de quantida-
de, previstas no art. 550.º do Código Civil, e das obrigações de 
moeda específica ou de certo metal com quantitativo expresso 
em moeda corrente (art. 554.º do Código Civil)[47]. 

O conceito jurídico-civil de obrigação pecuniária (tomada 
a expressão no sentido específico de obrigação pecuniária de 
quantidade) tem um alcance mais curto do que o conceito de 
obrigação monetária. Este abrange todos os vínculos em que o 

[45]  O “princípio nominalista” adoptado, quanto às obrigações pecuniárias de 
quantidade (que são, como se diz mais adiante, no texto, obrigações monetárias), 
no art. 550.º do Código Civil mais não é, creio, do que uma implicação natural 
da específica textura do que nelas é devido: uma quantidade (um número) 
de unidades monetárias. Se o que é devido é um certo número de unidades 
monetárias (sendo que a unidade monetária é uma expressão numérico-nominal), 
é inevitável que, para se aferir o cumprimento, seja determinante o “valor nominal” 
(leia-se: o número de unidades monetárias) inscrito nos suportes monetários (que, 
quanto às obrigações pecuniárias propriamente ditas, são moedas metálicas ou 
notas de papel). Embora movendo-se num quadro terminológico diverso, parece 
ser também neste sentido que aponta João Baptista Machado, ob. cit., p. 431, 
quando, desligando o princípio nominalista de opções fundadas na ideia de 
justiça, o “recondu[z] a uma simples regra técnica necessariamente postulada 
pela existência de um sistema legal de medida de valores”.

[46]  O termo “moeda corrente” tem aqui o sentido de “unidade monetária”, não 
denotando um qualquer suporte monetário. Só esta interpretação é compatível 
com o facto, que a norma pressupõe, de o “quantitativo [ser] expresso” em 
moeda corrente.

[47]  Embora para as partes não seja indiferente o suporte usado in solutione, 
o que realmente está in obligatione é uma certa quantia — isto é: uma certa 
quantidade (um certo número) de unidades monetárias.
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devedor está adstrito a atribuir ao credor uma certa quantidade 
de unidades monetárias, através da disponibilização de supor-
tes monetários que as representem e “transportem”, sejam es-
tes quais forem. O critério definidor da obrigação monetária é 
a unidade monetária, e não o suporte monetário. Já o conceito 
de obrigação pecuniária pressuposto no regime dos art. 550.º do 
Código Civil parece cingir-se às obrigações cujo cumprimento se 
faz “em moeda que tenha curso legal no País à data em que for 
efectuado e pelo seu valor nominal, salvo estipulação em con-
trário”. O critério definidor do conceito de obrigação pecuniária 
é uma certa qualificação dos suportes monetários (a sua força 
de curso legal). Em suma: todas as obrigações pecuniárias (de 
quantidade) são obrigações monetárias (ou obrigações de di-
nheiro), mas nem todas as obrigações monetárias são pecuniá-
rias. Quando, por exemplo, de acordo com a convenção das 
partes, o comprador possa pagar o preço com dinheiro escritural 
bancário, a obrigação (do comprador) é monetária, mas não 
pecuniária (tomando a expressão no estrito sentido juscivilístico 
de obrigação apenas cumprível com notas ou moedas dotadas 
de curso legal).

É de uso corrente na doutrina a distinção entre as (verda-
deiras) obrigações de dinheiro (Geldsummenschulden) e as dí-
vidas de valor (Geldwertschulden). Entre umas e outras não há 
diferença essencial[48]: em ambas a prestação debitória tem por 

[48]   Neste sentido, cfr. Peter W. Heermann, ob. cit., p. 26, que, não negligenciando 
a utilidade prática e dogmática da distinção, realça, todavia, que “(…) darf nich 
verkannt werden, daβ es sich lediglich um eine terminologische  Klassifizierung der 
Geldschulden handelt”. Parece ser também esta a posição adoptada, na doutrina 
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objecto dinheiro; em ambas o que está in obligatione é uma cer-
ta quantidade de “valor monetário”, expresso num certo número 
de unidades monetárias; ambas são, em suma, obrigações de 
“prestação de valor” (Wertverschaffungsschulden). O que as dis-
tingue é apenas o modo (e o tempo) da determinação do quan-
tum de unidades monetárias in obligatione: enquanto que nas 
simples obrigações de dinheiro a quantidade de unidades mo-
netárias é logo e imediatamente fixada no momento da cons-
tituição do vínculo (como sucede, por exemplo, com o preço 
convencionado num contrato de compra e venda), nas dívidas 
de valor a determinação do montante (isto é: o número de uni-
dades monetárias) devido é relegada para um momento poste-
rior ao nascimento do vínculo e fica dependente da avaliação 
(em termos de fixação de um equivalente monetário) de certos 
bens ou situações, reais ou hipotéticas, orientada pela finalidade 
(restitutória, indemnizatória, alimentar, ou outra) justificadora da 
obrigação (Schuldzweck)[49]. À fisiologia das dívidas de valor é 

portuguesa, por Antunes Varela, Das Obrigações em Geral, 10.ª Edição, Almedina, 
2005, que, a p.860, referindo-se às dívidas de valor, e depois de advertir que “a 
categoria (…) tem dado lugar a inúmeras dúvidas e hesitações na doutrina”, diz o 
seguinte: “Trata-se, ao cabo e ao resto, de obrigações pecuniárias, uma vez que 
a sua liquidação é feita ou tem de de ser efectuada em dinheiro. O problema 
que está verdadeiramente em causa nas situações em regra destacadas pelos 
autores é o de saber a que momento deve atender-se na fixação do montante 
da obrigação. E, nesse aspecto, é inquestionável a existência de casos em que 
o pensamento da lei conduz, excepcionalmente, à fixação do montante da 
prestação num momento posterior à constituição da obrigação, mais próximo da 
época do cumprimento”.

[49]  Peter W. Heermann, ob. cit., p. 25-26, que, com especial ênfase,  afirma que 
“Geldwert- und Geldsummenschuld sind nicht etwa verschiedene Forderungen, sie 
unterscheiden sich nur bei der Bemessung der geschuldeten Geldebtragshöhe”.
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inerente, por conseguinte, um momento de liquidação funcional 
e estruturalmente destacado do momento da sua constituição, 
mais ou menos próximo do momento do cumprimento[50].  São 
exemplos paradigmáticos das dívidas de valor a obrigação de 
“indemnização em dinheiro” (cuja “liquidação” implica a “ava-
liação” dos danos, nos termos dos arts. 566.º e 569.º do Código 
Civil), a obrigação de restituição do “valor” obtido pelo enrique-
cido (quando não seja possível a restituição em espécie, nos ter-
mos do art. 479.º/1 do Código Civil) e a obrigação de prestação 
de alimentos (cuja determinação quantitativa depende da ava-
liação dos meios e das necessidades do devedor e do credor 
da prestação alimentar, nos termos dos arts. 2003.º e 2004.º do 
Código Civil)[51]-[52].  Não parece correcta, assim, a afirmação, co-

[50] Quanto ao problema da relevância, na determinação do quantum 
debeatur na obrigação de indemnizar, das variações do valor real do dinheiro 
(em particular, as variações que consistem em desvalorização monetária) entre 
o momento da constituição do vínculo e o momento da liquidação, por um 
lado, e entre este e o momento do pagamento, por outro lado, cfr. António Pinto 
Monteiro, ob. cit., pp. 23-26.

[51]  Referindo os mesmos exemplos, António Pinto Monteiro, ob. cit., p. 23, e 
Mário Júlio de Almeida Costa, Direito das Obrigações, 12.ª Edição, Almedina, 2011, 
p. 736.

[52]  No quadro da polémica dogmática e político-legislativa que opõe o 
“valorismo” ao “nominalismo” monetário (sobre a temática monetária “valorismo/
nominalismo”, cfr. Sebastian Omlor, ob. cit. pp. 265 e ss.), é habitual associar-se 
o primeiro ao domínio das dívidas de valor e o segundo ao campo das puras 
obrigações de dinheiro. Mas, em bom rigor, o problema da opção entre o 
“valorismo” e o “nominalismo” apenas se coloca a partir do momento em que 
o montante in obligatione se acha determinado num certo número de unidades 
monetárias (numa certa quantidade). Nesse (e só a partir desse) momento, pode 
(e faz sentido) perguntar se a quantidade de unidades monetárias fixada (ab 
initio ou em liquidação posterior) deve alterar-se em função das variações do 
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mum na doutrina nacional, de que as dívidas de valor “não têm 
directamente por objecto dinheiro”, mas uma “prestação de ou-
tra natureza”[53]. As dívidas de valor têm, na verdade, o mesmo 
objecto que as demais obrigações monetárias: uma certa quan-
tidade (um certo número) de unidades monetárias. Aquilo que, 
acessoriamente, as diferencia é apenas o modo (e o tempo) de 
determinação dessa quantidade de unidades monetárias. 

6. O sistema (monetário) Bitcoin e as obrigações (monetárias) 
denominadas em bitcoins

6.1. Aspectos tecnológicos

Independentemente das suas oscilações no “mercado cam-
bial”[54], o bitcoin[55], assim como outras criptomoedas estrutural 

valor real do dinheiro (do seu efectivo “poder aquisitivo”): aumentando, em caso 
de desvalorização monetária (de modo a que o credor obtenha o mesmo poder 
de compra que correspondia às unidades monetárias inicialmente devidas); 
diminuindo, na hipótese inversa de apreciação monetária (de modo a que 
o devedor não atribua ao credor mais poder de compra do que aquele que 
correspondia às unidades monetárias inicialmente devidas). Só a partir desse 
momento, portanto, se coloca o problema da admissibilidade das cláusulas de 
estabilização monetária ( (Wertsicherungsvereinbarungen) — cfr. Joaquim Baptista 
Machado, ob. cit. pp. 434 e ss. e Sebastian Omlor, ob. cit., p. 270. Nas dívidas de 
valor, este problema não chega a pôr-se, uma vez que o valor real do dinheiro é 
logo atendido no momento, posterior à constituição da obrigação, da liquidação. 
A consideração do valor real do dinheiro é incorporada na própria operação de 
determinação do quantum in obligatione.

[53]   Cfr. Joaquim Baptista Machado, ob. cit., p. 433, António Pinto Monteiro, ob. 
cit., p. 23, e Mário Júlio de Almeida Costa, ob. cit., p. 736.
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mente afins[54][55][56]-[57], vem sendo usado como unidade através da 

[54]  Interessam-me, no texto, apenas os casos em que o bitcoin é usado para 
fixar preços que consistem na contrapartida da aquisição de produtos ou serviços, 
estando fora do alcance deste estudo as hipóteses em que é, ele próprio, objecto 
de aquisição, em troca de unidades monetárias convencionais ou de outras 
criptomoedas. Sobre a distinção entre as duas situações, cfr. Paulina Jo Pesch, 
Cryptocoin-Schulden, Haftung und Risikoverteilung bei der Verschaffung von 
Bitcoins und Alt-Coins, C. H. Beck, 2017, pp. 129 e ss. Não pretendo, por outro lado, 
tratar aqui de todas as questões jurídicas suscitadas pelas criptomoedas (que se 
distribuem por diversos ramos e institutos jurídicos, desde o direito da regulação 
monetária ao direito fiscal, passando pelo direitos das obrigações, das coisas, 
laboral, penal e da protecção de dados — sobre esta diversidade de problemas, 
cfr. Gerald Spindler/Martin Bille, Rechtsprobleme von Bitcoins als virtuelle Währung, 
in WM, Zeitschrift für Wirtschsfts- und Bankrecht, 2014, pp. 1357 e ss., e Franziska Boehm/ 
Paulina Pesch, Bitcoins: Rechtliche Herausforderungen einer virtuallen Währung;  Eine 
erste juristische Einordnung, in MMR-B, 2014, pp. 75 e ss, Beck Online) —, cingindo 
a reflexão ao necessário para oferecer uma resposta às interrogações jurídico- 
-obrigacionais formuladas no início do texto.

[55]  Uso “bitcoin”, com o “b” inicial minúsculo, para designar a unidade monetária 
do sistema monetário “Bitcoin”, denotando este com o “B” inicial maiúsculo. 
Adiante, no texto, apresenta-se a ideia do “Bitcoin” como um verdadeiro sistema 
monetário.

[56]	 O que se diz no texto a respeito do Bitcoin é, quanto à questão jurídico-
obrigacional de que nele se trata, extensível a outras criptomoedas que utilizam, 
na sua essência, uma infraestrutura tecnológica e algorítmica semelhante, 
ainda que com variações de configuração, como sucede, sobretudo, com as 
chamadas “Alt-Coins” (cfr. Paulina Jo Pesch, ob.cit., p. 46-47). 

[57]	 Emprego o termo “criptomoedas” (“cryptocurrencies”; “digital 
currencies”) num sentido muito apertado, de modo a incluir apenas os “tokens” 
que desempenham apenas a função de meio de pagamento de produtos 
e serviços oferecidos fora do “ecossistema” respectivo. Excluo, portanto, do 
âmbito das minhas considerações os chamados “utility tokens” (que envolvem, 
para o seu detentor, o acesso a funcionalidades oferecidas pela plataforma 
emitente, como sucede, por exemplo, com o “ether”, que permite a utilização 
da “Ethereum Virtual Machine”, integrante do “ecossistema Ethereum”, para a 
criação de “smart contracts”) e os “investment tokens” (mais próximos do figurino 
conceitual do valor mobiliário, como mostra o conhecido exemplo da DAO — 

ob.cit
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qual se expressam os preços de produtos e serviços comercializa-
dos na internet e, no mesmo ambiente digital, através do suporte 
electrónico que o representa, como meio de pagamento. Em 
Fevereiro de 2017, o bitcoin foi usado como meio de pagamento 
em 286 419 transacções diárias, em média[58].

Em traços gerais, o sistema Bitcoin consiste numa rede de com-
putadores que, com base nos algoritmos e software criados pelo 
misterioso Satoshi Nakamoto (cuja identidade histórica é desconhe-
cida) — que os apresentou num “white paper” publicado em 2008[59] 
—, permite, sem a intervenção de qualquer terceiro (peer-to-
-peer), a circulação de bitcoins (suportes digitais representativos 
da correspondente “unidade”), que são usados como meio de 
pagamento de produtos e serviços objecto de contratos con-
cluídos entre os participantes.  Desde que ambos descarreguem 
para o seus computadores o software necessário (o programa 
“Bitcoin-Client”), A, por exemplo, pode pagar a B  o par de sa-
patos que lhe comprou através da transferência do montante 
de bitcoins convencionado.   O propósito dos criadores (não se 
exclui a hipótese de Satoshi Nakamoto ser um pseudónimo que 

“Decentralized Autonomous Organization”). Sobre esta classificação dos “crypto-
assets”, cfr. Philipp Hacker/Chris Thomale, Crypto-Securities Regulation: ICOs, Token 
Sales and Cryptocurrencies under EU Financial Law, https://papers.ssrn.com/
sol3/papers.cfm?abstract_id=3075820, p. 12, e João Vieira dos Santos, Desafios 
Jurídicos das Initial Coin Offerings, Instituto dos Valores Mobiliários, pp. 9-11, https://
institutovaloresmobiliarios.pt/estudos/pdfs/1523367861joao_vieira_santos.pdf. 

[58]	  Fonte: Cambridge Centre for Alternative Finance, Global Cryptocurrency 
Benchmarkting Study.

[59]	  Satoshi Nakamoto, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, https://
bitcoin.org/bitcoin.pdf

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3075820,
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3075820,
https://institutovaloresmobiliarios.pt/estudos/pdfs/1523367861joao_vieira_santos.pdf
https://institutovaloresmobiliarios.pt/estudos/pdfs/1523367861joao_vieira_santos.pdf
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf
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esconde não uma mas um grupo de várias pessoas) do “código-
fonte” original foi, assumidamente, o de gerar um sistema alter-
nativo de pagamentos electrónicos, livre e autónomo do sistema 
bancário. Em 2008, Satoshi Nakamoto era claro: 

“Commerce on the Internet has come to rely almost exclusi-
vely on financial institutions serving as trusted third parties to pro-
cess electronic payments. While the system works well enough 
for most transactions, it still suffers from the inherent weaknesses 
of the trust based model. Completely non-reversible transactions 
are not really possible, since financial institutions cannot avoid 
mediating disputes. The cost of mediation increases transaction 
costs, limiting the minimum practical transaction size and cutting 
off the possibility for small casual transactions, and there is a broa-
der cost in the loss of ability to make non-reversible payments for 
nonreversible services. With the possibility of reversal, the need for 
trust spreads. Merchants must be wary of their customers, hass-
ling them for more information than they would otherwise need. 
A certain percentage of fraud is accepted as unavoidable. These 
costs and payment uncertainties can be avoided in person by 
using physical currency, but no mechanism exists to make pay-
ments over a communications channel without a trusted party. 
What is needed is an electronic payment system based on cryp-
tographic proof instead of trust, allowing any two willing parties 
to transact directly with each other without the need for a trusted 
third party. Transactions that are computationally impractical to re-
verse would protect sellers from fraud, and routine escrow mechanis-
ms could easily be implemented to protect buyers. In this paper, we 
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propose a solution to the double-spending problem using a peer-to-
-peer distributed timestamp server to generate computational proof 
of the chronological order of transactions. The system is secure as 
long as honest nodes collectively control more CPU power than any 
cooperating group of attacker nodes.”

Do ponto de vista da sua infraestrutura tecnológico-digi-
tal, o sistema Bitcoin assenta em dois pilares essenciais: por um 
lado, o recurso à técnica da encriptação assimétrica, baseada 
na geração de um par de chaves (uma chave privada e uma 
chave pública — que funciona como uma espécie de “conta” 
ou “endereço”) por cada um dos intervenientes na transacção, 
em termos de o remetente (originador da transacção de “trans-
ferência” de bitcoins) poder encriptar a sua mensagem com a 
sua chave privada (que funciona como “assinatura”), remetê-la 
para o destinatário, que é identificado pela sua chave pública, 
e de este, reconhecendo o remetente pela sua chave pública, 
poder desencriptá-la através da sua chave privada[60]; por outro 
lado, a Blockchain, que, usando a Distributed Ledger Technolo-
gy (DLT), consiste numa base de dados descentralizada e distri-
buída, constituída por blocos de informação ligados entre si, que 

[60]	  Cfr. Paulina Jo Pesch, ob.cit., p. 8 e 13, Gerald Spindler/Martin Bille, ob. 
cit., pp. 1358-1359, e Micahel Nielsen, How the Bitcoin protocol actually works, 
http://www.michaelnielsen.org/ddi/how-the-bitcoin-protocol-actually-works/, 
Robleh Ali/John Barrdear/Roger Clews/James Southgate, The Economics of Digital 
Currencies, Quaterly Bulletin, Bank of England, 2014, Q3, e  Innovations in payment 
technologies and the emergence of digital currencies, Quaterly Bulletin, Bank of 
England, 2014, Q3, e Bank For International Settlements, Digital Currencies, 2015.

ob.cit
http://www.michaelnielsen.org/ddi/how
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valida e arquiva todas as transacções de bitcoins[61].  A encrip-
tação assimétrica permite assegurar aos participantes na rede 
o anonimato[62], a autenticidade e a integridade das transac-
ções (assim como, através da técnica de Linked-Timestamping, 
impedir o fenómeno fraudulento do “double-spending” (“dupla 
alienação”), que consiste na utilização da mesma unidade de 
bitcoin em mais do que uma transacção[63]). A blockchain, na 
medida em que dispensa uma base de dados centralizada e 
uma entidade central que a administre, assegurando a distribui-
ção de toda a informação acumulada na cadeia de blocos por 
todos os participantes que disponham do software necessário 
(“full-nodes”) e a validação descentralizada das transacções[64], 
permite a realização de transacções peer-to-peer, sem inter-
venção ou intromissão de qualquer terceiro. Garante, por outro 
lado, a irreversibilidade das transacções (embora não impeça a 

[61]	  Cfr. Paulina Jo Pesch, ob.cit., p. 17 e ss., e Joachim Schrey/Thomas Thalhofer, 
Rechtliche aspekte der Blockchain, in NJW, 2017, Beck Online, pp. 1431 e ss., e 
Johannes Seitz, Distributed Legder Technology — Die Revolution hat begonnen 
und das Recht muss folgen, in DSRITB, 2017, Beck Online, pp. 777 e ss.

[62]	  Ou apenas, em rigor, o “pseudonimato”. A blockchain regista, de modo 
transparente, todas as transacções e as suas ligações sequenciais, identificando os 
“endereços” (pares de chaves de encriptação) entre os quais elas se processam, 
que funcionam como pseudónimos. O que a cadeia de blocos de dados não 
revela é apenas a identidade do titular real dos endereços. O acesso a qualquer 
informação que permita estabelecer a ligação entre o pseudónimo criptográfico 
e o verdadeiro titular dos dados abre o caminho ao conhecimento da história (e 
dos sujeitos reais) das transações em que ele tenha participado. Sobre a questão 
do “pseudonimato” permitido pela blockchain, cfr. Paulina Jo Pesch, ob.cit., p. 45, 
e Joachim Schrey/Thomas Thalhofer, ob. cit., p. 1359.

[63]	  Cfr. Paulina Jo Pesch, ob.cit., p. 17. 
[64]	  Cfr. infra, no texto, o ponto 6.2.

ob.cit
ob.cit
ob.cit
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realização de transacções de sentido inverso) e, uma vez que a 
cadeia de blocos se encontra replicada, de modo distribuído, 
em todos os “full-nodes”, propicia uma tendencial indestrutibili-
dade da informação.

6.2. Aspectos monetários: os elementos do sistema monetário 
Bitcoin

O sistema Bitcoin incorpora todos os elementos compositivos 
da grelha construtiva do conceito geral de sistema monetário, 
ainda que a específica consistência de cada um deles lhe con-
fira fortes traços distintivos em relação aos sistemas convencio-
nais, sobretudo aqueles que são de matriz estatal.

Existe, desde logo, uma unidade monetária: o bitcoin. Uni-
dade que, incorporada na estrutura do algoritmo criador do 
sistema, cumpre todas as funções típicas de qualquer unida-
de monetária[65]: funciona como unidade de conta, permitindo 
contar “poder de compra” abstracto e nominal (como sucede 
com qualquer unidade monetária); desempenha, igualmente, 
a função de denominação e quantificação, porquanto, além 
de identificar o sistema Bitcoin, distinguindo-o dos demais, ser-
ve para determinar numericamente a quantidade de unidades 
(monetárias) que o devedor se obriga a prestar, permitindo a co-
mercialização de produtos e serviços com preço indicado em 
bitcoins; é, por fim, uma unidade de cálculo.

[65]	  Cfr., supra, no texto, o ponto 3.2.
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A unidade monetária bitcoin é representada em suportes 
puramente digitais, em ficheiros electrónicos (“strings of bits”), os 
quais consistem “numa representação abstracta de informação 
através de uma codificação em formato binário registada num 
qualquer suporte electromagnético”[66], ou seja, num “dispositivo 
físico que apenas necessita de representar dois estados (p.e.: um 
comutador — ligado ou desligado; uma ligação — aberta ou fe-
chada; ou uma bandeira [flag] — levantada ou caída)”[67]. Uma 
unidade de bitcoin, ou fracção ou múltiplo dela, não é mais do 
que a representação binária da mensagem encriptada em que 
se corporiza a transacção, que, através da utilização de “hash 
functions”, se liga à transação anterior, que assume como “input”, 
e se continua na transacção subsequente, gerando um “output” 
que esta tomará como “input”, e assim sucessivamente[68]. Daí 
que o “próprio” Satoshi Nakamoto defina “an electronic coin as 
a chain of digital signatures”, acrescentando, logo a seguir, que 
“[e]ach owner transfers the coin to the next by digitally signing a 
hash of the previous transaction and the public key of the next 
owner and adding these to the end of the coin.”[69] Do ponto de 
vista daquele que recebe bitcoins em cumprimento de obriga-
ção neles denominada e quantificada, o suporte corresponden-
te traduz-se, na prática, no código criptográfico da sua chave 
privada, armazenada numa “wallet”. É a disponibilidade desta 

[66]	  Pedro Dias Venâncio, A Tutela Jurídica do Formato do Ficheiro Electrónico, 
Almedina, 2016, p. 56.

[67]	  Pedro Dias Venâncio, ob. cit., pp. 80-81.
[68]	  Micahel Nielsen, cit.
[69]	  Satoshi Nakamoto, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, cit.
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informação binária (que pode, naturalmente, ser convertida de lin-
guagem de máquina em linguagem humana e ser representada em 
suportes não digitais) que constitui a “titularidade” (Inhaberschaft) do 
suporte monetário representativo de uma unidade (fracção ou múlti-
plo) de bitcoins[70] [71].

Não obstante os seus suportes representativos terem tam-
bém natureza digital-electrónica, os bitcoins não se confundem 

[70]	 Johannes Seitz, ob. cit., p. 782.
[71]	 Não representando o ficheiro informático que materializa as unidades de 

bitcoins um direito de crédito, nem um bem incorpóreo susceptível de propriedade 
intectual (não se trata nem de um “programa de computador, nem de um 
“formato de ficheiro electrónico” — sobre o Formato de Ficheiro Electrónico” como 
objecto de protecção jurídico-intelectual, ver Pedro Dias Venâncio, ob.cit. pp. 411 
e ss.), nem sendo sequer uma coisa corpórea distinta e separável (abgrenzbar) do 
suporte de gravação em linguagem de máquina (sobre a questão, controvertida, 
da qualificação dos simples ficheiros como coisas corpóreas, cfr. Peter Bydlinski, 
Der Sachbegriff im elektronischen Zeitalter: zeitlos oder anpassungsbedürftig?, in 
Archiv für die civilistische Praxis, 198, 1998, pp. 288 e ss,  Johannes Seitz, ob. cit., p. 
783, e Gerald Spindler/Martin Bille, ob. cit., p. 1360), torna-se difícil, atendendo 
aos limites do sistema de fontes das obrigações, encontrar um apoio normativo 
para a ressarcibilidade dos danos que, afectando o ficheiro, deixem incólume o 
suporte de gravação (quando a destruição do ficheiro resulte da danificação 
do suporte de gravação, o valor monetário correspondente pode ser incluído 
na indemnização devida pela violação do direito de propriedade que sobre 
aquele incide, nos termos do art. 483.º/1 do Código Civil), como sucede nos casos 
de simples apagamento ou cópia. Considerando a amplitude do conceito de 
“dado informático” que integra o tipo do crime de “dano relativo a programas 
ou outros dados informáticos” (como salienta Pedro Dias Venâncio, em parecer 
jurídico inédito), não é de afastar a possibilidade de considerar como “disposição 
legal de protecção”  a norma do art. 4.º da Lei do Cibercrime (Lei n.º109/2009, de 
15/09), actuando por essa via (a via da segunda modalidade de ilicitude prevista 
no art. 483.º) a protecção delitual dos bitcoins. Problema diferente deste, e que aqui 
apenas se deixa referenciado, é o da existência de pretensões indemnizatórias de 
origem contratual nas hipóteses em que o detentor de bitcoins não esteja ligado 

ob.cit
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com o dinheiro escritural bancário, que se apresenta na forma 
de inscrições em contas de depósito. Ao invés destas, que ex-
primem créditos (obrigações monetárias) do titular da conta em 
face do banco[72], os bitcoins não representam nenhuma relação 
jurídica entre o seu detentor (aquele que tem a disponibilidade 
da chave privada que permite autenticar a transacção) e um 
qualquer emitente. Neste sentido (e só neste sentido), os suportes 
digitais que representam os bitcoins assemelham-se mais às moe-
das metálicas do que ao dinheiro escritural — trata-se, portanto, 
de “electronic cash”[73].

Os suportes representativos de bitcoins desempenham as 
funções típicas de qualquer suporte monetário: são usados como 

directamente à rede, usando antes online-wallets disponibilizadas por prestadores 
de serviços de “exchange” — sobre o ponto, cfr. Johannes Seitz, ob. cit., pp. 784-785.

[72]	 Cfr. Paulo Duarte, ob.cit. , pp. 396 e ss.
[73]	 Não deve, por outro lado, confundir-se o fenómeno  das “digital 

currencies”, em que se insere o Bitcoin, com a chamada “moeda electrónica” 
(“E-money”, nas modalidades de “software E-money” e “hardware E-money”)), 
que o legislador define, no art. 2.º-d) do Regime Jurídico dos Serviços de 
Pagamento e da Moeda Eletrónica (aprovado pelo Decreto-Lei nº 242/2012, 
de 7 de novembro), como “o valor monetário armazenado eletronicamente, 
inclusive de forma magnética, representado por um crédito sobre o emitente 
e emitido após receção de notas de banco, moedas e moeda escritural, para 
efetuar operações de pagamento (…)”. A nota distintiva do conceito de “moeda 
electrónica” é a dependência da sua “emissão” (através da inscrição de um 
“crédito” numa “conta de pagamento”) de uma prévia “recepção” de suportes 
monetários criados por outros emitentes dos sistemas monetários convencionais 
(dotados de uma entidade central): notas, moedas e depósitos bancários. A 
“moeda electrónica”, portanto, é um suporte monetário de segundo grau, que 
“representa” um suporte monetário de primeiro grau (notas, moedas e depósitos 
bancários). As instituições de moeda electrónica não podem criar depósitos, e só 
muito limitadamente podem conceder crédito [art. 8.º-A/2-b)].

ob.cit
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meio de pagamento em transacções realizadas, a distância, 
através da internet e como reserva de valor[74]. 

No plano da criação de suportes monetários, há uma dife-
rença abissal (que, para além das especificidades tecnológicas, 
encerra conotações ideológicas e mundividenciais) entre o sis-
tema Bitcoin e os sistemas monetários convencionais: no sistema 
Bitcoin, não há banco central, nem qualquer outra autoridade 
a que seja atribuído o poder de conceber e executar uma qual-
quer política monetária. Com excepção da transação original, 
no valor de 50 bitcoins, executada pelo “próprio” Nakamoto 
(correspondente ao “genesis block”)[75], e com o limite algorit-
micamente estabelecido de 21 milhões, todos as unidades de 
bitcoin (assim como as suas fracções e múltiplos) são criadas 
através do processo de mining, que consiste na validação dos 
blocos de transacções através da descoberta (que implica a re-
solução de problemas matemáticos de dificuldade progressiva-
mente crescente) do “hash” que o identifica (cada novo bloco 
inclui a referência ao “hash” do bloco anterior, dessa forma se 
estabelecendo o encadeamento entre eles). Os “miners” são os 
utilizadores que, dispondo de software e poder computacional 
para o efeito (“full- nodes”), disputam a corrida pela validação 

[74]	 A volatilidade do bitcoin no mercado cambial não lhe retira, só por si, a 
funcionalidade de veículo de reserva de valor, ainda que possa, seguramente, 
reduzir a apetência dos investidores para a sua aquisição — o que, por tabela, pode 
também comprometer a sua utilização como meio de pagamento. A volatilidade 
e a fragilidade cambiais não são, todavia, exclusivo das criptomoedas, não 
faltando na história episódios de crises que abalaram profundamente sistemas 
monetários convencionais, de matriz estatal.

[75]	  Michael Nielsen,  loc. cit.
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das transações, constituindo a descoberta do “hash” o “proof-o-
f-work” que justifica a “remuneração” da criação monetária (o 
que contrasta, no plano da “ética da criação monetária”, com 
a criação “out of nothing” do dinheiro escritural produzido pelos 
bancos comerciais)[76].

A comunidade monetária do sistema Bitcoin, desligada de 
qualquer vinculo territorial ou de nacionalidade, é tendencial-
mente “globalizada”, incluindo todos aqueles que, directa ou 
indirectamente, se liguem à rede, e que pretendam, sem neces-
sidade de recurso a qualquer terceiro prestador de serviços fi-
nanceiros, realizar pagamentos, cumprindo obrigações denomi-
nadas em bitcoins.

7. Conclusão

No quadro da grelha analítica do conceito de sistema mo-
netário, o Bitcoin e outras criptomoedas baseadas em algoritmos 
e protocolos semelhantes são dinheiro tal qual o são as chama-
das moedas tradicionais de matriz estatal (ainda que marcadas 

[76]	 O facto de os suportes monetários serem produzidos por sujeitos privados 
não é exclusivo do sistema Bitcoin. No sistema monetário europeu, a maior 
parte do dinheiro em circulação é criada pelos bancos comerciais, através da 
inscrição de valor monetário em contas de depósito. Em 31 de Dezembro de 2017, 
segundo dados estatísticos do BCE, apenas cerca de 9% da massa monetária 
global (M3) era constituída por dinheiro emitido pelos Estados membros (moedas) 
e pelos bancos centrais (notas). A maior fatia do “bolo” monetário global cabe 
aos depósitos à ordem (criados pelos bancos comerciais), que representavam, 
naquela data, cerca de 56% (o correspondente a 6 676 biliões de euros).
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por uma fortíssima componente bancária). Tanto umas como ou-
tras (rectius, os respectivos sistemas monetários) participam da 
essência do “ser dinheiro” (“moneyness”): permitem denominar 
e quantificar dívidas em unidades monetárias (“money of ac-
count”) e pagá-las com suportes expressos nas mesmas unidades 
(“money of payment”). Uma dívida denominada e quantificada 
em bitcoins é, estruturalmente (e independentemente do seu va-
lor real e grau de aceitação e disseminação), idêntica a uma 
dívida denominada em euros: ambas são obrigações monetárias 
(ou obrigações de dinheiro), que têm a natureza de “obrigações 
de prestação de valor”, por oposição a obrigações de presta-
ção de coisas ou serviços[77].

Embora a doutrina seja maioritariamente resistente à ideia 
de tratar os bitcoins como dinheiro[78]-[79], há algumas manifesta-

[77]	 Em sentido idêntico, Benjamin Beck/Dominik König, ob. cit., pp. 659-662. 
Gerald Spindler/Martin Bille, ob. cit., p. 1361, concedem, pelo menos, que não 
se pode recusar ao Bitcoin o reconhecimento do desempenho das funções do 
dinheiro (“Geldfunktionen”) e que a relatividade do conceito jurídico de dinheiro 
torna admissível a aplicabilidade (“excepcional”) às obrigações de bitcoins  
normas que versam sobre obrigações de dinheiro denominadas em “moeda 
corrente”. David Plitt/Rebecca Fischer, Kryptowährung im Arbeitrecht — Wieviel 
Bitcoin darf es sein?, NZA, 2016, Beck Online, pp. 799 e ss. admitem, no âmbito 
do direito laboral, o pagamento de parte da remuneração do trabalhador em 
bitcoins. 

[78]	 Ressalvando a excepção dos autores citados na nota anterior, 
pronunciam-se contra a orientação que defendo, entre outros, Christian 
Engelhart/Sascha JKlein, Bitcoins — Geschäfte mit Geld, das keines ist: Technische 
Grundlagen und zivilrechtliche Betrachtung, MMR, 2014, pp. 355 e ss, Beck Online, 
Paulina Jo Pesch, ob. cit., pp. 95-96 (ainda que a autora não rejeite a possibilidade 
de, em relação a hipóteses e questões circunscritas, tratar os bitcoins como 
dinheiro e as obrigações neles denominadas como “Geldschulden”), Schimansky 
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ções jurisprudenciais, administrativas e regulatórias que assen-
tam, expressa ou implicitamente, com maior ou menor alcance, 
no reconhecimento dessa possibilidade.[79]

Já em 2011, a  Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(BaFin) considerara os bitcoins incluídos no conceito de “unidade 
de conta”, (“Rechnungseinheit” — categoria onde cabem tam-
bém os SDR e o ECU[80]), que, a par das “divisas”, define uma das 
espécies do género “instrumento financeiro”, segundo o § 1/11.7. 
da Kreditwesengesetz[81].

Já em 2015, em acórdão de 22 de Outubro, o TJUE, no pro-
cesso C-264/14, Skatteverket/David Hedqvist, equiparando os bi-
tcoins às “divisas tradicionais”, decidiu que “o artigo 135.°, n.° 1, 
alínea e), da Diretiva IVA deve ser interpretado no sentido de que 
prestações de serviços (…) que consistem no câmbio de divisas 
tradicionais por unidades da divisa virtual «bitcoin», e vice-versa, 
efetuadas mediante o pagamento de uma quantia correspon-
dente à margem constituída pela diferença entre, por um lado, 

/ Bunte / Lwowski, Bankrechts-Handbuch, GL-secct55a-II-III-2-b, Rn 15- 157, Beck 
Online.  

[79]	 O facto de não existir norma que atribua “curso legal” aos bitcoins 
não constitui argumento decisivo na discussão sobre a sua natureza monetária. 
O facto de o “dinheiro escritual bancário” (também) não beneficiar desse 
estatuto jurídico-monetário não impede que se lhe reconheça a qualidade de 
“moneyness”. Sobre a questão do “curso legal”, a respeito da “moeda bancária”, 
cfr. Francisco Mendes Correia, ob. cit., pp. 129 e ss.

[80]	 Cfr., supra, nota 37.
[81]	 Sobre o sentido e alcance desta decisão da BaFin, cfr. Lutz Auffenberg, Bit-

coins als Rechnungseinheitn — Eine kritische Auseinandersetzung mit der aktuellen 
Verwaltungspraxis der BaFin, NVWZ, 2015, pp. 1184 e ss., Beck Online.
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o preço pelo qual o operador em causa compra as divisas e, por 
outro, o preço a que as vende aos seus clientes, constituem ope-
rações isentas de IVA, na aceção dessa disposição”[82].

Já em 2018, o Ministério das Finanças da Alemanha, na 
Anwendungserlass de 27 de Fevereiro, na linha da jurisprudên-
cia do TJUE, no caso  Skatteverket/David Hedqvist, sobre o tra-
tamento, em sede de IVA, do Bitcoin e de outras criptomoedas, 
determinou que “as chamadas moedas virtuais (criptomoedas, 
por exemplo o Bitcoin) são equiparadas aos meios legais de pa-
gamento, desde que sejam aceites pelas partes como imediato 
meio de pagamento e que não sirvam para qualquer outra finali-
dade que não seja a de funcionarem como meio de pagamento 
(…).” 

Importa terminar respondendo à questão cuja formulação 
dá início ao texto: podendo qualificar-se como “preço” a con-
traprestação (que é objecto de uma “obrigação de prestação 
de valor”) fixada em bitcoins, não há nenhuma razão para recu-

[82]	 Nas suas Conclusões, a Advogada-Geral, Juliane Kokott, considera que 
“o  que é aplicável aos meios com valor liberatório deve igualmente aplicar‑se 
aos restantes meios de pagamento, cuja função se esgota em si mesma. Estes 
meios de pagamento  simples, ainda que não sejam legalmente garantidos 
ou controlados, para efeitos de IVA, cumprem a mesma função que os meios 
com valor liberatório e, por conseguinte, em conformidade com o princípio da 
neutralidade fiscal, na sua dimensão de princípio da igualdade de tratamento, 
devem, em princípio, ser tratados de modo igual”. Acrescenta, mais adiante, 
que  “(…) as bitcoins constituem igualmente um meio de pagamento simples. A 
sua posse não tem qualquer outra finalidade que não seja a sua utilização em 
qualquer momento como meio de pagamento. Por conseguinte, para efeitos do 
facto gerador do IVA, as bitcoins devem ser tratadas do mesmo modo que os 
meios com valor liberatório.”
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sar ao contrato a que se refere a hipótese considerada a qua-
lificação de compra e venda (afastando, assim, a qualificação 
alternativa de contrato de troca — que sempre seria dificultada 
pelas especificidades digitais-electrónicas do suporte que é ca-
racterístico das criptomoedas). 


