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RESUMO

Este trabalho tem o objetivo de analisar o perfil dos usuérios e suas percep¢des sobre
0s ganhos e perdas com investimentos em criptomoedas. Busca-se também verificar:
(i) se ha normas da International Financial Reporting Standards (IFRS) e do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC) sobre a contabilizacdo das criptomoedas; (ii) quais
principais tributos poderdo ser recolhidos pela Unido, Estados e municipios com as
moedas virtuais; (iii) qual é a posicdo do Banco Central do Brasil (BACEN) e da
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) sobre o mercado das criptomoedas no Brasil.
Para tanto, foi aplicado um questionério a 181 investidores, realizado no periodo de
marco a abril de 2021, contendo perguntas semi-estruturadas, sobre o perfil do
investidor, finalidade do investimento, riscos e ganhos, tipos de criptomoedas
adquiridas. A amostra foi composta por grupos que participavam de discursdes sobre
0 tema nas redes sociais, facebook e instragram. Os resultados revelam que ndo ha
normas regulamentando a questéo no Brasil. A maioria dos participantes/investidores,
foram compostos por pessoas jovens e que acreditam que o governo nao deveria

intervir no mercado de moedas virtuais.

Palavras-chave: Criptoativos, Ativos Virtuais, Criptomoedas.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos, observa-se que as moedas virtuais passaram a ocupar um
importante espaco no mercado, tanto em nivel nacional quanto internacional. Isso
ocorre porque a insercdo das criptomoedas, no meio econdmico, vai além de
pertencer a um pequeno nicho de mercado. Em virtude de sua utilidade como uma
moderna moeda de compra e venda, de aceitacdo e valorizagdo nos ambientes
comerciais, sua importancia passou a ser significativa para o0s investidores
(IAMARINO, 2021).

7

Uma das principais caracteristicas das criptomoedas é ndo deixar lastros,
sendo intermediadas pela ferramenta blockchain, via internet, onde viabilizar as
transacdes e comercializacdo (TOME, 2019). Além disso, esse tipo de moeda n&o
gera tributos, resguardando os investidores de quaisquer custos quando negociadas
nos mercados, pois parece ndo haver controle dos governos. As criptomoedas ficaram
por um certo tempo fora do alcance de agentes fiscais, 0 que propiciava possiveis
crimes de corrupcédo com lavagem de dinheiro e desvio de recursos, principalmente,
porque era comercializada na deep web, ambiente virtual que favorece o anonimato
de seus usuarios (IAMARINO, 2021).

Embora exista varios tipos de criptomoedas, a bitcoin é na atualidade a mais
conhecida (RIBEIRO, 2019), face ao volume de recursos envolvidos na sua
comercializacdo, mas também porque surgiu na mesma época do aparecimento do
artigo de Satochi Nakamoro (SANTOS e LEAL, 2020).

. Em detrimento do alcance gerado e da repercussdo econdmica, a bitcoin

passou a ter uma maior aceitacao também no mercado brasileiro.

Havendo a possibilidade de entendimento e compreensdo em detrimento do
segmento das criptomoedas, e levando importancia a compreensao dos usuarios o
trabalho busca entender: qual € o perfil dos investidores brasileiros de criptomoedas,

suas percepcbes em detrimento aos riscos, perdas e ganhos, como forma de
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investimento? No pais ha normas que regulamentam o assunto? Como a

contabilidade esta inserida no contexto da comercializacdo das moedas virtuais?

O objetivo do trabalho € analisar o perfil dos usuarios de criptomoedas, assim
como a percepgao dos ganhos e perdas como moeda de investimento. Busca-se
também verificar as normas brasileiras que regulamentam o tema, e as discussdes
sobre o processo de tributacdo pelos 6rgaos de controle do mercado, como Receita
Federal e Banco Central do Brasil (BACEN), bem como apurar a visédo da International
Financial Reporting Standards (IFRS) e Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Como existe uma possibilidade de ocorrer fuga de divisas e, com isso, abrir
uma janela de ilicitudes, a contabilidade e as normas de tributacdo podem minimizar
ou corrigir os erros do sistema de compra e venda das criptomoedas (JORA, 2019).
Assim, é importante analisar como esta nova moeda é percebida pelos 6rgaos

reguladores no Brasil.

Além da introducéo, o trabalho esta dividido em mais trés secfes. Na segunda,
sdo apresentados os tipos de criptomoedas, além do contexto contabil e tributario no
Brasil. Na terceira, a metodologia utilizada no trabalho para averiguar o perfil dos
investidores brasileiros. Na quarta, é realizada uma analise dos resultados. Em

seguida, sao apresentadas as conclusdes e perspectivas.



12

2 REVISAO LITERARIA

2.1 Criptomoedas

Criptomoedas s&o moedas virtuais que funcionam como meio de troca, tendo
como caracteristica a descentralizacdo de qualquer tipo de controle governamental,
nao possuindo forma fisica. A sua emisséo é criada a partir de formulas matematicas
e programacao computacional. Sdo exemplos de criptomoedas a bitcoin, ethereum,
XRP, litecoin, EOS, cardano, ninance coin, stellar lumens, chainlink e neo.

As moedas virtuais passaram a ser conhecidas a partir da publicacdo de um
artigo de Satoshi Nakamoto, em outubro de 2008, que explicava como funcionava a
tecnologia do blockchain. No artigo, ha descricdes detalhadas da bitcoin (moeda
digital mais conhecida na atualidade), de como funciona o sistema de programas em
rede, assim como, das carteiras digitais. Vale destacar que as carteiras guardam e
encriptam cada transacéo, registrando dia e hora, entre o vendedor e comprador
(NAKAMOTO, 2021). Apos a criagdo dessa modalidade de moeda, Satoshi Nakamoto
passou o know-how para outros individuos ou grupo de pessoas, entrando em seguida

no anonimato. Ninguém sabe se Satoshi Nakamoto existiu efetivamente.

Enquanto a moeda tradicional gera um gasto duplo, a moeda virtual causa
nenhum custo adicional. Isso ocorre porque a nota fisica, como o dinheiro, pode ser
usada somente uma Unica vez numa transag¢ao, mas quando se usa a moeda digital,
h& possibilidade de acontecer o crédito para mais de uma pessoa. Outrossim, quando
se compra um bem, por exemplo no cartdo de crédito, sera necessario que o banco,
operadora do cartdo e outros intermediadores garantam a existéncia do recurso na
conta bancéria. Sendo assim, nesse sistema tradicional de compra-venda sera
necessario o envolvimento de diversos agentes para validar a transacao financeira, o
gue acarreta em mais custos transacionais. No caso da moeda bitcoin, por estar
inserida na tecnologia blockchain, o gasto duplo ndo existe. Além disso, no sistema
tradicional, € necessario a presenca de um mediador que controla a emissdo de
moedas, como a Casa da Moeda. A bitcoin, sendo a primeira criptomoeda, teve a

rede validando as transagdes e garantindo que n&o acontecesse o gasto duplo.
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Existem diferencas ainda marcantes entre o0s sistemas de emissdo das moedas
tradicionais e das moedas virtuais. Na moeda tradicional, € necessaria que seja
lastreada para que se tenha um valor monetério. Até pouco tempo, o dolar americano
era lastreado em ouro, ou seja, 0 tesouro nacional americano tinha moedas
equivalentes ao ouro guardado nos cofres do Federal Reserve - Banco Central
dos Estados Unidos (BARRETO, 2009). Porém, o sistema entrou em colapso quando
a circulacdo do dolar aumentou em varios outros paises. Assim, apds a segunda
guerra mundial, o presidente Richard Nixon mudou o padrédo de equivaléncia
ouro/dolar para moeda FIAT, emitida pelo governo e Banco Central, ou fiduciaria, que
representa a confianca em quem emitiu o titulo, ou seja, uma moeda que néo tem
valor garantido, dependendo apenas da confianga que as pessoas possuam nela. No
caso da criptomoeda, seu funcionamento é baseado no quanto as pessoas estdo

dispostas a usar.

No inicio da existéncia da moeda virtual, bastou apenas que a comunidade
digital, com um apelo ideoldgico, acreditasse nela, sendo propagada também por ndo
haver nenhum 6rgdo central controlador por trds da comercializagdo. Esse tipo de
moeda afastou a possibilidade do confisco pelo governo, como ocorreu na era do ex-
presidente Fernando Collor de Melo, em 1990 (METZNER e MATIAS, 2015). A difusédo
das criptomoedas ocorreu também por causa das transacdes deep web, que sao
redes separadas e que ndo conversam entre si. Esse ambiente de transacédo € oculto
e talvez sinistro, pois € um local onde se comercializa de tudo, como trafico de drogas,
pornografia infantii e mercado negro (FREITAS e SANTOS, 2021). Devido a
dificuldade de encontrar quem pudesse interferir na sua movimentacéo e facilitar o
anonimato, a deep web foi o ambiente ideal para criar as moedas virtuais,
possibilitando o seu crescimento em nivel internacional (OLIVEIRA e LOPES, 2021).
Outra caracteristica da criptomoeda é o fato dela ser dividida em fracdes maiores que
a moeda tradicional. Por exemplo, conforme o real é dividido em cem partes
(centavos), podendo o valor minimo chegar a R$0,01, ja as criptomoedas contém sua
divisdo infinita, podendo alcancar, como tal, a R$0,0000001.
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2.2 Blockchain

Conforme Tomé (2019), a blockchain, ou protocolo de confianca, € um sistema
tecnologico com medidas de seguranca e de registros, distribuidos e compartilhados
e que cria um indice global para todas as transa¢cdes no mercado entre duas pessoas,
sem a intermediacdo de terceiro. Assim, a blockchain €& responsavel pela
movimentacdo e transacdes das criptomoedas e, em particular, da bitcoin. A
seguranca das transagfes acontece porque 0s registros séo criptografados. Assim,
para enviar uma bitcoin entre pessoas, sdo necessarias duas chaves, sendo uma

chave publica que identifica a carteira, e outra privada que assina a transacao.

Na chave publica, sdo encontradas informacdes da carteira, de pessoas
envolvidas e das transac¢des, enquanto na chave privada ocorre a movimentacao da
moeda virtual, sendo que as duas chaves sdo usadas para encriptar informacdes em
um bloco de texto. ApGs as transacdes serem realizadas, a blockchain € transmitida
para todas as carteiras digitais dos computadores da rede ou “nés” (FEITOSA, SILVA,
DANTAS, 2020). Os “nés” utilizam célculos matematicos para garantir que a transacao
seja vélida e se a moeda virtual ndo foi usada mais de uma vez ao mesmo tempo
(ULRICH, 2014). Para efetuar a transacao, é necessario seis “n6s” para valida-la
(STELLA, 2017). Se for valida a transacéo, € inserida na blockchain, propagada pela

rede e armazenada nos computadores dos participantes.

Para fraudar uma troca ou falsificar uma bitcoin, por exemplo, € preciso alterar
todos os registros de pelo menos metade da rede e forjar as contas de todos os blocos
adicionados depois da transacdo. Assim, a falsificacdo se torna praticamente
impossivel, pois é necessario mais poder computacional de pelo menos metade de
outros “nds”, os quais buscardo os registros que irdo invalidar a transacdo nao
registrada na blockchain.

A blockchain necessita de uma rede computacional para realizar as transagdes
em todo mundo. Desta forma, a rede é configurada com a emissao de bitcoin
aleatoriamente, a cada dez minutos e de forma decrescente. Por exemplo, a cada dez
minutos, em 2009, foram geradas 50 bitcoins; em 2017 chegou-se a 12,5 bitcoins, em
2140 quando 21 milhdes de bitcoins serdo emitidas, sendo que sua emissao terd um

fim, ou seja, o numero de emisséo € finito, impossibilitando inflacionar o mercado
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(FOXBIT, 2019). Quanto mais computadores mineradores na rede existir, maior sera
a dificuldade de ser sorteado e ganhar uma bitcoin. Ademais, para Ulrich (2014) o
blockchain se parece com um livro razdo descentralizado, com aspectos de registros
gue podem se assemelhar com os da contabilidade.

2.3 Aspectos Contabeis das Criptomoedas

A contabilidade, por sua vez, necessita se aprimorar e se adequar as mudancgas
que ocorrem no mercado, devido as transacdes cada vez mais utilizadas

mundialmente.

No Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) é responséavel pela
constituicdo de normas e procedimentos atrelados a conduta definida para
requerimento do exercicio da profissdo de contador, bem como doutrinas, conceitos
técnicos a serem efetuados pela classe contabil. Por sua vez, o CFC segue as normas
internacionais promovidas pela IASB. Adicionalmente, o Banco Central do Brasil
(BACEN) e a Comissdo de Valores mobiliarios (CVM) emitem normas para as
instituicdes financeiras e as companhias abertas, respectivamente; como suspensao
de emisséo, distribuicdo ou negociacdo de valor mobiliario, tal como, decreta recesso
na bolsa de valores, o registro de distribuicdo de valores mobiliarios e estimula as

aplicacdes permanentes em acdes do capital social das companhias abertas.

Para a International Accounting Standards Board (IASB), a moeda virtual
devera ser classificada como um Ativo, por ter recurso controlado pela entidade,
proveniente de eventos passados, e por gerar beneficios econbmicos futuros
(MARCAL, PRATA, FLACH, 2020). Embora ndo se tenha uma classificagdo mais
adequada, e mesmo nao possuindo uma norma especifica, o registro deve ser em
uma conta no ativo com evento semelhante e que possa ajudar em sua definicdo e
conceito na estrutura conceitual (PELUCIO- GRECCO, SANTOS NETO;
CONSTANCIO, 2020).

Na academia, as criptomoedas podem ser consideradas caixa ou equivalentes
de caixa, instrumentos financeiros ou intangivel, devido a sua imaterialidade. Segundo
Pelucio-Grecco, Neto e Constancio (2020), a criptomoeda deve ser reconhecida pelo

valor justo, em conformidade com a norma IAS 8 (analise de foco a esséncia sobre a
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forma). Também os gestores contabeis deverdo seguir referéncias aos normativos
gue tratam de ativos sem substancia fisica em linha com o Comité Internacional de
Interpretacdes de Relatorios Financeiros (IFRIC), no caso de ser uma moeda
estrangeira, instrumento financeiro ou ativo intangivel. A moeda estrangeira é
diferente de uma moeda funcional, assim, o caixa compreende numerarios em espécie
e depositos bancéarios disponiveis. Por outro lado, o instrumento financeiro sera
qualquer contrato para a entidade, seja um passivo financeiro, seja um instrumento
patrimonial para outra entidade. Segundo o Pronunciamento Técnico CPC 04, o
intangivel sera um ativo ndo monetario, identificavel e sem substancia fisica. Portanto,
as caracteristicas da criptomoeda ndo apresentam semelhancas com nenhuma

classificacdo de ativos ja existentes.

Para Pelucio-Grecco, Neto e Constancio (2020, p.281), “a bitcoin é um ativo
inovador e suas caracteristicas parecem ndo se encaixar nas classificacoes
existentes, tornando o reconhecimento contabil desse ativo uma tarefa desafiadora”.
Porém, conclui-se que h&d uma predisposicdo a classificacdo da criptomoeda como
sendo uma moeda estrangeira, pois mesmo diferente das moedas tradicionais,
apresenta funcdes essenciais como meio de troca, medida comum, valor e padrao de

valor de troca.

No Brasil, até o presente momento, ndo ha norma ou regulamento especificos
sobre a comercializacdo das moedas virtuais. Nao reconhecida como moeda fisica, a
criptomoeda € tratada apenas como um ativo pelo Comité de Normas Contabeis
(CPC) do Conselho Federal de Contabilidade, sendo possivel encontrar algo sobre o
tema no Pronunciamento Técnico CPC 00 (R2) - Estrutura Conceitual para Relatério

Financeiro e 38- Reconhecimento e mensuracéo de instrumentos financeiros.

Para uma melhor compreensao, foram preparados alguns questionamentos

relacionados aos aspectos contdbeis das moedas virtuais, sendo elas:
1. S&o consideradas como um ativo no Brasil?
2. Apresentam uma classificacdo contabil?

3. Podem ser enquadradas como caixa?
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4. Podem ser classificadas como instrumento financeiro?
5. Podem ser classificadas como item intangivel?

6. Podem ser classificadas como estoque?

7. Podem ser denominadas como criptoativos?

Para a primeira questao, a crtiptomoeda é um ativo, sendo este definido com o
recurso controlado pela entidade, proveniente de eventos passados e que possam
gerar beneficios econdmicos futuros. O primeiro atributo estéd relacionado a ser
recurso controlado, entdo, pergunta-se também se: as criptomoedas possuem algum
tipo de controle? Esta indagacao possui outro problema que esta relacionado a sua
obtencdo, pois ha duas op¢des de compras: pelas corretoras que oferecem seguranca
e comodidade em negociagdes; pela “Business to Business", empresas que vendem
produtos e servicos para outras empresas (B2B). O controle pode soar com
dubiedade, pois ndo necessariamente € absoluto, jA que por sua vez, se optar pela
corretora, ela € que tem o controle. Neste caso, necessariamente precisa ser
comprado na Exchange (corretora) e posteriormente transferi-la para a carteira do
cliente. Ha também a opcédo de compra por aplicativo acessado pela rede TOR (P2P),
gue € uma negociacdo de pessoa para pessoa, que por sua vez nao existe
intermediario entre compra e venda de moedas virtuais. E um tipo de transac&o tendo
um comprador, e a outra parte, sendo descentralizada sem intermediarios. Nessa
situacdo, pode nédo ter um controle de 100%, mas existe controle sobre a moeda.
Sobre serem provenientes de eventos passados e possuirem expectativa de
beneficios econémicos futuros, ndo ha duvidas, sdo facilmente identificaveis, na
moeda, a partir das transacfes e das expectativas de ganhos. Esses tendem a
incertezas em funcao da volatilidade do mercado, mas podem ser comparados a uma

acao ou outra moeda que também possui riscos semelhantes.

Na segunda questdo, quanto a classificacdo contabil, a criptomoeda poderia
ser classificada, como um instrumento financeiro, conta banco ou aplicagao financeira.
Primeiro para ser classificada como um Ativo Circulante, o evento devera atender a:
(i) ser realizado ou ser vendido ou consumido no decurso normal do ciclo operacional

da entidade; (ii) ser mantido com o propésito de ser negociado; (iii) ser realizado até
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doze meses apos a data do balanco; (iv) ser caixa ou equivalente de caixa, a ndo ser
que sua troca ou uso para liquidacdo de passivo se encontre vedada durante pelo

menos doze meses, apos a data do balanco.

Na questéo trés, ser caixa, sabe-se que no Livro Caixa efetua-se registro de
valores para realizacao de liquidez. Como nao ha normas da IRFS, as moedas digitais
podem ser consideradas como posi¢ao de caixa ou equivalente de caixa. De acordo
com o item 6 do Pronunciamento Técnico CPC 03, caixa é “numerario em espécie e
depdsitos bancarios disponiveis”. Assim, as criptomoedas ndo se caracterizam como
numerario assim como depositos bancarios. Porém, o Pronunciamento Técnico CPC
03 diz que podem ser classificadas como caixa “as aplicagdes financeiras de curto
prazo, de alta liquidez, que s&o conversiveis em caixa e que sdo fortemente
influenciadas a trocas de valores” (ALVES, XAVIER, SOARES, 2021). Logo, as

criptomoedas poderiam ser enquadradas como caixa.

Na guestdo quatro, ser classificada como instrumento financeiro, segundo o
item 9 da NBC TSP 28, sao considerados como instrumentos financeiros “qualquer
contrato que dé origem a um ativo financeiro para uma entidade e a um passivo
financeiro ou instrumento patrimonial para outra entidade”. Assim, para que as
moedas digitais se denominem instrumentos financeiros, necessita-se que haja uma
relacdo empresarial gerando um ativo para uma entidade e, consequentemente, um
passivo para outra. Logo, as criptomoedas nao poderiam ser enquadradas ou

denominadas como instrumentos financeiros.

Na quinta questdo, serem classificadas como intangivel, sabe-se que o
intangivel € um ativo ndo monetario, identificavel e sem substancia fisica. Logo, a
criptomoeda ndo poderd ser definida como um intangivel por ter caracteristica

monetaria.

Na sexta questédo, ser classificada como estoque, devido a sua “capacidade de
mineragao”, sendo vista como uma espécie de mercadoria ou interpretada como
“produtos em elaboragao”, a criptomoeda pode ser considerada como estoque. Porém
segundo o item 6, do Pronunciamento Técnico CPC 16, ndo sera possivel, pois serédo
considerados ativos estoques: (a) agueles mantidos para venda no curso normal dos

negocios; (b) em processo de producdo para venda; ou (c) na forma de materiais ou
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suprimentos a serem consumidos ou transformados no processo de produgédo ou na

prestacao de servicos.

Quanto a pergunta 7, serem denominadas como criptoativos, no item 3.4 do
Manual de Contabilidade Societaria, designa-se as moedas digitais como
“cryptocurrencies”, pois podem ser compreendidas como instrumentos de pagamento
devido a sua nao aceitacdo unanime pelo mercado (GELBCKE, SANTOS,
IUDICIBUS, MARTINS, 2018). Ou seja, as criptomoedas devem ser reconhecidas no
Ativo Circulante, como um instrumento financeiro a cotacdo da data do balanco, tendo
as variacGes reconhecidas no resultado, e apresentando nota explicativa sobre o

tema.

2.3.1 Criptomoedas e Aspectos Tributarios no Brasil

Em relacdo ao imposto de renda, a Receita Federal em 2019 criou a Instrucéo
Normativa RBF n® 1888 de 10 de julho de 2019, que institui e disciplina a
obrigatoriedade de prestacdo de informacdes, relativas as operacdes realizadas com
criptoativos, a Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil (RFB) (BRASIL, 2021).
As corretoras exchange das criptomedas séo obrigadas a relatar a Receita Federal as
movimentacdes exercidas por seus usuarios. Mesmo que as corretoras ndo informem
0s registros de transacdes, ainda é possivel que a Receita Federal saiba das
movimentacdes. Porém, o sistema ndo consegue dar informacdes se os usuarios
utilizarem corretoras estrangeiras ou movimentacées entre 0s usuarios. Esperam-se
dos usuarios um comportamento de “boa fé”, informando a Receita Federal quando
ocorrer uma venda com lucro e quando ocorrer saldo acima de R$140.00, declarando-

0S em bens e direitos, ao custo de aquisigéao.

Conforme Junqueira (2019), os ganhos de capital ndo séo tributaveis, caso a
alienacéo seja inferior a R$30.000,00. Caso contrério, o contribuinte devera declarar
0 ganho de capital mensalmente e aplicar as aliquotas progressivas para o calculo do
imposto. Por exemplo, se o contribuinte adquirir um bem por R$ 30.000,00 e o vender
por R$80.000,00, obteve um ganho de R$50.000,00. Ser4 a partir do lucro de R$

50.000,00, que devera ser declarado a Receita Federal, aplicando-se a aliquota de
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15% para o pagamento do imposto devido. Por outro lado, caso o contribuinte tenha
comprado o bem por R$15.000,00 e vendido por R$30.000,00, ndo havera ganho de
capital e tdo pouco imposto a recolher.

2.3.2 Criptomoedas e Banco Central do Brasil

No Brasil, o Banco Central ndo tem emitido normas claras em relacdo as
criptomoedas. Conforme Andrade (2017, p.50):

No caso das criptomoedas, a falta de regulamentacdo
econdmica por parte de instituicbes fortes como o Banco
Central, expressa dois fatores contrastantes e extremamente
controversos: por um lado, a auséncia de regulagdo pela
instituicdo financeira mais forte gera a consequente auséncia de
tributacdo, o0 que seria ideal para negécios em que pretende
maximizar os lucros. Por outro lado, a inexisténcia das
instituicbes reguladoras expde a vulnerabilidade quanto a
seguranca dos negocios, 0 que pode abrir um perigoso e
possivelmente irreversivel espago para praticas ilicitas.

No comunicado n°® 31.379, de 2017, o Banco Central do Brasil (BACEN) alerta
que as moedas virtuais ndo sdo emitidas e nem tém garantias por nenhuma agente
monetario do pais. Porisso, ndo tém garantia de conversao para moedas soberanas,
e tdo pouco séo lastreadas em ativo real de qualquer espécie, ficando todo o risco
com os detentores. Seu valor decorre exclusivamente da confianga conferida pelos
individuos ao seu emissor. Para o BACEN, a compra e guarda das criptomoedas estéao
sujeitas a perda de capital com a variacdo de preco, assim como, 0 seu
armazenamento fica sujeito a perdas patrimoniais. Os riscos acontecem porque 0
comeércio com criptomoedas ndo tem amparo legal nacional. Além disso, o Sistema
Financeiro Nacional ndo consegue ter controle sobre as moedas digitais, o que
impossibilita a gestdo adequada com garantia financeira. O BACEN ainda informa
que, embora o assunto tenha manifestacfes positivas das autoridades monetarias e
publicas internacionais, por enquanto, para as criptomoedas ndo havera normativos
no Brasil, face aos elevados riscos que possam causar ao Sistema Financeiro
Nacional. No entanto, o BACEN ficara atento as possiveis ameacas que as

criptomoedas possam causar ao mercado e as contas publicas brasileiras.



21

Para a Receita Federal e o0 BACEN, o Imposto sobre operacdo Financeiras
(IOF), destinado para operac¢des de créditos sobre o cambio, também néo incide sobre
moedas virtuais devido a sua natureza ndo ser derivada de moeda nacional ou de
outro pais (COSTA, 2021). Por outro lado, se a criptomoeda for considerada como
geradora de valor mobiliario, poderia incidir algum tributo, pois se caracterizaria como
sendo titulo mobiliario. A CVM entende que valores mobiliarios séo: (i) direitos de
participagcdo no capital, (ii) acordos de remuneracdo pré-fixada sobre o capital
investido; (iii) direitos de voto em assembleias que direcionam 0s negoécios do

emissor. Logo, nédo é possivel confirmar se o IOF incide sobre as criptomoedas.

Quanto ao principal imposto para os Estados brasileiros, o imposto sobre
Circulacdo de Mercadorias e Servicos (ICMS), a criptomoeda néo tera incidéncia,
devido a sua forma tecnolégica, blockchain, bem como a auséncia de regulamentacéo
em nivel estadual e falta de ferramentas para fiscalizacdo (COSTA, 2021). Para gerar
ICMS é necesséario ter as seguintes caracteristicas: (i) dedutibilidade de despesas
incorridas ou apropriacdo de créditos a titulo de insumo; e (ii) momento da tributacao
da aquisicao originaria de criptomoedas via mineracao.

No que se refere ao imposto sobre produtos Industrializados (IPl), as
criptomoedas também ndo poderdo ser tributadas, pois ndo ha fabricacdo de

produtos.

2.3.4 Criptomoedas e Comisséo de Valores Mobiliarios

A Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) tem se manifestado por meio da
CVM/SRE/N 01/18 e Oficio — Circular CVM/SRE n° 01/18, especificamente no item 34
que trata de ativos virtuais e ofertas publicas, alertando sobre as Initial Coin Offerings
(ICOs) que séo as empresas detentoras das criptomoedas.

As ICOs realizam a captacao publica de recursos, emitindo os ativos virtuais,
podendo ser reconhecidos como Coins (moedas) ou Tokens (codigo numérico) para
0 publico que a fomenta. (CVM, 2018). Os ativos virtuais precisam de variaveis ou ter

um melhor contexto econémico atrelados a direitos para os investidores.
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Para a CVM, as ICOs podem ser ofertas publicas de valores mobiliarios,
sujeitos a legislacdo e regulamentacao especificas, devendo se submeter as regras
de mercado, sejam para as companhias abertas, fechadas ou outros investidos. As
ofertas devem se esquadrar na definicdo de valor mobiliario, caso contrario, se nao
for seguir as regulamentacdes, os envolvidos irdo ser penalizados com multas e outros
tipos de sansdes. Ademais, as ICOs apresentam varios problemas operacionais com

os criptografados que sé&o programacao de computadores descentralizados.

Como nao existe seguranca quanto a liquidez das moedas virtuais e a alta
volatilidade, a CVM ainda resiste a sua comercializacdo no mercado imobiliario. Além
disso, ndo ha uma regulamentacao sobre as operacdes que ocorrem fora do ambiente
da bolsa brasileira, nem um sistema apropriado para a comercializacao e fiscalizacao.
Assim, os investidores brasileiros ndo tém amparo legal para utilizar, caso sofram
prejuizos com as criptomoedas, tais como custodia de ativos pela falta do
armazenamento de senhas, acarretando em perdas e furtos nos valores dos
criptoativos, que ocorrem principalmente por hackers e problemas relacionados as
corretoras que ndo sdo muito confidveis. Adiciona-se a isso tudo, 0S processos
formais de adequacao do perfil de investidor ao risco que criam mais lacunas aos
demais riscos financeiros. Assim, a CVM (2018) alerta trés principais riscos com 0 uso
das criptomoedas, sendo elas: risco de fraudes com estelionato, piramides financeiras
e esquemas “Ponzi”; riscos de liquidez e alta volatilidade dos ativos virtuais liquidez
por ndo encontrar para certa quantidade do criptoativo ao pre¢o cotado em mercado;
riscos especificos da ndo regulamentacdo ou do carater transfronteirico das

operacdes; riscos cibernéticos.

Embora a CVM tenha relacionado irregularidade do mercado de criptomoedas
no Brasil, alertando sua utilizacdo; em 2018, houve alteracdo no seu entendimento,
liberando as transac¢des no territério nacional. Porém, n&o foi criada nenhuma norma

ou pronunciamento sobre o comércio das moedas virtuais.
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3 METODOLOGIA

O trabalho de pesquisa é de carater exploratorio e explicativo, pois busca-se
saber qual é o perfil do investidor brasileiro das criptomoedas e sua percepgao quanto
aos riscos, ganhos e perdas. Foi desenvolvido por meio de entrevistas com
investidores que tiveram contato com as criptomoedas, a partir de sua chegada no

Brasil.

A amostra é composta por 181 investidores em moedas virtuais, encontrados
nas redes sociais (Facebook e Instagram) e que responderam um questionario,
enviado também pelas redes sociais que foi disseminado em grupos relacionados ou
gue abordam assuntos referentes as criptomoedas, e respondidos por participantes
que tiveram contato com as moedas virtuais. O questionario foi desenvolvido pela
plataforma do Google Forms, com perguntas semi-estruturadas. As respostas foram
coletadas no periodo de marco a abril de 2021. O questionério foi estruturado em
cinco grupos, sendo eles: (i) caracterizacdo do investidor; (ii) uso de criptomoedas;
(i) investimento; (iv) ganhos, perdas e riscos e (v) necessidade de resgate das
criptomoedas.

No grupo (i) caracterizacdo do investidor, buscou-se saber: nome, idade, e-
mail, residéncia, nivel de escolaridade, e renda mensal. No grupo (i), perguntou-se
sobre: como foi que tomou conhecimento das criptomoedas; tipos de investimentos
realizados pelo investidor e data de inicio de investimento. No grupo (iii), perguntou-
se sobre questbes especificas dos investimentos com as criptomoedas. No grupo (iv),
buscou-se saber quais foram os ganhos e perdas realizados com as criptomoedas,
assim como, qual reacado teria caso tivesse alguma oscilacdo no mercado; qual
opinido teria sobre a participacdo do governo quanto a criacdo de regras de
comercializacao das criptomoedas. Em seguida, que nota daria, numa escala de 0 a
10, sobre a seguranca financeira das criptomoedas. No grupo (v), buscou-se saber a

necessidade de uso dos recursos aplicados.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

i. Caracterizagdo do investidor
Conforme apresentado no Grafico 1 — ldade dos Investidores, 70% dos
investidores tém idade entre 21 e 40 anos, seguida de 17% de pessoas com idade até
20 anos. Pessoas com idade acima de 41 anos representam 12,7% do total. Os dados

revelam que o investidor brasileiro da amostra de criptomoedas tem um perfil jovem.

Grafico 1 - Idade dos Investidores

Idade dos Participantes

m0-20

m21-40

= 41-60
61+

Fonte: Elaborado proépria

No Grafico 2 é apresentada a regido/residéncia dos investidores. Observa-se
gue a maior parte dos entrevistados reside na regido Centro Oeste, representando
41% do total de 181 participantes. Em seguida, a regido Sudeste concentrou 30,4%.
As regides Sul e Nordeste representaram, respectivamente, 14,9% e 8,8% da

amostra. Por ultimo, 5% dos entrevistados eram da regido Norte.
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Gréfico 2 — Regiao dos participantes
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Fonte: Elaborado proépria

Conforme o Gréfico 3, nivel de escolaridade dos investidores, 46% tém nivel
superior completo, seguido de 32,6% com curso superior incompleto. Os participantes
com nivel médio completo representam 13,3% do total. Participantes da amostra com
ensino médio incompleto representam 7,2%, e com nivel técnico 5%. Os dados

revelam que o perfil da maioria dos investidores tem um nivel de escolaridade elevado.

Gréafico 3 — Nivel de Escolaridade dos Entrevistados

Nivel de Escolaridade
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Fonte: Elaborado prépria

Segundo o Grafico 4, quanto a renda mensal dos entrevistados, 48,6% dos
investidores recebem mensalmente até R$3.000,00, enquanto 15,5% percebem entre
R$3.000,00 a R$5.000,00. Apenas 6% percebem acima de 30 mil reais. Os dados
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revelam que a maioria dos investidores das criptomoedas tem uma renda acima de 3
mil reais, representando mais de 50% da amostra.

Gréafico 4 - Renda Mensal dos Investidores

Renda Mensal m Até 3.000

m Entre R$3.000 a
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Fonte: Elaborado propria

ii.  Como conhecimento das criptomoedas

Quanto a forma de uso das criptomoedas, 74,6% dos entrevistados tiveram
conhecimento das moedas virtuais pela internet, 36,5% por meio de amigos, 10,5%
pela televiséo, 7,7% jornais e 4,2% por outros meios de comunicacao (ver grafico 5).

Os dados revelam que as redes sociais tém influenciado a aquisi¢céo de criptomoedas
pelos investidores da amostra.

Grafico 5 - Forma que encontrou as Criptomoedas

Forma que encontrou as Criptomoedas
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Fonte: Elaborado proépria
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Conforme o Grafico 6, as criptomoedas mais adquiridas pelos entrevistados
foram: Bitcoins (BTC) representando 90,5%; Litecoin (LTC) com 25,1%, Ethereum
(ETH) com 53,1%; Ripple (XRP) com 26,3%; Bitcoin Cash (BCH) com 10,6%; Tether
Délar (USDT) com 33%; Cardano com 4,6%, BNB com 10,1%; ADA com 6%, Chiliz
com 1,8%; Tellor com 0,6%; Nano com 1,2 %; Chainlink com 1,2%; Cake com 1,2%;
DOT com 1,8%; REAU com 1,2%, WIN com 3%; HOT com 1,2%; LINK com 1,8% e
VET com 1,2%; WiBX com 0,6%; RSR com 0,6%; Pundi com X 0,6%; Energy Web
com 0,6%; HOLO com 0,6%; Dogecoin com 0,6%; KSC com 0,6%; ATOM com 0,6%
e TRON com 0,6%. Os dados revelam a diversidade existente de criptomoedas
adquiridas pelos investidores brasileiros, além da bitcoin, que é considerada a mais

conhecida internacionalmente.

Grafico 6 — Moedas virtuais adquiridas pelos investidores
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Fonte: Elaborado propria
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A maioria dos entrevistados (36,7%) comecou a adquirir as criptomoedas entre
o periodo de 2018 a 2020. Aqueles que passaram a investir nesse tipo de moeda em
2021 representam 33,3%. Enquanto os investidores que iniciaram aquisicbes das
moedas entre o periodo de 2016 a 2018 representam 19,4%. Apenas 10,6% iniciaram
entre 2010 e 2015. Os dados indicam que a maior parte dos investidores tem iniciado

investimentos em moedas virtuais recentemente (ver Grafico 7).

Gréfico 7 — Periodo de aquisicdo das criptomoedas

Ano que comecou a utilizar criptomoedas
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Fonte: Elaborado pelo Autor

iii. Investimentos em criptomoedas.

As criptomoedas séao utilizadas principalmente como estratégia de investimento
(aplicacdo) para 81,6% dos participantes da amostra. A utilizacdo da moeda para
compras de mercadoria ficou em segundo lugar, representando 19,6%, em terceiro
para lazer (7,8%), em quarto como reserva de valor (2,8%). Outras op¢des como
trade, mineragdo, compras internacionais e Hold’s, representou apenas 0,6% (ver
Grafico 8).
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Grafico 8 - Utilidade das Criptomoedas
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Fonte: Elaborado pelo Autor

Outra forma de compreender os investidores da amostra foi saber se eles
realizam outro tipo de investimento. Verifica-se no Gréfico 9, que 61,6% ja aplicaram
em poupanca, fundos DI, CDB e Fundos de Renda Fixa; 62,4% em Fundos de ag0es,
acOes, fundos imobiliarios, debéntures, fundos cambiais, clubes de Investimento; 32%
em Fundos Multimercados, Titulos Pudblicos, LCI e LCA, 21% em Fundos de
Investimentos em Participacdes (FIP), Derivativos (Futuros, Opcdes e Swaps); 5% em
outros. Isso demonstra que os investidores ndo concentram investimentos em apenas

moedas virtuais, realizando aplicacbes em outras carteiras de negocios.

Grafico 9 - Outros Investimentos
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Fonte: Elaborado prépria.
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Sobre o volume aplicado nas criptomoedas, o Grafico 10 apresenta os dados.
Observa-se que para 28,2% dos entrevistados, os valores aplicados chegaram a
R$1.000,00, em seguida entre R$1.000,00 e R$5.000,00 (26%). Enquanto quem
investiu entre R$5000,00 e R$10.000,00 representou 13,9% da amostra. Valores
entre R$10.000,00 e R$50.000,00 foram aplicados por 18% dos investidores e acima
de R$50.000,00 por 13,9% da amostra.

Grafico 10 — Volume investido em Criptomoedas
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Fonte: Elaborado prépria

O gréfico 11 apresenta a forma de aquisi¢do das criptomoedas, revelando que
em sua maioria acontece por meio das corretoras (exchenges) nacionais (50,3%) e
internacionais (44,1%). Em seguida, 2,3% realizam por meio de mineragéo, 0,6 na
Binance (bolsa global d criptmoedas), 0,6 % na Coinbase (casa de cambio digital com
sede em S&ao Francisco, California) e, por ultimo, 0,6% na LocalBitcoins (mercado de
Bitcoin finlandés) e 0,6% na negociacdo em P2P (negociacao direta, de vendedor
entre vendedor).
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Grafico 11- Como Adquiriu Criptomoedas
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Fonte: Elaborado propria

iv.  Ganhos e perdas realizados com as criptomoedas

A maioria (78,5%) relatou que obtiveram ganho e 21,5% relatou que nao
obtiveram ganho. Em relacéo a perdas 58% obtiveram perdas contra 42% n&o tiveram

perdas.

Sobre valor investido com as criptomoedas e tendo retorno/ganho, 26%,
aplicaram menos de R$1.000,00; 27% empregaram entre R$ 10.001,00 a
R$50.000,00, 11% arriscaram entre R$5.001 a R$10.000; 22% investiram mais de
R$ 50.000,00 e 14% ganharam de R$1.001,00 a R$ 5000,00 (ver gréfico. 12).

Quanto a perdas, 35% deixaram de receber R$1.000,00; 13% perderam
recurso entre R$ 1.001,00 a R$5.000,00; 11% entre R$5.001 a R$10.000, 23% entre
R$10.001,00 a R$50.000,00 e 18% mais de R$ 50.000,00 (ver Grafico 13).
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Gréfico 12 -Invest./ganho com Criptomoedas Grafico 13 — Perdas com Criptomoedas
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Caso ocorresse uma oscilacdo de mercado, com a probabilidade de perda de
10% do valor investido: 57,5% dos entrevistados responderam que manteriam com 0s
investimentos; 24,9% aumentariam o valor da aplicacdo, 9,9% néo sabem o que
fariam e 7,7% venderiam as criptomoedas (ver gréafico 14). Os dados revelam que os
investidores confiam na manutencdo da valoragcdo das moedas virtuais mesmo em

periodos de turbuléncias financeiras.

Gréfico 14 - Comportamento sobre oscilagbes de mercado
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M Venderia toda posi¢do
® Manteria a posigao

Aumentaria a posi¢ao

Fonte: Elaborado prépria
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Quanto a regulacdo do mercado, 74% acham que o governo nao deveria
intervir, enquanto para 26% o Estado teria que criar normas e regras legais para a
utilizacdo das moedas virtuais no pais (ver Grafico 15).

Grafico 15 - Intervencao Estatal

Intervencéo Estatal

m Contra Intervencéo Estatal
m A favor de intervencéo

Fonte: Elaborado prépria.

Na pergunta aberta sobre regulacdo do mercado pelo governo, cita-se:

i.  N&o gostaria de legislacdes e intervencdes no mercado de criptomoedas, pois
0 governo podera desviar o propésito das moedas virtuais, além de criacdo
abusivas de tributos no pais (ex.: “Regulagdes politicas para criptomoedas
fazem o investimento nelas deixar de ser vantajoso. Investidores buscam
criptomoedas pois sdo descentralizadas, sdo inconfessaveis, bastante volateis
e ndo obedecem a nenhuma coagao nacional ou internacional. Dar poder ao
Estado para lucrar, auditar, rastrear e confiscar esse tipo de ativo é
desinteressante, pois acaba com todo o diferencial que a criptomoeda traz”).

ii.  Burocracia estatal;

ii. Desejo de “andar na legalidade”, por ndo haver normas quanto a legalizacao

dando amparo legal para a utilizagdo das criptomoedas.

Quanto a outros riscos (confiabilidade das corretoras, legislagéo governamental
e oscilacdo do preco), observa-se que, entre uma nota de 0 (pouco) a 10 (muito);

22,3% acham que s&o muito seguros os sistemas das criptomoedas (ver Grafico 16).
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Gréfico 16 — Nivel de confiabilidade nas Criptomoedas

Numa escala de O (nenhuma seguranca) e 10 (muito seguro) qual nota daria para o comércio de

criptomoedas. ............
179 respostas

40

30 (16,8%), |
30

21 (11,7%)
20

10 4(22%) 5(28%) 5(28%)

2 (1,1%)

Fonte: Elaborado prépria

iv. Necessidade de uso dos recursos aplicados

Observa-se que 54,1% responderam que nao precisardo de imediato do valor
investido, 26% eventualmente poderdo resgatar parte do valor, e 19,9% irdo utilizar o

investimento para complemento de renda (ver Grafico 17).

Gréfico 17- Necessidade dos Recursos Aplicados

Necessidade dos Recusos Aplicados

m Preciso desse investimento
como complemento de renda

® eventualmente posso
precisar utilizar uma parte
dele

= Nao tenho necessidade
imediata desse investimento

Fonte: Elaborado prépria
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5 CONCLUSAO

O presente trabalho possibilitou verificar o entendimento dos 6rgaos de controle
financeiro (BACEN, CVM, Receita Federal), assim como, do CFC sobre o comércio e
uso das criptomoedas no Brasil. Constatou-se que o sistema dessas moedas foi criado
em complexo ambiente virtual (blockchain), impossibilitando, no momento atual, uma
integracdo com os sistemas de controle e fiscalizacdo brasileiro. Assim, ndo ha
normas claras e objetivas quanto a contabilizacdo das moedas, recolhimento de

tributos ou comercializagéo na bolsa de valores.

Quanto a caracterizacao do investidores, contata-se que 70% dos investidores
tém idade entre 21 e 40 anos; 42% residem no Centro Oeste; 48,6% percebem
mensalmente um salario de R$3.000,00; 74,6% dos entrevistados tiveram
conhecimento das moedas virtuais pela internet; a bitcoin € a principal moeda virtual
entre as demais investidas; 36% comecaram a adquirir as criptomoedas entre o
periodo de 2018 a 2020; para 81,6% as criptomoedas sao utilizadas principalmente
como estratégia de investimento (aplicacdo); 50% da amostra realizaram as
transagdes pela exchenges nacionais; em caso de oscilagao de mercado, 57,5% dos
entrevistados responderam que manteriam os investimentos e 24,9% aumentariam o
valor da aplicacédo; 74% acham que o governo nao deveria intervir no mercado de
moedas virtuais; e 54,1% responderam gue nao precisardo de imediato resgatar o

valor investido.

Assim, o presente trabalho tem contribuido com a literatura, apresentando as
guestdes contdbeis que envolvem as criptomoedas no ambiente internacional, e
principalmente nacional, assim como, o posicionamento dos érgdos de controle e
fiscalizacdo do mercado sobre a tematica (BACEN, Receita Federal e CVM). Ainda,
embora a amostra tenha sido com participantes de redes sociais, o trabalho apresenta
o perfil de um seleto grupo de investidores em moedas virtuais, servindo de base para

a realizacdo de novas pesquisas que envolvam um maior nimero de participantes.
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