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RESUMO

A presente pesquisa tem como objetivos maiores o entendimento quanto ao
surgimento e funcionamento das criptomoedas no mundo, particularmente a bitcoin,
considerando o contexto historico e o estagio tecnolégico das sociedades, em especial
a blockchain, bem como o estudo quanto a necessidade de regulamentagédo e
tributacdo das operacdes com tais criptoativos no Brasil. Para tanto, com o uso da
metodologia dialética, parte-se para avaliagdo da natureza econOmica das
criptomoedas a partir do cotejamento entre as criptomoedas e as moedas fiduciarias,
eletrbnicas e outros ativos financeiros. Estuda-se também a situacdo das
criptomoedas no mundo a partir de uma avaliacido dos paises em funcado de seus
estagios econdbmicos: paises ricos, em desenvolvimento e emergentes. Ademais, é
abordado o atual estagio da regulamentacao e tributagdo das criptomoedas no Brasil,
com o oferecimento de uma abordagem pragmatica propiciada pelos resultados e
observacdes decorrentes da prépria pesquisa.

Palavras-Chave: Bitcoin. Blockchain. Criptomoedas.



ABSTRACT

The present research aims to understand the emergence and functioning of
cryptocurrencies in the world, particularly bitcoin, considering the historical context and
technological stage of societies, specifically blockchain, as well as to study the need
for regulation and taxation of operations involving such crypto assets in Brazil. To
achieve this, using the dialectical methodology, the economic nature of
cryptocurrencies will be evaluated by comparing them to fiat currencies, electronic
currencies, and other financial assets. The situation of cryptocurrencies in the world
will also be studied by assessing countries according to their economic stages: rich,
developing, and emerging countries. Furthermore, the current state of cryptocurrency
regulation and taxation in Brazil will be addressed, offering a pragmatic approach
based on the results and observations arising from the research itself.

Keywords: Bitcoin. Blockchain. Cryptocurrencies.
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INTRODUGAO

A relevincia das chamadas criptomoedas na economia mundial e,
particularmente na brasileira, pode ser constatada facilmente através da grande
quantidade de noticias diarias nas midias eletrbnica e impressa sobre a tematica.

Isto, por um lado, em fungao dos altos valores negociados e, por outro, pelo
grande numero de pessoas que ganham ou perdem dinheiro com as referidas
transagdes, que ocorrem de forma licita e, infelizmente, por vezes, ilicita.

Somente em 2018, os volumes transacionados com criptomoedas no mundo
atingiram US$ 400 bilhdes, ou cerca de US$ 2 bilhdes por dia, o que da uma dimensao
da importancia dessas operagdes no plano socioecondmico (ALMEIDA, SANTOS,
LEAL, 2021).

Dentro deste contexto, a agéncia internacional de ratings Moody’s divulgou que
a Associacao Nacional das Entidades do Mercado Aberto (ANBIMA) realizou um
levantamento em agosto de 2022, tendo constatado que, no Brasil, cinco milhdes de
pessoas aplicavam em acgdes, enquanto seis milhdes detinham criptomoedas em
suas carteiras de investimentos (SCIARRETA, 2023).

No mesmo estudo, verificou-se que, enquanto os bancos comerciais detinham
depdsitos a vista da ordem de R$ 4,5 bilhdes, os investimentos digitais ja atingiam R$
47,5 bilhdes (SCIARRETA, 2023).

Adicionalmente, dados consolidados do Banco Central do Brasil (BACEN), até
dezembro de 2021, registraram que os volumes de negdcios com criptomoedas ja
equivaliam a metade da somatédria de todos outros investimentos em renda variavel,
como acgdes por exemplo, operados pela B3 — Bolsa, Balc&o, Brasil, esta que resultou
da fusado da antiga Bolsa de Valores de Sao Paulo e da Bolsa Mercantil e de Futuros
(NUCCIO, RIBEIRO, 2022).

Em que pese a importancia das criptomoedas na ordem econémica e social,
fato é que, atualmente, existem muitas duvidas sobre a sua natureza juridica, sendo
importante o cotejamento destas com as moedas fiduciarias, as moedas eletrénicas,
os valores mobiliarios e outros ativos financeiros, lembrando que cada uma destas
modalidades possui suas proprias caracteristicas e formas especificas de tributacéo
pelo poder publico (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Nesse contexto, infere-se que os elevados volumes financeiros transacionados
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justificariam a busca de urgente regulamentacgéo das criptomoedas no Brasil, sendo
que varias discussbes ja se encontram em andamento no parlamento e pelas
autoridades financeiras, tais como o proprio BACEN, a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) e Receita Federal do Brasil (RFB).

A tarefa € demasiado complexa, por envolver até mesmo aspectos de
soberania nacional, dada a importancia da moeda para o Estado, que necessita ter o
completo controle da base monetaria com vistas a implementagdo de politicas
monetarias e fiscais.

Os investidores, por seu turno, carecem de seguranga juridica para o
direcionamento de suas aplicagdes, lembrando que novas operagdes financeiras
também significam mais oportunidades de empregos no mercado de capitais.

O proprio crescimento sustentavel da economia requer adequado controle de
gerenciamento dos fluxos financeiros trocados entre doadores e tomadores de
recursos internamente.

Cumpre lembrar, ainda, que no Brasil, a maior parte das empresas opera sob
formas juridicas que as desobrigam de grande transparéncia com relagdo as suas
demonstracdes financeiras, sendo possivel, inclusive, que possuam criptomoedas em
seus ativos nao passiveis de rastreamento por parte das autoridades fiscais, e,
portanto, ndo expostas a tributagdo, ou seja, uma moderna versao do antigo “caixa
dois”.

E imperativo que o Estado promova politicas publicas em varios campos da
sociedade, bem como realize a verdadeira justi¢a tributaria.

Nesse sentido e, aparentemente, com a tributacdo das operagbes com
criptomoedas, verificar-se-ia uma elevagao na arrecadacgao fiscal, enquanto a justica
tributaria seria mais efetiva ao abranger todos os contribuintes, o que inclui
naturalmente os proprietarios de criptomoedas.

Assim, justifica-se o estudo quanto a necessidade, ou ndo, de completa
regulamentacao e tributacdo das operagbes com criptomoedas entre particulares,
pessoas fisicas e juridicas, visando melhorias para a sociedade através da ampliagao
da base arrecadatoria de tributos, seja em funcado de ganhos, de rendimentos e até
por integrarem o patrimonio declarado e real dos contribuintes.

A regulamentacao e tributagdo das operagdes com criptomoedas certamente
implicariam em profundos reflexos positivos e, por vezes, também negativos na

economia e na propria sociedade brasileira, 0 que sera mais bem exposto ao longo
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deste trabalho.

Ha que se perguntar: os beneficios esperados em termos, por exemplo, de
aumento da base fiscal arrecadatéria, superariam os riscos, como a eventual perda
de instrumentos de controle da politica monetaria pelo Governo?

Por outro lado, sera que os riscos decorrentes da regulamentagao ndo estariam
presentes também no caso da nao regulamentagcdo, ndo havendo, nesta ultima
situagao, os beneficios da regulamentagéao?

A autorregulamentacao feita pelos proprios players (participantes do mercado)
seria, entdo, o caminho, deixando, nesta hipbtese, as autoridades, apenas a
responsabilidade pela tributagao e a fiscalizacdo das entidades e investidores? Ou,
em outro sentido, a autorregulamentagao deveria ser apenas coadjuvante do proprio
processo de regulamentacéo?

Em principio e, aparentemente, uma completa e sofisticada regulamentagao e
tributagao de criptomoedas, com inspiracao naquilo que ha de mais moderno nas
economias ricas e desenvolvidas, trara relevantes reflexos positivos na economia e
na sociedade brasileira.

Isto porque, mais que um novo tipo de investimento, ter-se-ia um ativo que em
algumas situagdes poderia vir a funcionar como moeda, mesmo que juridicamente
nao venha a sé-la, como, por exemplo, no pagamento de impostos e de compras de
mercadorias e servi¢os, incluindo-se o setor de turismo.

Nessa hipotese, haveria uma elevacdo na base fiscal arrecadatodria,
propiciando mais recursos para aplicacdo em politicas publicas.

Entretanto, os riscos e desafios decorrentes de uma regulamentagcédo e
tributacao sdo enormes, pois uma das caracteristicas das criptomoedas é justamente
0 anonimato de seus proprietarios, o que possibilita a seus detentores a realizagao
de operacodes de dificil ou até mesmo impossivel rastreamento pelas autoridades
monetarias brasileiras através de contrapartes ou intermediarios baseadas no
exterior.

Isto implicaria desajustes financeiros e/ou econdmicos com possiveis injusticas
fiscais na medida em que as autoridades tributarias ndo conseguiriam alcangar todos
os contribuintes detentores de tais criptomoedas.

Dessa forma, o objetivo central da presente pesquisa, portanto, consiste na
investigacao aprofundada sobre a natureza juridica das chamadas criptomoedas,

analisando-se desde o momento que foram criadas, em termos de contexto historico
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e tecnoldgico, e quais fungdes econdmicas e/ou financeiras exercem na economia,
em particular a brasileira.

Isto, com vistas a propiciar as alternativas e opgdes para a regulamentagao e
tributacdo daquelas, consoante a legislagao tributaria nacional ou, por outro lado,
descartar a necessidade de uma completa e consolidada regulamentagdo e
tributacao.

Para se atingir o objetivo global da pesquisa, o presente estudo adota como
marco tedrico as ligdes de Daniel de Paiva Gomes, Fernando Ulrich e Jonathan de
Barros Vita, importantes operadores do direito e autores sobre a tematica da justica
tributaria, sem prejuizo dos demais autores que integrardo o componente das
referéncias finais do trabalho.

Cumpre observar que a tematica em foco, criptomoedas, € algo novo no Brasil
e no mundo e que vem sendo aperfeicoada em velocidade elevadissima, dadas as
amplas possibilidades oferecidas pela tecnologia e pelo dindmico e efervescente
mundo das financas.

Assim, inexistem grandes quantidades de obras produzidas por reconhecidos
autores e demais tedricos, mas apenas uma razoavel gama de artigos em revistas
especializadas e até mesmo na midia em geral e na internet.

O método de abordagem que parece mais adequado ao tema em foco é o
dialético, dentre os demais conhecidos e utilizados.

O procedimento da pesquisa se dara pela busca de informagdes e
conhecimentos historicos sobre o surgimento da moeda e dos bancos, bem como das
caracteristicas dos demais investimentos financeiros e meios de pagamentos.

Procedimentos comparativos serao largamente utilizados tanto para a
determinagao da natureza juridica das criptomoedas, como para o entendimento do
estagio em que os demais paises do mundo vém tratando a questdo em foco.

A coleta de dados e informacbes ocorrera a partir das poucas obras
doutrinarias disponiveis e pelos artigos trazidos por especialistas no tema, e
certamente também serdo verificados os pronunciamentos emitidos pelas
autoridades nacionais envolvidas com a tematica e através da busca em sites
especializados de economia e finangas e de direito.

A pesquisa abordara, no capitulo 1, aspectos relativos ao contexto historico e
a necessidade do mercado financeiro que levaram ao surgimento das criptomoedas

no mundo, bem como o funcionamento destas no dia a dia da sociedade, além da
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comparacgao das criptomoedas com moedas fiduciarias, com moedas eletrdnicas,
com valores mobiliarios e com outros ativos financeiros.

Ja no capitulo 2, a pesquisa buscara compreender como se encontram as
criptomoedas no mundo em termos de uso e de regulamentagao e tributagao,
separando 0s paises em economias ricas e desenvolvidas e economias em
desenvolvimento/ emergentes.

No capitulo 3, ird procurar entender o atual estagio em que se encontra o Brasil
em termos de regulamentagao e tributagdo de criptomoedas a luz do direito tributario
nacional e dos desafios regulatorios especificos.

A partir dai, ou seja, de tudo o que vier a ser revelado pelo estudo, o autor da
pesquisa demonstrara as conclusdes e avaliara possiveis alternativas e propostas em

relagao a regulamentagao e taxagao daqueles criptoativos.
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CAPITULO 1 - ORIGENS, EVOLUGAO, SITUAGAO ATUAL E FUNCIONAMENTO
DAS MOEDAS FIDUCIARIAS E DAS CRIPTOMOEDAS

O objetivo deste capitulo consiste na contextualizagdo do surgimento das
moedas na sociedade e, por conseguinte, das criptomoedas, considerando o contexto
histérico, as necessidades econdmicas e mercadolégicas, bem como o nivel
tecnolégico da humanidade.

Além disso, sera demonstrada a situagao atual e a forma de funcionamento
das criptomoedas, fazendo-se em seguida uma comparagao das criptomoedas com
as proprias moedas fiduciarias, com as moedas eletrbnicas, com os valores
mobiliarios e com outros ativos financeiros.

A ideia é procurar semelhancas e diferencas que possam auxiliar no processo

de identificagdo da natureza juridica das criptomoedas.

1.1 ORIGENS E EVOLUGAO DAS MOEDAS FIDUCIARIAS

Antes de se estudar o conceito de criptomoedas, faz-se necessario que se volte
na histéria do homem para compreender o proprio surgimento da moeda no contexto
das relagbes econdmicas e comerciais (REVERTER, 2020).

E de fundamental importancia, portanto, conhecer as origens da moeda para
que se possa, ao longo desta pesquisa, entender como se verificou o proprio
nascimento das criptomoedas e sua relevancia no campo econémico e consequentes
reflexos no mundo juridico (REVERTER, 2020).

Os homens, desde o inicio dos tempos civilizatérios, sentiram a necessidade
de algo que facilitasse a troca de mercadorias, pois 0 escambo puro que era praticado,
ou seja, a troca direta de mercadorias, tornou-se inviavel a medida em que a
sociedade evoluia e se sofisticava (GOMES, 2022).

Mesmo porque, o escambo nada tinha de sofisticacdo e correspondia
simplesmente a troca de mercadorias, exemplificando, um determinado cidadao
necessitava de trigo e produzia feijao e, assim, precisava encontrar outro cidadao que
produzisse feijdao e se interessasse por trigo para que a troca fosse viavel
(REVERTER, 2020).

Ora, isto somente era possivel em comunidades locais e foi ficando a cada dia

mais dificil, até porque também era muito complicado saber-se qual quantidade de
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trigo poderia ser trocada por uma determinada quantidade em feijao, além do fato de
o produtor de trigo em vaérias situagbes nao encontrar produtores de feijao
interessados em trigo (REVERTER, 2020).

Dentro deste contexto, a medida em que o escambo foi perdendo o sentido
pelas varias dificuldades que foram surgindo, a humanidade passou a sentir a
necessidade de medidas de valor de referéncia que pudessem servir para a
intermediagao e facilitagdo das trocas puras e simples de bens (VITA, 2008).

Isto, principalmente, quando os primeiros excedentes de produgao se
formaram nas varias localidades do mundo, pois se fazia necessaria a troca de tais
excedentes por produtos escassos aquela comunidade especifica (VITA, 2008).

Assim, dada a engenhosidade humana, em meados de 700 A.C., surgiu a
moeda, que era em realidade uma mercadoria com valor intrinseco reconhecido
universalmente pelos povos, com possibilidade de transporte e divisivel com
facilidade, como o sal e certos metais como o ouro e a prata (VITA, 2008).

Desta forma, coube a moeda o papel de funcionar como medida de valor de
referéncia, servindo como denominador comum em relagdo as demais mercadorias
(como graos, tecidos etc.) ou seja, era possivel converter-se o “valor’ de quaisquer
mercadorias por um certo quantum de moedas, vindo a facilitar e viabilizar
sobremaneira as transacdes mercantis e econémicas dos primérdios da civilizagao
humana (GOMES, 2022).

Dando um enorme salto no tempo e na histéria, o uso de metais com valor
intrinseco, notadamente o ouro, nas transacdes econdmicas e mercantis também veio
a se tornar ineficiente em decorréncia das novas necessidades das sociedades, em
sua saga evolutiva (GOMES, 2022).

A evolucdo da sociedade humana experimentou varios momentos e
necessidades especificas a cada um deles, num entrelagamento de fatos e normas
legais, que trouxeram o homem e a moeda até os dias atuais, tais como os
conhecemos (REVERTER, 2020).

Movendo-se mais contemporaneamente, a evolucdo da sociedade levou a
criacao do dinheiro, cuja primeira fungdo era a de servir como meio de troca e,
portanto, todas as mercadorias passaram a ter no mesmo uma quantidade
equivalente (REVERTER, 2020).

Inicialmente, o dinheiro era cunhado em metais preciosos, ouro principalmente,

e possuia valor intrinseco (o préprio preco em fungédo do peso em ouro), reunindo
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ainda outras propriedades, tais como:

a) Durabilidade: por ser cunhado em metal, era duravel e ndo se deteriorava
facilmente;

b) Fungibilidade: tudo quanto tivesse algum valor poderia ser expresso em
quantidades de moedas, sendo facilmente trocavel por produtos e/ou servigos;

c) Divisibilidade: era possivel cunhar as moedas em varios tamanhos, sendo
viavel dividir o dinheiro em varias partes;

d) Escassez: o ouro, e demais metais preciosos, eram escassos e por isto mesmo
tinham valor intrinseco (REVERTER, 2020).

Na historia econémica, o uso de moedas metalicas ficou conhecido como
metalismo, sendo que em paralelo a tal movimento foram-se desenvolvendo, ainda
que de forma embrionaria, os sistemas bancarios (ROSSETTI, 1980).

No inicio do século XVIII e ao longo de todo século XIX, verificou-se no mundo
uma enorme quantidade de moedas metadlicas em circulagdo, dado o
desenvolvimento dos mercados locais, inter-regionais € mesmo internacionais com
atuagao de grandes mercadores e industriais (ROSSETTI, 1980).

Entretanto, aumentaram sobremaneira os riscos no transporte de valores,
roubos e outros incidentes, de modo que a importancia da atuacdo das antigas
ouroversarias e casas de custddias, surgidas no século XIV, acabou por se acentuar
a partir do século XVIII (ROSSETTI, 1980).

Tal atuagao, diga-se, resumia-se a guarda de moedas metalicas e emissao de
certificados de depdsito que podiam ser resgatados pelos proprios depositantes a
qualquer tempo e, mais adiante, passaram a ser transferidos para outros negociantes,
ou seja, acabou-se criando o papel-moeda e os bancos, abrindo o espago para rapido
e constante desenvolvimento econdmico mundial (ROSSETTI, 1980).

Outro enorme salto no tempo € dado, chegando-se em 1939, quando eclodiu
a segunda guerra mundial, sendo que em 1944 ja se vislumbrava o fim do conflito,
que finalmente aconteceu em 1945, mas era necessaria uma completa reorganizacao
da economia mundial, de modo que, liderados pelos Estados Unidos da América
(EUA), cerca de quarenta paises participaram da Conferéncia de Bretton-Woods em
New Hampshire, EUA (REVERTER, 2020).

Duas grandes decisdes foram tomadas no encontro: a adogao do padrao-ouro,
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que consistia na emissdo de moeda, usando metais ndo nobres, pelos paises, com
paridade com os estoques de ouro que o respectivo pais possuia, sendo que no caso
dos EUA, para cada dodlar existia 35 gramas de ouro no Forte Knox (REVERTER,
2020).

A outra, foi a criagdo do Fundo Monetario Internacional (FMI) e do Banco
Internacional de Reconstrugcao e Desenvolvimento (BIRD), que vieram a apoiar os
bancos centrais na busca da revitalizagao econdmica e fiscalizagdo das respectivas
politicas monetarias dos paises-membros, evitando desequilibrios (REVERTER,
2020).

Com o decorrer dos anos, entre o fim da guerra em 1945 e os anos 60,
constatou-se a inviabilidade de os paises seguirem emitindo moedas lastreadas em
ouro. Até porque os EUA enfrentaram problemas econémicos que o enfraqueceu e,
em paralelo, os paises nao dispunham de estoques de ouro para dar lastro a
cunhagem de moedas (REVERTER, 2020).

Assim, por volta de 1971, acabou de vez o padrao-ouro € um novo conceito,
tanto quanto abstrato, mas calcado na ciéncia econdmica, para a emissao de moedas
nacionais, passou a ser aceito pela comunidade internacional, qual seja, o da
capacidade futura e potencial de producéo do pais (REVERTER, 2020).

Dentro deste contexto, a sociedade passou a ter “confianga” no valor da
moeda, nascendo o termo “moeda fiduciaria”’, ou seja, vinculada ao chamado “no
questions asked’ que se refere ao fato de que todos os participantes (diga-se,
detentores atuais ou potenciais da moeda) acreditam no valor de face da mesma, sem
questionamentos (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Nesse sentido, havia neste novo modelo, a crenca de que o dinheiro que
circulava em uma determinada economia tinha como base para sua emissao as
riquezas atuais e potenciais do proéprio pais (REVERTER, 2020).

Importante ressaltar que os EUA, apesar de tudo, mantiveram a supremacia
do dolar americano no mundo, sendo considerada a moeda mais importante como
reserva de valor e, por decorréncia, amplamente aceita para a liquidagdo de
operagodes internacionais de compra e venda de mercadorias e servigos (REVERTER,
2020).

Ha, ainda atualmente, pessoas e empresas, no mundo inteiro, que consideram
o ddlar como uma reserva de valor tdo importante e segura, que o0 possuem em

espécie, como uma alternativa de investimento (REVERTER, 2020).
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Mas a verdade € que, independentemente da ampla aceitagdo do dodlar, o
banco central de cada pais passou a ser o emissor e controlador, atuando como
autoridade monetaria maxima no regramento dos rumos da moeda nacional, valendo
isto para as transacbes internas dos paises e, quando aceitas pela comunidade
internacional, passavam a ser conversiveis em outras moedas e aceitas em
operagdes cambiais (ULRICH, 2014).

Quando inconversiveis (ndo aceitas em operagdes internacionais), os paises
tinham, e tem até hoje, que manter estoques de moedas fortes a titulo de reservas
internacionais para fazerem frente a compromissos externos e a garantir a propria
soberania (FORTUNA, 2022).

Interessante ressaltar o caso da Europa, que unificou as moedas de varios
paises em uma s0, o0 euro, resolvendo uma série de problemas econdmicos que
ocorriam e abalavam o continente europeu (REVERTER, 2020).

Dadas as disparidades entre as cotacbes das diversas moedas locais, em
decorréncia de crises internas nos Estados-Membros, inflagdo e outros fenédmenos,
essa sofisticada moeda passou a ser gerida de forma centralizada pelo Banco Central
Europeu (BCE) (REVERTER, 2020).

Assim, o sistema financeiro internacional se consolidou novamente e as
operagoes de importacdes, exportacdes, e empréstimos em moedas conversiveis,
como o dolar americano, o yen japonés, a libra e o euro se tornaram comuns e
garantiram a evolugao e reconstrugdo do mundo pdés-guerra, bem como os demais

avangos econdmicos e sociais (REVERTER, 2020).

1.2 SITUAGAO ATUAL E FUNCIONAMENTO DAS MOEDAS FIDUCIARIAS

Até aqui, analisou-se as origens e a evolugao das moedas, desde os primordios
da humanidade, cabendo mencionar doravante, como aquelas funcionam e quais sao
suas principais caracteristicas atuais tanto em termos econémicos como juridicos.

Assim, faz-se oportuno destacar as funcbes de uma “moeda fiduciaria” na

economia’:

a) A moeda deve servir como meio de troca: as pessoas precisam ter
tranquilidade e seguranga para efetuar ou aceitar em pagamento de algum

bem ou servico. Este ponto é reforcado na moeda fiduciaria, dado que esta
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possui “curso legal” e “curso forgado”, ou seja, deve, por for¢a de lei, ser aceita
na liquidagao de obrigacoes;

b) Deve servir como unidade de conta: todos os bens e servigos deverdao ser
facilmente convertidos em montantes equivalentes de moedas;

c) Deve servir como reserva de valor: ser o proprietario de uma determinada
quantidade de moedas fiduciarias corresponde a um sentimento de seguranga
a pessoa para saber que podera contar com 0s recursos em caso de
necessidade e oportunidade (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Cumpre observar que os valores, na verdade, o poder de compra das moedas
fiduciarias, oscilam basicamente em funcao da inflacdo interna do pais, que é um
fendbmeno econdmico caracterizado por um aumento generalizado e constante nos
niveis de pregos dos bens e servigos do mercado nacional (FORTUNA, 2022).

Ja nos casos de importagao e exportacdo, dependem também da inflagdo em
outros paises, o que afeta o cambio, ou seja, o pregco de cotagcdo da moeda
estrangeira (FORTUNA, 2022).

Outro aspecto importante, € que os bancos centrais de varios paises do mundo
emitem, por vezes, moedas eletrénicas, que sdo as Central Bank Digital Currency
(CBDC), as quais sao meras representacdes eletronicas das proprias moedas
fiduciarias e sua utilizacdo ocorre normalmente em grandes operagdes interbancarias
(FORTUNA, 2022).

O BACEN esta desenvolvendo uma moeda eletrénica, com previsdo de
funcionamento pleno ao final de 2024, mas é importante ressaltar que tais moedas
nao devem ser confundidas com criptomoedas, o que sera mais bem abordado nos
proximos itens.

As possibilidades de uso da moeda no Brasil, seja como meio de pagamento,
por deter curso legal e forgado, ou como investimento, sdo reguladas por ampla
legislagdo, o que inclui leis e atos normativos das autoridades econémicas que
integram o Sistema Financeiro Nacional (SFN).

No SFN, cumpre destacar o papel do BACEN, maior autoridade monetaria do
pais, funcionando como o guardido da moeda e realizando a sua preservagao, por
exemplo, da inflagdo via Comité de Politica Monetaria (COPOM), sendo em verdade
e, através da Casa da Moeda, o préprio emissor centralizado de moedas (FORTUNA,
2022).
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Outra autoridade monetaria a se destacar € a CVM, que é o “xerife do mercado
financeiro”, pois controla e fiscaliza a emissao e comercializagao de titulos e valores
mobiliarios (tais como: dividas de empresas para com a sociedade, investidores,
acgdes e debéntures).

Ha que se falar também na RFB, que é a autoridade tributaria da Unido,
responsavel por regular, fiscalizar e cobrar os impostos federais (FORTUNA, 2022).

No dia a dia da sociedade, as instituicbes financeiras mais utilizadas sdo os
bancos comerciais, ou seja, aqueles bancos (autorizados a funcionar e fiscalizados
por um banco central) que captam depdsitos a vista e realizam a partir destes
empréstimos e financiamentos, criando o chamado “efeito multiplicador da moeda”
(FORTUNA, 2022).

Particularmente, o efeito multiplicador da moeda é muito interessante, e
acontece quando uma pessoa deposita dinheiro (moeda) num determinado banco por
acreditar que, quando vier a necessitar, podera usa-lo mediante resgate ou ordem de
pagamento de uma determinada divida (FORTUNA, 2022).

Ocorre que o banco que recebeu o depdsito do valor, possui autorizagao do
banco central para realizar operacdes de empréstimos e financiamentos, tendo como
base os valores depositados por seus clientes, de modo que acaba por criar a
chamada “moeda escritural” (FORTUNA, 2022).

Melhor dizendo, na pratica, se todos os depositantes de um determinado banco
resolvessem resgatar seus depdsitos ao mesmo tempo, ndo haveria saldo para cobrir
todo o montante requisitado, e isto acontece no mundo em situagdes pontuais que
inclusive podem levar, e levam, bancos a faléncia (FORTUNA, 2022).

O efeito multiplicador das moedas fiduciarias ou, em outras palavras, a
quantidade de moeda escritural, € controlado também pelos bancos centrais, que
estabelecem a necessidade da manutencgao de depdsitos compulsorios por parte dos
bancos integrantes do sistema financeiro (FORTUNA, 2022).

Apenas para se ter uma ideia da dimenséao do nivel de regulamentagao do SFN
e da moeda fiduciaria no Brasil, cumpre mencionar algumas leis, sem aludir a enorme
quantidade de regulamentos e outros atos normativos emitidos pelas autoridades

monetarias brasileiras:

a) Lei 4131 de 03/09/1962 — Lei do Capital Estrangeiro: disciplina a aplicagdo do
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capital estrangeiro e as remessas de valores para o exterior.

Lei 4595 de 31/11/1964 — Lei do Sistema Financeiro Nacional: dispde sobre as
politicas e as instituicdes monetarias, bancarias e crediticias e cria o0 Conselho
Monetario Nacional.

Lei 4728 de 17/07/1965 — Lei do Mercado de Capitais: disciplina o mercado de
capitais e estabelece medidas para o seu desenvolvimento.

Lei 6024 de 13/03/1974 — Lei de Intervencdes e Liquidacdes: dispde sobre a
intervencgao e a liquidacao extrajudicial de instituigdes financeiras.

Lei 6385 de 07/12/1976 — Lei do Mercado de Valores Mobiliarios: dispde sobre
o mercado de valores mobiliarios e cria a Comissao de Valores Mobiliarios.
Lei 7357 de 02/09/1985 — Lei do Cheque: dispde sobre o cheque.

Lei 7492 de 19/06/1986 — Lei do Colarinho Branco/Crimes Financeiros: define
os crimes contra o Sistema Financeiro Nacional.

Lei 9069 de 29/06/1995 — Lei do Real: dispde sobre o plano real, o Sistema
Financeiro Nacional, bem como estabelece as regras e condi¢cbes de emissao
do real e os critérios para conversao das obrigagdes para o real. Entre outras
coisas, da curso legal ao real no Brasil.

Lei 9447 de 14/03/1997 — Lei da Responsabilidade Solidaria: dispbe sobre a
responsabilidade solidaria de controladores de instituicbes financeiras e
administradores temporarios de instituicdes financeiras em liquidagao sobre a
indisponibilidade de seus bens; sobre a responsabilizacdo de empresas de
auditoria contabil ou dos auditores contabeis independentes e sobre a
privatizagao de instituicdes cujas agdes sejam desapropriadas em processos
de liquidacao.

Lei 9613 de 03/03/1998 — Lei da “Lavagem “de Dinheiro: dispbe sobre os
crimes de “lavagem” ou ocultagédo de bens, direitos e valores; a prevengao da
utilizacdo do sistema financeiro para os ilicitos previstos nesta lei e cria o
Conselho de Controle de Atividades Financeiras — COAF.

Lei 9710 de 19/111998 — Lei do PROER: dispbée sobre medidas de
fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional.

Lei 10214 de 27/03/2001 — Lei do Sistema de Pagamentos Brasileiro: dispde
sobre a atuacao das camaras e dos prestadores de servicos de compensacao

e de liquidagao, no ambito do sistema de pagamentos brasileiro.
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Neste ponto e como nota lateral, importa mencionar que para cumprir com
0s objetivos tragcados nesta pesquisa, a simples mengao dos textos normativos
acima ja se mostra suficiente e, portanto, estes nédo serdo estudados de forma
mais aprofundada neste trabalho.

Por derradeiro, o enorme arcabougo legal acima relaciona-se a
regulamentacdo da moeda (dinheiro) e seu curso legal e forcado na economia, o
dinheiro estrangeiro, o papel e responsabilidades das instituicées financeiras e das
pessoas fisicas e juridicas da sociedade que lidam com a moeda, sendo valido
supor-se que a eventual regulamentacgéo das criptomoedas certamente produzira

reflexos em todos os diplomas mencionados.

1.3 ORIGENS E EVOLUGCAO DAS CRIPTOMOEDAS

Retomando a linha do tempo iniciada no item 1.1 acima, chega-se a 2008,
quando o mundo vivia a globalizagdo econémica, muito influenciada pela internet, e
caracterizada por substancial integragcéo dos bancos, sendo que o americano Lehman
Brothers foi a bancarrota, dando inicio a crise das subprimes, ou seja, grande
inadimpléncia em operagbdes de financiamentos imobiliarios, que gerou fortes
prejuizos e quebras em bancos do mundo todo (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Assim, o0 mundo experimentou uma nova e grave crise econémica, gerando,
dentre outros fendmenos, a perda da confianga das pessoas fisicas e juridicas quanto
a solidez do sistema financeiro, criando inseguranga quanto a aceitacdo e uso da
moeda nos diversos paises (ULRICH, 2014).

Nesse sentido, tornou-se perceptivel a necessidade da busca de alternativas
aos investidores para se protegerem e rentabilizarem o patriménio financeiro,
particularmente o dinheiro pertencente a tais agentes (ULRICH, 2014).

Se por um lado veio a emergir tal necessidade econémico-financeira, por outro,
surgiam no cenario tecnoldgico e digital duas novas e poderosas ferramentas, quais
sejam: os Distributed Ledger Technologies (DLT’s) e o Blockchain (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).

Em ciéncia da computagao, diga-se apenas superficialmente, DLT refere-se a
tecnologia de registros distribuidos, ou seja, banco de dados distribuido e
compartilhado entre multiplos aparelhos conectados numa rede (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).
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Nesta, ficam armazenadas certas informagdes criptografadas, sendo que os
participantes conectados conseguem verificar os registros dos demais, com
possibilidade de rastreamento, permitindo auditorias e confiabilidade em relacdo a
tais informagdes (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

O Blockchain, por sua vez, refere-se a um banco de dados com blocos de
registros em cadeia, ou seja, um tipo especifico de DLT, mas com a caracteristica do
encadeamento, que ¢é realizado com chaves identificadoras exclusivas e
criptografadas (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Funciona na pratica como um grande livro-razéo, que pode ser acessado pelos
seus participantes com segurancga e confiabilidade a partir de chaves publicas para
movimentagdes e privadas para acessos (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Da confluéncia dos dois fatores acima, quais sejam, por um lado, a
necessidade de alternativas ao sistema financeiro para a protecao do dinheiro e, por
outro, o surgimento de tecnologias digitais inovadoras, no inicio de 2009 foi divulgada
a criagao da primeira e até hoje a mais importante criptomoeda, a bitcoin (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).

A bitcoin foi divulgada num whitepaper de 2008 por seu desenvolvedor, que
permanece anénimo até hoje, sob o pseudénimo de Satoshi Nakamoto, sendo até
possivel que se trate na realidade de um grupo de pessoas desenvolvedoras
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Em 2021, ja existiam mais de 10.000 diferentes criptomoedas circulando em
redes Blockchain ao redor do mundo, embora apenas cerca de 300 apresentassem
relevancia em termos de volumes financeiros, ressaltando que o maior valor
capitalizado do conjunto de todas as bitcoins chegou a atingir US$ 1 trilhdo em
novembro de 2021 (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

1.4 SITUACAO ATUAL E FUNCIONAMENTO DAS CRIPTOMOEDAS

A criptomoeda pode ser definida, na visao da tecnologia da informagao, como
um registro digital validado e existente apenas na nuvem (internet) e resulta na
maioria das vezes de um processo conhecido como mineragcdo, equivalente a
cunhagem ou impressdo das novas moedas fiduciarias (RAGAZZO, CATALDO,
2021).

A mineragao, por seu lado, refere-se a resolugao de algoritmos extremamente
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sofisticados realizada por computadores ligados em redes com altissimo consumo de
energia e, matematicamente, tem quantidade finita de criptomoedas (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).

Em outras palavras, pode-se dizer que a mineragao corresponde a emissao de
novas bitcoins, o que é realizada por programadores, muitas vezes empresas, de
forma descentralizada, vindo dai o conceito de “emissao descentralizada”, ou seja,
sem a participagcao da autoridade monetaria (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

As transagdes das criptomoedas s&o geridas em cada “comunidade”, cabendo
mencionar que a confianga de seus participantes € que garante a sustentabilidade de
tais criptoativos (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Cumpre salientar, neste ponto, que a criptografia € uma tecnologia fundamental

para a existéncia das criptomoedas, que garante:

a) Confidencialidade: as informagdes sao vistas e entendidas apenas por quem
de direito;

b) ldentidade: os titulares do registro sao identificados facil e claramente;

c) Integridade: os registros ndo podem ser alterados ou corrompidos por
estranhos aquela comunidade (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Especificamente, o valor de cotacao das criptomoedas oscila a todo momento
(as criptomoedas sao transacionadas 24 horas por dia, 7 dias por semana
praticamente no mundo todo) chegando a subir ou cair mais de 10% num mesmo dia,
o que indica, a principio, grandes possibilidades de ganhos ou perdas elevadissimos
em curto espago de tempo (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

O fendbmeno acima é conhecido no mercado financeiro como “volatilidade”, que
€ uma medida estatistica de variacao (FORTUNA, 2022), cabendo destacar aqui que
os principais motivos que levam as oscilagdes no valor de cotacdo de uma

determinada criptomoeda, s&o:

a) “ldade” do mercado: trata-se de mercado muito recente e ainda desconhecido
do grande publico;

b) Tempo de negociagdes: as negociagdes ocorrem o tempo todo, 24 horas por
dia todos os dias;

c) Correlagdo com outros mercados: varias outras opgbdes de investimentos
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também oscilam e se correlacionam o tempo todo;

d) Riscos especificos da criptomoeda: qualidade da gestdo das exchanges,
invasao de hackers etc.;

e) Oferta e demanda da criptomoeda: lei natural do mercado que puxa para cima
0S pregcos nos casos de maior procura e para baixo no caso contrario
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Além dos fatores acima mencionados, que sdo os responsaveis pela oscilacao
do valor de cotagao das criptomoedas, ha também o elemento “natureza regulatéria”,
o qual esta ligado ao fato de que as criptomoedas nao sdo regulamentadas na maior
parte dos paises do mundo (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Assim, a cada movimento das autoridades de um determinado pais no sentido
da regulamentacdo e demais atitudes “cripto-friendly” (amigaveis), os precos de
cotacdo tendem a subir, enquanto no sentido contrario, ou seja, imposi¢cao de
restricbes, declinam (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Particularmente, as negociagbes com criptomoedas ocorrem através de
corretoras, as chamadas exchanges, as quais podem ou nao ter sede ou
representantes no Brasil.

Portanto, a exchange é uma instituicao financeira que se relaciona com seus
proprios clientes, bem como com as demais instituicbes convencionais do mercado
financeiro, atuando a partir de sofisticadas bases tecnoldgicas para, justamente,
oferecer a seguranga que as transagdes necessitam (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

A operagao de compra de criptomoedas, que € a primeira possivel para a
pessoa fisica ou juridica que deseja entrar neste mercado, implica que o agente
procure uma exchange ou instituicdo financeira para trocar moeda fiduciaria por
bitcoins, sendo que o valor equivalente ficara “custodiado” na exchange ou instituicao
financeira e sera acessado pelo investidor por meio de sua chave privada (UHDRE,
2021).

Evidentemente que a operacédo inversa podera ocorrer a posteriori, quando o
investidor ira trocar bitcoins por moeda fiduciaria sob a intermediacdo da mesma
exchange ou instituigao financeira (UHDRE, 2021).

Assim, para se adquirir (comprar criptomoedas usando reais), manter (ter o
controle de seu préprio patriménio representado por criptomoedas) ou vender (trocar

criptomoedas por reais) faz-se necessario que se tenha uma conta junto a uma
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exchange, embora algumas instituicbes financeiras convencionais ja estejam
prestando este servigo de interface entre o investidor e a exchange (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).

Prosseguindo, a cotagédo das criptomoedas, notadamente a da bitcoin, ocorre
em délar norte americano, que ainda € a moeda mais forte e estavel do mundo, sendo
que, quem opera neste mercado no Brasil esta sujeito, no que se refere a seus
portfolios (patrimdnio, carteira de investimentos) em bitcoin, ou outras criptomoedas,
a dois movimentos de volatilidade (NORMAN, 2017).

O primeiro decorrente do valor de cotagao da criptomoeda, em consequéncia
das causas vistas acima, e o segundo ligado a prépria paridade entre o ddlar e o real
(NORMAN, 2017).

Exemplificando este segundo movimento: uma bitcoin numa data X vale US$
1.000,00 e o dolar esta cotado em R$ 5,00, assim, nesta data, a bitcoin vale R$
5.000,00.

Caso a cotagdo do délar suba para R$ 6,00, ja numa data Y, o preco da bitcoin
subiria para R$ 6.000,00, portanto, os mesmos US$ 1.000,00, ou seja, nesta situagdo
o valor da bitcoin ndo se alterou, mas apenas a cotag¢ao do délar em relacéo ao real
(NORMAN, 2017).

Agora, conhecendo os motivos pelos quais os precos de cotagao das
criptomoedas variam de forma tdo acentuada, pode-se entender o motivo que levou
ao surgimento de um novo desafio neste mercado: como ter uma moeda com indice
de volatilidade préximo a zero em relacéo ao doélar?

Foi dai que nasceram as stablecoins, ou seja, criptomoedas que visam ter suas
paridades em 1:1 com moedas oficiais, principalmente o doélar, sendo que a tether,
criada em 2020, é a principal representante (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Assim, os detentores de stablecoins por exemplo, aqui no Brasil, estao sujeitos,
pelo menos teoricamente, apenas a variacdo do ddolar em sua carteira de
criptomoedas (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

1.5 COMPARACAO DAS CRIPTOMOEDAS COM MOEDAS FIDUCIARIAS
Observando a linha do tempo delineada nos subitens 1.1 e 1.3 acima, viu-se

que o contexto historico vivido pela humanidade, com as necessidades econdmicas

e financeiras, aliado ao desenvolvimento tecnoldgico e da prépria ciéncia econémica
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e do direito, faz parecer que a criptomoeda viria a ser uma evolugao da propria moeda,
gerando um verdadeiro dilema (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

A resposta para esta questdo é que a maior parte dos estudiosos do tema,
notadamente os operadores do direito, ndo se compromete a afirmar nem que sim e
nem que nao, embora ja existam paises no mundo usando a bitcoin como moeda de
forma mais ou menos intensiva, sendo que dois paises, inclusive, deram curso legal
e forgado para a bitcoin (RAGAZZO, CATALDO, 2021), o que sera mais bem exposto
nos proximos topicos.

Surge neste ponto a primeira semelhanga entre a moeda fiduciaria e a
criptomoeda, ambas, se tiverem curso legal e forcado, podem servir perfeitamente
como meio de pagamento e como reserva de valor (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Outra importante semelhancga é no que se refere a aceitagao, pois esta decorre
da confianga que o agente deposita na figura do emissor, ou seja, confia-se na moeda
fiduciaria porque acredita-se na autoridade monetaria e, na criptomoeda, pelo fato de
que ha confianga na tecnologia que a envolve (criptografia, processo de mineragéo,
tecnologia, entre outros).

A confianca na criptomoeda eleva-se de forma exponencial quando ha um
conjunto ordenado de regulamentagdes propiciados pelas autoridades monetarias de
um determinado pais. Até porque, tanto as moedas fiduciarias como as criptomoedas
nao possuem valor intrinseco ou quaisquer tipos de lastros para sua emissao
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Indo além, as moedas fiduciarias bem como as criptomoedas sao escassas, as
primeiras, em decorréncia dos volumes emitidos por um banco central normalmente
regulamentados em leis, e as segundas em fungéo de limitagdes matematicas nos
processos de mineragdo (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

As criptomoedas, assim como as moedas fiduciarias, possuem também as
propriedades de fungibilidade, pois podem ser trocadas entre si ou por mercadorias e
servicos, bem como divisibilidade, dado que existem fragcdes de criptomoedas, os
chamados satoshis (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Estas duas propriedades, fungibilidade e divisibilidade, com os aplicativos e
internet disponiveis ndo parecem ser obstaculos, pois as conversoes para doélar e
para a moeda local podem ser realizadas feitas rapidamente e sem erros a partir
destas ferramentas (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Nesse sentido, as criptomoedas em muito se assemelham a moedas
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estrangeiras, as quais nao tem curso legal no Brasil, mas sao aceitas em muitas
operagoes, tais como: meios de pagamentos de turistas; exportagdo; importagao;
empréstimos e financiamentos em moedas estrangeiras (quando as liquidagdes
ocorrem em moeda local respeitando a cotagdo da moeda estrangeira).

Outra semelhanca, esta ainda polémica e talvez até perigosa para a politica
monetaria do pais, refere-se ao efeito multiplicador das moedas fiduciarias, ou seja,
quando moedas escriturais s&do geradas por bancos comerciais em operagdes de
empréstimos e financiamentos (FORTUNA, 2022).

Este efeito multiplicador pode existir também nas criptomoedas, caso passem
a gozar de curso legal e forgado, podendo serem depositadas em bancos, ou em
operagbes de “aluguel de criptomoedas”, mas a pesquisa nao encontrou ainda
material ou discussdes sobre o tema para aprofundamento nesta questao.

Tratando agora das diferengas, o primeiro ponto € a questdo da emissao das
moedas e das criptomoedas e o segundo € o aspecto do curso forgado.

As moedas fiduciarias sao emitidas de forma centralizada pela autoridade
monetaria e seus quantitativos sao controlados pelos bancos centrais com vistas a
atender as politicas monetarias dos paises (REVERTER, 2020).

Estas dizem respeito basicamente ao controle do dinheiro em circulacao frente
a disponibilidade de bens e servicos disponiveis no mercado, sendo que
desequilibrios ndo sdo bem-vindos, vez que geram inflagdo, hiperinflagéo, recesséao
econdmica e problemas indesejaveis diversos (REVERTER, 2020).

As criptomoedas, por seu lado, sdo criadas de forma descentralizada em
processos de mineragao em cada “‘comunidade”, o que por si so inviabiliza qualquer
controle de politica monetaria por bancos centrais, pelo menos com o estoque atual
de conhecimentos da ciéncia econémica (REVERTER, 2020).

No que concerne ao curso legal e for¢ado, a questao esta mais para o campo
juridico, sendo muito dificil crer-se na possibilidade de ser criada uma lei que venha
a dar curso forcado a criptomoedas, até porque, dentre milhares de outras
dificuldades e duvidas, reside o fato de que, no caso do Brasil, enorme contingente
de pessoas néo ainda dispde de celulares e computadores conectados a internet para

a realizacao de transacgdes financeiras.
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1.6 COMPARAGAO DAS CRIPTOMOEDAS COM MOEDAS ELETRONICAS

Por moedas eletrdnicas, entenda-se, esta se falando de moedas emitidas por
alguns bancos centrais, ou seja, as Central Bank Digital Coins (CBDC’s), as quais
também sao virtuais, porém, meras representagdes digitais de moedas fiduciarias,
com emissdo centralizada e controlada pelos bancos centrais (RAGAZZO,
CATALDO, 2021).

Assim, ha uma apenas uma similaridade relevante entre as criptomoedas e as
moedas eletrdnicas, que é o fato de existirem apenas no plano virtual.

De resto, as CBDC's funcionam da mesma forma que as moedas fiduciarias
no que se refere a “lastro” em capacidade econdmica e emissao centralizada por um
banco central, porém, jamais podendo ser confundidas com as criptomoedas
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

1.7 COMPARAGAO DAS CRIPTOMOEDAS COM VALORES MOBILIARIOS

Valores mobiliarios referem-se a uma espécie de contrato de financiamento e
investimento através do qual pessoas fisicas e juridicas “emprestam” dinheiro a uma
empresa para um fim especifico, sempre sob a supervisdo da CVM, tais como: agoes,
debéntures e commercial papers (FORTUNA, 2022).

As acgdes representam a menor parte do capital de uma empresa e séo
negociadas nos mercados primarios, onde o dinheiro pago pelos compradores vai
diretamente para a empresa numa espécie de “empréstimo” do qual a remuneragao
ocorrera por meio de pagamento de dividendos, havendo também a valorizagéo
intrinseca das acdes pelo bom desempenho da propria empresa ou outras condigdes
mercadolégicas (FORTUNA, 2022).

Ja nos mercados secundarios, as negociagdes ocorrem no mercado bursatil,
ou seja, em bolsas de valores, ou em mercados de balcéo, transagdes diretas entre
compradores e vendedores de acgdes, sem transitar por pregbes de bolsas
(FORTUNA, 2022).

As acbes sao alternativas de investimentos que podem proporcionar o
pagamento de dividendos aos seus detentores, bem como valorizagdo das cotagdes
por diversos motivos mercadoldgicos, sendo que funcionam também, no caso

especifico das ordinarias, com direito a voto, o poder de tomar decisbes na empresa
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investida (FORTUNA, 2022).

Existe similaridade das a¢des com as criptomoedas, no sentido de que as duas
podem ser usadas como investimentos, porquanto podem se valorizar com o tempo
e sob determinadas condicoes.

Outra semelhanga € que inexistem garantias aos investidores nos dois casos,
assim, se a empresa emissora das acgdes vier a falir ou se a plataforma de
investimento “quebrar”, os investimentos perderao seus valores (FORTUNA, 2022).

Ja as debéntures e commercial papers sao titulos que representam
empréstimos de pessoas fisicas ou juridicas a uma determinada empresa mediante
prazos e taxas de juros pré-determinadas, sendo que algumas sao conversiveis em
acgdes, podendo ser trocadas por estas nas datas de vencimentos (FORTUNA, 2022).

Também neste caso se encontra similaridade entre tais titulos e as
criptomoedas, no sentido de que ambas podem ser tratadas como investimentos. Mas
aqui reside uma diferenga entre eles, pois podem existir certas garantias aos
investidores em debéntures e commercial papers, o que nao ocorre em nenhuma
hipétese com os detentores de criptomoedas.

Existem muitas outras espécies de valores mobiliarios, tais como bénus de
subscri¢cao, opgdes de compra e de venda, swaps, somente para mencionar algumas
delas, mas, no fundo, todas caracterizam-se pela mesma natureza: um empréstimo a
uma empresa, sendo os valores carreados para a propria empresa quando as
operagdes ocorrem nos chamados mercados primarios (FORTUNA, 2022).

Ja quando apenas se muda a titularidade do credor, diz-se que as transacodes
sao efetuadas no mercado secundario e, portanto, ndao impactam positivamente o
caixa das empresas emissoras.

Cumpre salientar que, quando os valores mobiliarios sdo ofertados pela
primeira vez, fala-se em emissdo no mercado primario, e esta situagcdo engloba
operagdes chamadas de Initial Public Offering (IPO’s) e apds isto, em operagdes de
follow on (FORTUNA, 2022).

Da mesma forma, com relacéo as criptomoedas, no momento inicial em que o
dinheiro fiduciario vai ser entregue aos criadores ou desenvolvedores, tem-se as
operagdes chamadas de Initial Coin Offering (ICO’s) (UHDRE, 2021).

Mas é no que se conhece por mercado secundario € que ha a grande
efervescéncia de negdcios, ou seja, operagdes de compra e venda de criptomoedas

por pessoas fisicas e juridicas com a intermediagao de das corretoras, ou exchanges.
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Outra diferenca entre criptomoedas e valores mobiliarios, de modo geral, reside
no fato de que ha a total falta de garantia aos titulares de criptomoedas de
recebimento de valores em caso de quebra da plataforma, podendo existir algumas
garantias aos investidores em valores mobiliarios em certas situagdes (UHDRE,
2021).

1.8 COMPARAGAO COM OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Ha que se tratar neste ponto da pesquisa, das commodities, mercadorias,
notadamente, minerais e agricolas, que sdo negociadas basicamente nos mercados
futuros (FORTUNA, 2022).

Existe um intenso mercado de compra e venda de opg¢des de compras e
vendas de commodities nos chamados mercados futuros, operagdes em que alguns
acreditam na alta do prego da commodity e as compram e, por outro lado, aqueles
que acreditam na baixa do pre¢o das commodities, e as vendem. Estas s&o operacgdes
bastantes complexas e supervisionadas pela Bolsa, Balcao, Brasil (B3) (FORTUNA,
2022).

Em termos de similaridades com as commodities, as criptomoedas também
podem ser negociadas nos mercados futuros em operagdes bastante parecidas, pois
basicamente dependem daqueles que acreditam em altas de precos e outros que, ao
contrario, em baixa de precos no futuro (UHDRE, 2021).

Por outro lado, e no que concerne as diferengcas, a maior delas é que a
verdadeira commodity tera algum valor ao final do contrato, pois que existe em
matéria (¢ um mineral como o petréleo ou um vegetal como o farelo de soja), o que
pode nao ocorrer com a criptomoeda, que podera nao ter valor algum na data de
vencimento do contrato (UHDRE, 2021).

Concluindo o capitulo 1, verificou-se que o surgimento das criptomoedas veio
na mesma linha evolutiva daquela relativa as moedas fiduciarias, como se aquelas
fossem substituir estas, fato ja verificado em alguns lugares do mundo como se vera
adiante, mas que ainda nao é uma realidade no Brasil.

Outro ponto marcante do estudo, foi a verificagdo minuciosa do funcionamento
das criptomoedas, tendo se verificado que elas podem desempenhar diversos papéis,
assumindo fungdes proprias de moedas fiduciarias, de valores mobiliarios e de

commodities, por exemplo.
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Entretanto, até este momento, ndo se chegou ao consenso quanto a natureza

juridica que poderia ser atribuivel a criptomoeda.
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CAPITULO 2 - REGULAMENTAGAO E TRIBUTAGAO DE CRIPTOMOEDAS NO
MUNDO

O objetivo deste capitulo reside na verificagado e entendimento sobre a atual
situagdo em termos regulatoérios e de tributacdo das criptomoedas no mundo,
dividindo-se este estudo entre os paises de economias ricas e desenvolvidas e

aqueles de economia emergentes ou em desenvolvimento.

2.1 SITUACAO DAS CRIPTOMOEDAS NO MUNDO

Considerando que a economia esta globalizada, principalmente no que se
refere ao aspecto financeiro, e que é possivel a realizacdo de operagdes financeiras
a partir de praticamente qualquer lugar do planeta, faz-se pertinente que se entenda
0 que esta acontecendo com as criptomoedas ao redor do globo, ou seja, tanto nos
paises ricos e avangados como nos emergentes ou em desenvolvimento (ALMEIDA,
SANTOS, LEAL, 2021).

Em 2021, as criptomoedas eram permitidas em 123 paises do mundo, cabendo
ressaltar que eram proibidas em alguns deles, como Arabia Saudita, Bangladesch,
Vietna, Afeganistao, Paquistdo e Bolivia, bem como enfrentavam sérias restricbes em
localidades como China, Marrocos, Egito, Equador e india (ALMEIDA, SANTOS,
LEAL, 2021).

2.1.1 Situacao em Paises Ricos / Desenvolvidos

2.1.1.1 Estados Unidos da América

Nos EUA, pais em que é possivel fazer operagdes com criptomoedas em
caixas eletrbnicos, existem varias propostas legislativas no sentido da
regulamentacgao de tais criptoativos (UHDRE, 2021).

Verifica-se por la uma enorme preocupacao em relagcdo a utilizagcao das
criptomoedas para o cometimento de crimes, como lavagem de dinheiro, trafico de
drogas, armas e pessoas, além de sequestros (UHDRE, 2021).

A receita federal americana, qual seja, a Internal Revenue Service (IRS),

entende que as criptomoedas devem ser enquadradas no conceito de propriedade,
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de modo que estao sujeitas a tributagédo em operagdes em que ocorrerem ganhos de
capital (UHDRE, 2021).

Ja a Securities and Exchanges Commission (SEC), equivalente a nossa CVM,
aborda as criptomoedas como valores mobiliarios e fiscaliza intensamente operacdes
de ICQO’s, ou seja, langamentos iniciais de criptomoedas (UHDRE, 2021).

Por sua vez, a Commodity Futures Trading Commission (CFTC) enquadra as
criptomoedas como commodities e fiscaliza as operacdes de compra e venda de
bitcoins nos mercados futuros (UHDRE, 2021).

Em marco de 2022, o presidente dos EUA, Joe Biden, emitiu uma ordem
executiva pedindo as autoridades monetarias do pais para que trabalhem na
regulamentacao das criptomoedas levando em consideragéo seis aspectos, tratados
como “prioridades-chave”, sdo eles: proteger os interesses americanos, proteger a
estabilidade financeira global, evitar usos ilicitos, promover “inovagao-responsavel”,
inclusao financeira e lideranga americana (REGULACAO, 2022).

Em resumo, nos EUA, cada autoridade monetaria procura, de forma
pragmatica, enquadrar as operagdes com criptomoedas, tributando as operagdes
conforme as respectivas abordagens, enquanto se preparam para a regulamentacao
(UHDRE, 2021).

2.1.1.2 Uniao Europeia

A Unido Europeia conta com a Diretiva -UE 2018/843, que reune uma série de
regras com vistas a evitar-se os crimes de lavagem de dinheiro e de financiamento
do terrorismo (UHDRE, 2021).

O Parlamento Europeu entende que a Uniao Europeia deve estar na vanguarda
em termos de regulamentacgao e utilizacdo de criptomoedas, tendo criado um férum
permanente para discussbes aprofundadas sobre o chamado “Ecossistema
Blockchain”, qual seja o EU Blockchain Observatory Forum, com a participagao de
membros do parlamento e parceiros tecnoldgicos e académicos (UHDRE, 2021).

Varios relatérios sdo produzidos e divulgados periodicamente com vistas a
esclarecer aos Estados-Membros aspectos das criptomoedas, possibilitando que eles
possam adicionar e incrementar parametros e dados em suas proéprias legislagoes,
sendo oportuno mencionar aqui o relatério de setembro de 2019 “Legal and

Regulatory Framework of Blockchains and Smart Contracts” com uma série de
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orientagdes aos Estados-Membros (UHDRE, 2021).

Por sua vez, a European Securities and Markets Authority (ESMA) publicou em
janeiro de 2019 uma série de orientagdes aos Estados-Membros no sentido de que
as criptomoedas deveriam ser tratadas como valores mobiliarios, ficando, portanto,
fortemente subordinadas aos demais regulamentos e diplomas legais que tratam
daqueles instrumentos (UHDRE, 2021).

Ainda, no ambito da Unido Europeia, cumpre mencionar a proposta de um
documento em 2020, que se encontra em fase de aprovacgao e que vai funcionar como
um regulamento em mercados de criptoativos (UHDRE,2021).

Este tera aplicacao imediata em toda Unido Europeia, sem necessidade de
adesao e adaptacdes por parte dos Estados- Membros, sendo proposta a criacao de
uma série de regras para possibilitar um tratamento uniforme e harmonioso dos
criptoativos ndo enquadraveis como servigos financeiros, o que nao sera objeto de
analise mais apurada nesta pesquisa dado que, neste momento, a simples mencgao

da proposta ja se perfaz como suficiente (UHDRE, 2021).

2.1.1.3 Suica

A Suica, cumpre lembrar, ndo integra a Uniao Europeia e, também, ndo adotou
O euro como sua moeda, e por ser um dos paises mais ricos e avangados
economicamente do mundo, vale verificar-se o0 estagio em que se encontram as
criptomoedas por la (UHDRE, 2021).

A Suica é notoriamente conhecida por ser “cripto-friendly”, ou seja, muito
receptiva e aberta aos desenvolvimentos de criptomoedas e possui uma das
regulamentag¢des mais avangadas do mundo nesta area, qual seja, o Blockchain Act
de setembro de 2020, cuja vigéncia se deu no inicio de 2021 (UHDRE, 2021).

Assim, as criptomoedas s&o tratadas como fokens de pagamentos e podem
ser livremente utilizadas, mas os processos de ICO’s sdo fortemente controlados e
disciplinados pela Autoridade Suigca de Supervisao de Mercados, equivalente a CVM
no Brasil, sendo que o maior foco da regulamentacgéo e controle reside em evitar-se
crimes de lavagem de dinheiro (UHDRE, 2021).

Existem também os tokens de ativos, que sao tratados como valores
mobiliarios e, o cerne da regulamentagao reside na estrita observancia da legislagao

que rege os valores mobiliarios, além de se respeitar também a legislacéo
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antibranqueamento de capitais (UHDRE, 2021).

2.1.1.4 Malta e Liechtenstein

Trata-se de dois pequenos paises europeus amplamente “cripto-friendly’, pois
que se esforgam em garantir seguranca juridica e confiabilidade nas operagées com
criptomoedas, e que possuem legislacbes bastante avangcadas sobre o tema
(UHDRE, 2021).

A llha de Malta possui trés diplomas legais que regulamentam o mercado de
criptomoedas: Lei dos Ativos Digitais, Lei da Autoridade e da Inovagao de Malta e Lei
de Servigos e Arranjos Tecnoldgicos.

Cumpre ao o6rgao regulamentador e fiscalizador Malta Digital Inovation
Authority a aprovagao, supervisdo e fiscalizagdo de todas as operagdes com
criptomoedas, salientando-se que existem profissionais no mercado, tais como
contadores e advogados, que exercem papéis de agentes auxiliares para que o
mercado realmente opere com seguranca (UHDRE, 2021).

Ja Liechtenstein, por seu lado, conta com a também avancada legislacao, a
conhecida Liechtenstein Blockchain Act, que basicamente trata as criptomoedas

como valores mobiliarios (UHDRE, 2021).

2.1.1.5 Japao

Em abril de 2017, o Japao criou a Lei das Fintechs contemplando a
regulamentagao das criptomoedas, as quais sao tratadas como Direitos Transferiveis
Registrados Eletronicamente (ERTR’s) tendo como foco a prevengao de crimes de
lavagem de dinheiro e financiamento do terrorismo (UHDRE, 2021).

As criptomoedas podem ser usadas como meios de pagamento, embora néo
tenham curso forcado, e para serem emitidas, precisam de autorizagdo do Primeiro
Ministro.

As exchanges necessitam do mecanismo de “Chinese Wall’, ou seja, nao
podem misturar o proprio patrimdénio com o dos clientes e sdo encarregadas da
identificacao dos referidos clientes (UHDRE, 2021).
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2.1.1.6 Australia

Bastante flexivel, a legislacdo australiana até certo ponto regulou as
criptomoedas e as reconhece como reserva de valor, unidade de valor € meio de
troca, além de meio de pagamento, sendo tributadas como ativos financeiros,
commodities e podem, ainda, serem utilizadas para pagamento de certos beneficios
a empregados de empresas (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

Nesse sentido, sdo arrecadados tributos em operagdes com criptomoedas, tais
como imposto sobre ganhos de capital, imposto sobre bens e servigos, imposto sobre
beneficios adicionais e imposto de renda (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

2.1.1.7 Canada

No Canada é possivel, com o uso de criptomoedas, o pagamento de
mercadorias em lojas fisicas, bem como o pagamento de tributos (ALMEIDA,
SANTOS, LEAL, 2021).

As criptomoedas sao consideradas mercadorias, sendo tributadas com as
mesmas regras de bens e servigcos (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

Por outro lado, se forem adquiridas para investimentos, a tributacdo ocorrera
sobre o0 ganho de capital, enquanto eventuais lucros com estes criptoativos acabam
por resultar na cobranga de imposto de renda (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

Conforme a pesquisa apontou, o cerne da regulagdo das criptomoedas no
mundo rico, desenvolvido e avangado, em termos econdmicos, encontra-se na
preocupagdo com a seguranga juridica da sociedade em relagdo a negdcios
envolvendo criptomoedas.

Com isto, evita-se paralelamente crimes de embranquecimento de capitais, de
financiamento ao terrorismo, de trafico de drogas, pessoas, armas, bem como de
sequestros.

Desta forma, as criptomoedas sao encaradas como ativos financeiros e
geralmente tributadas tais como aqueles, em que pesem as situagdes e lugares onde

os referidos criptoativos sdo considerados como bens.
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2.1.2 Situagao em Paises Emergentes e em Desenvolvimento

2.1.2.1 El Salvador

El Salvador, caracterizado por moeda local fraca e altos niveis inflacionarios,
tinha no délar a grande referéncia para os negdcios, o que causava varios atritos com
os EUA (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Assim, em setembro de 2021, deu-se as criptomoedas o chamado curso legal,
ou seja, a aceitacado forgada por lei de criptomoedas em transagdes financeiras e
comerciais no pais, ndo obstante as preocupacdes manifestadas pelo Banco Mundial
e pelo FMI com as implicagbes macroeconbmicas e juridicas desta medida
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Tendo curso legal, as criptomoedas passaram a ser aceitas tanto para o
pagamento de tributos, quanto para compra e contratagdo de bens e servigos (SILVA,
2022).

No primeiro ano de curso legal, as cotagcbes da bitcoin sofreram muito com
volatilidade e acabaram por perder muito de seu valor original em ddlar, mas de
qualquer forma, ocorreram varios fatos tanto positivos quanto negativos em El
Salvador (SILVA, 2022).

Dentre os positivos, destacam-se: aumento de investimentos estrangeiros,
com abertura de escritorios de mais de 50 empresas, bem como aumento no mercado
de turismo (SILVA, 2022).

Ja do lado negativo, o que se viu foi uma grande dificuldade por grande parte
dos comerciantes em operar com bitcoins por problemas tecnoldgicos, de modo que
o délar americano seguiu sendo a principal moeda corrente naquele pais.

De qualquer forma, o governo de El Salvador manifestou opinido no sentido de
que foi uma decisao acertada e favoravel para o pais, uma vez que as operagdes com
bitcoins no mundo tenderiam a crescer e as cotagdes da bitcoin iriam se recuperar
em médio/longo prazo (SILVA, 2022).

2.1.2.2 Republica Centro Africana

Guerras, guerrilhas, economia em turbuléncia e banco central com acgao

limitada tém levado este pequeno e pobre pais ao uso cada vez mais constante no
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que se refere as criptomoedas, sendo que, também neste pais, a bitcoin tem curso
legal desde abril de 2022 e é considerada a moeda oficial ao lado do franco
(NOGUEIRA, 2023).

Na Republica Centro Africana, operagbes com bitcoins ndo sao sujeitas a
tributagcdo e, por outro lado, tais criptomoedas podem ser usadas no comeércio
eletrbnico de bens e servigos e podem ser usadas também para o pagamento de
tributos (REPUBLICA, 2022).

Como este fato é ainda muito recente, esta pesquisa ndo encontrou
informacdes atualizadas sobre o atual estado das coisas neste pais que, de qualquer

forma, € o segundo no mundo a dar curso forgado e legal a bitcoin.

2.1.2.3 Argentina

Os elevados niveis inflacionarios acabaram por encorajar os argentinos ao uso
de criptomoedas, sendo que atualmente é possivel fazer pagamento de bens e
servicos, bem como outras operagdes com criptomoedas a partir de caixas eletronicos
(RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Ainda nao existe uma regulamentacédo de nivel nacional sobre criptomoedas
na Argentina, mas diversas provincias ja possuem seus proprios projetos
(FONTEVECCHIA, 2021).

Entretanto o Banco Central Argentino ja monitora operagbes em que
criptomoedas depositadas em fintechs (bancos e corretoras digitais), as quais séo
remuneradas com juros (FONTEVECCHIA, 2021).

Em 2022, saliente-se, o senado da Argentina aprovou um projeto de lei que
permitira que todos os tributos, atrasados ou nao, sejam livremente pagos pela
sociedade com o uso de criptomoedas (MARTINES, 2022).

Em outra linha, a justica da Argentina, pragmaticamente, ja confiscou o
equivalente a US$ 6,3 milhdes em criptomoedas para o pagamento de tributos
atrasados entre fevereiro e julho de 2022 (MARTINES, 2022).

2.1.2.4 Bulgaria

A Bulgaria considera as criptomoedas como ativos financeiros e ja tributa os

lucros havidos nas operacdes de vendas ou trocas de bitcoins, bem como em
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investimentos (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

Muitas pessoas fisicas e juridicas praticam a mineragao e outras operagoes,
como compra, venda e investimentos a partir das criptomoedas na Bulgaria.

Em agosto de 2019, as reservas internacionais desse pais do continente
europeu continham mais bitcoins (cera de US$ 2,1 bilhdes) do que ouro (cerca de
US$ 1,8 bilhdo), o que demonstra o interesse do Governo pelas criptomoedas
(ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

A grande discussdo atualmente é se as exchanges deveriam recolher o
Imposto sobre Valor Agregado (IVA) por se tratar de prestagao de servigos, sendo
que ha forte tendéncia no sentido das coisas se encaminharem para isto (ALMEIDA,
SANTOS, LEAL, 2021).

2.1.2.5 Venezuela

A hiperinflacao levou a sociedade venezuelana ao uso intenso, que se verifica
atualmente, de criptomoedas nas operagdes do dia a dia (RAGAZZO, CATALDO,
2021).

Em 2018, o governo da Venezuela langou sua propria criptomoeda, a Petro, a
qual, diferentemente da bitcoin que nao tem qualquer lastro, esta lastreada no
petréleo produzido por aquele pais (CALADO, 2018).

A Petro passou a ser usada inclusive pelo governo quando do pagamento de
parte das aposentadorias, de modo que passou a ter curso forgado (CALADO, 2018).

Os maiores desafios enfrentados pela criptomoeda oficial encontram-se na
dificuldade das camadas mais pobres da populacdo em acessar a internet para
realizar as transagdes, inclusive por problemas constantes de falta de energia.

Ja as classes média e alta viram na Petro mais uma op¢ao ao délar americano,
este que, por sua vez, representa quase 70% das transagdes com moedas no pais
(CALADO, 2018).

2.1.2.6 Russia e China
Trata-se de grandes paises emergentes, que inclusive ao lado do Brasil,

formam os BRICS (bloco econdmico formado por Brasil, Russia, india, China e Africa

do Sul), onde o uso de criptomoedas vem se intensificando, mas os movimentos no
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sentido da regulamentagédo ainda sao dispersos e fracos (RAGAZZO, CATALDO,
2021).

A China proibiu, por lei, operagdes de mineracdo de criptomoedas em seu
territério, mas tem planos para o uso de uma moeda eletrénica, o yuan digital,
enquanto a Russia, que vem enfrentando uma guerra com a Ucrania e viu suas
operagoes financeiras com o resto do mundo passar por sérias restricbes, esta
priorizando operacbes em criptomoedas para a liquidacdo de exportacdes e
importagdes (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

A Ucrania, por seu lado, nos primeiros dias da guerra com a Russia, pediu e
recebeu ajuda em criptomoedas, tendo recebido um montante equivalente a US$ 100

milhdes logo nos primeiros dias do confronto armado (REPUBLICA, 2022).

Conforme pode-se depreender a partir da presente pesquisa, a instabilidade
das moedas fiduciarias dos paises emergentes e em desenvolvimento provocadas
principalmente pelos elevados niveis inflacionarios e pela falta de conversibilidade de
tais moedas, acaba por encorajar as populagdes ao uso de criptomoedas, uma vez

que estas normalmente sdo cotadas em ddélares americanos (NOGUEIRA, 2023).
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CAPITULO 3 - REGULAMENTAGAO E TRIBUTAGAO DAS CRIPTOMOEDAS NO
BRASIL

O objetivo deste capitulo consiste na avaliacdo do atual estagio em que se
encontra a regulamentacao e a tributagéo de criptomoedas especificamente no Brasil

a luz do Direito Tributario brasileiro e das autoridades monetarias nacionais.

3.1 TENDENCIAS E DESAFIOS REGULATORIOS

As criptomoedas, além da inevitavel comparagdo com moedas fiduciarias
usadas como meios de pagamentos e investimentos, por vezes s&o encaradas para
efeitos regulatorios em diversas partes do mundo como valores mobiliarios, ativos
financeiros e até como commodities (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

O mercado de criptomoedas ja funciona intensamente e varias operagdes sao
realizadas o tempo todo no Brasil, porém, sem a segurancga juridica tdo necessaria
para que haja um possivel fomento de tais transagdes, criando um verdadeiro
mercado mais dindamico e acessivel a mais cidadaos (UHDRE, 2021).

Além disso, requer-se a adequada tributagao das criptomoedas de modo que,
atualmente, importantes portfélios de grandes investidores podem encontrar-se a
salvo da tributacdo, como nos casos de heranca e doacdo por exemplo, além de
outras implicagbes juridicas, como nos casos de execugao, seja ela ou nao fiscal
(UHDRE, 2021).

Nesse contexto, ha um natural e conhecido, no mundo do direito, descompasso
entre o fato e a norma, até porque, se a norma fosse tao rapida como o fato, talvez
0s avangos tecnoldgicos sejam podados e retardados indefinidamente (SICHEL,
CALIXTO, 2018).

Reforcando esta visao, tem-se as licbes de Jonathan Barros Vita, no sentido
de que o Direito pode ser visto como um sistema social, assim como a Economia,
mas opera com um tempo diferente dos outros sistemas, atuando com um tempo
interno que nem sempre acompanha a velocidade dos demais e pode demorar para
prover as respostas esperadas pela sociedade (VITA, 2008).

Nesse sentido, o Direito traz as respostas a sociedade quanto a demandas
econdmicas somente a posteriori, ou seja, no campo econdmico a problematica

reside em se identificar algo como ter ou n&o ter capital e/ou propriedade, o que
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passa a ser traduzido, no direito, para a binaridade do licito ou ilicito, como ter ou ndo
ter contrato, por exemplo (VITA, 2008).

Enquanto ao sistema econdmico interessa o conceito de propriedade, que
pode ser trocada, para o sistema do Direito importa o de contrato, que pode ser
transferido de um titular para outro (VITA, 2008).

Ou seja, a norma caminha a passos lentos, porém seguros e sélidos, sendo
esta dindmica muito importante para o proprio desenvolvimento da sociedade
(SICHEL, CALIXTO, 2018).

Assim, partir do Direito Tributario, seus principios, doutrinas e legislagao, é
possivel o enderecamento da riqueza do contribuinte, promovendo-se politicas
arrecadatorias justas e modernas que venham a reunir 0s recursos capazes de
viabilizar a prépria justi¢a social (PISCITELLI, 2018).

Nesse diapasdo, e como acima mencionado, é sabido que muitos contribuintes
possuem em seus portfélios (carteiras de investimentos) criptomoedas adquiridas em
exchanges estrangeiras sob anonimato e que nada recolhem ao fisco brasileiro, néo
ajudando na consecugéao dos objetivos do Estado Social (PISCITELLI, 2018).

A definicdo de criptomoeda apresentada (registro validado em rede
blockchain), por sua vez, ndo responde as muitas duvidas inerentes ao Direito, pois
nao esclarece se criptomoeda é juridicamente coisa conforme preconiza o Direito
Civil, dinheiro, dinheiro estrangeiro, direito, ativo financeiro ou quase-moeda, podendo
vir a ser, até mesmo, algo novo, intangivel e sem classificagao juridica possivel
(UHDRE, 2021).

Sem responder as duvidas acima de forma clara e aceita na maior parte do
mundo, saliente-se, torna-se muito dificil partir-se para a regulamentagdo e
consequentemente tributagdo das operagdes com tais criptoativos (UHDRE, 2021).

Existem, dialeticamente, duas correntes de pensamento no que se refere a
regulamentagdo das criptomoedas, uma que defende, e supostamente em
decorréncia das vantagens esperadas e outra que nega tal necessidade, em funcéo
das desvantagens, também esperadas.

Dentro deste contexto e no que tange as vantagens quanto ao uso das

criptomoedas, destaca-se:

a) Nao necessidade de presenca fisica das partes envolvidas na transagao;

b) Custos transacionais baixos;
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c) Maior velocidade das transagdes com criptomoedas em comparagdo com as
moedas fiduciarias;

d) Eliminagdo de riscos de pagamentos feitos com cartdes de crédito com o
sistema de irreversibilidade;

e) Possivel substituicio das moedas fiduciarias em economias altamente
descontroladas e inflacionarias;

f) O sistema pode ser usado por milhdes de usuarios;

g) Impossibilidade de confisco ou penhora sem que haja acesso as chaves
publicas ou privadas dos usuarios;

h) Auséncia de custos de armazenamento;

i) A segurancga propiciada pela criptografia € superior aos métodos oferecidos
por bancos convencionais e empresas de cartdes de crédito;

j) Auséncia de custos de abertura e manutencdo de contas de usuarios de
bitcoins, a diferenga das contas bancarias;

k) Nao perecibilidade, como o dinheiro fisico;

l) Impossibilidade de falsificagdo (GOMES, 2022)..

Por outro lado, o uso de criptomoedas carrega as seguintes desvantagens:

a) Em regra, ndo possuem curso legal e nem forgado;

b) Possuem alta iliquidez;

c) Caso a mineragao deixe de ser realizada, existe o risco de ndo emissao de
novas criptomoedas;

d) Estéo altamente sujeitas a ataques cibernéticos;

e) Os custos de mineragao sao por demasiado elevados;

f) Caso o usuario perca sua chave privada, as criptomoedas ficam inacessiveis.

g) Alta inseguranca juridica;

h) Alta volatilidade de precgos;

Dificuldade em encontrar que pais tem a competéncia para tributacao;

Alta evasao fiscal decorrente da possibilidade anonimato nas operagoes

(GOMES, 2022).

Naturalmente, a primeira dificuldade, quando se pensa em regulamentagao e

tributacdo, reside na identificagdo da natureza juridica das criptomoedas,
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independentemente de fatores como o surgimento e até mesmo o funcionamento das
mesmas no mundo, dado que em diferentes lugares do globo surgem novas
abordagens e movimentos a todo o tempo (ZILVETI, NOCETTI, 2020).

A soberania de um pais tem como um de seus componentes a autonomia de
seus governos locais e, uma das fun¢gdes mais importantes destes, € a busca do
crescimento econdmico com sustentabilidade e adequada distribuicdo de renda entre
as pessoas (FORTUNA, 2022).

Nesse sentido, a politica econbmica de um pais tem como componente
fundamental a politica monetaria, que é justamente aquela voltada a moeda (emisséo,
circulagao, estoques, curso legal, conversibilidade, controle da inflagdo e taxa de
cambio) e politica tributaria (justica tributaria na busca dos objetivos sociais)
(FORTUNA, 2022).

A partir de tais aspectos, se justificam uma série de medidas e leis no controle
da moeda e da tributacdo nas transagdes na economia, mas o cerne de tudo é a
centralizacao pelas autoridades monetarias (ULRICH, 2014).

A entrada do conceito de criptomoedas no mundo coloca em xeque a propria
capacidade de as autoridades monetarias atingirem seus objetivos, pois que as
emissdes de criptomoedas sao descentralizadas e realizadas entre particulares
(ULRICH, 2014).

Nesse sentido, ha sérias dificuldades ainda quanto a justa tributacdo das
transagdes e dos patrimbnios das pessoas, pois uma das caracteristicas das
criptomoedas também é a criptografia e anonimato, ou seja, como a politica tributaria
poderia alcangar de forma eficaz os contribuintes? (ULRICH, 2014).

Cabe aqui mencionar que as atuais caracteristicas de criacdo, mineragao e
registro de transagdes das criptomoedas, faz com que estas, assim como as moedas
estrangeiras, sejam alvo de operagdes fraudulentas como lavagem de dinheiro e
trafico de drogas (GAMEIRO, REIS, 2022).

Acredita-se que tais movimentos negativos s&o inerentes ao momento
regulatério em que se encontram as criptomoedas e que havera uma forte diminuigao
a medida que a luz da regulamentagao e alcance pelo Estado chegue a tais ativos
(GAMEIRO, REIS, 2022).

Isto revela que um longo caminho ainda precisa ser percorrido, no sentido do
entendimento e da definicdo de diplomas regulatérios e criagdo de regras tributarias

eficazes e em linha com o direito tributario e sua fungdo maior na sociedade, qual
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seja, a tributagdo da riqueza individual do contribuinte para a formagao de um “bolo”
a ser dividido pela sociedade, tornando esta mais equanime e justa (UHDRE, 2021).

Por outro angulo, os elevadissimos volumes transacionados e a velocidade de
crescimento do mercado impedem retrocessos e atrasos, de modo que ja se nota
movimentos no sentido da busca da autorregulamentacéo, a exemplo do que existe
no segmento de fundos de investimentos, em que a ANBIMA efetua o regramento e
fiscalizagdo do mercado (LOTURCO, 2022).

A autorregulamentacéo, ou seja, criagdo de mecanismos de supervisao e
controle pelos proprios participantes do mercado (as exchanges e demais instituigdes
financeiras), diga-se, vem caminhando juntamente com os esforgos governamentais
regulatorios (RAGAZZO, CATALDO, 2021).

Regulamentacgao, por outro lado, requer que se defina o que sao criptomoedas,
ou seja, qual o género em que estas se enquadram, mas isto ndo parece ser matéria
facil, diante da falta de consenso das autoridades competentes, até porque, como as
operagbes atravessam fronteiras, faz-se necessario que haja convergéncia e
concordancia internacional com o que vier a ser definido (UHDRE, 2021).

A regulamentacédo deve trabalhar em duas vertentes: quanto a definicao do
género ou dos géneros (moedas ou valores mobiliarios ou ainda outras possibilidades
juridicas) das criptomoedas, possibilidade de criagdo de novas criptomoedas, sem
curso forgado, mas com liberdade de compra e venda (UHDRE, 2021).

A outra vertente tem a ver com os érgéos fiscalizadores, onde as criptomoedas
necessitam ser registradas, mensuradas, e através da criagdo de mecanismos de
cotacgao oficial online, punicdo a fraudes, controle de titularidades, autorizagao para
funcionamento e fiscalizacdo de exchanges, fundos de estabilizacdo das variagoes
abruptas, fundo garantidor para perdas, efeito multiplicador na economia, papel e
limites das autoridades competentes (UHDRE, 2021).

O FMI, reconhecendo o verdadeiro boom das criptomoedas no mundo, em
agosto de 2022, convocou as autoridades monetarias mundiais para um esforgo
concentrado no sentido da busca da regulamentagao das criptomoedas (FMI, 2022).

Com isto, legislagdo uniforme e harmoniosa, varias discrepancias seriam
evitadas, como por exemplo, a busca de refugio para os capitais em paises com
regras mais flexiveis (FMI, 2022).

Mas € importante que a regulamentagdo das criptomoedas ndo venha a

cercear o crescimento destas operagcdoes no mundo, por sua vez, viabilizado pelo
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constante desenvolvimento tecnolégico que se verifica (GOMES, 2022).

A partir da completa regulamentagao, realizada em consonancia e harmonia
com os paises mais relevantes do ponto de vista econbmico do mundo, € que se
vislumbrara melhor como as operagdes de compra e venda de criptomoedas deverao
ser tributadas e por quais entes tributarios segundo suas competéncias (Uniao,

Estados e Municipios).

3.2 REGULAGAO E TRIBUTACAO DAS CRIPTOMOEDAS NO BRASIL:
PANORAMA ATUAL

Somente se comeca a tratar de tributagcdo de criptomoedas no Brasil a partir
de 03 de maio de 2019, quando a RFB publicou a Instrugdo Normativa (IN) 1888
estabelecendo as regras para que os contribuintes informassem e declarassem as
operagdes com criptoativos em valores iguais ou acima de R$ 30.000,00.

Passou-se a prever a aplicacao de penalidades para aqueles que deixassem
de prestar informacdes, omitir ou prestar informacdes inexatas, incompletas ou
incorretas.

Em outras palavras, este ato normativo instituiu e disciplinou a obrigatoriedade
da prestacao de informacgdes relativas as operagdes realizadas com criptomoedas ao
fisco, atingindo tanto a exchange como a pessoa fisica ou juridica, residentes ou
domiciliadas no Brasil.

Portanto, sob o ponto de vista pragmatico, nessa IN, a RFB considerou as
criptomoedas como ativos financeiros e ndo moedas oficiais.

Basicamente, as operagdes com criptomoedas deveriam ser convertidas
inicialmente para o délar americano e, a partir deste, para reais, viabilizando assim o
célculo do eventual ganho de capital ocorrido na operagdo de compra e venda
(BRANDAO, 2019).

Dessa forma, somente ha que se falar em tributacédo de criptomoedas em caso
de efetiva realizacao (transferéncia da propriedade) de tal ativo, ndo bastando a mera
valorizacdo do investimento em decorréncia das variagcdes nas cotagdes ou no
cambio.

Adicionalmente, o ganho de capital com alienagao de investimentos inferior a

R$ 35.000,00 mensais ficou isento do recolhimento do imposto de renda (somente
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para pessoas fisicas), porém, a obrigatoriedade de reportar o ganho permaneceu
(GOMES, 2022).

A referida IN criou aliquotas progressivas para a tributagdo de ganhos de
capital, sendo que para pessoas fisicas e juridicas, sao elas: (i) 15% para ganhos até
5 milhdes de reais; (ii) 17,5% para ganhos entre 5 e 10 milhdes de reais; (iii) 20% para
ganhos entre 10 e 30 milhdes de reais e (iv) 22,5% para ganhos acima de 30 milhdes
de reais (GOMES, 2022).

Ja para pessoas juridicas que operam sob o regime de Lucro Presumido, o
valor dos eventuais ganhos € somado a base de calculo do Imposto de Renda (IR) e
da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

Paralelamente, no que diz respeito a atividade de mineragdo, o cenario
permaneceu 0 mesmo, porquanto o minerador deve declarar como bens as bitcoins
que vier a receber e recolher o imposto referente a ganho de capital nos casos de
alienagao (GOMES, 2022).

Em termos de tributagéo, ou seja, alcance da riqueza do contribuinte, esta foi
uma agao pragmatica e pioneira, salientando-se que as proprias exchanges com sede
no Brasil € que ficaram responsaveis por prestar as informagdes de si mesmas e de
seus clientes pessoas fisicas e juridicas a RFB.

Por seu lado, a CVM, publicou em 11 de outubro de 2022, o Parecer de
Orientacao 40, através do qual consolida as normas aplicaveis aos criptoativos
considerados como valores mobiliarios, os chamados tokens (representagdes digitais
de titularidade sobre propriedades e investimentos), ndo atingindo as criptomoedas
(BRASIL, 2022).

Ja em dezembro de 2022, a CVM publicou a Resolugdo CVM 175 sobre fundos
de investimentos nacionais abrindo a possibilidade para aqueles investirem até 10%
de seus patriménios em bitcoin e outras criptomoedas (GUSSON, 2022).

Naquela oportunidade, saliente-se, o Presidente da CVM concedeu entrevista
com declaragdes sobre a importancia das transag¢des com criptoativos para o préprio
mercado de capitais brasileiro (GUSSON, 2022).

Em suma, para a CVM, diferentemente dos fokens, as criptomoedas nao sao
valores mobiliarios e, portanto, este 6rgao ja se manifestou no sentido de que nao
possui interesse em regular a utilizagdo de moedas virtuais, embora tenha permitido
aos fundos de investimentos, os quais ela monitora e fiscaliza, a incorporagao de

criptomoedas em suas carteiras de investimentos.
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Neste ponto, somente a titulo de esclarecimento, vale ressaltar que a oferta
publica de tokens tem o intuito de angariar fundos para o desenvolvimento de um
empreendimento especifico, portanto, sdo qualificados como ativos centralizados, o
que nao se confunde com as criptomoedas descentralizadas, tais como a bitcoin.

O BACEN, conforme palestra de um de seus diretores em agosto de 2022,
informou que nao via problemas em autorizar a compra e venda de criptomoedas por
bancos convencionais, ao lado das exchanges, uma vez que tais instituicdes sao
fortemente supervisionadas (SILVA, 2022).

Além disso, destacou que estava a espera da regulamentagédo da lei sobre
criptomoedas no pais para desenvolver novas ag¢des no sentido da regulagao destas
operagdes no mercado doméstico (SILVA, 2022).

Fez ainda duas recomendacdes aos bancos convencionais: uma no sentido de
sempre mencionarem a seus clientes quanto aos riscos das criptomoedas, bem como,
aguardarem, também, a regulamentacao do diploma legal supramencionado, para a
efetiva entrada neste nicho de mercado (SILVA, 2022).

Dessa forma, as criptomoedas, para o BACEN, sao representacgdes digitais de
valor, que nao sao emitidas por autoridade monetaria e, portanto, ndo sao
consideradas ativos monetarios e nem ativos financeiros.

Movendo-se para mais adiante, em dezembro de 2022, finalmente, o
Presidente da Republica sancionou a Lei 14.478/2022 que pode ser considerada
como o Marco Regulatério dos Criptoativos, para entrada em vigor em seis meses,
portanto, em junho de 2023 (BONFIM, 2022).

Tal diploma legal estabelece que os criptoativos ndo podem ser considerados
como valores mobiliarios, mas tanto a CVM como o BACEN terao atribuicbes em
relagao as criptomoedas, o que ainda sera definido via decreto. De qualquer forma,
acredita-se que o BACEN sera o 6rgao regulador maximo (BONFIM, 2022).

O diploma, diga-se, foi muito bem recebido pelo mercado, entretanto, a maior
critica veio no sentido de que o conceito de “Chinese wall’ (muralha chinesa) nao foi
incluido na referida lei, pois, ao separar o patriménio dos correntistas do relativo as
exchanges traria mais seguranga aos negocios, mas, existe a expectativa que em
decretos ou regulamentos emitidos pelo préprio BACEN, tal obrigatoriedade ainda
venha a ser inserida (BONFIM, 2022).

A importancia da segregacao alcancaria também uma forma de n&o se permitir

empréstimos de criptomoedas por exchanges, evitando-se assim os desconhecidos
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resultados do efeito multiplicador verificado nas moedas fiduciarias (BONFIM, 2022).

Por outro lado, um grande avango deu-se no sentido da exigéncia de as
exchanges terem registro no Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) no Brasil,
0 que aumenta sobremaneira a possibilidade de supervisao e fiscalizagao, trazendo
segurancga aos investidores (BONFIM, 2022).

Poucas mudancas sido de fato vislumbradas considerando apenas o novo
diploma em si, o qual tem como objetivo proteger os investidores em critptoativos
oferecendo seguranca e transparéncia a partir de boas praticas por parte das
exchanges (ROSENVALD, NETTO, 2022).

O referido marco legal define:

Para os efeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a representagao digital de
valor que pode ser negociada ou transferida por meios eletronicos e utilizada
para realizacdo de pagamentos ou proposito de investimento (Lei 14478,
2022).

O conceito acima abrange os fokens de pagamentos, que, por sua vez, sao
utilizados para pagamentos de compras de bens e servigos, excluindo do conceito de
ativo virtual a moeda eletrbnica nacional ou estrangeira, instrumentos que
representam acesso a produtos e servigos aos seus titulares, como milhas e outros
programas de fidelidade, bem como os chamados tokens nao fungiveis e tokens de
utilidade (CAMPOS, LAUFER, ACCIOLY, 2023).

A lei, ainda, define as diretrizes para a prestacao de servigos virtuais a serem
seguidas pelo 6rgao regulador que vier a ser designado pelo Poder Executivo, quais

sejam:

) Respeito a livre iniciativa;
) Respeito a livre concorréncia;
c) Boas praticas de governanga;
) Transparéncia nas operagdes;
) Seguranga da informagao;
f) Protecédo de dados pessoais;
g) Protecao e defesa dos consumidores e usuarios e a poupanga popular;
h) Solidez e eficiéncia das operagoes;

i) Prevengao alavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo.
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A supramencionada lei define também de forma clara, o que sao os servigos

que as exchanges usualmente prestam a seus clientes, conforme elencados abaixo:

Troca entre ativos virtuais e moeda nacional ou moeda estrangeira;

Troca entre um ou mais ativos virtuais;

Transferéncia de ativos virtuais;

Custdodia ou administragdo de ativos virtuais ou de instrumentos que
possibilitem controle sobre ativos virtuais;

e) Participacdo em servigos financeiros e prestagcédo de servigos relacionados a

oferta por um emissor ou venda de ativos virtuais.

Outro mérito da lei foi trazer o conceito de “prestadora de servigos de ativos
virtuais” (tratadas aqui nesta pesquisa como exchanges ou corretoras) como sendo:
“pessoas juridica que executa em nome de terceiro, pelo menos um dos servigos de
ativos virtuais elencados nos incisos | a V do artigo 5°. da lei’. (CAMPOS, LAUFER,
ACCIOLY, 2023).

Além disso, vale destacar como nota lateral, que a referida lei, sem seu artigo
10, altera o Cdédigo Penal, de modo que o artigo 171, que trata de crimes de
estelionato, passa a prever um novo tipo de crime, qual seja a fraude em prestacao
de servigos virtuais, valores mobiliarios ou ativos financeiros, sujeito a pena de
reclusao de quatro a oito anos e multa. (CAMPOS, LAUFER, ACCIOLY, 2023).

Conforme demonstrado, resta claro que o novo dispositivo legal ndo enderegou
a tematica tributaria, todavia, espera-se que a partir dele, decorrerdo grandes avangos
neste campo, uma vez que o0s entes ftributarios passaram a deter maior
esclarecimento sobre criptoativos e servigos prestados por exchanges relacionados
a0s Mesmos.

Nesse sentido, e concluindo este capitulo da pesquisa, espera-se que o
BACEN, em conjunto com a CVM, venha a fornecer a estrutura regulatéria capaz de
responder as demandas e disciplinar o mercado de criptomoedas no Brasil através

da definicao de quesitos como:

a) O papel (responsabilidades) de cada player do mercado financeiro em relagao
a criptomoedas, ou seja, quem podera emitir e quem podera operar compras,

vendas, trocas, liquidacdes de operacgdes financeiras;
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b) Onde serao registrados os dados das criptomoedas, seus quantitativos, as
identidades das pessoas fisicas e juridicas detentoras destes ativos;

c) O 6rgao responsavel por criar e gerir os fundos garantidores contra quebras
de exchanges e de variagdes abruptas nas cotagdes das criptomoedas;

d) Quais serao as regras para mineragao de cada criptomoeda e como isso tudo
sera fiscalizado;

e) Onde ficardo evidenciadas e divulgadas as cotagdes oficiais em dodlar
americano e em reais com disponibilidade e transparéncia para quaisquer

investidores.

A partir das definicbes acima, ter-se-ia espacgo para o crescimento sustentavel
das operagbes com criptomoedas no Brasil, de forma integrada com os mercados
financeiros internacionais, e propiciando, ainda, ferramentas para a prevengao de

operagodes de lavagem de dinheiro e de trafico de drogas, pessoas e armas.

3.3 TRIBUTAGCAO DE CRIPTOMOEDAS: DESAFIOS E ABORDAGEM
PRAGMATICA

As criptomoedas, em suma, ndo podem ser consideradas moeda (dinheiro) por
juridicamente n&o terem curso legal e forgado, de modo que isto inviabiliza a cobranca
alguns tributos como Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF), o qual engloba a
tributacdo do cambio (GOMES, 2022).

Nesse sentido, diante do fato das criptomoedas atuarem como meios de troca,
poderia cogitar-se a possibilidade de conferir tratamento tributario semelhante aquele
outorgado em operagdes de cambio nas situagdes que as criptomoedas possam ser
adquiridas ou alienadas por moedas fiduciarias.

Todavia, somente haveria incidéncia deste imposto caso estas pudessem ser
equiparadas a moeda nacional ou estrangeira, o que nao se verifica atualmente, ndo
havendo, portanto, tributacdo pelo IOF nas operacdes de aquisi¢ao ou alienagao de
criptomoedas.

Tampouco se enquadram no conceito de mercadorias, dado que ndo possuem
o atributo da mercancia, ou seja, ndo ha em relagdo a elas o consumo material
(destruigao pelo consumidor final pelo uso ou consumo), nem o consumo juridico (o

comerciante disponibiliza a mercadoria para a venda ao consumidor final, que ira
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adquiri-la para seu uso ou consumo). Além de serem inconsumiveis, ndo ha também
o carater da habitualidade, situagdo em que os comerciantes cotidianamente colocam
as mercadorias a venda para que consumidores as comprem e as destruam (GOMES,
2022).

Assim, criptomoedas nédo se enquadram nos requisitos das mercadorias, ndo
sendo viavel a tributacdo pelo Imposto sobre Circulacido de Mercadorias e Servigcos
(ICMS). (GOMES, 2022).

Também nao pode haver cobrancga de IR, bem como do IOF sobre receitas
relativas a ganhos com o aumento da cotagdo (prego) da criptomoeda, pois que,
também neste caso, elas ndo sdo consideradas moedas pela autoridade monetaria,
por ndo terem curso legal e forcado na economia e por ndo serem emitidas de forma
centralizada (GOMES, 2022).

Por outro angulo, ndo ha duvidas que determinadas pessoas fisicas e juridicas
estdo aumentando suas riquezas a partir de operagdes de compra, manutencao e
venda com criptomoedas, de modo que o Estado necessita urgentemente alcangar
estes agentes, tributando-os de forma justa e aumentando a base arrecadatéria com
vistas a viabilizar melhorias para a sociedade como um todo (PAULSEN, 2014).

As operagdes com criptomoedas normalmente refletem fatos geradores de
diversos e diferentes tributos, tais como o pagamento de bens e servigos, alienacao
de ativos com ganhos de capital, permuta com outras criptomoedas e/ou com moedas
fiduciarias, além das possiveis remessas de criptomoedas para outros paises com o
uso da internet (ALMEIDA, SANTOS, LEAL, 2021).

Aumento de riqueza pode implicar na tributacdo sobre ganhos de capital,
incluindo-se ganhos cambiais (por meio do IOF) e incidéncia do IR sendo importante
que se defina os calculos e critérios para se medir a variagado das riquezas para se
cobrar na moeda fiduciaria local os devidos tributos (PAULSEN, 2014).

Riqueza também pode estar relacionada a propriedade e precisa ser levada
em conta nos casos de sucessao familiar, herancgas, para o devido calculo do Imposto
sobre Transmissao Causa Mortis e Doagdes (ITCMD).

Porém, nos casos de criptomoedas de titularidade de contribuintes brasileiros
custodiadas por exchanges sem sede no Brasil, ndo ha viabilidade da cobranga do
ITCMD nas sucessdes e tampouco nas doagdes, pois 0s governos estaduais ndo tém
como alcancar tais patrimonios nas situacbées em que os efetivos titulares destes

investimentos ndo os declararem.
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Por outro lado, o ITCMD poderia facilmente alcancgar aqueles patrimdnios caso
o Ente tributario tenha a informacao sobre a existéncia deles a partir de declaragdes
prestadas pelas préprias exchanges com sede ou representagado em solo brasileiro.

Na verdade, e em principio, a tributacdo deveria vir apdés a propria
regulamentacao das criptomoedas, o que parece ser, neste momento, uma utopia,
dificil mesmo de ser alcangada (UHDRE, 2021).

Nesse sentido, pode-se concluir que existe, sim, a possibilidade de tributacdo

de operacdes realizadas com criptomoedas, entre as quais, pode-se destacar:

a) Operacdes de compra e venda de criptomoedas: aqui existe a possibilidade de
0s municipios cobrarem Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISQN)
das exchanges que prestarem os servigos de abertura e manutengao de contas
dos contribuintes, além da prépria “custddia” das criptomoedas. Tais servigos
constam na Lei 14.478/22 (marco legal da tributagédo de criptoativos), mas néo
constam na lista anexa da LC 116/2003, que trata do ISQN, a exemplo dos
servicos prestados em arrendamento mercantil, cambio, seguros,
administragcao de carteiras de titulos e valores mobiliarios e emissoras de
cartdes de crédito/débito, de modo que tal diploma deve ser alterado para
contempla-los, bem como da Unido cobrar o IOF sobre os valores
transacionados;

b) Pagamentos de bens e servicos com criptomoedas: poderia cobrar-se um
tributo sobre a movimentagao financeira a semelhanga da antiga Contribuicao
Provisoria sobre Movimentagdes Financeiras (CPMF) por parte da Unido. A
ideia seria taxar o valor da liquidacao financeira da compra de bens e servigcos
pela CPMF, pois a exchange, nesta situagao, estaria transferindo criptomoedas
de um determinado contribuinte comprador do bem/servigo para o contribuinte
vendedor.

¢) Rendas auferidas por variagdes monetarias: poderia ser realizada a cobranca
do IR sobre os ganhos decorrentes das variagdes das cotagdes entre o real e
a cotacdo em dolar (ou moeda estrangeira) da criptomoeda;

d) Rendas auferidas por variagdes nas cotagdes: cobranga do IR sobre ganhos
havidos quando o valor de cotagao da criptomoeda subisse em relacéo ao real;

e) Propriedade de criptomoedas: a eventual instituicdo do Imposto sobre Grandes

Fortunas (IGF) poderia enderegar os valores de tais ativos em poder dos
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contribuintes.

Na regulamentagdo em curso no Brasil, € necessario que se busque, em
conjunto com outros paises do mundo e outras autoridades, como o FMI, formas de
obrigar os contribuintes a declararem em seus impostos de renda, por exemplo, a
propriedade de criptomoedas, uma vez que isto, embora ja previsto, pode ser
facilmente burlado.

Isto acontece gracas ao anonimato dos investidores, que € possivel manter
quando se adquire criptomoedas de exchanges estrangeiras sem sede ou
representantes no Brasil, sendo possivel fugir da tributagao por aqui.

Nesse contexto, estas sdo apenas algumas operagdes em que seria viavel e
passivel a tributagcéo tratando as criptomoedas de forma pragmatica, com multiplas
abordagens, proporcionando aumento na base arrecadatéria dos entes tributarios,
nao obstante o fato de que elas ainda ndo possuem uma natureza juridica
formalmente definida e aceita. (GOMES, 2022).
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CONCLUSAO

Dada a relevancia econdmica das criptomoedas, tanto no Brasil como no
mundo, os estudos devem continuar sendo conduzidos pelos financistas, juristas e
pelos operadores do direito, principalmente aqueles envolvidos com questbes de
ordem tributaria.

Por um lado, o caminho apontado pela pesquisa parece claro o suficiente no
sentido da necessidade da regulamentagdo pelas autoridades monetarias, em
paralelo e com o auxilio da autorregulamentagao conduzida pelo proprio setor e, por
outro lado, da tributacao das operacées com criptomoedas.

Comparou-se aqui as criptomoedas com as moedas fiduciarias e as
eletrbnicas, bem como com os titulos e valores mobiliarios e com outros ativos
financeiros, como as commodities negociadas nos mercados futuros, tendo sido
encontradas semelhancas e diferengcas de ordem financeira e juridica.

Avaliou-se objetivamente como os paises do mundo estdo lidando com o
fendmeno das criptomoedas, separando o estudo entre os paises de economias ricas
e desenvolvidas, os emergentes, bem como aqueles em desenvolvimento,
verificando-se como sao feitas as abordagens sob os pontos de vista de regulacéo e
de tributacao.

Buscou-se entender as necessidades mais especificas do Brasil ponderando-
se os aspectos de riscos e beneficios nos contextos econémicos e legais.

Nesse sentido, infere-se que as criptomoedas, como amplamente apontado
pelas observacoes realizadas, e diante de necessidades praticas, pode e deve ser
encarada e enquadrada em diversos géneros, tais como: moeda fiduciaria, moeda
eletrbnica, moeda estrangeira, valor mobiliario e até mesmo commodity, levando o
mundo juridico a uma situagao nova e desconhecida.

Independentemente das possiveis abordagens, a evolugao da tecnologia da
informacédo e a expertise dos negocistas financeiros no mundo nao parece dar
margem para que se aguarde que a norma juridica venha a definir de uma vez por
todas o que é criptomoeda, para que se dé continuidade aos negdcios.

Ou seja, novos negdcios com criptomoedas sao desenvolvidos todos os dias
no mundo todo durante 24 horas por dia, ndo havendo tempo a perder sob o ponto
de vista das operagdes financeiras e, consequentemente, da necessidade de

tributacao.
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Mas a verdade é que, de um lado pessoas fisicas e juridicas estdo
experimentando aumentos em suas riquezas, de modo que o Direito Tributario
necessita urgentemente compreender estes movimentos para enderecar de forma
oportuna e justa tais pessoas e promover a arrecadagao de tributos, tdo necessarios
para a propria existéncia dos Estados.

O fenbmeno tem carater mundial, atingindo paises ricos e pobres e passa, ndo
s6 pelo campo do Direito, como também pelo campo econdmico no que tange ao
conhecimento de seus efeitos na sociedade.

Talvez seja por isto que se deve elogiar as atitudes pragmaticas de certos
orgaos, no Brasil, cabendo mencionar aqui a RFB, quanto ao enquadramento e
tributagdo das operagdes com criptomoedas, como ganho de capital, mesmo nao
havendo ainda uma completa regulamentagao.

Como apontou a pesquisa, o uso de criptomoedas, por diferentes motivos, se
intensificara pelo mundo, sendo inevitavel que as operagdes continuem a aumentar a
cada dia no Brasil, restando importante resolver o dilema da regulamentacdo e
tributacao das operacgdes de forma pragmatica, clara e consistente com o que outros
paises vém realizando.

A abordagem dialética requer que se responda se as criptomoedas devem ser
regulamentadas, de modo que cabe aqui lembrar a principal vantagem que tal
regulamentacgao traria: a de propiciar seguranga ao investidor e a propria sociedade.

Dessa forma, as pessoas fisicas e juridicas poderiam comprar e vender bens
e servigos pagando e recebendo em criptomoedas, mas com o devido rastreamento,
evitando-se a pratica de crimes e aumentando a base arrecadatéria do pais.

Por outro lado, entretanto e ainda no plano dialético, sdo possiveis argumentos
contra a regulamentagcdo, como a eventual criagdo de uma barreira ao
desenvolvimento dos negdécios com criptomoedas, o surgimento de varios e
desconhecidos problemas e consequéncias de ordem juridica e/ou de cunho
econdmico.

Por tudo que se avaliou, as comparacgdes realizadas e estudo da situacdo em
outros paises, ricos e pobres, a resposta € clara no sentido de que, num primeiro
momento, o Brasil deve partir para o pragmatismo da tributagdo considerando a
roupagem que a criptomoeda tomou na operagao especifica, enquanto a
regulamentagdo em si pode esperar por mais estudos e conhecimentos que virdo a

baila nos préximos anos.
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Procurou-se o tempo todo permanecer fiel ao método dialético de pesquisa,
observando posicoes pros e contras e estudando-as de forma aprofundada, na
medida do possivel, pois ainda existe um déficit tedrico muito relevante em relagao a
tematica, sendo ainda dificil encontrar-se uma ampla gama de autores e abordagens.

Dentro deste contexto, o Brasil, em linha com as necessidades do mercado
financeiro, globalizado, deve continuar a envidar esforgos para a consolidagao da Lei
14.478/2022.

Todas as instituicbes financeiras, principalmente bancos comerciais, devem
ser encorajadas a colaborar com as autoridades monetarias no sentido de prestarem
informacdes que venham a desincentivar operagdes andénimas com criptomoedas,
isto porque, mesmo que a exchange néo tenha sede no Brasil, em algum momento
ocorrem transferéncias que passam pelas instituicdes nacionais e que deveriam ser
reportadas, com vistas a eliminar o anonimato de certos investidores.

Para tanto, buscar a definicao das atribui¢des do érgao regulador, bem como
manter atencdo ao que vem acontecendo principalmente nas economias ricas e
desenvolvidas, visando incorporar nos regramentos internos tudo o que for
aparecendo de melhor e mais moderno e evitando-se, ao mesmo tempo, que se traga
para dentro das fronteiras internas os problemas e complicagdes do mundo exterior.

Outro ponto a ser levado em conta, da-se no sentido de esperar que os
participantes deste mercado, ou players, venham a colaborar com as autoridades do
pais, desenvolvendo paralelamente, e de forma subsidiaria, a autorregulagdo do
setor, mitigando a ocorréncia de operagoes ilicitas e de fraudes de uma forma em
geral.

Entretanto, em relagdo especificamente a este aspecto, a pesquisa nao
encontrou literatura e informacdes relevantes, o que € compreensivel quando se
considera que a tematica € ainda novidade, ndo obstante os elevados valores e
quantidade de pessoas fisicas e juridicas que ja envolvem.

Em suma, as operagdes com criptomoedas envolvem valores muito elevados
e ocorrem no mundo inteiro com tendéncia de aumentarem e se sofisticarem a cada
dia, gragas a constantes avangos tecnoldgicos e necessidades especificas dos
mercados financeiro e de capitais.

Além do que foi exposto, ha que se considerar as possiveis vantagens da
regulamentagdo das criptomoedas decorrentes do provavel incremento que se

verificaria na industria do turismo.
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Tal fato foi constatado na pratica em EIl Salvador, conforme apontado nesta
pesquisa, uma vez que € relativamente comum aos turistas, principalmente
estrangeiros, operarem com criptomoedas.

Releva observar, também, as vantagens que ocorrerdo nos processos de
execucgao judicial e até mesmo as de cunho fiscal, pois pagamentos poderiam ser
liquidados em criptomoedas e convertidos rapidamente, em beneficio dos polos ativos
de tais processos judiciais, em moeda de curso legal e forgado, ou seja, o real.

Desta forma, a presente pesquisa leva a conclusao que é importante, a partir
do atual estoque de conhecimento sobre o tema, que mecanismos de regulamentagao
e de tributagcao sejam definidos e colocados em pratica de forma pragmatica.

Por certo, isto acarretaria uma série de vantagens, tais como as descritas no
decorrer deste estudo, em que pesem os eventuais pontos negativos, os quais devem
ser encarados como desafios a serem eliminados e ou mitigados.

E isto independentemente de que as questdes juridicas, tdo complexas por
sinal, venham a ser elucidadas de forma cabal e completa, pois que isso certamente
vai demorar.

Uma regulamentacao final e definitiva das criptomoedas € vislumbrada num
horizonte de longo prazo, dado que a norma segue o fato em tempos diferentes.

O objetivo central desta pesquisa certamente foi atingido, dado que se buscou
ainvestigacao da natureza juridica das criptomoedas, tendo-se concluido que inexiste
no atual estagio pleno consenso sobre o tema, mas sim, abordagens urgentes,
necessarias e de cunho pratico sobre como tratar, e principalmente, tributar as
operagodes.

Nesse sentido, certamente em algum momento no futuro, o Direito vira definir
e explicar, em amplo consenso e cooperagdao com a comunidade juridica
internacional, qual € a natureza juridica desses criptoativos viabilizando, assim, a

mais adequada regulamentag¢ao e mais justa tributacdo das criptomoedas no Brasil.
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