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RESUMO

Esse estudo analisa a regulamentacdo de criptoativos no Brasil, aprofundando a
discussao sobre a intersec¢do entre a estrutura monetaria tradicional e a natureza da tecnologia
Blockchain. O trabalho explora a historia da moeda, comparando as caracteristicas de
criptoativos com a moeda fiduciaria, e destacando a descentralizagdo, criptografia e autonomia
que os diferenciam. H4 a analise da tecnologia Blockchain, elucidando sua complexidade
técnica e potencial disruptivo, com foco na capacidade de registrar e autenticar transagdes de
forma segura e transparente, imune a interferéncias externas. O estudo observa a dualidade entre
Estado e individuo, evidenciada pela criagdo de um ativo financeiro que opera a margem do
controle tradicional do governo, e investiga os impactos sociais da Blockchain, incluindo suas
implicagdes legais sob a otica da Constitui¢ao Federal de 1988. O cerne da pesquisa reside na
analise do Projeto de Lei que culminou no Marco Legal das Criptoativos, tragando sua trajetoria
legislativa, desde a proposi¢ao até a sanc¢do presidencial, e analisando os principais pontos de

divergéncia entre os grupos de interesse.

Palavras-chave: Criptoativos, Blockchain, Regulamentagdo, Brasil, Descentralizagdo,

Legislacao.



INTRODUCAO

A era digital, caracterizada pela proliferagdo de dados e pela ascensdo de tecnologias
disruptivas como a inteligéncia artificial e os criptoativos, reconfigurou profundamente as estruturas
de poder e as relagdes entre individuos, empresas e estados. A crescente influéncia de algoritmos e a
ascensdo de sistemas descentralizados, como o Blockchain, exigem um novo olhar sobre a gestao de
dados e a regulacao de tecnologias emergentes sobre a esfera social e econdmica. Diante desse
fendmeno, governos ao redor do mundo se veem diante da problematica de equilibrar a inovagdo com
a protecdo de seus cidaddos, enfrentando a complexidade de regular sistemas complexos e em

constante mutacao.

O presente estudo se propde a contribuir para o debate sobre as implicagdes da era digital na
privacidade, seguranga e autonomia individual com foco na regulamentacdo de criptoativos no Brasil
p6s 2008. A andlise visa analisar o processo de regulamentacdo desvendando os conceitos
fundamentais que regem sua aplicagdo, fungao e 16gica, com o objetivo de compreender os conceitos
fundamentais da tecnologia blockchain e identificar as dificuldades enfrentadas pelo Estado brasileiro

em sua compreensdo, integracdo e regulamentacao, considerando suas competéncias institucionais.

A pesquisa também busca investigar o impacto da regulacao dos criptoativos na autonomia e
dinamica financeira do Estado, estabelecendo paralelos com a moeda estatal e analisando como a
tramite dos criptoativos impacta o sistema de politica monetaria brasileiro, além da capacidade de
controle, emissdo e manuten¢cdo da moeda nacional. A andlise se aprofundard na Lei n°® 14.478/22,
destacando a importancia da compreensao da tecnologia Blockchain e suas implicacdes para a politica
monetaria do pais. O estudo, portanto, visa responder como esses conceitos influenciam sua

regulagdo.



REVISAO DE LITERATURA

Em termos iniciais, havera uma breve historicidade da moeda; baseada nos Estudos de
Grierson (1970) e Howgego (2002). Ambos os autores, argumentam que a moeda, foi um marco
fundamental, respondendo a necessidades tanto administrativas como econdmicas das sociedades
antigas. Grierson destaca a importancia da moeda em sociedades pré-mercantis, como a da Grécia
Homérica, como forma de compensacdo por danos (wergeld). Howgego, por sua vez, destaca a
importancia da moeda no desenvolvimento do mercado e na transformagao das polis gregas. Apesar
de suas diferentes énfases, ambos concordam que a moeda desempenhou um papel crucial na
evolucdo das sociedades antigas, sendo um simbolo da crescente complexidade social e da transi¢ao
para sistemas de troca mais sofisticados. E visto que a moeda, por sua propria natureza, representa a
abstracdo do valor, permitindo transagdes mais flexiveis e complexas do que os sistemas de troca
direta de bens e servicos prévios. Logo, € realizado um paralelo com a transformacdo da moeda em
criptoativo. Assimilando-se assim como um ativo de fundamento histérico.

A seguir, o trabalho detalha o funcionamento técnico dos criptoativos, com énfase na logica da
tecnologia Blockchain. Autores como Nakamoto (2008), Trindade (2020) e Pimenta (2020) servem
como base para essa sessdo. De forma curiosa, Satoshi Nakamoto, o principal expoente da concepgao
de criptoativos, ¢ o criador do Blockchain. Ele ndo apenas arquitetou e projetou todo o sistema, mas
também escreveu o manual de instrugdes da tecnologia, intitulado "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic

Cash System".

Nao obstante, ¢ realizado uma analise da funcdo das criptomoedas como um fendmeno social,
incluindo suas vantagens e limitacdes. Boff (2016) ¢ a principal referéncia desse topico. Em seu
trabalho, ¢ apresentado o Bitcoin como uma tecnologia com potencial para revolucionar o sistema
financeiro tradicional, oferecendo beneficios sociais como a universalizacdo do acesso a servigos
financeiros, a prote¢do contra a inflacdo e o confisco governamental, e a reducdo dos custos de
transa¢do. Além disso, ¢ destacado o papel crucial da tecnologia na criacdo de um sistema
descentralizado e transparente, com regras definidas por algoritmos computacionais.

Entretanto, o autor também aborda os desafios da regulamentacdo da moeda eletronica,
incluindo a dificuldade de classificad-la adequadamente dentro do sistema financeiro atual. Boff
ressalta a importancia de que os legisladores avaliem os beneficios sociais da Bitcoin para evitar a

criacdo de regulagdes que possam prejudicar seu desenvolvimento.



O levantamento de dados ¢ derivado de fontes como Blockchain e Glassnode. Para
referenciagio, o ativo ‘Bitcoin’ é comumente utilizado, E também destacado o niimero de transagdes
e total de capital ativo circulante.

A andlise da atual legislagao ¢ derivado do proprio site da camara dos deputados. Ha como
base, toda a tramitacdo da Lei n® 2303/2015, posteriormente sancionada como Lein® 14.478,de 21 de

dezembro de 2022

1. SOBRE O CRIPTOATIVO

1.1 . SOBRE A DEFINICAO DE CRIPTOATIVOS

Criptoativos sdo ativos digitais que empregam a criptografia para garantir a seguranga € a
integridade de suas transacgoes; Deste modo sua matéria € composta por algoritmos computacionais
que garantem a titularidade de uma posse. Uma de suas caracteristicas reside na capacidade de registro
transparente e imutavel das transagdes, o qual € realizado em um livro-razao publico: a Blockchain.
Os criptoativos possibilitam novas formas de transacdes financeiras, permitindo a criagao de contratos
inteligentes e a gestao de ativos digitais. Desde a sua adesdo, ha um novo leque de possibilidades em
areas como finangas, governanga e propriedade intelectual. '

O sistema em questdo teve sua origem em 2009, idealizado pelo pseudoénimo de Satoshi
Nakamoto. A base do projeto, concentrava-se na descentralizagdo do poder monetario, buscando
eliminar a necessidade de institui¢des financeiras como intermediarias em transagdes digitais. A
proposta era criar um sistema que, por meio da tecnologia, garantisse confianca e seguranca nas
operagdes financeiras online. *

As primeiras operagdes com base no sistema em questdo tiveram inicio ainda em 2009. A
época, a paridade com o ddlar americano era praticamente inexistente. Em uma transagao realizada
nesse periodo, 5.000 Bitcoins foram negociados por US$ 5,01, o que equivalia a um valor de US$
0,00009 por ativo. *

Dentro da categoria dos criptoativos, as criptomoedas, como o Bitcoin, se distinguem por sua

funcdo especifica como meio de troca, similar ao dinheiro tradicional. Portanto, o conceito de

criptomoeda se insere como um caso particular dentro do termo mais amplo "criptoativo". O termo

1. TRINDADE,2020.

2 NAKAMOTO, 2008.
3 FORBES ADVISOR



"criptoativo" atua como um conceito genérico, englobando uma gama diversificada de ativos digitais,

incluindo, mas ndo se limitando as criptomoedas.*

1.2 CATEGORIZACAO DE CRIPTOATIVOS

Com o desenvolvimento da tecnologia, o Blockchain foi utilizado para contabilizar uma série

de diferentes ativos. Essa classificagdo ¢ destinguida da seguinte forma:

1.2.1 Coins:

Também conhecidas como "criptomoedas", as coins sdao as mais semelhantes as moedas tradicionais.
Desempenham fungdes como meio de troca, reserva de valor e unidade de conta. Embora a discussao
sobre sua natureza juridica e funcional seja complexa, devido a sua descentralizacdo e auséncia de
emissdo por um ente estatal, as coins desafiam a definicdo tradicional de moeda, levantando questdes

sobre sua legitimidade e regulagdo.’

1.2.2 Security Tokens

Representando investimentos, como acgdes, 0s security tokens se assemelham a valores mobilidrios.
Esses ativos digitais conferem aos seus detentores direitos de propriedade e participagao em lucros,
além de poderem ser negociados em mercados secundarios, o que os torna sujeitos a regulacdo do

mercado de capitais.®

1.2.3 Utility Tokens

Funcionando como unidades de servico ou utilidade, os utility tokens ndo foram criados como
investimentos. Sua func¢do principal ¢ fornecer acesso a servigos, plataformas ou funcionalidades
especificas, como a participacdo em uma rede descentralizada. A utilizagdao de utility tokens pode
estar vinculada a diferentes plataformas e projetos, ndo sendo necessariamente destinados a

especulagio financeira.’

4 TRINDADE, 2020
5 TRINDADE, 2020.
6 TRINDADE, 2020
7 TRINDADE, 2020



1.3 SOBRE A MOEDA: FUNCAO, E VALOR.

De acordo com Grierson, a moeda representa o simbolo base da economia de um Estado.
Entende-se a moeda como uma instituicdo fundamental no processo de desenvolvimento das
sociedades, sem ela, a concep¢ao de valor ¢ deturpada em detrimento do eventual escambo,
deturpagio e perca do sentido fisico de ativos.®

Nesta logica, a moeda desde os primoérdios possui a ideia de valor sobre sua composigao fisica.
Inicialmente a idealizagdo da moeda sobre o valor de ouro ou da prata, atribuia valor
involuntariamente, pelo sentido de escassez dos metais.’ A introdu¢do da moeda de metal ocorreu
inicialmente na civilizagdo grega, mas foi lenta para se estabelecer em outros lugares. Dentro do
império persa, a moeda era produzida no século VI a.C. apenas em areas helenizadas, como a Asia
Menor ocidental, Chipre e Cirene. A moeda foi substituida na Lidia por uma cunhagem em ouro e
prata possivelmente apenas sob os persas. As cidades gregas, por outro lado, voltaram-se
exclusivamente para a prata . A ideia de atribuir um sentido fisico para o valor da moeda, centralizada
na figura da polis, ou Estado (adaptando para uma interpretacdo moderna), demonstrava a importancia
de atribuir sentido ao seu valor fisico."

Enquanto uma ferramenta fundamental do sistema financeiro,a moeda funciona como um
intermediario universal. Em um contexto caracterizado pela especializacdo e divisdo do trabalho, ela
simplifica e agiliza o processo de troca, reduzindo os custos de transagdo. Sua funcdo primordial
reside em intermediar a troca de valores, permitindo que individuos e empresas efetuem transagdes de
forma eficiente. Ademais, a moeda assume o papel de unidade de conta, possibilitando a mensuracao
e comparagdo de valores, além de servir como um instrumento para a acumulagdo de reservas

financeiras. '

J4

Para definir moeda e suas derivagdes como a cripto, ¢ necessario identificar padrdes
encontradas de maneira comum em suas variagdes; sejam ela derivadas de controle estatal ou nao.
Pelo criptoativo ndo ser ‘palpavel’ Imagina-se erroneamente que esses padrdes diferem do custo
fisico, atribuido comumente ao padrdo ouro. Mas na realidade, a composi¢do imaterial da

criptomoeda possui um gasto de producdo; assim como efeitos comuns como a inflagdo.

8 GRIERSON, 1970

9 HOWGEGO, 2002

10 HOWGEGAO, 2002

11 DE VASCONCELLOS, 2002



1.4 SOBRE A DIFERENCIACAO TECNICA ENTRE MOEDA ESTATAL E
CRIPTO

Em relagdo a diferenga técnica da criptomoeda com a moeda Estatal o fator “confianca”. entra
nesse processo de forma fundamental. O processo de "confianga" nos criptoativos monetarios, que se
referem a moedas, ndo se refere apenas a relacdo de troca, mas sim a seguranga técnica e fisica da
tecnologia que os sustenta. Em outras palavras, a confianga reside na capacidade da Blockchain, um
livro-razao publico distribuido e imutavel, de garantir a integridade e a seguranc¢a das transacdes e da
manutengdo dos criptoativos. Neste sistema, ha um processo de registro de informagdes, incluindo
nesta as transagdes entre agentes. Essas transagdes sdo armazenas em blocos, que sdo
criptograficamente vinculados ao bloco anterior, formando uma cadeia que € replicada em uma rede

de nos interconectados.'?

Block Block
———t#| PrevHash | | Nonce »| PrevHash | | Nonce
BN Tx | | Tx

Imagem 1: Representacdo do sistema de criptografia, bloco sendo vinculado ao
proximo. Fonte: Nakamoto (2008)

O processo correlacionado, chamado de “mineracdo” ¢ a for¢a produtiva do processamento de
geracao de criptoativos. Ela € responsavel pela criacdo de novas unidades monetarias e na validagao
das transagoes, assegurando a integridade do sistema. A mineragao pode ser compreendida como um

GOces,
processo competitivo e distribuido, onde individuos, denominados mineradores, disputam para
solucionar complexos problemas computacionais. A resolucao de cada problema valida um bloco de

transacdes, adicionando-o a blockchain, o registro publico e imutavel das operagdes da rede.

O incentivo para a participacdo dos mineradores reside na recompensa, que consiste em novas
unidades da criptomoeda em questdo, frequentemente combinada com taxas de transagdo. Essa
compensagdo garante o interesse continuo dos mineradores em dedicar seus recursos computacionais

para manter a rede em funcionamento. '

12 PIMENTA, 2020
13 ULRICH, 2014
14 ULRICH, 2014
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E observado que a descentralizagio do processo de mineragdo, proporcionada pela
participagdo de diversos individuos com capacidades de hardware e software diversificadas, contribui
para a robustez e seguranga da rede. A complexidade dos problemas matematicos utilizados impede o

controle por um unico individuo, promovendo uma estrutura transparente e resistente a manipulagdes.

1.4.1 Sobre a descentralizaciao

Diferentemente do sistema financeiro tradicional, A natureza descentralizada da blockchain
elimina a necessidade de uma autoridade central para validar as transagdes, o que € realizado por meio
de um mecanismo de consenso distribuido, como o Proof-of-Work (PoW) ou o Proof-of-Stake (PoS),

ambos processos derivados da mineragao.

Traditional Privacy Model

- ' Trusted
Identities Transactions [——= Third Party —®= Counterparty Public

MNew Privacy Model

|dentities ‘ ‘ Transactions }—b Public

Imagem 2: Redugdo de agentes envolvidos em uma transag¢do. Fonte: Nakamoto (2008)

Logo, A tecnologia elimina a necessidade de intermediérios, garantindo que cada transagao
seja registrada e verificada por multiplos participantes na rede, tornando a manipulagao e falsificacao

extremamente dificeis.

1.4.2 Sobre o custo fisico

E uma falacia imaginar que o valor de um criptoativo ¢ artificial e desprovido de fundamento
tangivel. A mineragdo, como qualquer outro setor produtivo, envolve custos fisicos e recursos
consideraveis. O investimento em hardware especializado, o consumo de energia elétrica, os gastos
com manutengdo e infraestrutura sao elementos que compdem o custo de producao deste recurso.
Dessa forma, o valor de uma criptomoeda, diferentemente do modelo estatal, ndo € arbitrario, mas sim

o reflexo direto dos custos e esfor¢cos envolvidos em sua criacdo. A mineragdo, em esséncia, ¢ um

11



processo de produg¢do, e como qualquer outro processo produtivo, demanda recursos e investimentos.

15

Em decorréncia do efeito, consta que no ano de 2020,0 aumento dos precos das Placas de
Processamento grafico (GPU), principal pe¢a de producdo de criptoativos, subiu de forma
consideravel. A crescente demanda por placas de video com processamento "hash" mais eficiente,
impulsionada pelo aumento da atividade de mineracdo de criptomoedas, contribuiu para o
crescimento de empresas do setor, como a Nvidia, principal fabricante de placas de video da

atualidade.'¢

1.4.3 Sobre o processo inflacionario

Em termos comparativos, o processo de inflagdo e impressao sao existentes, mas diferem em
relagdo ao sistema tradicional. Entende-se que uma alta taxa inflaciondria, caracterizada pelo
aumento generalizado dos pregos de bens e servigos, corro€ o poder de compra da populagdo, uma vez

que a moeda em circulagdo perde valor. 7

Adiante, a gestdo da quantidade de moeda em circulacdo, genericamente sob controle de
governos através de seus bancos centrais, tem sido historicamente marcada por controvérsias. A
emissdo excessiva de moeda, frequentemente utilizada para financiar gastos publicos, pode resultar na
desvalorizagao de ativos e no empobrecimento da populacao, exigindo maior esfor¢o para manter o

padrio de vida."®

Em via de exemplo, A Bitcoin, por sua natureza descentralizada e sem autoridade central,
oferece uma protecao intrinseca contra a inflagdo. A emissdo de novas moedas ¢ limitada a um teto
pré-definido de 21 milhdes de unidades, eliminando a possibilidade de emissao excessiva para
questdes como financiamento de gastos publicos."” Essa caracteristica, apesar de apresentar vantagens
em termos de estabilidade monetaria, levanta questdes sobre a sustentabilidade da Bitcoin como
moeda de uso generalizado. A limitagdao da emissao impede a adaptacao do sistema a eventos como
crises financeiras ou mudancas de demanda, o que poderia comprometer sua capacidade de atender as

necessidades de uma economia globalizada.*

15 HAYES, 2017

16 WILSON, 2022

17 ALBANESI, 2007

18 ALBANESI, 2007

19 ULRICH, 2014

20 BOFF, FERREIRA, 2016
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1.5 SOBRE A ADESAO E IMPACTO DOS CRIPTOATIVOS NO BRASIL:
FUNDAMENTOS DO PROCESSO DE REGULACAO.

Observa-se como fenomeno social, a possivel adesdo e perpetuacdo de um sistema monetario
com moedas complementares desvinculado da area de influéncia estatal. Desta forma, individuos a
partir de uma livre associagdo, sdo capacitados a criar, operar ¢ manutenir, um sistema de cambio de
forma livre. Segundo dados do Banco Mundial, divulgados pelo relatorio WSJ Money Beat,
aproximadamente 2,5 bilhdes de adultos em todo o0 mundo ndo possuem acesso a servi¢os financeiros

basicos, como crédito, transferéncias eletronicas e cartdes de pagamento.?'

Tal situacdo, evidencia uma falha dos sistemas financeiros regulados pelo Estado em alcancar
a populacao global de maneira eficiente. Entre os principais fatores que contribuem para a exclusao
financeira estdo a falta de documentacao adequada, regulamentagdes complexas e a ineficiéncia da
infraestrutura bancéria, especialmente em regides de baixa renda, como areas rurais. Espera-se, que as
criptomoedas oferecem uma nova possibilidade de acesso para grupos distantes do escopo de

influéncia bancario, reduzindo a carga burocratica entre sociedade e Estado.?

Como ja citado, os criptoativos por sua natureza descentralizada, apresentam um potencial
beneficio social no que se refere a redugdo de custos em transagdes. A auséncia de uma terceira parte,
como bancos ou empresas de processamento de pagamentos, reduz os custos associados a taxas e

tarifas, tornando-os uma alternativa potencialmente mais barata para transferéncias de valor.

Neste sentido, a redu¢do do custo por transacao afeta uma cadeia de eventos que beneficia as
trocas de forma generalizada. Gibran e Zambao (2022) exemplificam essa funcionalidade com o
processo de habilitacio de crédito, uma etapa crucial na recuperagdo judicial de empresas.
Tradicionalmente, a defini¢ao do valor devido a cada credor envolve a analise manual de documentos,
calculos complexos e diversas discussdes sobre a data de corte dos juros, levando a um processo

demorado e burocratico.

Com a integracao de Contratos Inteligentes, negociados e legalizados em criptoativos, essa
etapa se torna mais eficiente e transparente. A empresa em recuperagao judicial pode inserir os dados
do Quadro Geral de Credores em um sistema automatizado, programado para calcular o valor devido

a cada credor de acordo com os pardmetros previamente estabelecidos.”

21 WALL STREET JOURNAL, 2014
22 BOFF, FERREIRA, 2016
23 GIBRAN, ZAMBAO, 2022
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Essa potencial automagdo elimina a necessidade de calculos manuais, reduzindo o risco de
erros ¢ a necessidade de revisdes por parte dos envolvidos. O processo se torna mais agil, com uma
analise e validagdo das informagdes em tempo real, dispensando a necessidade de intermediérios e
seus custos adicionais. A reducao de custos de transa¢ao, como apontado, se torna um fator crucial
para viabilizar a recuperacdo da empresa, permitindo a alocacdo eficiente de recursos para a

reestruturagio do negdcio e o pagamento dos credores. **

1.5.1 Sobre a facilidade de adesao.

Apesar dos desafios relacionados ao acesso a informagdo e ciéncia da operagdo de
criptoativos, um dos facilitadores dessa causa ¢ a alta disponibilidade de acesso a internet no Brasil.

Segundo o IBGE Estima-se que cerca de 87% dos brasileiros possuem conectividade a internet.?

Além do mais, o crescente volume de transagdes realizadas pela internet evidencia a ascensao

do ambiente digital no setor financeiro brasileiro.?

Essa transformacdo, marcada pela
desmaterializagdo de documentos e pela crescente automatizagdo tecnologica das operacdes

bancarias, impacta diretamente a relagao do ser humano com a moeda.

1.5.2 Sobre o fluxo de dados de criptomoedas.

O mercado atual, revela uma alta transitividade de trocas e aumento constante da adesdo de
novos usudrios a adesao de criptoativos. Com o Bitcoin sendo o principal referéncia de criptomoeda
em circulagdo, revela-se que 2024 hd em unidades do ativo, 19.717.096 milhdes de Bitcoins em
circulagdo, totalizando 1.201.768.677.705 trilhdo de doélares em capital total. Nao obstante, o numero
de transagdes diarias (em capital) aparenta circular em torno de 20 a 30 bilhdes de dolares.”

Ultrapassando o PIB anual de paises como Islandia, Iémen e Senegal *

Pela privacidade e natureza da tecnologia Blockchain, ¢ atualmente de extrema dificuldade
separar dados por Pais, ou ainda, inviavel determinar movimentos financeiros em esferas municipais.

Além do mais, a auséncia de pesquisas sobre o tema também dificultam a definicdo de adesao a

24 GIBRAN, ZAMBAO, 2022

25 AGENCIA IBGE, 2022

26 DA COSTA, ALMEIDA, FERNANDES, ORTEGA, 2021
27 BLOCKCHAIN.ORG, 2024.

28 IMF, 2024
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tecnologia por amostras populacionais. Desta forma, o nlimero de usudrios ativos sdo observaveis,
mas anonimamente. O grafico da Glassnode (Ver Imagem 3) demonstra uma correlagao significativa
entre o nimero de enderegos ativos e o aumento do preco da criptomoeda no periodo de 2010 a 2024.
O grafico evidencia uma tendéncia de crescimento exponencial no nimero de enderecos ativos,
partindo de um nivel inicial préximo a zero e atingindo valores superiores a 800 mil. Em paralelo, o
prego do Bitcoin acompanha essa trajetoria ascendente, evoluindo de valores inferiores a USS$ 0,1 para
mais de US$ 60 mil. Essa relagdo sugere que a crescente participagdo de novos usuarios na rede
Bitcoin contribui para a valorizagdo da criptomoeda; Além de inferir o aumento da popularidade

evidenciado pelo aumento de enderecos.

Enderecos Ativos «Prego [USD]
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34k
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Imagem 3: Numero de enderecos ativos na plataforma Blockchain em paralelo ao preco do ativo.
Fonte: Glassnode.com

Um dos fatores aliados ao aumento do nimero de carteiras ocorreu durante a ‘explosdo’ do
preco do ativo em meados de 2015. (Ver Imagem 4) . A falsa associagdo de um crescimento financeiro

rapido, com a falta de consciéncia sobre o sentido do criptoativo, ainda ¢ uma questao presente.
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Imagem 4: Prego Historico Bitcoin. Fonte: Blockchain.com

Também segundo a Blockchain.org, mundialmente, ocorreu um aumento drastico de transagdes

realizadas via plataforma Blockchain (Ver Imagem 5)

¢

1,032,425,530

2009-01-03 2024-06-30

Imagem 5: Nuimero total de transagdes Bitcoin. Fonte: Blockchain.org

Segundo a pesquisa International Review of Financial Analysis, em 2022, o Brasil se destaca

no niumero de transa¢des de Bitcoin em comparacdo a outros paises subdesenvolvidos no periodo
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entre 2009 e 2018. (Ver Tabela 1 ) A pesquisa revela que paises com maior cultura individualista,
como os Estados Unidos, a Alemanha e os Paises Baixos, sdo mais presentes no nimero de transagoes
entre criptoativos. Essa relagdo pode ser explicada pela maior propensdao ao risco e pela
superconfianga presente em culturas mais individualistas, caracteristicas que se encaixam no perfil de
investimento em ativos como o Bitcoin.” Apesar dessa possibilidade, é secundarizado na pesquisa a
influéncia do fator IDH nestes Paises. Em geral, ¢ observado que uma maior renda possibilita o maior

acesso a informagio, e consequentemente o acesso a melhores oportunidades.*

Transagoes Transagdes Volume Volume Volume
Transagoes
Pais "From" "Average" "From" "To" "Average" Individualismo
"To" (x100)
(x100) (x100) (x1000) (x1000) (x1000)
Estados
. 165,526.30 184,174.20 174,850.20 730,920.50 578,084.70 654,502.60 91
Unidos
Canada 5052.50  3913.65 4483.08  7306.85 11,185.59 9246.22 80

Alemanha 149,852.20 189,162.40 169,507.30 365,116.00 525,401.50 445,258.80 67
Reino Unido 11,384.97 7139.56  9262.26 15,358.35 14,466.97 14,912.66 &9

Japdo 1246.41 385.68 816.05 935.00 1048.45  991.73 46
Brasil 240.32 214.33 227.32 463.14 548.46 505.80 38
Angola 0.05 0.05 0.05 0.04 0.18 0.11 18
Guiné-Bissau 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 14
Etidpia 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 15
Paquistao 1.36 1.38 1.37 1.94 4.03 2.98 14
Nigéria 0.94 0.76 0.85 0.48 0.77 0.63 30

Tabela 1: Comparagdo Entre Paises na Utiliza¢do de Criptoativos. International Review of
Financial Analysis (2022)

29 INTERNATIONAL REVIEW OF FINANCIAL ANALYSIS, 2022
30 WORLD BANK GROUP, 2016
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2. SOBRE O CONTROLE DE CRIPTOATIVOS

Em consonancia com as ideias de Hayek, argumenta-se que a existéncia de criptoativos
associados a moedas digitais possui o potencial de promover a desnacionalizacdo do dinheiro.
Segundo o autor, ¢ observado que o Estado tende a buscar o controle sobre os fendmenos econdmicos
da sociedade civil de forma ineficiente. A centralizacdo do poder monetario, através do monopolio
estatal da emissao de moeda, seria um dos pilares de um controle autoritario, o que prejudicaria a
liberdade econdmica e a prosperidade individual. Historicamente. ha a ideia de que governos, ao
longo se aproveitaram da cunhagem monetdria para financiar gastos constantes, gerando inflagdo e
desvalorizacdo. Essa pratica resultaria em uma constante transferéncia de riqueza da populagdo para o

Estado, minando a capacidade individual de tomar decisdes conforme seus interesses.*!

Uma possivel descentralizagdo monetaria, possibilitado pelo sistema Blockchain, seja um
mecanismo de prote¢do contra o abuso do poder estatal. Através da competi¢do, as moedas com maior
estabilidade e confiabilidade seriam as preferidas pelo publico, levando a faléncia dos emissores que
ndo conseguissem atender as expectativas.’> E evidente que Hayek ndo presenciou surgimento e
logica de criptoativos. Mas a adesdo e tecnologia baseada em modelos como o Blockchain, permite a
analise ao entender o possivel impacto da desnacionalizagdo da moeda em virtude do acesso comum a

criptomoedas

Em contraposi¢do, hé a hipdtese de que a natureza deflacionaria de criptomoedas ocasionaria
um desequilibrio de oferta e demanda. Assim como o padrio ouro, criptoativos como o Bitcoin seriam
vulnerdveis a flutuagdes de preco devido a sua escassez e a impossibilidade de gerenciar tantas

varidveis. este seria um dos fatores que explicariam a busca da regulagio por parte do Estado.*

2.1 SOBRE OS CRIMES FINANCEIROS ASSOCIADOS A TECNOLOGIA

O crescente interesse em criptoativos, como o Bitcoin, apresenta um desafio significativo para

a capacidade do Estado de regular e monitorar as atividades financeiras de seus cidaddos. O aumento

31 FANTACCI, 2019
32 HAYEK, 2008
33 FANTACCI, 2019
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da popularidade das carteiras virtuais, que permitem transa¢des descentralizadas e anonimas, pode
influenciar a capacidade do Estado de fiscalizar e controlar os ativos individuais, impactando a
arrecadagdo de impostos e a prevencao de atividades ilegais.

Ha de se reafirmar, que a natureza da geracao de criptoativos define que a produgdo de capital

1.34

ndo ¢ necessariamente feita em solo nacional.” Exemplificando, um Bitcoin pode ser minerado no

Brasil, mas ndo necessariamente deve ser minerado no Brasil. Trata-se de um ativo global que nao

possui selo ou validagio de uma autoridade central®

. Atualmente, toda geragao de criptomoedas parte
da iniciativa privada. Além de que, sua quantificagao, e analise de dados, possui uma certa ‘névoa’
devido a natureza andnima inerente a tecnologia. Os usudrios em si, sdo definidos por chaves-
publicas, sem nenhuma associa¢do a padrdes de identificagio como CPF ou RG.* Logo, ha uma

lacuna juridica que dificulta a rastreamento e controle da produgdo desse setor;

Nao obstante, este seria um dos argumentos favoraveis ao processo de regulacdo. Nao ¢ de rara
associagdo o uso de Criptomoedas para crimes de diferentes escopos financeiros. O nimero de casos
de fraude com criptomoedas tem aumentado significativamente, ultrapassando o ritmo das pesquisas
nesse campo. Trozze (2022) identifica que ja foram identificados 47 tipos distintos de fraude, com

destaque para pirdmides financeiras e programas de investimento de alto rendimento. *’

A falta de clareza em torno do funcionamento e da légica dos criptoativos contribui para a
ocorréncia de fraudes nesse mercado. E importante destacar que, embora a ma compreensio da
plataforma seja um fator contributivo, nem sempre € a Unica causa. A pesquisa indica que muitas
fraudes se aproveitam da complexidade do sistema, da falta de regulamentacdo clara, e da
desinformagao dos investidores, que delegam as responsabilidades do gerenciamento de ativos para

terceiros.®

Ademais, Criptoativos residem em carteiras digitais controladas pelos seus usudrios,
tornando-se imune a medidas de confiscos, como as que sdo frequentemente implementadas por
governos totalitaristas durante crises ou regimes autoritirios. E evidente, que observando os
incentivos ilicitos, essa caracteristica pode ser vista como um incentivo a evasao fiscal e atividades
ilicitas, uma vez que as transa¢des em Bitcoin oferecem um maior grau de anonimato e dificuldade de

rastreamento.®

34 NAKAMOTO, 2008
35 BUTLER, 2022
36 NAKAMOTO, 2008
37 TROZZE, 2022
38 TROZZE, 2022
39 TROZZE, 2022
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E crucial enfatizar que as falhas e fraudes ndo se originam do mau funcionamento da
Blockchain. A tecnologia por tras, como explicado previamente, garante a seguranca, transparéncia e
a integridade do livro-razao publico, tornando-o imune a falhas em sua arquitetura. As fraudes, nesse
contexto, surgem na maioria dos casos, da manipulacao e exploragao de outros aspectos do sistema,
como a vulnerabilidade de plataformas e a falta de ética de cibercriminosos que utlizam de engenharia

social para atacar suas vitimas.

2.2 SOBRE A DICOTOMIA ENTRE ESTADO E INDIVIDUO: INTERESSE
ESTATAL E LIBERDADE FINANCEIRA

Butler (2022) entende o criptoativo como um fenomeno dicotomico entre Estado e Sociedade,
seu fundamento nasce como um instrumento de promocgao da liberdade monetaria a partir da expansao
das possibilidades de controle, emissao e manutengao de ativos financeiros, desvinculando-se do raio
de controle estatal para a independéncia financeira de grupos emergentes. Nesta linha de raciocinio, a
desvinculag¢do da atividade de controle da moeda do Estado. Seria um fendmeno de transi¢do social,
evidenciado pela crescente insatisfagdo da sociedade civil quanto a gestdo do valor da moeda. Para
ele, ¢ visto que essa crescente participacao do Estado, incluindo principalmente o fim da moeda
fiducidria, seriam os principais propulsores da adesdo de tecnologias como a Blockchain.*

Hé um antagonismo inerente a relagdo entre o Estado e o sistema financeiro, que incentiva o
primeiro a buscar a regulagdo desse setor. A tradicional emissdo monetaria define o Estado como o
unico promotor do papel-moeda, atribuindo-lhe a responsabilidade pela emissdo e controle da moeda,
conforme as necessidades dos grupos que detém o poder de governanga. Hayek argumenta que essa
centralizagdo da emissdo monetdria € a busca por um planejamento econdmico centralizado pelo
Estado, sob o pretexto de justica social ou eficiéncia econdmica, representam um caminho perigoso.
Ele defende que essa centraliza¢ao do poder econdmico, ao contrario de promover o bem-estar social,
leva a perda da liberdade individual, a imposi¢do de valores arbitrarios e a criagdo de uma sociedade

hierarquica, onde a vida financeira dos cidadios esta totalmente sob o controle do Estado. *

Pelo historico, governos nacionais tendem a buscar a centralizacdo do poder em decorréncia
de possiveis amecas a sua soberania. A china em 2013, Anunciou restricdes ao uso do Bitcoin por
bancos, citando preocupacgdes com lavagem de dinheiro e ameacas a estabilidade financeira. O Banco

Popular da China e outras quatro agéncias emitiram um aviso, declarando que o Bitcoin ndo ¢ uma

40 BUTLER, 2022
41 HAYEK, 2008
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moeda no sentido real da palavra, mas sim uma “mercadoria virtual” que ndo possui o mesmo status
legal de uma moeda.*

Entretanto, no contexto constitucional brasileiro, ndo ha impedimento a liberdade financeira
para possuir e transacionar ativos como as criptomoedas. Vale ressaltar que a propria natureza da
tecnologia Blockchain, por ser um sistema descentralizado e seguro, minimiza a necessidade de

intervengdo estatal para garantir a seguranga das transagdes entre seus usuarios.

2.3 SOBRE A LEGALIDADE DO PROCESSO DE REGULACAO

Previamente a aprovagdo da lei atual de criptoativos, a estrutura juridica brasileira possuia
lacunas quanto ao sentido e legalidade das fungdes e propriedades dos criptoativos. Isso ocorre, pois o
proprio tratamento financeiro dos criptoativos ainda estd em processo de desenvolvimento. A
constante burocracia de instituicdes governamentais também a auxilia a promog¢ao de uma lentidao
constante em se adequar as necessidades da contemporaneidade.*

Entendendo o fator antagdnico do fendmeno, o Estado utiliza como prerrogativa o principio
previsto no artigo 174 da Constitui¢ao Federal, o qual afirma: “Como agente normativo e regulador
da atividade economica, o Estado exercera, na forma da lei, as fun¢oes de fiscalizagdo, incentivo e
planejamento, sendo este determinante para o setor publico e indicativo para o setor privado.” *

Da mesma forma, a prerrogativa do exercicio legal baseia-se no Artigo 170° da constituigdo, o
qual afirma que a ordem econdmica deve ser pautada pela justica social e pela busca por uma vida
digna para todos. “Art. 170. Paragrafo tinico. E assegurado a todos o livre exercicio de qualquer
atividade econdmica, independentemente de autorizacao de 6rgaos publicos, salvo nos casos previstos

em lei.” ¥

Nesse contexto, os criptoativos se consolidam como um novo instrumento de mercado,
contribuindo para a dinamica econdmica e para a expansdo de oportunidades de investimento e
negocios. E importante destacar que sua existéncia ndo representa, necessariamente, uma competi¢io
direta a moeda fiduciaria. Em vez de uma relacao conflituosa, ¢ mais adequado encarar a sua presenga

como uma for¢a complementar ao sistema financeiro tradicional.

42 THE NEW YORK TIMES, 2013
43 CHOWDHURY, 2021

44 BRASIL, 1988, ART. 174

45 BRASIL, 1988, ART. 170
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2.4 SOBRE O ATUAL ESTADO DA LEGISLACAO.

A primeira investida legislativa brasileira para a regulamentacdo do mercado de criptoativos
ocorreu em 2015, com a proposi¢cdo do Projeto de Lei n® 2303/2015, de autoria do entdao deputado
federal Aureo Ribeiro (Solidariedade/RJ). Posteriormente, o projeto foi reeditado como PL
4401/2021, sendo o primeiro documento legislativo responsavel pela introdugdo de conceitos basicos
para a estruturagdo de um marco regulatorio para criptoativos no pais.*

Entre os principais agentes responsaveis pela PL, Aureo Ribeiro destaca-se como principal
articulador. O deputado acompanhou o processo por todo o mandato, sendo o principal responsavel
pela apresentacdo, e defesa nas comissdes de discussdo que ocorreram no periodo de 2015 a 2022.
Desta forma, por dois mandatos consecutivos, possuia o trimite sobre sua influéncia.”’

A primeira comissdo especial, criada em 12/07/2016, foi instituida em razao da distribui¢ao do
projeto a mais de trés comissdes de mérito, conforme o artigo 34, II, do Regimento Interno da Camara
dos Deputados. Em 2019, ap6s os tramites iniciais, Expedito Netto (PSD) foi designado Relator da
Comissao Especial, assumindo a responsabilidade pela analise técnica do projeto e pela elaboragdo do
parecer final, o qual orientou a construgao do texto futuramente aprovado. Previamente, na sessao do
dia 13/12/2017, O deputado apresentou o primeiro parecer, recomendando a aprovagdo do projeto
com substitutivo e a rejei¢do de algumas emendas. Apos a renomeagdo como PL 4.401/2021., em
2019, Netto foi novamente designado relator, Ele elaborou um novo parecer em 28/09/2021, que
resultou na aprovacao do projeto no Plendrio da Camara dos Deputados em 08/12/2021. Por razdes
incompreensiveis, E omitido do relatério da CAmara a votagdo do texto final. E imaginado que tenha
ocorrido sem maiores dificuldades, devido ao ndo adiamento, ou maiores ressalvas na tramitagdo.*

Logo, A regulamentagdo do mercado de ativos virtuais no Brasil passou por um processo
evolutivo. O projeto inicialmente destacava a necessidade de incluir "moedas virtuais" e programas de
milhagem aérea na defini¢do de "arranjos de pagamento" sob a supervisdo do Banco Central. Essa
proposta visava adaptar a legislacdo vigente a essa nova realidade financeira, com énfase na

prevencao de riscos a estabilidade financeira e na protecao do consumidor.

Entretanto, a Lei 14.478/2022, promulgada em 2022, demonstra uma abordagem mais
abrangente e estruturada em relagdo ao projeto original. A lei expande o escopo da regulamentagao,

incluindo ndo apenas “moedas virtuais”, mas "ativos virtuais" de forma geral, com uma definicao

46 CAMARA DOS DEPUTADOS, 2022
47 CAMARA DOS DEPUTADOS, 2022
48 CAMARA DOS DEPUTADOS, 2022
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mais precisa que exclui explicitamente moedas tradicionais, moeda eletronica e programas de

fidelidade (como as milhas).

A Lei final também se diferencia ao estabelecer diretrizes especificas para o funcionamento de
prestadoras de servigos de ativos virtuais, incluindo aspectos como seguranga da informacgao,
protecdo de dados, prevengao a lavagem de dinheiro, e a criacdo novos crimes relacionados a fraude
com ativos virtuais. Ha a inclusdo das prestadoras de servigos de ativos virtuais no rol de entidades
sujeitas a Lei n° 7.492/1986 (crimes contra o sistema financeiro nacional) e na Lei n® 9.613/1998
(lavagem de dinheiro), revelando a intenc¢do de exercer coercao a atividades ilicitas. Inclui nesta lei,
também, a reafirmac¢do da aplicagdo do Codigo de Defesa do Consumidor (Lei n°® 8.078/1990) as
operagdes no mercado de ativos virtuais, garantindo a protecdo aos usuarios e consumidores nesse

novo contexto.

Em termos de estrutura regulatéria, o PL-4401-2015 atribuia ao Banco Central a
responsabilidade pela regulamentacdo e fiscalizagdo do mercado de moedas virtuais. A Lei
14.478/2022, por sua vez, deixa a escolha do 6rgdo ou entidade responsavel por ato do Poder
Executivo, possibilitando uma maior flexibilidade na escolha do 6rgao mais adequado, considerando
a complexidade e a dindmica do mercado de ativos virtuais. Em decorrer dos acontecimentos, em

2024, a institui¢do escolhida para o processo de regulagdo dos criptoativos de fato foi o Banco Central.

2.4.1 Sobre o Banco Central

Como instituicdo responsavel, O Banco Central (BC) busca estabelecer um arcabougo
regulatorio para o mercado de criptoativos. A legisla¢ao brasileira, com a aprovagdo do Marco Legal
das Criptomoedas, reconhece a existéncia de criptoativos no pais e atribui ao Banco Central a
responsabilidade por sua regulamentacdo. No entanto, a aplicacdo pratica de diretrizes para o setor
ainda estd em fase inicial de desenvolvimento. A primeira fase, concluida em 2023, consistiu em uma
consulta publica sobre o tema, que serviu para colher subsidios e informagdes relevantes para o
desenvolvimento das normas. O BC, em seu comunicado oficial, destaca a intencao de realizar
“processos de revisdo e sofisticagdo gradual”, acompanhando a evolugdo da compreensdo dos

reguladores € as agdes propostas por organismos internacionais.*

As proximas etapas definidas pelo BC, previstas para o segundo semestre de 2023 e para o

final de 2024, visam a concretizacdo da regulamentacdo. Elas incluem a realiza¢do de uma segunda

49 EXAME, 2024
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consulta publica sobre as normas gerais de atuacdo dos prestadores de servigos e de autorizagdo, o
estabelecimento de um planejamento interno para a regulamentacao de coins, e o desenvolvimento de
um arcaboucgo complementar que engloba diversos aspectos, como a atuagao das VASPs (provedor de
servigos de ativos digitais) no mercado de cambio, regulamentacdo prudencial, prestacdo de

informagdes ao BC, contabilidade e tarifas.”

2.5 SOBRE OS GRUPOS DE INTERESSE

A discussao sobre a regulamentacao de criptoativos ¢ marcada por uma profunda divergéncia
de perspectivas. Em um extremo, defensores da liberdade financeira argumentam pela autonomia
individual na gestdo de seus ativos digitais, sem a necessidade de intermediarios. Para eles, a
descentralizacdo e a liberdade de escolha sdo pilares fundamentais. No outro extremo, defensores de
uma maior intervengdo estatal defendem a necessidade de mecanismos regulatorios para mitigar
riscos e proteger os consumidores. Para estes, a auséncia de controle pode abrir portas para atividades

ilicitas, instabilidade financeira e desigualdade social.

2.5.1 Interesse Bancario

Entidades Financeiras como Bancos tendem a se posicionar a favor do processo regulatorio; a
partir dos fundamentos analisados sobre a tecnologia, infere-se que a falta de controle e oferta de um
novo ativo monetario; reduz o escopo e forga de entidades emissoras de crédito. Logo, a associacao
de lobbies bancarios a forga legislativa, exercendo pressdo sobre demandas favoraveis a essas
institui¢oes ¢ de comum associagao.

Entende-se como lobbie, uma forca de pressao politica organizada exercida sobre um assunto.
> Embora seja desafiador definir legalmente a existéncia de lobbies devido a sua natureza difusa e
nao-fisica, Vigueras (2016) argumenta que os lobbies sdo um componente central da politica
contemporanea. Sua influéncia em grupos de interesse, especialmente os financeiros, ¢ uma realidade
presente em diversos paises ao redor do mundo, impactando diretamente as decisdes politicas e o
funcionamento das democracias. Essa afirma¢ao também se aplica ao cenario brasileiro, tendo em
vista a coexisténcia de um grande niumero de instituicdes bancarias coexistindo com o sistema politico

nacional.

50 EXAME, 2024
51 VIGUERAS, 2016
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No Brasil, a principal institui¢do que representa esse interesse do setor financeiro ¢ a
FEBRABAN, onde sua sede esta localizada em Sao Paulo. Atualmente a institui¢ao possui cerca de
119 institui¢cdes financeiras associadas em um total de 155 entidades em atividade no territdrio

brasileiro.>

2.5.2 Reconhecimento Institucional

Institucionalmente, a atuacdo da Receita Federal no mercado de criptoativos teve inicio em
2017, quando, em resposta a questionamentos sobre a declaragao de imposto de renda, classificou as
criptomoedas como ativos financeiros sujeitos a tributagdo de ganho de capital. Essa postura foi
consolidada em 2019 com a publica¢do da Instru¢do Normativa que definiu formalmente o conceito
de criptoativos, incluindo a definicdo de "exchange de criptoativo" e estabelecendo regras para a
intermediacgdo de operagdes com criptoativos.>

A IN n° 1.888/19 foi posteriormente alterada pela IN n° 1.899/2019, que instituiu a
obrigatoriedade de prestagdo de informagdes associadas as operagdes com criptoativos a Receita
Federal. Essa obrigatoriedade se estendeu a declaracao de renda de pessoas fisicas em 2021, com a
exigéncia de declaragdo para todos os detentores de criptoativos, exceto para aqueles com

movimentagdes inferiores a trinta e cinco mil reais.*

2.5.3 Polarizacao ideologica

Ao analisar o ambito dos interesses politicos, a polarizagdo por espectros ideoldgicos ¢
compreensivel. Como aponta Scheeffer (2018) , a dicotomia esquerda-direita ainda ¢ relevante no
cenario brasileiro, e a pesquisa demonstra que a votagdo nominal dos deputados, refletindo a linha
partidaria, possui grande significado.

Observando o escopo partidario nas esferas legislativas e o tramite do projeto de lei analisado,
¢ observado que partidos do espectro liberal, tendem a se posicionar contra o processo de regulagdo,

ao menos, héd a tentativa de enxugar esse processo, tornando o Estado menos participativo nesta
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fungdo™. No processo da PL, O Partido Novo, referéncia no espectro liberal dentro da cAmara, buscou
anular o tramite do projeto em uma Sessdo Deliberativa Extraordindria na sessao do dia 08/12/21. O
requerimento foi rejeitado, com 88,5% dos votos contrarios a posi¢do do partido.’®

Apesar do ocorrido, observa-se que o Novo possui uma coesao rara no parlamento brasileiro.
Na votacao, toda a legenda partidéria votou a favor do requerimento totalizando 8 votos (o nimero
total de parlamentares do partido na cAmara).

Em contraste, partidos maiores e com ideologias mais heterogéneas tendem a apresentar uma
postura mais dispersa nas votacdes. No Brasil, a fragmentacao partidaria e a busca por cargos, votos e
recursos frequentemente superam a priorizagao de politicas publicas. Esse cenério de fisiologismo e
clientelismo, particularmente presente em partidos de centro, dificulta a identificagdo de uma linha
ideologica clara e torna a classificagdo ideoldgica desses partidos menos precisa.”” No caso da lei
14.478/22, Este fator nao foi observado,Os partidos independentemente do espectro defendido, foram

de forma geral, favoraveis a aprovacao.

RESULTADO

A regulamentacdo de ativos virtuais no Brasil tem demonstrado uma evolu¢do significativa,
passando de um foco inicial em "moedas virtuais" para uma legislagdo abrangente que engloba o
mercado de "ativos virtuais" como um todo. O Marco Legal dos Criptoativos, recentemente
sancionado, representa um marco nesse processo, buscando regulamentar o setor de forma
abrangente. Tais atos, representam uma institucionaliza¢do inicial, mas ja influente no Pais,
transacionando o tema entre os trés poderes como um assunto de complexo entendimento, mas

comumente discutido.

A propria natureza dos criptoativos, em constante desenvolvimento, tem gerado uma
dicotomia crescente entre Estado e sociedade civil, evidenciada nas discussdes em torno do processo
de regularizagdo do PL. Essa tensdo se manifesta na divergéncia de opinides sobre a integracao de
novos ativos financeiros, com diferentes grupos, inclusive na esfera legislativa, defendendo

perspectivas ideologicas distintas.

E observado que a democratizacdo do acesso a internet impulsiona a adesdo a tecnologia

Blockchain, que se destaca por sua simplicidade, seguranga e caracteristica descentralizada, em
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contraste com os sistemas tradicionais. As estatisticas de uso demonstram essa tendéncia ascendente,
reforcando o potencial disruptivo da Blockchain e sua crescente popularidade. Entretanto, nota-se
também um aumento correlacionado de crimes fiscais ocasionados pelo crescimento de valor dos
ativos na circulacdo econdémica. Como um fendmeno recente, observa-se que sua adesdo nao

necessariamente consta em seu entendimento de logica ou sentido.

CONCLUSAO

Por ser um fendmeno recente, o debate sobre a regulamentagdo de criptoativos no Brasil
reflete a busca por equilibrio entre seguranca juridica e liberdade individual. A intervencado estatal,
com o objetivo de proteger investidores e coibir ilicitos, € justificada pela funcao constitucional do
Estado na economia. No entanto, a natureza coercitiva da Blockchain, que permite realizar transagdes
sem intermédios, sugere que uma regulamentacio excessiva ¢ discutivel, pois a propria tecnologia
atua como mecanismo de controle, diminuindo a necessidade de uma massiva intervengao estatal e

preservando a liberdade individual no contexto das atividades econdmicas licitas.

Em contraponto a visdo de que a regulagdo visa restringir a livre iniciativa, ha a perspectiva de
que a criacdao de um arcabouco legal claro e eficiente ¢ crucial para atrair investimentos, fomentar a
inovagdo e garantir a seguranca juridica das operagdes com criptoativos no pais. A proposi¢cao
legislativa atual, que inclui alteracdes referentes ao entendimento do sistema tributario brasileiro,
surge como elemento fundamental para evitar a evasao fiscal e a migra¢ao de empresas para mercados

divergentes, sem desestimular a participa¢do no mercado nacional.

Diante da escassez de dados historicos e da volatilidade inerente a este mercado emergente, a
regulacdo de criptoativos no Brasil demanda uma abordagem equilibrada, que combata excessos,
privilegiando o dialogo entre os diversos atores e incentivando a criacdo de um ecossistema propicio a
inovacgdo. A constru¢ao de um marco regulatdrio que concilie seguranca juridica, eficiéncia tributaria
e fomento a inovagao foi primario e fundamental para o Brasil ocupar um espago no cenario global
dos criptoativos. Resta saber, se a condu¢do desse processo, serd de fato, condizente com as

necessidades sociais do Pais.
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