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RESUMO

A revolucdo financeira impulsionada pela emergéncia das criptomoedas desafiou os sistemas
regulatorios e tributarios tradicionais em todo o mundo, incluindo no Brasil. Este trabalho explora a
tributacdo de criptoativos e os desafios da regulacdo dessas moedas no cenario tributério brasileiro,
onde o problema de pesquisa investigado é como funciona a tributacdo das criptomoedas, ativos ainda
novos para a sociedade, e como a auséncia de uma legislagdo especifica gera incertezas para
investidores e comerciantes, que enfrentam desafios ao declarar, valorar e tributar transacdes
envolvendo criptomoedas, e com a natureza volatil desses ativos e a falta de consenso sobre sua
classificacdo, a complexidade € ainda maior. A metodologia adotada para a pesquisa foi qualitativa,
de caréater descritivo e exploratorio, fundamentada em pesquisa bibliografica e documental, assim,
partindo dessa abordagem, analisou-se a evolugdo historica do dinheiro, a funcionalidade da
tecnologia blockchain e as transformacdes historicas que influenciam a percepcéo e regulagao das
criptomoedas no Brasil, além de examinar a legislacdo brasileira vigente, identificando lacunas e
ambiguidades, especialmente nos aspectos relacionados a tributacdo desses ativos. O estudo conclui
que a legislacdo tributaria brasileira atual, moldada por paradigmas tradicionais, ndo esta
suficientemente equipada para lidar com as nuances e complexidades das criptomoedas, onde a
pesquisa destaca a necessidade de um enquadramento tributario claro e compreensivel, essencial para
garantir a integridade fiscal, promover a inovacdo financeira e proteger investidores. Tal
enquadramento € indispensavel para que o Brasil se posicione como lider na regulacdo de ativos
digitais na América Latina, findando na duvida de como funciona a tributacdo das criptomoedas,

ativos ainda novos para a sociedade,

Palavras-chave: criptomoedas, tributacdo, blockchain, legislacao brasileira, regulacédo financeira.



ABSTRACT

The financial revolution driven by the emergence of cryptocurrencies has challenged traditional
regulatory and tax systems worldwide, including in Brazil. This study explores the taxation of
cryptoassets and the challenges of regulating these currencies within the Brazilian tax system, where
the research problem investigated is how cryptocurrency taxation operates, given that these assets are
still relatively new to society, and how the lack of specific legislation generates uncertainties for
investors and traders. These stakeholders face challenges in declaring, valuing, and taxing
transactions involving cryptocurrencies. Moreover, the volatile nature of these assets and the lack of
consensus on their classification add further complexity. The methodology employed was the
hypothetical-deductive method, based on prior knowledge of cryptocurrencies and an analysis of the
difficulties in regulating and applying legal standards by governmental authorities. From this
approach, the study examined the historical evolution of money, the functionality of blockchain
technology, and the historical transformations influencing the perception and regulation of
cryptocurrencies in Brazil. It also reviewed existing Brazilian legislation, identifying gaps and
ambiguities, particularly concerning the taxation of these assets. The study concludes that the current
Brazilian tax legislation, shaped by traditional paradigms, is not sufficiently equipped to address the
nuances and complexities of cryptocurrencies. The research highlights the need for a clear and
comprehensible tax framework, essential to ensuring fiscal integrity, fostering financial innovation,
and protecting investors. Such a framework is indispensable for Brazil to position itself as a leader in
digital asset regulation in Latin America.

Keywords: cryptocurrencies, taxation, blockchain, Brazilian legislation, financial regulation.
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1 INTRODUCAO

A revolugéo financeira impulsionada pela emergéncia das criptomoedas desafiou os
sistemas regulatdrios e tributarios tradicionais em todo o mundo. No Brasil, essa nova forma de ativo
digital, que opera de maneira descentralizada e frequentemente transfronteirica, trouxe a tona
questdes no &mbito da tributacéo.

A auséncia de uma legislacao especifica e bem definida para as criptomoedas gera um
ambiente de incerteza. Investidores, comerciantes e outros stakeholders, enfrentam dilemas sobre
como declarar, valorizar e tributar essas transacdes, a natureza volatil das criptomoedas. Somado com
a falta de um entendimento comum sobre sua classificacdo (seja como moeda, propriedade ou ativo),
complica ainda mais a situacao.

Além disso, a evolugédo das moedas desde suas origens tangiveis até as formas digitais
atuais levanta questdes sobre a capacidade das estruturas tributarias existentes de se adaptarem a essa
nova realidade, a transicdo das trocas baseadas em bens tangiveis para transagdes digitais e
descentralizadas desafia os paradigmas tradicionais de tributacdo e exige uma reavaliagdo das
abordagens atuais.

A falta de clareza regulatoria ndo apenas inibe potenciais investidores devido a
incerteza juridica, mas também pode levar a perdas de receitas fiscais e a possiveis abusos. Portanto,
é imperativo abordar essa lacuna e estabelecer um quadro tributario claro e compreensivel para as
criptomoedas, que equilibre a inovacao financeira com a integridade fiscal, desta forma, resta a
duvida, como funciona a tributacdo das criptomoedas, ativos ainda novos para a sociedade?

A medida que as criptomoedas continuam a ganhar tracdo e aceitacdo global, é
razoavel supor que a demanda por clareza regulatéria e tributaria no Brasil seguird crescendo. A
hipdtese central deste trabalho é que a legislacdo tributaria brasileira atual, moldada por paradigmas
tradicionais, ndo estaria adequadamente equipada para abordar as nuances e complexidades das
criptomoedas.

Dada a natureza descentralizada, a volatilidade intrinseca e a operacdo global das
criptomoedas, pode ser necessario um novo enquadramento tributario que considere essas
caracteristicas unicas, este enquadramento ndo apenas proporcionaria clareza aos investidores e
operadores de criptomoedas, mas também garantiria que o Estado recebesse receitas fiscais justas,
evitando evasdes e abusos.

Alem disso, a hipdtese sugere que, ao adaptar a legislacéo tributéria para abranger
efetivamente as criptomoedas, o Brasil poderia se posicionar como um lider na regulacdo de ativos
digitais na América Latina, atraindo investimentos e inovagdo no setor, portanto, € evidente a
importancia de agir com celeridade, ja que o mercado financeiro ndo pode ficar estatico aguardando

que a legislacéo alcance as inovagdes presentes no dia a dia.
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O Brasil, como uma das maiores economias emergentes do mundo, ndo esta imune a

esses desafios, a crescente popularidade das criptomoedas entre os brasileiros, aliada a falta de uma
legislacéo clara e especifica, cria um cenario de incerteza juridica e potenciais riscos fiscais, esta
situacdo ndo apenas inibe a adogdo responsavel das criptomoedas, mas também pode resultar em
perdas significativas de receitas fiscais para o Estado.

O presente trabalho destaca a necessidade de uma discussdo profunda sobre a
tributacdo das criptomoedas no contexto brasileiro, a justificativa para aprofundar este estudo reside
na importancia de entender como o Brasil pode adaptar sua legislacdo tributaria para abordar
efetivamente as criptomoedas, garantindo a integridade fiscal, promovendo a inovagéo financeira e
protegendo os investidores.

Além disso, ao abordar essa lacuna legislativa, o Brasil tem a oportunidade de se
posicionar como referéncia na regulacdo de criptomoedas na América Latina, estabelecendo padrdes
e praticas que podem ser adotados por outras nagdes da regido, em um mundo cada vez mais
digitalizado, é imperativo que o pais esteja a frente, adaptando-se proativamente as mudancas, em
vez de reagir a elas

A metodologia utilizada durante a construcdo deste projeto tem por metodo de
abordagem a qualitativa, de carater descritivo e exploratério, fundamentada em pesquisa bibliografica
e documental. A pesquisa descritiva buscou mapear e compreender os marcos legais, os desafios
fiscais e as lacunas regulatorias que impactam a adocéo e tributacdo das criptomoedas. Paralelamente,
a abordagem exploratdria permitiu identificar tendéncias, potenciais conflitos e solugdes adotadas em
outras jurisdi¢cdes, como a Suica e os Estados Unidos, estabelecendo paralelos aplicaveis ao cenario
brasileiro.

Com base nas informacGes coletadas, o estudo analisa de forma critica as praticas
existentes e propde caminhos que possam promover um ambiente mais transparente, seguro e
inovador para os criptoativos no Brasil. Essa metodologia se mostrou adequada para lidar com um
tema dindmico e em constante evolucdo, permitindo uma compreensdo ampla e fundamentada dos
aspectos analisados.

Assim, se tem como objetivo principal analisar a tributacdo das criptomoedas no Brasil,
considerando a legislacéo atual, os desafios regulatorios e as implicacdes econdmicas. Além de buscar
compreender como as transformacdes historicas podem influenciar a percepcao e regulacdo das
criptomoedas no cenério tributario brasileiro. Examinar a legislacdo brasileira atual relacionada as
criptomoedas, identificando lacunas, ambiguidades e potenciais areas de conflito que possam surgir
na tributacdo desses ativos, e por fim, avaliar asimplicacdes econdmicas das criptomoedas no Brasil,
considerando sua adogéo, volatilidade e potencial de geragéo de receita fiscal.

Desta forma, em sintese, sera explorado o desenvolvimento do dinheiro ao longo da
historia, visto as diversas transformacdes sociais e econémicas que mudaram toda a estrutura do
sistema financeiro, assim como analisar os frutos, lacunas e desafios advindos da revolucdo digital

perante o sistema brasileiro atual.
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2 O NASCIMENTO E DESENVOLVIMENTO DO DINHEIRO

Nas primeiras comunidades, a necessidade de sobrevivéncia e o intercdmbio de
produtos entre individuos ou grupos eram resolvidos por meio de trocas simples, um agricultor, por
exemplo, trocava alimentos por ferramentas ou outros produtos essenciais para a subsisténcia, esse
modelo de troca, no entanto, apresentava desafios intrinsecos, como destacado por Nusdeo (2020), o
escambo era restrito pela chamada "dupla coincidéncia de desejos”, ou seja, ambas as partes
precisavam ter produtos que fossem mutuamente desejados no exato momento da troca, 0 que
limitava severamente a eficiéncia das transacdes e o desenvolvimento econdmico.

Com o tempo, as limitagdes do escambo comecaram a frear o progresso da sociedade,
a incapacidade de estocar valor de forma eficiente e de facilitar trocas mais complexas levou a
necessidade de criar um meio de troca mais confiavel e universal, surgiram, assim, objetos com valor
intrinseco — conchas, pedras raras, metais preciosos —, que, por serem amplamente aceitos,
tornaram-se precursores do que mais tarde se consolidaria como dinheiro. Harari (2015) observa que
esses objetos ndo possuiam valor inerente, mas eram dotados de significado simbolico compartilhado
pela sociedade, o que lhes permitia atuar como moeda.

Esse estagio intermediario no desenvolvimento do dinheiro ja demonstrava a
necessidade de um instrumento que facilitasse a troca de bens de forma mais eficiente e estavel, no
entanto, somente com a cunhagem de moedas, por volta do século VII a.C., as trocas comerciais
alcancaram um nivel de sofisticacdo que permitia o comércio em larga escala, feitas de metais
preciosos como ouro e prata, essas moedas padronizadas tornaram-se um meio de troca amplamente
aceito e confiavel, garantindo ndo apenas seguranca nas transacdes, mas também a preservacao de

valor ao longo do tempo.

2.1 Contexto Historico

O desenvolvimento nas formas de troca e a evolucdo do dinheiro estdo ligados as
transformacdes politicas, religiosas e sociais da época, formando as sociedades ao longo da historia,
com a emergéncia das primeiras formas de comércio, como o escambo, aconteceram em uma época
em que as comunidades ainda se relacionavam de maneira simples e descentralizada, baseadas em
clas, tribos ou aldeias. Nesse periodo o comércio local e as demandas por trocas eram influenciadas
pela localizagdo geografica e pela disponibilidade de recursos que cada comunidade possuia.

Em um contexto onde a fé e os rituais faziam parte das sociedades primitivas, 0s
primeiros objetos usados como moeda ou uma ferramenta de troca também possuiam, em sua maioria,

conotacdo religiosa, ao exemplo das conchas e pedras preciosas, que possuiam valor ndo s6 por sua
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raridade ou utilidade, mas também por serem vistas como simbolos de poder espiritual,

proporcionando status ao seu portador, onde esse valor simbolico assegurava a aceitacao desses itens
em futuras transacOes (Harari. 2015).

Ademais, as antigas sociedades possuiam estrutura hierarquica, onde o monopolio
comercial e a acumulacao de riquezas estavam ligados a autoridades politicas e religiosas, sendo que,
nessas sociedades os lideres espirituais controlavam as transacées e estipulavam impostos, exigindo
a oferta de bens como meio de reforcar seu poder. Esses impostos poderiam ser pagos com produtos
ou servigos, e podem ser considerados como precursores de sistemas monetarios mais organizados,
sendo assim, o surgimento do dinheiro esta fortemente ligado a necessidade dos lideres de exercerem
controle sobre a economia e a sociedade, a0 mesmo tempo que consolidam sua autoridade.

Com o passar do tempo, as comunidades se tornaram cidades e estados, demandando
maior eficacia para gerir recursos e promover 0 comercio entre areas mais distantes, onde a producéo
de moedas padronizadas, como as de ouro e prata produzidas no Oriente Médio, demonstrava a
complexidade no crescimento das sociedades e a demanda por um sistema econdmico mais adequado.
Assim, a cunhagem de moedas ndo foi apenas um progresso técnico, mas também um ato politico
necessario e iminente, onde tanto lideres como os reis da Lidia como imperadores romanos usaram o
controle na emissdo de moedas para exibir seu poder e influéncia, sendo as moedas comumente
gravadas com o rosto do governante, fortalecendo a autoridade do Estado.

Com a forma de troca padronizada foi possivel favorecer o comércio entre regides e
fomentar as relacBes sociais, a0 mesmo tempo que melhorava a arrecadacdo de impostos e
consolidavam a estrutura de poder estatal centralizado, onde ao exemplo de Roma, que o uso intensivo
de moedas possibilitou a formacdo de um sistema tributario que sustentava o proprio império, e além
disso, tornando mais facil a remuneracdo de soldados e a expansdo militar, consequentemente
ampliando os limites comerciais e culturais romanos.

Contudo, é crucial destacar que a implementacdo do dinheiro como forma principal de
troca ndo se deu de forma homogénea em todas as regides e épocas. E varias sociedades o escambo
persistiu por longos periodos, em especial em regides de dificil acesso, existindo concomitantemente
com a massiva utilizacdo de moedas em areas urbanas, esse processo de mudanca foi moldado por
elementos como a resisténcia a mudanca, ou dificuldade de obter moedas, por parte de certas
comunidades.

A religido também manteve um papel importante nesse contexto, com tradicdes
religiosas que consideravam o uso do dinheiro como algo impuro ou em desacordo com os ideais
tomados pelas crenga, como em relacdo ao acumulo de riqueza. As principais religides monoteistas,
ao exemplo do cristianismo, islamismo e judaismo, estabeleciam limitagdes ao comercio e ao proprio
uso do dinheiro, onde por exemplo durante a Idade Média, em que a igreja catdlica condenava a
pratica da usura (empréstimo de dinheiro com juros), estabelecendo normas que restringiam as
atividades comerciais, 0 que teve importante papel na regulacdo da economia europeia da época.

Nesse periodo, surgiram sistemas de créditos utilizados até hoje, como as letras de
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cambio, possibilitando o financiamento de transagdes comerciais em grande escala sem a necessidade

de movimentar grandes volumes de moedas. Esses instrumentos financeiros, juntamente com o papel-
moeda que se desenvolvia na China durante a dinastia Tang, novamente evidenciaram acomplexidade
crescente dos sistemas econdomicos mundiais, e a nova transicao para meio de troca que ndo envolvesse
trocas com moedas, que eram pesadas e dificeis de transportar em grandes volumes.

A implementacdo da moeda como meio de troca padronizado foi uma tarefa ardua,
como em toda grande transformacdo econdmica, encontrando obstaculos em diversas regides do
globo, onde em estégios iniciais. Em areas mais distantes das areas urbanas, a aceitagdo da moeda
como principal meio de troca dependia ndo apenas de questdes econdmica, mas também de elementos
politicos, sociais e até psicoldgicos, visto que a aceitagdo de um novo sistema demandava alto grau
de confianga na nova estrutura monetaria.

Um dos maiores obstaculos foi ultrapassar as tradi¢cdes de permuta ja estabelecidos. O
escambo, mesmo com suas adversidades, ja estava estabelecido nas praticas diarias e se adequava
bem em comunidades de menor porte e necessidades econdmica mais basicas, por outro lado, a ideia
de dinheiro implicava na aceitagdo de um valor que ndo estava diretamente associado a utilidade
imediata do objeto, onde moedas de ouro ou prata possuiam um valor intrinseco, porém sua eficacia
como instrumento de troca dependia da confianca depositada nela pela sociedade e pelas autoridades
politicas que as emitem.

A transicdo do uso do dinheiro também pode ser observada nas diversas tentativas
falhas de implementar sistemas monetarios ao longo da historia, em diversas sociedades a moeda foi
inicialmente rejeitada, e as pessoas continuaram a utilizar objetos de valor tangivel, ja em outras
civilizacGes a aceitacdo da moeda ocorreu de forma gradual e a depender do desenvolvimento de uma
infraestrutura econdmica que possibilitasse seu uso em grande escala, sendo locais como os mercados
urbanos os primeiros a adotar moedas, devido a necessidade diaria de efetuar transacdes complexas,
enquanto em areas rurais se mantinha o escambo.

A introducdo da moeda estava intrinsecamente ligada ao crescimento das cidades e ao
fortalecimento do poder do estado. Na medida que as sociedades se urbanizavam, o comercio e a
demanda por troca de mercadorias entre regides se intensificava, sendo que as moedas padronizadas
facilitavam essas transa¢des, proporcionando termos mais seguros e confiaveis. Os governantes viram
a moeda como um instrumento ndo s6 econdmica, mas principalmente politico, pois a emissdo de
moeda proporcionava o controle da circulacdo de riqueza, além de reforcar sua autoridade e a figura
do soberano.

Contudo, apesar do aumento da centralizacdo do poder politico e da emissdo de
moedas, a aceitacdo completa deste novo meio de troca universal encontrou empecilhos, como a
desconfianca ja citada, sendo agravada em momentos de crise econémica. Quando a inflagdo ou
desvalorizagdo do dinheiro podiam arruinar economias inteiras, a construcdo de um sistema
monetario sélido e confiavel demandava uma série de elementos, que incluiam uma gestao politica

robusta e mecanismos de controle de oferta.
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A questdo da acessibilidade também foi crucial na implementacdo da moeda, onde em

muitas sociedades antigas a escassez de moedas resultou na criacdo de sistemas hibridos, onde a
moeda oficialmente coexistia com outras modalidades de troca, como o crédito. Sendo que as elites
urbanas utilizavam moedas em suas transa¢des, enquanto as populagdes rurais recorriam a metodos
mais tradicionais, um cenario que também contribuiu para a resisténcia inicial a ado¢do da moeda de
forma generalizada.

Desde o periodo das grandes navegacoes a expansao dos impérios e a globalizacéo das
transacOes comerciais impulsionaram a circulagdo de riquezas e a aceitacdo de sistemas monetarios
mais extensos, baseados em moedas. No entanto, esse processo também provocou tensdes e
desigualdades, sendo que a posse de moedas e metais preciosos se tornou uma prioridade para as
nacdes, que muitas vezes engajaram em guerras para assegurar 0 acesso a minas e territérios ricos em
metais preciosos. A busca por acumular riquezas metélicas foi um dos fundamentos do mercantilismo,
que predominou o pensamento econdmica europeu nos seculos XVI e XVII, tornando mais solido a
nocdo de que a prosperidade de um pais estava diretamente ligada a quantidade de metais
preciosos que ele detinha (Ulrich, 2014).

Com o passar do tempo, a demanda por um sistema financeiro mais adaptavel foi cada
vez maior. Somado com o desafio de transportar grandes volumes de metal precioso em transacoes
internacionais resultaram no surgimento do papel-moeda, inicialmente utilizado como um
comprovante de depdsito de ouro ou prata, o papel-moeda foi progressivamente adotado como meio
de troca independente, visto sua conveniéncia. Na China o papel-moeda foi amplamente utilizado
durante a dinastia Yuan, datada do seculo XIII, representando uma mudanga significativa para
economias fundamentadas em confianca, fator crucial para a utilizacdo do dinheiro propriamente dito,
deixando de lado o valor intrinseco do material.

Essa mudanca do metal para o papel veio acompanhada de novos desafios, como a
credibilidade do valor do papel-moeda estava atrelada a estabilidade econdmica dos governos. Onde
frequentemente crises econémicas e revolugdes ou conflitos podiam desestabilizar sistemas
monetarios baseados em papel, levando a inflacdo descontrolada e a prépria perda de confianca, tendo
como exemplo o desmoronamento da moeda alema ap6s a primeira guerra mundial, que com a emissao
descontrolada de dinheiro sem garantia material pode resultar em grave crise econémica.

A mudanca para formas de dinheiro mais abstratas, no caso o papel-moeda e
futuramente o dinheiro fiduciario, marcou uma transformacdo significativa na maneira como as
sociedades compreendiam o valor do dinheiro. Essa transformacdo, que ganhou mais forca no
ocidente com a queda do padrdo ouro no século XX, pavimentou o caminho para as moedas atuais,
emitidas e geridas pelos estados por meio de seus bancos centrais.

Assim, a moeda moderna desempenha um papel crucial na estruturacdo das
economias, tanto nacionais quanto internacionais, sendo o principal instrumento de troca nas
transacOes econdmicas. Onde a formagéo de bancos centrais, ao exemplo do Banco da Inglaterra em

1694, bem como a implementacdo de politicas monetérias focadas no controle da inflacéo e na gestdo
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da oferta monetéria que contribuiram para a solidificacio de um sistema financeiro global

fundamentado em moedas fiduciérias. Esse sistema possibilitou o crescimento acelerado das
economias, mas também apresentou novos desafios, como a regulacdo do fluxo de riquezas e a
prevencdo de crises econdomicas (De Soto).

No entanto, a revolucdo digital do século XXI estabeleceu novos limites para o
conceito de moeda, onda as criptomoedas, impulsionadas principalmente pelo Bitcoin, levantaram
questBes similares as que as primeiras sociedades monetarias tiveram que enfrentar, sendo a
necessidade de repensar 0s conceitos de valores, troca e de propriedade, agora em um cenario global
e digital. Assim como as moedas de metal proporcionaram estabilidade as transa¢cGes comerciais em
civilizagdes antigas, as criptomoedas abrem novas oportunidades para o comércio descentralizado,
desafiando simultaneamente as instituicGes convencionais que regulam a emisséo e o valor do dinheiro
(Nakamoto, 2008).

2.2 Confiabilidade Da Moeda

A confiabilidade da moeda é elemento essencial para a manutencdo de sistemas
econdmicos eficazes e estaveis, ao longo da historia a moeda passou de simples objetos de valor
intrinseco para instrumentos abstratos cujo valor se baseia na confianca coletiva na capacidade do
mesmo de preservar 0 poder aquisitivo e atuar como meio de troca, unidade de conta e reserva de
valor. Essa confianca, construida ao longo de séculos, foi o elemento chave para a mudanca de formas
primitivas de troca para economias fundamentadas em moedas fiduciarias, contudo, essa
confiabilidade ndo € um conceito inalteravel, estando sujeita a uma variedade de fatores.

Historicamente, a confiabilidade da moeda estava estruturalmente ligada ao seu valor
intrinseco. Durante o periodo em que 0 ouro e prata eram 0s principais instrumentos de troca, o valor
dessas moedas era assegurado pela escassez e pela complexidade na obtencédo desses metais preciosos.
Isso garantia uma estabilidade que era reconhecida globalmente, a confianca nessas moedas metéalicas
era elevada devido ao seu valor ndo estar atrelado a uma autoridade a uma autoridade central
especifica ou a uma garantia de pagamento futuro, mas sim a prépria composicdo fisica da moeda
(Ulrich, 2014), contudo, essa dependéncia de metais preciosos apresentava restri¢oes, principalmente
a rapidez que as economias se complicavam e necessitavam de maior flexibilidade monetaria.

A partir do século XVII, com a introducdo do papel-moeda, e posteriormente do
dinheiro fiduciario, o conceito de confiabilidade passou a ser baseado em outras questdes. Como o
papel-moeda, inicialmente emitido por bancos e, posteriormente por governos, dependia da confianca
na habilidade do emissor de garantir o seu valor, essa transformagéo marcou 0 comego de uma nova
era econdmica, onde agora a moeda possuia um valor simbdlico, garantido pela promessa de ser aceita

em trocas de bens e servicos em geral, aceitacdo essa que dependia da sua estabilidade.



18
A confianga nas moedas fiduciarias esta diretamente relacionada & habilidade dos

paises de manter uma economia estavel, sendo assim, nos sistemas que utilizavam o padrdo ouro a
confianca estava fundamentada na garantia que as notas emitidas (como o préprio papel moeda)
poderiam ser convertidas de volta em ouro a qualquer instante. Este sistema, que reinou absoluto no
cenario monetario mundial até a década de 1970, proporcionava uma certa seguranca de valor, onde
0 colapso do padrdo ouro, no entanto, revelou a natureza profundamente simbdlica das moedas
fiduciarias, quando os Estados Unidos deixaram de permitir a converséo do dolar em ouro em 1972, o
dolar se firmou como a moeda fiduciria referéncia.

Por outro lado, a Historia também apresenta exemplos de moedas que perderam sua
confiabilidade por causa de crises politicas e econdmicas, a exemplo da hiperinflagdo na Republica de
Weimar, na Alemanha, é um exemplo emblematico de como a falta de confianca na moeda pode levar
a sua total desvalorizagdo. Segundo Lehnen (2023), o governo alemao, incapaz de quitas suas dividas
de guerra e pressionado por san¢des econdmicas, recorreu a impressao descontrolada de dinheiro, o
que gerou uma espiral inflacionaria que devastou totalmente o valor do marco aleméo.

No cenario econémico do Brasil, a confiabilidade da moeda sempre ocupou um lugar
central nos debates econdmicos, especialmente em virtude da instabilidade politica e econémica que
0 pais enfrentou ao longo de sua trajetoria, desde a independéncia, o pais enfrentou varias mudancas
de padrdo monetéario e enfrentou episddios de hiperinflacao e crises fiscais que abalaram a fé do povo
na sua moeda, esse contexto ressalta a relevancia da estabilidade econdémica e de uma governanca
responsavel para garantir a confiabilidade de uma moeda.

Desde o século X1X, o Brasil passou por diversas mudancas monetarias até chegar o
atual real. Cada mudanca de moeda foi motivada por esforcos para controlar a inflacdo e estabilizar a
economia, contudo, até a implementacdo do Plano Real a confianca na moeda brasileira foi
frequentemente abalada por politicas monetarias incoerentes e ciclos de inflagdo elevada que
diminuiam o poder aquisitivo do povo.

A hiperinflacdo que atingiu o Brasil entre os anos 1980 e o comeco dos anos 1990
representou um dos periodos mais criticos para a confiabilidade da moeda, segundo Gouvea (2022).
Nesse periodo a moeda nacional passou por sucessivas desvalorizacdes e a inflagcdo atingiu patamares
superiores a 1.000% no ano. Essa circunstancia gerou uma enorme incerteza e desconfianca na
economia, pois a populacdo percebeu sua capacidade de compra se reduzir rapidamente, o que
resultou na preferéncia por ativos de reserva de valor mais seguros, como o citado délar americano,
resultando no fenbmeno conhecido como dolarizacdo informal, onde a populacdo comeca a ter
preferéncia em usar outra moeda.

O Plano Real, posto em pratica em 1994, marcou um momento na histéria monetaria do
Brasil. Liderado pelo entdo ministro da fazenda Fernando Henrique Cardoso, o plano introduziu o real
como moeda nacional, além de implementar uma série de reformas econdémicas que estabilizaram a
inflacdo e restabeleceram a confianga no sistema monetario, onde o controle da inflagdo e a

subsequente estabilidade politica foram fundamentais para recuperar a confianga da populacéo e dos
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mercados globais na moeda brasileira.

A partir desse momento, o real se estabeleceu como uma moeda estavel e a economia
do Brasil iniciou um esperado periodo de crescimento mais sustentado, tendo a confianga no real, em
grande parte, devida & independéncia do Banco Central, que implementou o sistema de metas de
inflagdo em 1990. Esse sistema provou ser eficiente na reducdo da inflacdo e na consolidacdo da
estabilidade econémica, o que, consequentemente, aumentou a confianca dos investidores nacionais
e internacionais, com a politica monetaria fundamentada em metas de inflacdo, aliada a maior
transparéncia do Banco Central, teve um papel crucial na preservacao da credibilidade do real.

Contudo, mesmo ap6s a estabilizacdo proporcionada pelo Plano Real, o Brasil
enfrentou obstaculos que impactaram a confianga na moeda. Como a crise financeira de 2008 e, mais
recentemente, a crise fiscal de 2014 a 2016, que resultou em uma prolongada recessdo econdmica,
evidenciaram que a confianca na moeda brasileira é suscetivel a oscila¢des politicas e econdmicas,
onde a instabilidade politica e as crises institucionais podem desestabilizar a moeda, tornando ainda
mais vital o papel do Banco Central e das entidades econdmicas para assegurar a manutencdo da
confianca.

A confiabilidade da moeda depende fundamentalmente da estabilidade politica e da
responsabilidade fiscal, paises que passam por crises politicas prolongadas tendem a sofrer com a
desvalorizacdo de suas moedas e a perda de confianca por parte dos investidores e cidad&os. Por outro
lado, na¢des com institui¢des financeiras robustas e independentes conseguem preservar a confianca
em suas moedas mesmo em momentos de instabilidade global, Nesse contexto, a funcdo dos bancos
centrais, como o Federal Reserve, nos Estados Unidos, e o Banco Central Europeu, na zona do euro,
é fundamental, pois essas entidades tem a funcdo de controlar a oferta monetaria e assegurar a
estabilidade de precos.

Hoje em dia, questdo da confiabilidade das moedas esta intrinsecamente ligada a
governanga mundial e a interconexdo econémica. Onde a confianga no euro, por exemplo, ndo esta
atrelada apenas a economia de um Gnico pais, mas uma unido econdémica complexa que engloba vérias

nacGes, coma Unido Europeia, ao estabelecer o euro, também estabeleceu mecanismos para
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assegurar a confiabilidade dessa moeda, um exemplo disso é o Banco Central Europeu,
encarregado de manter a estabilidade de precos e garantir que os Estados-membros cumpram normas
fiscais estritas.

Finalmente, o surgimento das criptomoedas questiona o conceito convencional de
confianga na moeda, enquanto as moedas fiduciarias se baseiam na confianga nas entidades
emissoras, as criptomoedas, como o bitcoin, se apoiam em um sistema descentralizado e na tecnologia
por trés, a blockchain. A confianca no bitcoin, por exemplo, ndo estd vinculada a um governo ou
banco central, mas sim a solidez de seu sistema de criptografia e a crescente aceitacdo dos usuarios,
mesmo que sua volatilidade continue sendo um obstaculo para que as criptomoedas serem

consideradas uma reserva de valor confiavel.

2.3 Criptoativos e Blockchain

A emergéncia dos criptoativos, impulsionada pela invengdo do Bitcoin, transformou
nossa compreensdo e uso do dinheiro, a0 mesmo tempo que se questionou os fundamentos dos
sistemas financeiros convencionais, com a ideia original do Bitcoin, proposta por uma entidade ou
coletivo an6nimo sob pseud6énimo de Satoshi Nakamoto, era proporcionar uma opc¢éao descentralizada
a sistema financeiro convencional, permitindo transacdes diretas (peer-to-peer) sem a intervencao de
intermediarios, tais como bancos ou entidades governamentais. Isso foi alcancado com o uso da
tecnologia blockchain, uma inovacdo que ndo apenas permitiu a criacdo das criptomoedas, mas
também abriu caminho para uma variedade de outras aplicacdes na encomia digital.

O Bitcoin, a primeira criptomoeda, surgiu como uma reacdo ao colapso financeiro de
2008, onde Nakamoto o descreveu como um “sistema eletrénico de dinheiro” que possibilitaria
transacdes diretas entre os envolvidos, eliminando a necessidade de intermediarios centralizados que,
até entdo, asseguravam a confiabilidade das transacdes monetarias. O principal atrativo do Bitcoin
era a promessa de um sistema mais transparente e seguro, sem a antiga ideia de confianca depositada
em uma autoridade central, mas sim em um sistema descentralizado de validacdo das transacdes
(Nakamoto).

Atecnologia blockchain é o alicerce do Bitcoin e de outras criptomoedas, a blockchain,
sendo literalmente uma “cadeia de blocos”, funciona como um livro contabil distribuido e inalteravel,
onde todas as transac@es realizadas com criptomoedas sdo documentadas de maneira cronoldgica e
transparente, uma vez que quando uma transacdo é confirmada, e automaticamente adicionada a
blockchain, ela ndo pode ser modificada sem que todos os blocos subsequentes sejam modificados, o

que a torna extremamente transparente e segura.
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Nos primeiros anos de vida, o Bitcoin foi amplamente utilizado por entusiastas da
tecnologia e pessoas que procuravam uma alternativa ao sistema financeiro convencional, contudo, a
aceitacdo no inicio se mostrou restrita. Em parte por causa das dificuldades em implementar, bem como
na falta de entendimento sobre a tecnologia, além disso, o Bitcoin, assim como o Ethereum, enfrentou
obstaculos relacionados a sua confiabilidade, ao exemplo da volatilidade nos primeiros anos do
Bitcoin, com o valor que oscilava drasticamente, momentos em centavos, momentos em centenas de
dolares.

No entanto, com o passar do tempo, o Bitcoin naturalmente ganhou maior aceitacgéo,
principalmente como um ativo especulativo, momento em que seu valor disparou, atraindo
investidores que o viam como uma chance de obter altos lucros. Paralelamente, surgiram diversas
outras criptomoedas, conhecidas como altcoins, ao exemplo do Ethereum, Litecoin e Ripple, cada
uma com suas particularidades e funcdes particulares, o Ethereum foi o que se sobressaiu ao introduzir
a ideia de contratos inteligentes, que s@o executados automaticamente quando certas condi¢fes sao
cumpridas, expandindo sua funcionalidade.

Contudo, o surgimento das criptomoedas tambem apresentou uma variedade de riscos
e desafios, sendo que um dos principais riscos € a volatilidade extrema, que persiste como uma
caracteristica distintiva das criptomoedas, essa volatilidade é fruto de diversos elementos, como
especulacdo, incertezas regulatorias e baixa liquidez em relacdo aos mercados financeiros
convencionais. Além disso, as criptomoedas tem sido frequentemente vinculadas a praticas ilegais,
como lavagem de dinheiro e financiamento de atividades criminosas, devido ao anonimato que podem
oferecer nas transagoes.

Como mencionado, a volatilidade € um dos aspectos mais notaveis e também uma das
principais criticas direcionadas as criptomoedas, particularmente ao Bitcoin, ao contrario das moedas
convencionais, que possuem um valor relativamente estavel, o valor das criptomoedas pode oscilar
significativamente em periodos curtos, sendo afetado por diversos fatores, incluindo especulacéo,
regulacdo, noticias e até opinides de personalidades influentes, essa instabilidade torna as
criptomoedas arriscadas para serem utilizadas como meio de pagamento em transacGes diarias ou
principalmente como uma reserva de valor segura.

Um caso concreto da volatilidade do Bitcoin, relatado por Molla (2021), aconteceu em
2021, quando Elon Musk, CEO da Tesla e SpaceX, declarou, através de seu perfil na rede social X,
gue suas empresas comecariam a aceitar pagamento em Bitcoin. Esse evento impactou diretamente o
preco da criptomoeda, onde no comeco daquele ano o preco do Bitcoin estava em ascensao,
parcialmente impulsionado pelo andncio de que a Tesla havia aportado aproximadamente 1,5 bilhdo
de dolares em Bitcoin e que também aceitaria a moeda digital como forma de pagamento pelos seus
veiculos, esse movimento provocou grande entusiasmo no mercado, fazendo o Bitcoin ultrapassar 0s

60 mil dolares por unidade.



22

Contudo, em maio de 2021, Elon Musk mudou seu posicionamento, expressando
preocupacao sobre o impacto ambiental negativo da mineracdo de Bitcoin, mencionando preocupacoes
com o elevado consumo de energia gerado por essa atividade, em grande parte proveniente de
combustiveis fosseis. Musk anunciou que a Tesla suspenderia a aceitacdo de Bitcoin como meio de
pagamento até que a mineracao da criptomoeda se tornasse mais sustentavel, esse comentario resultou
em uma queda significativa no valor do Bitcoin, que caiu mais de 30% em apenas algumas semanas,
demonstrando vulnerabilidade da criptomoeda as percepcdes do mercado e a influéncia de
personalidades influentes.

Este caso demonstra como a confianga em ativos digitais, como o Bitcoin, pode ser
volatil e fragil, isso ocorre justamente pois o valor de ativos como o Bitcoin dependem de uma série
de fatores subjetivos, como a visdo do mercado, a aceitacdo por empresas e a variagdo na oferta e
demanda. A falta de uma regulacdo precisa também contribui para essa volatilidade, ja que
informacGes sobre possiveis regulacdo governamentais, como restricdes ou taxas severas, podem fazer
com que o valor das criptomoedas cheguem a variar consideravelmente.

Um desafio significativo € a implementacdo das criptomoedas em nivel global, pois
embora sejam descentralizadas e teoricamente acessiveis a qualquer individuo com acesso a internet,
a aceitacdo e utilizacdo das criptomoedas como forma de pagamento ainda € restrita. Diversos
governos e instituicbes financeiras convencionais continuam céticos em relacdo a legitimidade das
criptomoedas, a auséncia de uma regulacdo clara em diversos paises gera ddvida tanto para
investidores quanto para os comerciantes que poderiam aceitar esses ativos como forma de pagamento.

A tecnologia blockchain, além de ser utilizada como moeda digital, demonstrou
possuir aplicacdes que ultrapassam as criptomoedas, um exemplo disso € a producao de tokens ndo
fungiveis conhecidos como NFTs, que vém ganhando destaque nos ultimos anos. Os NFTs sdo ativos
digitais exclusivos que simbolizam a posse de um item digital, seja ele uma obra de arte, musica,
video ou qualquer outro tipo de conteddo digital, a utilizacdo da blockchain para a criacdo desses
ativos digitais possibilita a verificacdo transparente e inalteravel da autenticidade e propriedade do
item digital, ao contrario das criptomoedas, que sdo fungiveis, ou seja, cada unidade € idéntica a outra,
os NFTs sdo unicos, o que os torna valiosos em mercados de arte digital, por exemplo.

Ademais, as moedas convencionais sdo amplamente aceitas e empregadas em diversas
transacdes diarias, tais como aquisi¢fes, pagamentos de servigos e investimentos. Por outro lado, as
criptomoedas ainda sdo predominantemente utilizadas como ativos especulativos ou em segmentos
especificos, como no comércio eletrdnico e em areas onde a privacidade e a descentralizagdo sdo

muito apreciadas, contudo, as criptomoedas proporcionam beneficios em
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termos de seguranca, visto a transparéncia que o sistema Blockchain proporciona, além
da privacidade nas transagdes, uma vez que ndo sdo submetidas & um orgdo que exerce controle.
Sendo também imunes a interferéncias governamentais, como censura ou controle do valor
monetario, sendo um atrativo para muitos usuérios em areas de instabilidade econdmica ou politica.

A confianga nas moedas fiduciarias se fundamenta na habilidade dos governos de
regular a inflacdo e assegurar a estabilidade econdmica, por outro lado, as criptomoedas tém a
dificuldade de estabelecer essa confianga em um cenario instavel e sem a seguranca de um 6rgdo
central. Apesar datecnologia blockchain proporcionar uma protecéo robusta contra fraudes, persistem
obstaculos relacionados a sua aceitacdo em grande escala, regulacdo e volatilidade, o que restringe sua

capacidade de ser uma alternativa viavel as moedas convencionais, pelo menos a curto prazo.
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3 AREGULACAO DE CRIPTOATIVOS

Nos anos recentes a regulacdo das criptomoedas tem sido amplamente discutida,
impulsionada pelo crescimento rapido desses ativos e pelo fato de representarem uma inovagao
tecnoldgica recente, muitas pessoas ainda se questionam sobre a segurangca ao investir em
criptomoedas e se tém protecdo legal adequada, nesse contexto, regular as criptomoedas torna-se
essencial para garantir a seguranca juridica dos investidores.

Governos e 0rgaos reguladores tém se empenhado em desenvolver leis e regulacdes
especificas para o setor de criptomoedas, o proposito dessas regulacdes é estabelecer diretrizes
claras para que investidores e empresas possam operar dentro de limites bem definidos, assegurando
uma base legal que contribua para a integridade e protecéo do mercado.

Comparar as regulacdes de criptomoedas em diferentes paises oferece uma
perspectiva valiosa sobre as abordagens diversas adotadas globalmente, considerando que cada
local possui praticas e visdes juridicas proprias, essa analise pode ajudar a moldar uma regulacéo
que atenda as especificidades do Brasil, respeitando suas particularidades e contexto.

Além disso, a regulacdo busca prevenir fraudes, ataques cibernéticos e manipulacéo
de mercado, contudo, a0 mesmo tempo, o mercado de criptomoedas oferece um potencial de
inovacdo tecnica e financeira, alinhado a sustentabilidade, ao proporcionar um ambiente seguro do
ponto de vista juridico, este capitulo, portanto, examinara as regulagdes em vigor em outros paises

e no Brasil para fundamentar essas questdes e entender melhor o impacto das normas sobre o setor.

3.1 A regulacdo das criptomoedas em cenario global

A invencéo do Bitcoin em 2008 sinalizou o comeco de uma transformacéo no sistema
financeiro mundial. Contudo, quando surgiram, as criptomoedas eram frequentemente negligenciadas
pelos legisladores e pelas entidades reguladoras, onde, nos primeiros anos, o Bitcoin, assim como
outras criptomoedas surgidas a época, operavam como uma espécie de vacuo regulatdrio, pois as
autoridades ainda ndo estavam completamente convencidas sobre o significado dessas inovagdes ou
como deveriam ser abordadas no ambito juridico.

Nos primeiros anos praticamente ndo existia uma regulacdo especifica para essas
novas moedas digitais. Nakamoto, em sua primeira publicagdo acerca do Bitcoin, deixou claro que o

propdsito era desenvolver um sistema financeiro que resistisse a censura e ao controle



25

governamental, empregando a blockchain como uma tecnologia descentralizada e
inalteravel para documentar todas as transacdes de forma segura e transparente (Nakamoto, 2008),
portanto, a aparicdo do Bitcoin ndo veio acompanhada de uma regulacdo, e as criptomoedas
circularam sem restricbes por anos, sendo principalmente empregadas em transacdes digitais
anonimas.

No entanto, com 0 aumento da popularidade das criptomoedas e 0 aumento no volume
de transacOes, reguladores em diversos paises comegaram a notar a necessidade de implementar
algum tipo de regulagdo sobre essa nova modalidade de moeda, em 2013, o Silk Road, conhecido
mercado virtual que facilitava a venda de drogas e outros produtos ilegais por meio do Bitcoin, foi
encerrado pelo FBI, onde este episddio enfatizou os possiveis perigos das criptomoedas,
especialmente em relagdo ao seu uso ilegal, como lavagem de dinheiro, financiamento de delitos e
evasdo fiscal, desde entdo, os governos comecaram a dar mais importancia a regulacdo das
criptomoedas, mesmo que as estratégias variem consideravelmente de uma nagéo para outra.

Nos Estados Unidos, a regulacdo das criptomoedas é descentralizada e muda a
depender do estado, com distintas estrategias implementadas pelas entidades federais e estaduais, no
comeco dos anos 2010 as autoridades encaravam as criptomoedas de maneira dubia, hesitando em
categorizar o Bitcoin e outros ativos digitais como moeda, ativo financeiro ou commodity, sendo
que a auséncia de uma categorizagéo precisa complicava a aplicacdo de normas consistentes.

A primeira intervencdo regulatoria relevante ocorreu em 2013, quando a Rede de

Combate a Delitos Financeiros (FINCEN), um departamento do Departamento do
Tesouro dos Estados Unidos, estabeleceu que as exchanges de criptomoedas e outros intermediarios
financeiros que lidassem com ativos digitais deveriam aderir as normas de “Conheca seu Cliente”
(KYC) e anti-lavagem de dinheiro (AML), este foi um esforco para igualar os fornecedores de
servicos de criptomoedas aos bancos convencionais, obrigando-os a comunicar atividades suspeitas
e evitar o uso de criptoativos em delitos financeiros.

Contudo, a auséncia de acordo sobre a natureza das criptomoedas tornou ainda mais
desafiador estabelecer uma regulacdo unificada. Nos Estados Unidos, por exemplo, varias Ofertas
Iniciais de Moedas (ICOs) foram consideradas titulos financeiros pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (SEC), sujeitas as estritas leis de valores mobiliarios dos Estados Unidos, por outro lado,
a Comissao de Negociacdo de Futuros (CFTC) classificou Bitcoin e Ethereum como commaodities,
sob sua jurisdi¢do, de maneira semelhante ao que foi feito com ouro e prata. Esse contexto resultou
em uma regulacdo fragmentada, na qual diversos aspectos das criptomoedas sdo controlados por
diversas entidades, gerando um ambiente de incerteza para empresas atuantes no setor.

Nos anos recentes, no entanto, ocorreu uma tendéncia para uma regulacdo mais clara.
O governo americano, através da SEC e da CFTC, tem se esforcado para estabelecer diretrizes mais
transparentes sobre 0 manejo de criptomoedas e das ICOs, no ano de 2021, Gary Gensler, presidente

da SEC, anunciou que a entidade intensificaria seus esforgos para regular as criptomoedas e assegurar
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que elas cumpram as normas de protecdo ao investidor, destacando a necessidade de maior controle

sobre as plataformas de negociacdo de criptoativos. Simultaneamente, regides como Nova York
implementaram licencas particulares, como a BitLicense, que supervisiona empresas que operam com
criptomoedas, estabelecendo normas estritas de conformidade e seguranca.

Embora tenha havido progressos, a regulacdo das criptomoedas nos Estados Unidos
ainda estd em processo de mudanca, com discussfes continuas sobre como balancear a protecdo do
consumidor, a seguranca do pais e o estimulo & inovagdo tecnologica. A recente discussdo sobre a
possibilidade de criacdo de um dolar digital pelo Federal Reserve demonstra o interesse dos Estados
Unidos em concorrer com iniciativas como o yuan digital chinés, ao mesmo tempo que busca definir
um marco legal claro para o setor.

Na Europa, a primeira abordagem também foi cautelosa, pois numerosos paises
integrantes da Unido Europeia preferiram por acompanhar o progresso das criptomoedas antes de
implementar uma regulagdo especifica. No ano de 2012, o Banco Central Europeu definiu as
criptomoedas como "moedas virtuais”, que ndo constituiam uma ameaca relevante a estabilidade
financeira. Contudo, com o crescimento do uso de criptomoedas e a disseminacdo de esquemas de
ICOs a partir de 2016, as nac¢Oes europeias comegaram a reforcar suas regulacdes, onde em 2018, a
Unido Europeia implementou a Quinta Diretiva de Combate a Lavagem de Dinheiro (SAMLD) como
uma resposta direta ao aumento da preocupacdo com o uso ilegal de criptomoedas, exigindo que as
exchanges e os fornecedores de carteiras digitais se adequassem as normas de KYC e comunicassem
quaisquer atividades suspeitas as autoridades apropriadas.

Em contrapartida, na China, a estratégia foi bastante estrita desde o comeco. Apesar
de, inicialmente, a China ter sido um dos principais mercados para a negociacdo de Bitcoin, com
mineradores locais dominando o cenario mundial, o governo chinés comecou a limitar severamente
0 uso de criptomoedas. A partir de 2017, a China proibiu as Ofertas Iniciais de Capital e limitou
severamente a utilizacdo de exchanges locais, justificando-se por preocupacfes com a estabilidade
financeira e a gestao de capital, ja em 2021, o governo chinés tomou uma medida ainda mais radical,
banindo todas as atividades de mineracdo de criptomoedas e tornando a utilizacdo de criptomoedas
ilegal no territorio nacional. A acdo demonstrou uma estratégia extremamente restritiva, na qual o
governo procurou suprimir qualquer ameaca ao sistema financeiro centralizado e a sua propria moeda
digital, o yuan digital, que esta atualmente em desenvolvimento.

Embora a China tenha escolhido uma proibicdo total das criptomoedas, outras
economias significativas, como o Japdo, optaram por uma abordagem mais receptiva a inova¢do. Em

2017, o Japdo tornou-se um dos primeiros paises a reconhecer oficialmente o Bitcoin como um
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meio de pagamento legal, possibilitando que as corporagfes empregassem
criptomoedas em suas operagOes cotidianas. A Autoridade de Servicos Financeiros (FSA) do Japéo
estabeleceu uma estrutura regulatéria solida, exigindo que todas as bolsas de criptomoedas se
registrassem no governo e seguissem normas estritas de seguranca, transparéncia e KYC, esta
estratégia contribuiu para consolidar o Japdo como umdos principais polos globais de inovacao na area
de criptomoedas, atraindo companhias e investidores de todas as partes do globo.

Recentemente, paises como Cingapura e Suica também se destacaram como
jurisdicbes receptivas as criptomoedas, implementando normas regulatérias que harmonizam a
inovacdo com a exigéncia de seguranca e prevencdo de atividades ilegais. Cingapura, por exemplo,
estabeleceu a Lei de Servicos de Pagamento (PSA), que estabelece um quadro regulatério claro para
os fornecedores de servigos de pagamento e as exchanges de criptomoedas. A Autoridade Monetéaria
de Cingapura (MAS) tem a funcdo de monitorar o cumprimento das normas AML/KYC e assegurar a
seguranca das transacGes no pais, a0 mesmo tempo que possibilita 0 crescimento das empresas de
criptomoedas em um cenario regulatorio bastante adaptavel.

Na Suica, a localidade de Zug é conhecida como "Crypto Valley"”, um ambiente que
abriga companhias ligadas a tecnologia blockchain e criptomoedas. A Suica adotou uma estratégia
gradual, reconhecendo a relevancia da inovacgao tecnoldgica, mas simultaneamente estabelecendo um
marco regulatorio claro para assegurar que as empresas funcionem de maneira transparente e segura.
A Autoridade Suica de Supervisdo dos Mercados Financeiros (FINMA) divulgou orientacdes para a
execucdo de Ofertas Iniciais de Moeda (ICOs) e a utilizacdo de criptomoedas, buscando um equilibrio
entre o estimulo a inovacéo e a reducao de riscos.

A experiéncia de Zug com o "Crypto Valley" pode oferecer licdes valiosas para o
Brasil. A abordagem suica, que combina estimulo a inovagdo com seguranca regulatdria, pode ser
adaptada ao contexto brasileiro para criar um ambiente competitivo e juridicamente seguro. Com
praticas que podem ser replicadas, como a implementacédo de diretrizes claras para startups e empresas
de blockchain, ao exemplo da definicdo de requisitos minimos de compliance, incluindo préticas de
Conheca Seu Cliente (KYC) e Anti-Lavagem de Dinheiro (AML), sem sufocar a inovacao.

Além disso, a criacdo de zonas econdmicas especiais voltadas para o desenvolvimento
de tecnologia blockchain e criptomoedas, nos moldes de Zug, pode posicionar o Brasil como um lider
regional na area, incentivando startups e investidores estrangeiros a se estabelecerem no pais. Por
fim, a colaboracdo entre instituicGes governamentais e o setor privado para fomentar a educacdo e o
uso responsavel de criptoativos pode promover uma cultura de inovagéo sustentavel, consolidando a
credibilidade do Brasil no cenario global de ativos digitais.

Embora algumas nacdes, como China e india, tenham adotado uma abordagem
rigorosa em relagdo as criptomoedas, outras, particularmente aquelas com economias mais sélidas e
receptivas a inovacdo, escolheram estabelecer regras mais adaptaveis para atrair empresas de

blockchain e criptoativos. Como mencionado, Cingapura e Suica sdo dois exemplos notéveis dessa
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estratégia, tendo essas na¢des implementado uma regulacéo precisa, mas também focada na inovagéo,

com o objetivo de balancear a defesa dos consumidores e o incentivo ao desenvolvimento econdmico.

Ao contrario das economias avangadas, varias economias emergentes estdo lidando
com desafios exclusivos na regulacéo de criptomoedas. Paises como Venezuela e Argentina, afetados
por crises econdmicas, hiperinflacdo e instabilidade politica, testemunharam um crescimento
expressivo no uso de criptomoedas como uma opcao a moeda local, frequentemente, os habitantes
desses paises utilizaram criptoativos como meio de salvaguardar seu patrimdnio contra a
desvalorizacdo de suas moedas nacionais.

Por exemplo, na Venezuela, o governo tentou se aproveitar do fendmeno das
criptomoedas, criando sua propria moeda digital, o Petro, que alegava ser apoiada por reservas de
petréleo, apesar do Petro ter sido duramente criticado e recebido pouca aceitacdo tanto no mercado
doméstico quanto no internacional, a adogdo de criptomoedas como o Bitcoin tem aumentado entre 0s
venezuelanos como um meio de escapar do controle de capitais e da hiperinflacdo desenfreada. Isso
evidencia como as criptomoedas podem atuar tanto como um recurso de sobrevivéncia financeira em
periodos de crise, quanto como um obstaculo para as autoridades reguladoras que buscam manter o
dominio sobre os sistemas monetarios convencionais.

Em outro pais com uma economia em declinio, o Libano, as criptomoedas estdo sendo
percebidas como uma opcdo viavel para aqueles que perderam a fé no sistema bancério local, com
limitacGes severas a retirada de dinheiro em moeda estrangeira, muitos libaneses optaram pelo uso de
criptomoedas para enviar dinheiro para fora do pais ou simplesmente para proteger suas economias
em um cenario de desvalorizacdo cambial.

Estes exemplos evidenciam a ampla variacdo na regulacdo de criptomoedas,
dependendo do cenario econdmico e politico de cada nacdo, em paises com sistemas financeiros e
bancarios vulneraveis, as criptomoedas sdo percebidas como um meio de fugir das regulacGes
governamentais, porém também apresentam o desafio de assegurar a protecdo do consumidor e a
estabilidade financeira.

A adocdo cada vez maior de criptomoedas e o surgimento de regulacdes dispersas em
diversos paises resultaram na demanda por uma maior coordenacédo global, entidades como o Forum
Econdmico Mundial (WEF) e o Fundo Monetario Internacional (FMI) tém debatido a importancia de
uma estratégia global para a regulacdo das criptomoedas, priorizando a colaboracdo entre as nacdes
para combater atividades ilegais e prevenir a arbitragem regulatéria. O Grupo de Acdo Financeira
(FATF), uma entidade global encarregada de formular politicas para combater a lavagem de dinheiro
e o financiamento do terrorismo, divulgou diretrizes sobre como os paises devem lidar com as
criptomoedas de acordo com suas regulacbes AML/KYC, o FATF sugeriu que as nagoes estabelegcam
normas claras para as exchanges de criptomoedas e outros prestadores de servicos correlatos, exigindo
que adotem as mesmas normas de conformidade aplicadas as instituicdes financeiras convencionais.

Ademais, 0 aumento da popularidade das Stablecoins, como o Tether (USDT) e 0 USD

Coin (USDC), vinculadas ao valor de moedas fiduciarias como o dolar americano, também tem
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atraido a atencéo dos 6rgaos reguladores globais, em 2019, o G20, conjunto das principais economias

mundiais, debateu o0s possiveis perigos e vantagens das Stablecoins, concentrando-se nas
consequéncias para a estabilidade financeira mundial e na demanda por uma supervisao internacional

unificada.

3.2 A regulacgéo das criptomoedas no Brasil

No Brasil, a regulagdo das criptomoedas passou de uma situagcdo sem superviséo
formal para um cenario de maior conscientizacdo e, posteriormente, de tentativas de definir normas
especificas. O Brasil, assim como a maioria dos paises, ndo tinha uma estrutura regulatdria especifica
para criptoativos quando o Bitcoin foi estabelecido em 2008, isso aconteceu principalmente por causa
da novidade do assunto e da falta de entendimento sobre a profundidade e o efeito das criptomoedas
nos mercados financeiros e na economia. Onde nos anos que se seguiram a criagdo do Bitcoin, a
utilizagdo de criptomoedas no Brasil ficou restrita a entusiastas e pequenos grupos que investigavam
a tecnologia blockchain, particularmente em foruns de tecnologia, assim como em nagdes como Japéo
e Estados Unidos, as criptomoedas inicialmente ndo despertaram interesse dos o0rgéos reguladores,
pois eram consideradas um segmento restrito.

Naquele momento, ndo havia interesse em regular essas novas moedas digitais, pois
sua adocdo era vista como insignificante em termos de volume de transacdes e impacto social, no
geral, o governo brasileiro manteve uma atitude de observagdo, sem tomar uma posicéo oficial sobre
0 uso ou a proibicao de criptomoedas.

Com a valorizacdo do Bitcoin e sua disseminacdo global, as criptomoedas comecaram
a chamar mais a atencdo do publico e dos investidores. Este movimento também ganhou forca no
Brasil, com a criacdo das primeiras exchanges locais, que simplificavam a transacdo de compra e
venda de Bitcoin e outras criptomoedas, contudo, a regulacdo ainda ndo foi debatida de forma oficial,
e as exchanges funcionavam em um cenario de incerteza legal. Assim, no ano de 2014, o Banco
Central do Brasil divulgou seu primeiro comunicado oficial acerca das criptomoedas, destacando os
perigos ligados a utilizacdo dessas moedas, o documento destacava que o Bitcoin e outras
criptomoedas ndo eram emitidas por um banco central, ndo sendo, portanto, reconhecidas como moeda
legal no pais, a instituicdo financeira também alertou sobre os perigos da volatilidade e a possibilidade
de utilizacdo das criptomoedas para préticas ilegais, como a lavagem de dinheiro e a evasdo fiscal. No
entanto, o Banco Central ndo estabeleceu limitagbes especificas ou normas, adotando uma postura
cautelosa e focada na observacdo, em contraste com a atitude mais proativa de nagfes como 0s
Estados Unidos.

Durante esse periodo, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) também monitorava

0 avanco do mercado de criptomoedas, porém sem implementar regulagdes especificas. Com o
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crescimento das ICOs em 2017, a CVM divulgou um aviso indicando que tais ofertas poderiam ser

classificadas como valores mobiliarios, dependendo de suas particularidades, isso implicava que
certas criptomoedas e tokens poderiam ser vistos como ativos sujeitos a supervisdo da CVM, estando
sujeitos a regulacdo de valores mobiliérios. Este foi um dos primeiros movimentos da CVM para
regular o setor, algo similar ao que acontecia nos Estados Unidos, onde a SEC (Comisséo de
Valores Mobiliarios) adotava uma postura semelhante ao categorizar algumas Ofertas Iniciais de
Capital ICOs como titulos financeiros.

O Projeto de Lei nimero 2.303/2015, apresentado pelo deputado Aureo Ribeiro, foi
pioneiro ao propor uma regulacdo formal para o setor, estabelecendo normas para o funcionamento
de exchanges e para a salvaguarda dos consumidores. Este projeto foi debatido durante anos no
Congresso, espelhando a discussdo sobre a necessidade de uma regulacdo mais precisa para as
criptomoedas no Brasil, onde, varias vezes, a aprova¢do do PL foi postergada, devido aos desafios dos
legisladores em conciliar a inovagédo tecnologica com a protecéo juridica e financeira dos usuarios.

Com o transcurso do tempo, o Brasil comegou a dar passos mais firmes rumo a
regulacdo das criptomoedas, apresentando um crescimento expressivo no nimero de projetos de lei
relacionados ao assunto, em 2019, o Banco Central divulgou que estava monitorando de perto o
avanco dos criptoativos, particularmente a tecnologia blockchain, avaliando o efeito que tais
inovacgOes poderiam causar no sistema financeiro do pais. Paralelamente, foram apresentadas diversas
propostas de lei no Congresso Nacional para regular as criptomoedas, algumas com o propdésito de
definir regras de combate a lavagem de dinheiro, enquanto outras visam assegurar a protecdo dos
investidores.

Finalmente, em 2022, ocorreram progressos notaveis com a aprovagdo da Lei n°
14.478, que define um quadro regulatorio para a industria de criptoativos no Brasil, esta legislacéo
estabelece orientacGes para as empresas que oferecem servigos de criptoativos, abrangendo
exigéncias de conhecimento do cliente (KYC) e luta contra a lavagem de dinheiro (AML), além da
exigéncia de registro dessas empresas no Banco Central, o Brasil esta alinhado com na¢6es como
Japdo e Suica, que também exigem que as exchanges de criptomoedas funcionem conforme normas
estritas de transparéncia e seguranca.

A Lei n° 14.478/2022 igualmente concede ao Banco Central do Brasil a autoridade
para supervisionar o setor de criptoativos e definir diretrizes para as operaces de empresas que
manuseiam tais ativos. Esta legislacdo representou um marco no cenario regulatério do pais,
proporcionando seguranca juridica tanto para as empresas atuantes no setor quanto para 0S
investidores, a legislacdo é considerada um progresso significativo para o Brasil, uma vez que
estabelece um alicerce juridico para o crescimento do mercado de criptomoedas no pais, mantendo
padrdes de conformidade com os observados em outras jurisdigdes globais.

Apesar da Lei n°® 14.478/2022 representar um progresso consideravel na regulagdo de
criptoativos no Brasil, sua execugéo ainda se depara com uma serie de obstaculos praticos e legais. A

regulacdo das criptomoedas apresenta complexidades extras, sobretudo por conta da natureza
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descentralizada desses ativos e das rapidas inovag6es tecnoldgicas ligadas ao segmento, 0 que pode

aparentar ser vantajoso, porém desafia o sistema regulatério além de sua habitual capacidade. No
Brasil, cabe ao Banco Centrale a CVM atarefade regular e supervisionar o setor de criptoativos, tendo
estes 6rgaos a responsabilidade de definir normas especificas e garantir a observancia da legislacéo.

Um dos maiores obstaculos para a regulacdo no Brasil é a capacidade de acompanhar
as alteragBes répidas no setor. Onde a tecnologia blockchain e as criptomoedas progridem
rapidamente, o que pode complicar a adaptacao da regulacdo as novas condi¢des do mercado, apesar
da Lei n® 14.478/2022 estabelecer um quadro bésico, ela ainda necessita de regulacdes adicionais do
Banco Central e da CVM para tratar de assuntos especificos, como ofertas iniciais de moedas e tokens
ndo fungiveis, a auséncia de uma regulacdo aprofundada para esses produtos pode gerar incertezas
legais e restringir a inovacgdo, ja que as empresas e investidores podem se sentir desconfortaveis ao
operar em um cendrio regulatério incipiente.

Ademais, a normatizacdo das criptomoedas no Brasil também se depara com a
dificuldade de balancear a protecdo do consumidor e o estimulo a inovacéo, o setor de criptoativos é
notdrio pela sua falta de estabilidade e por atrair um grande volume de investidores iniciantes, 0 que
pode levar a perdas financeiras consideraveis. A regulacdo tem como objetivo salvaguardar esses
investidores, exigindo que as bolsas de valores adotem padrdes de seguranca e transparéncia, no
entanto, uma regulacéo excessivamente estrita pode limitar o desenvolvimento do setor e desestimular
a instalacdo de empresas de criptoativos no pais, particularmente quando comparada a paises que
seguem uma estratégia mais liberal, como Cingapura e Suica.

Um ponto crucial a ser levado em conta é a tributacdo dos criptoativos no Brasil, no
momento, a Receita Federal do Brasil ja requer que os cidaddos reportem suas propriedades e
rendimentos com criptomoedas para efeitos fiscais, desde 2019. As exchanges de criptomoedas no
Brasil sdo obrigadas a comunicar ao Fisco as transac¢des efetuadas por seus clientes, estaobrigacao tem
como objetivo combater a evasao fiscal e assegurar que os lucros obtidos com criptoativos sejam
tributados corretamente, Contudo, persistem debates sobre a forma justa e eficaz de implementar
impostos especificos, como o Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF) e o Imposto de Renda, onde
a complexidade da tributacdo de criptoativos pode resultar em uma carga tributaria excessiva,
particularmente para investidores iniciantes e operadores, que podem enfrentar desafios para

compreender as responsabilidades fiscais ligadas a essas transacdes.
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Mesmo com os obstaculos, o Brasil detém um dos mercados de criptomoedas mais
ativos da América Latina, com um aumento no nuimero de empresas e startups que utilizam a
tecnologia blockchain, a introducdo de uma regulacdo especifica para criptoativos abre novas
oportunidades para o0 avango do setor, no entanto, o éxito dessa regulagcdo dependera da maneira como
0 Banco Central e a CVM interpretam e aplicam as orientagdes definidas pela Lei n° 14.478/2022.
Assim, estabelecer um ambiente regulatério propicio pode transformar o Brasil em um centro de
inovacdo no campo dos criptoativos, atraindo corporagdes internacionais e criando um ecossistema
local que incentive a pesquisa e 0 avango de novas tecnologias.

Contudo, é necessario ajustar cuidadosamente a regulacdo das criptomoedas no Brasil
para prevenir o perigo de uma "arbitragem regulatoria”, este conceito diz respeito a transferéncia de
empresas para jurisdices com normas mais adaptaveis, paises que implementaram uma politica mais
permissiva tém atraido um grande numero de empresas e startups de criptoativos. Por outro lado,
jurisdigdes com normas mais estritas, como a China, correm 0 risco de ver essas empresas se
transferirem para nages mais permissivas, no Brasil, é crucial manter um equilibrio entre o estimulo
a inovacgdo e a supervisdo de atividades ilegais para evitar que a regulacdo provoque uma fuga de
empresas do pais.

Portanto, a regulaacdo de criptoativos no Brasil € um ponto crucial no avango do
mercado financeiro digital no pais, onde a Lei n® 14.478/2022 pode ser vista como um primeiro passo,
necessitando ainda de regulacGes adicionais e melhorias ao longo do tempo. A meta final é estabelecer
um ambiente seguro e confiavel para investidores e consumidores, sem prejudicar a inovagédo e a
expansdo econdmica, a adequacéo da lei a novos produtos e tecnologias, tais como NFTSs e stablecoins,
representard um desafio constante, mas também uma chance para o Brasil se consolidar como um
ponto de referéncia na regulacdo de criptoativos na regiao.

Este contexto em mudanca destaca a necessidade de uma regulacdo justa e
transparente, que assegure a protecdo do consumidor e promova a inovacdo no campo dos
criptoativos, no cendrio internacional, o Brasil tem adotado uma postura moderada, que une
supervisdo regulatdria e abertura para o crescimento do setor, isso contrasta com as restricdes severas
impostas por nacBes como a China, e esta mais em sintonia com as normas flexiveis de Cingapura e

Suica.

3.3 A seguranga juridica e econémica

A Suica atraiu um nimero crescente de investidores institucionais ao oferecer uma
regulacdo robusta e flexivel, onde as diretrizes emitidas pela Autoridade de Supervisdo dos Mercados
Financeiros da Suica (FINMA) permitem a realizagdo de 1COs e opera¢des com criptoativos, desde

que cumpram 0s requisitos de transparéncia e seguranga, 0 que aumenta a seguranga juridica e a
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protecdo aos investidores. Esse ambiente regulatorio propicio foi essencial para o desenvolvimento

do Crypto Valley, conhecido como um dos principais centros globais para a inovagdo em criptoativos.

Aregulacdo de criptoativos também atua como uma medida preventiva contra fraudes
e manipula¢fes de mercado, onde a auséncia de regulacdo no inicio do desenvolvimento das
criptomoedas facilitou a ocorréncia de esquemas fraudulentos, como esquemas Ponzi e fraudes de
ICOs. Em muitos casos, investidores foram atraidos por promessas de altos retornos em ativos digitais
que, na prética, eram operacgdes de piramides financeiras disfarcadas, sem regulacéo, esses esquemas
proliferaram em diversas partes do mundo, afetando a confianca publica e demonstrando a
importancia de uma supervisao rigorosa.

Nos Estados Unidos, a Securities and Exchange Commission desempenha um papel
central no combate a fraudes no setor de criptomoedas, onde desde 2017 tem processado varias 1COs
que, na visdo da agéncia, operavam como titulos financeiros sem o devido registro, enganando
investidores. Essa intervencédo regulatoria tem como objetivo garantir que as ofertas sejam realizadas
de maneira transparente e conforme as regras de protecédo ao investidor, a SEC argumenta que, ao
classificar certas 1COs como titulos financeiros, estd protegendo o publico contra fraudes e
manipuladores de mercado, promovendo a transparéncia e a integridade do setor.

No Brasil, a regulacao estabelecida pela Lei n°® 14.478/2022 também tem o objetivo de
reduzir o risco de fraudes, obrigando as exchanges de criptomoedas a adotar praticas de KYC e anti-
lavagem de dinheiro, ao exigir que essas empresas identifiguem seus clientes e monitorem as
transacdes, 0 governo brasileiro busca reduzir a possibilidade de atividades fraudulentas e de
manipulacdo de mercado, isso ndo apenas protege os investidores, mas também garante que 0 mercado
de criptoativos opere de acordo com padrfes de seguranca semelhantes aos aplicados no mercado
financeiro tradicional.

Assim, a regulacdo das criptomoedas desempenha um papel vital no desenvolvimento
econémico, uma vez que cria condicdes para o crescimento sustentavel do setor de criptoativos, ao
estabelecer normas claras, os reguladores fornecem uma base para que empresas, investidores e
consumidores possam operar com confianca, promovendo um ecossistema onde a inovagdo e a
seguranca juridica coexistem. Esse ambiente regulatorio também permite que o setor de criptoativos
contribua positivamente para a economia, incentivando o surgimento de novos empregos e a cria¢ao
de solucdes tecnoldgicas que beneficiam tanto o setor publico quanto o privado.

A regulacdo também pode ser vista como uma forma de proteger a economia de
possiveis impactos negativos decorrentes da volatilidade dos criptoativos, a natureza especulativa das
criptomoedas pode, em alguns casos, gerar bolhas financeiras, nas quais os pregos dos ativos
aumentam de forma insustentdvel e eventualmente caem abruptamente, causando prejuizos
significativos. A regulagdo ajuda a mitigar esses riscos, ao impor limites de alavancagem em
transacfes com criptomoedas e ao exigir que as exchanges sigam padrbes de transparéncia e
monitoramento de mercado, em paises como Cingapura, onde a Autoridade Monetéria de Cingapura

(MAS) supervisiona o mercado de criptoativos, a regulagdo busca evitar os efeitos negativos da
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volatilidade ao impor requisitos de seguranca e conformidade para as empresas do setor.

Além das regulacdes nacionais, 0s organismos internacionais também desempenham
um papel importante no estabelecimento de normas para o setor de criptoativos, ao exemplo de
entidades como o financial action task force (FATF) e 0 G20 que tem discutido a importancia de uma
regulacdo coordenada e global para as criptomoedas, com o objetivo de garantir a seguranca
econdmica em escala internacional e evitar que atividades ilicitas migrem para paises com regulacao
mais flexivel. Em 2019 o FATF emitiu recomendagdes para que os paises incluam as operagdes de
criptomoedas em suas leis contra lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo, com o objetivo
de prevenir atividades criminosas neste setor.

Essas recomendagdes internacionais sao importantes, pois muitas vezes as transagdes
com criptoativos transcendem fronteiras nacionais, e a falta de regulagcdo em uma jurisdicdo pode ter
implicagdes negativas em outra, a coordenagéo internacional permite uma resposta mais eficaz contra
crimes financeiros e cria um ambiente mais seguro para os investidores, no entanto, ha desafios
significativos para implementar regulacdes globais, uma vez que cada pais possui suas proprias

prioridades e limitagdes econdmicas, o que dificulta a padronizacéo de regras para o setor.
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4 ATRIBUTACAO DE CRIPTOMOEDAS NO BRASIL

O cenario tributario brasileiro para as criptomoedas é marcado por incertezas e
desafios regulatérios, refletindo a complexidade de adaptar o sistema fiscal a novas realidades
econdmicas digitais, com a crescente popularidade dos criptoativos, que passaram de um nicho de
entusiastas para um mercado global robusto e dindmico, as autoridades brasileiras se veem diante da
necessidade de estabelecer diretrizes claras que garantam tanto a arrecadagdo quanto a seguranga
juridica dos investidores, no entanto, a natureza descentralizada e muitas vezes andnima das

operacOes com criptomoedas cria obstaculos significativos para uma tributacdo eficaz e equitativa.

4.1 Tributacédo de imposto de renda e ganho de capital

Com o crescimento do mercado de criptoativos e a valorizacdo de moedas digitais
como o Bitcoin, a tributacdo sobre criptomoedas no Brasil vem ganhando cada vez mais atencao, esse
cenario tem levado a Receita Federal do Brasil (RFB) a adotar medidas para regular e tributar as
operagdes com criptomoedas, sendo o Imposto de Renda (IR) um dos principais tributos incidentes
sobre esses ativos. Para fins fiscais, o Brasil considera as criptomoedas como bens mdveis ou ativos
financeiros, 0 que as torna sujeitas a tributacdo sobre o ganho de capital, similar ao tratamento
aplicado a outrostipos de investimento, como ac¢des e imoveis, dessa forma, o lucro gerado pela venda
de criptomoedas esta sujeito ao recolhimento do Imposto de Renda, conforme as diretrizes da Receita
Federal.

A analise de Santos Janior e Coelho (2023) sugere que as criptomoedas, embora
inicialmente ndo reguladas no sistema financeiro, sdo agora reconhecidas pela Receita Federal como
bens mdveis, o0 que as coloca sob a incidéncia do Imposto de Renda sobre o ganho de capital. A
Receita Federal exige que pessoas fisicas declarem seus ganhos de capital em criptoativos quando
ultrapassam R$ 30.000,00 em um més, aplicando aliquotas progressivas de acordo com o valor do
ganho, essas taxas variam de 15% a 22,5%, sendo 15% para ganhos de até R$ 5 milhdes, 17,5% para
ganhos entre R$ 5 milhdes e R$ 10 milhGes, 20% para ganhos entre R$ 10 milhdes e R$ 30 milhdes,
e 22,5% para ganhos acima de R$ 30 milhdes, dependendo do montante, uma pratica que visa tributar
de forma mais significativa os ganhos elevados.

E relevante observar que o imposto incide mesmo que a operacdo ndo envolva a
conversdo do criptoativo para moeda fiduciaria. Assim, se um investidor realiza uma operagdo de
troca, vendendo Bitcoin e comprando Ethereum, e essa transagdo gera lucro, o ganho de capital
apurado também sera tributavel, mesmo sem a conversao para real ou délar, essa abordagem adotada
pela Receita Federal visa a evitar que contribuintes utilizem a troca direta de criptomoedas como meio

para postergar ou evitar o recolhimento do imposto sobre os lucros obtidos.
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A regulacdo brasileira, ainda que restrita, € acompanhada pela Instrugdo Normativa

RFB n.° 1.888/2019, que obriga exchanges de criptomoedas a reportarem transacgoes de seus clientes,
essa normativa busca combater a evasao fiscal e facilitar a superviséo estatal sobre transacées digitais,
trazendo um ganho de transparéncia para o fisco brasileiro, segundo Follador (2017), o caréter
descentralizado e transnacional das criptomoedas, aliado ao anonimato que as transagdes digitais
podem proporcionar, eleva o risco de evasao fiscal e desafios na identificagdo dos contribuintes,
portanto, a imposicéo do IR sobre ganhos de capital é um instrumento para minimizar esses riscos e
regular o uso desses ativos.

A exigéncia de declaracdo e tributagdo de ganhos com criptomoedas reflete o
compromisso do governo brasileiro em adaptar suas normas fiscais para acompanhar as novas
tecnologias financeiras e manter a conformidade com préticas internacionais, o objetivo € criar um
ambiente mais seguro e previsivel para investidores, evitando a formacdo de um mercado paralelo que
possa comprometer a integridade do sistema tributario nacional, nesse sentido, a Instru¢cdo Normativa
RFB n.° 1.888 representa uma medida fundamental, ao definir claramente as obrigacGes dos
contribuintes e das exchanges, promovendo uma maior fiscaliza¢do sobre o setor.

A Receita Federal também busca, por meio dessa regulacdo, nivelar as obrigacfes
fiscais entre os investidores tradicionais e os de criptoativos, reduzindo as brechas para que ativos
digitais possam ser utilizados como forma de evitar tributos devidos. Essa equiparagdo com 0
tratamento dado a outros ativos financeiros, como acdes e imoveis, reforca a importancia das
criptomoedas como parte do patrimdnio dos contribuintes e estabelece uma padronizacao necessaria
para o crescimento do setor de forma ordenada e fiscalmente responsavel.

Adicionalmente, Bernardes e Silva (2020) apontam que as criptomoedas possibilitam
formas de planejamento tributario, aproveitando-se do anonimato e da auséncia de intermediarios, o
que pode levar a elisdo ou mesmo evasdo fiscal se ndo forem devidamente reguladas, eles destacam
que o controle estatal sobre essas operacdes deve ser aprimorado para acompanhar o crescimento das
transacdes digitais e garantir a conformidade fiscal, o Imposto de Renda sobre 0 ganho de capital nas
criptomoedas, portanto, ndo € apenas uma medida arrecadatoria, mas também um meio de monitorar
fluxos financeiros e prevenir a evasao fiscal.

Por fim, a comparacdo com o cenario internacional reforca a complexidade da
tributacdo de criptomoedas no Brasil, um estudo de Maria Eduarda Burtet de Souza (2024) sobre a
contabilizacdo fiscal de criptomoedas nos paises do G20 mostrou que, embora a maioria das nacoes
considere esses ativos como bens tributaveis, os mecanismos de fiscalizacdo variam amplamente,
afetando a eficécia da tributacdo, no Brasil, o tratamento fiscal é similar ao de paises como os Estados
Unidos e o Japdo, onde os ganhos de capital s&o amplamente tributados, mas a regulacdo ainda carece
de instrumentos mais eficientes para garantir a conformidade dos contribuintes.

Aaplicacdo do Imposto de Renda sobre o ganho de capital em criptoativos no Brasil ndo
s0 reflete um alinhamento com as praticas globais, mas também representa uma tentativa de assegurar

a integridade do sistema tributario diante de ativos digitais cada vez mais comuns, segundo
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Nascimento Couto (2021), a complexidade na definicdo do fato gerador do IR em operagbes com

criptomoedas € um desafio importante, ele destaca que o ganho de capital, entendido como a diferenca
positiva entre o valor de aquisi¢do e o valor de venda do ativo, ocorre no momento da alienacao, seja
ela realizada com conversao para moeda fiduciéria ou para outros criptoativos, esse conceito de fato
gerador € essencial para definir o momento exato em que o imposto incide, oferecendo uma base
juridica para a fiscalizacéo.

A Instrucdo Normativa RFB n.° 1.888/2019 também aborda o reporte obrigatorio de
transacOes, estabelecendo que pessoas fisicas que realizam operacdes fora das exchanges, como
transacOes peer-to-peer, devem declarar esses movimentos a Receita Federal quando o valor
ultrapassa R$ 30.000,00 em um més. Assim, essa medida é fundamental para evitar lacunas na
tributacdo e possibilitar o rastreamento de transacdes realizadas fora de plataformas reguladas, eles
observam que, sem esses mecanismos de controle, existe um risco elevado de evaséo fiscal, uma vez
que as operagOes diretas entre usuarios podem ocorrer sem 0 conhecimento das autoridades
tributérias.

Alem de fomentar a transparéncia e minimizar a evasdo fiscal, a tributagdo de
criptoativos pelo Imposto de Renda também desempenha um papel importante no incentivo ao
planejamento tributario adequado, assim, ao definir claramente as obrigacdes fiscais dos investidores
em criptomoedas, o sistema tributario brasileiro contribui para um ambiente de maior previsibilidade
e seguranca juridica, eles argumentam que, com diretrizes claras e bem fundamentadas, os
investidores tém maior confianca para realizar suas transacdes de maneira regular, sem recorrer a
mecanismos de elisdo fiscal que possam gerar questionamentos futuros.

Assim, resta claro a importancia da regulacéo na criacdo de um ambiente de negdcios
que atraia investidores institucionais, a clareza tributaria, especialmente no que diz respeito ao
Imposto de Renda, contribui para a estabilidade do mercado de criptoativos, tornando o Brasil uma
jurisdicdo mais atrativa para o investimento em ativos digitais, segundo os autores, investidores
institucionais tendem a preferir mercados regulados, onde o risco de compliance € reduzido, e o
tratamento fiscal € bem definido, dessa forma, a tributacdo sobre ganhos de capital em criptomoedas
ndo apenas gera arrecadacdao para o Estado, mas também fortalece 0 mercado brasileiro ao atrair
capital que contribui para a sua liquidez e estabilidade.

Entretanto, a aplicacdo de impostos sobre criptomoedas ainda gera debates e desafios,
a volatilidade inerente aos criptoativos pode dificultar a apuracdo exata dos ganhos de capital,
especialmente para investidores que realizam maltiplas transacdes em curto espaco de tempo, essa
volatilidade implica que o valor do ativo pode variar significativamente entre 0 momento da aquisi¢cao
e da venda, gerando complexidade no célculo do ganho de capital, além disso, o sistema de
autorregulacdo do setor exige que 0s proprios investidores mantenham um registro detalhado de suas
operacoes, 0 que pode se tornar uma tarefa desafiadora sem a presenca de intermediarios centralizados
para documentar todas as transagoes.

Outro desafio enfrentado pelos contribuintes é a falta de clareza em relagdo a operacoes
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mais complexas, como a mineragdo de criptomoedas e 0 uso de stablecoins, na mineracgdo, o

investidor ndo realiza a compra de um ativo, mas o “produz” mediante valida¢ao de transagdes na
rede blockchain, isso levanta questionamentos sobre a natureza do imposto devido, se o rendimento
deve ser tratado como ganho de capital ou se deve haver uma tributacéo equivalente a de umaatividade
empresarial, da mesma forma, as stablecoins, que sdo criptomoedas atreladas ao valor de uma moeda
fiduciaria como o dolar, representam uma nova forma de criptoativo com menor volatilidade, e a
definicdo de como a Receita Federal deve aborda-las tributariamente ainda é incipiente.

O Brasil, ao adotar um regime tributario sobre o ganho de capital em criptoativos,
segue uma tendéncia observada em outras jurisdicdes, paises como Estados Unidos e Japdo
possuem diretrizes semelhantes, em que os ganhos realizados com a venda de criptomoedas séo
tributados de acordo com regras especificas para ativos financeiros. Nos Estados Unidos, o Internal
Revenue Service (IRS) exige que os investidores declarem todos os ganhos de capital com
criptomoedas, aplicando aliquotas que variam de acordo com o tempo de posse do ativo e o valor total
do ganho, ja no Japdo, a Agéncia Nacional de Impostos (NTA) considera os ganhos de
criptoativos como “renda diversificada” e tributa os lucros de forma progressiva, similar ao Brasil.

A abordagem brasileira se destaca por integrar as criptomoedas ao sistema tributario
tradicional de maneira abrangente, utilizando estruturas de declaragdo que ja existiam para outros
bens e investimentos. Isso facilita a adaptacdo dos contribuintes e cria um padrdo uniforme para a
tributacdo de ativos digitais, entretanto, para que a tributacdo sobre criptoativos seja plenamente
eficaz, é essencial que o governo continue atualizando a legislacdo para acompanhar as rapidas
mudancas do setor, além de investir em tecnologias e metodologias que permitam monitorar melhor
as transacfes com criptoativos, especialmente aquelas realizadas em plataformas internacionais ou
em exchanges descentralizadas.

Esse movimento da Receita Federal para regular o setor de criptoativos no Brasil
representa um esforco importante para integrar as criptomoedas ao sistema financeiro nacional,
promovendo uma maior seguranca juridica para investidores e incentivando o uso responsavel desses

ativos.

4.2 A incidéncia de Imposto sobre Operacdes Financeiras em criptomoeda

A tributacdo de criptomoedas no Brasil, especialmente com foco na possibilidade de
incidéncia do Imposto sobre Operagdes Financeiras (I0F), envolve uma série de questdes juridicas e
praticas que refletem os desafios de adaptar o sistema tributario a novas tecnologias financeiras, o
IOF, como imposto regulador, incide tradicionalmente sobre operacfes de crédito, cambio, seguro e
titulos financeiros, além de transacfes com valores mobiliarios, e tem como objetivo ndo apenas
arrecadar, mas também monitorar e controlar o fluxo de capitais no pais, contudo, a aplicacdo do IOF

em operacOes com criptomoedas é uma questdo complexa, que levanta debates sobre a defini¢éo legal
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desses ativos e a necessidade de adaptacdo da legislacéo tributéria para comportar as especificidades

do mercado de criptoativos.

De acordo com Sang A Oh (2021), o IOF-Cambio, por exemplo, incide sobre as
operagdes de troca entre moedas estrangeiras e reais, mas a regulacéo brasileira ainda ndo reconhece
formalmente as criptomoedas como moeda estrangeira ou como valor mobiliario, isso impede que o
IOF-Cambio se aplique automaticamente as transacdes que envolvem a conversao de criptomoedas
para moedas fiduciarias, uma vez que o fato gerador do IOF é a operacdo de cambio formal, ou
seja, a troca entre moedas oficialmente reconhecidas, sem uma defini¢do clara de criptoativos como
moeda ou como titulo financeiro, as transa¢fes envolvendo a compra e venda de criptomoedas ficam,
em principio, fora do escopo do IOF.

Atualmente, no Brasil, a aplicacdo do 10F sobre transacdes envolvendo criptomoedas
ainda ndo é uma realidade consolidada. A legislacdo vigente reconhece as criptomoedas como ativos
financeiros, mas ainda ha um vazio normativo quando se trata de tributar transacGes especificas, como
a conversao desses ativos em moeda fiduciaria ou mesmo operacdes entre diferentes tipos de
criptoativos, esse vazio regulatorio reflete a dificuldade de integrar um sistema financeiro tradicional,
fortemente regulado, com um mercado digital que opera de maneira descentralizada e com minima
intervencao de autoridades financeiras.

A falta de clareza sobre a incidéncia do IOF nas transa¢Ges com criptomoedas significa
que, por ora, 0 Brasil adota uma postura mais observadora, acompanhando o desenvolvimento do
setor sem implementar uma regulacdo que restrinja de forma contundente as operacfes com
criptoativos, em vez de impor o IOF diretamente, 0o pais tem se concentrado em aumentar a
transparéncia nas transacdes e em monitorar o mercado de criptoativos, como exemplificado pela
Instrucdo Normativa RFB n.° 1.888/2019, essa instrucdo, que obriga exchanges a reportarem
transacdes, ajuda a combater a evasao fiscal e permite ao governo monitorar de perto o fluxo desses
ativos, uma estratégia que, apesar de indireta, permite alguma supervisao sobre o mercado de
criptoativos.

A natureza descentralizada das criptomoedas também representa um desafio para a
aplicacdo do IOF, segundo Felipe Souza de Oliveira (2019), ao contrario das moedas fiduciérias, as
criptomoedas funcionam em redes descentralizadas, sem um 6rgdo emissor ou regulador central. Essa
caracteristica torna complexa a fiscalizacdo e tributacdo das transacdes realizadas com criptoativos,
uma vez que, em muitos casos, essas operacgdes sao feitas diretamente entre pessoas (peer-to-peer) ou
por meio de exchanges descentralizadas, que ndo estdo sujeitas ao mesmo nivel de supervisdo das
instituicOes financeiras tradicionais. Para que o IOF incida sobre as transag0es com criptomoedas,
seria necessario, portanto, desenvolver uma estrutura legal que permitisse 0 monitoramento dessas
transacOes e a caracterizacdo de um fato gerador adequado.

Otévio Batista de Carvalho Junior (2017) explora a questdo da caracterizagdo do fato
gerador do IOF em transagcdes com criptoativos e argumenta que, para que o imposto se aplique, €

imprescindivel definir com precisdo o que constitui uma opera¢do de cdmbio no contexto de
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criptomoedas, no sistema financeiro tradicional, uma operagdo de cdmbio é claramente delimitada e

envolve a troca de moeda nacional por moeda estrangeira, em um processo supervisionado por
instituicOes autorizadas e regulado pelo Banco Central, no entanto, as transagfes com criptomoedas
muitas vezes ndo seguem esse modelo formal de cambio, a troca de criptoativos pode ocorrer
diretamente entre duas partes, sem que haja uma intermediacdo formal ou um processo de cambio
regulado, esse aspecto dificulta a aplicacdo do I0OF, pois ndo ha, tecnicamente, uma operacdo de
cambio em sentido estrito, mas sim uma transferéncia de valor entre usuarios.

Outro ponto relevante é a possibilidade de que a aplicacdo do IOF sobre criptomoedas
possa desencorajar 0 uso desses ativos ou até mesmo incentivar a migracdo de operacles para
jurisdicbes com uma regulacdo mais flexivel. O IOF, sendo um imposto com finalidades regulatorias,
deve ser aplicado de forma cuidadosa em mercados emergentes, como o de criptoativos, para evitar
uma sobrecarga tributéria que limite o desenvolvimento do setor, eles apontam que uma tributacéo
excessiva ou mal planejada pode tornar o Brasil menos atrativo para investimentos em criptomoedas,
levando investidores e empresas a buscarem paises onde a tributagcdo é mais branda ou onde ha maior
clareza nas normas que regem os criptoativos. Portanto, a regulacdo do IOF para criptomoedas deve
encontrar um equilibrio entre a arrecadacdo e o incentivo a inovagdo, permitindo o crescimento do
mercado digital no pais sem criar barreiras excessivas para 0s investidores.

Além disso, o debate sobre o IOF em criptoativos ndo se limita as questdes de cambio,
segundo Nascimento Couto (2021), a natureza hibrida das criptomoedas, que podem ser utilizadas
tanto como investimento quanto como meio de troca, faz com que esses ativos tenham caracteristicas
gue os colocam em um ponto intermediario entre moeda e valor mobiliario. 1sso abre espaco para
diferentes interpretacGes sobre o tipo de imposto que poderia incidir sobre as operaces de
criptomoedas, em um contexto de cdmbio, por exemplo, o IOF poderia ser aplicado quando ha
conversao de criptoativos para reais, mas, em transacdes que envolvem a custddia ou a troca entre
criptoativos distintos, seria necessario estabelecer normas especificas que definam esses tipos de
operacdes e 0s respectivos fatos geradores para o IOF, a interpretacdo das criptomoedas como "bens
digitais" ou "ativos financeiros" reforca a necessidade de um tratamento fiscal especifico, que
contemple a complexidade das operacdes realizadas com esses ativos.

A aplicacdo do IOF em criptomoedas envolve, além dos desafios praticos de
fiscalizacdo e definicdo do fato gerador, uma questdo de adequacéo do sistema tributario a um cenario
de inovacdo tecnologica. Assim, a regulacdo do IOF para transacBes com criptomoedas poderia
contribuir para uma maior transparéncia e conformidade tributaria, especialmente em operac6es de
cambio onde ha troca de criptoativos por moedas fiduciarias, no entanto, eles alertam que, para que
essa tributacdo seja eficaz, seria necessario adaptar o arcabougo juridico, de modo a incluir as
criptomoedas como objeto de tributagdo direta e a criar mecanismos que possibilitem o
monitoramento das transa¢des de maneira eficiente, isso exigiria investimentos em tecnologia e uma
capacitacdo especifica das autoridades fiscais, considerando que a natureza digital e transnacional das

criptomoedas torna as operagdes mais dificeis de rastrear.
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Outro aspecto importante é o impacto potencial do 10F sobre o comportamento dos

investidores e o crescimento do mercado de criptoativos no Brasil. Argumentam que, para que o IOF
seja aplicado em criptoativos de maneira que promova a seguranca juridica e a arrecadacéo fiscal, o
governo deve considerar a peculiaridade desse mercado e evitar uma tributagcdo excessiva, 0s autores
sugerem que uma aplicacdo desproporcional do IOF poderia desestimular o uso das criptomoedas e
desincentivar a criacdo de empresas no setor, 0 que poderia prejudicar o desenvolvimento econdmico
e tecnoldgico no Brasil, em um mercado que ainda esta em expansdo, uma abordagem fiscal excessiva
pode fazer com que investidores e empresas migrem para mercados onde ha menos restrigdes ou onde
a tributacdo é mais clara e previsivel, como Cingapura e Suiga.

Ainda que o IOF sobre criptomoedas nao seja uma realidade imediata, a expanséo do
mercado digital e 0 aumento do volume de transagdes podem pressionar o governo brasileiro a adotar
uma regulacao mais abrangente no futuro, a medida que mais cidaddos e empresas comecam a utilizar
criptomoedas tanto para investimento quanto para transagdes comerciais, a necessidade de uma
base juridica que contemple o IOF se torna cada vez mais evidente, a introducdo do IOF em
criptoativos, entretanto, requer um estudo cuidadoso para que a tributacdo seja eficiente sem
comprometer a atratividade do Brasil como um mercado de inovacdo financeira.

Nesse cenario, observa-se que o Brasil caminha para uma possivel integracdo mais
formal das criptomoedas no sistema financeiro, mas com cautela, o pais busca encontrar um ponto de
equilibrio, no qual a regulacéo e a tributagdo ndo sejam obstaculos ao desenvolvimento do mercado
de criptoativos, mas que também assegurem o controle fiscal necessario para evitar que o setor se
torne uma zona de elisdo ou evasao fiscal. A possibilidade de que o IOF venha a ser aplicado de
maneira gradual, inicialmente em transagdes especificas, como conversdes de criptoativos para reais,
é um dos cendrios possiveis para uma futura regulacéo.

Otévio Batista de Carvalho Junior (2017) observa que, caso o Brasil opte por aplicar o
IOF sobre operacGes de cambio envolvendo criptomoedas, sera necessario desenvolver normas
complementares que definam os detalhes dessas transacoes, incluindo o momento do fato gerador e a
base de calculo, ele aponta que, no sistema tradicional, o IOF em cambio é calculado sobre o valor
da operacéo e deve ser pago na conclusdo do cambio, no caso de criptoativos, essa definicdo precisaria
ser ajustada, uma vez que a volatilidade das criptomoedas pode afetar o valor final da transacéo,
exigindo um método de célculo que acomode essas variacBes e evite injusticas tributarias para 0s
contribuintes, a criacdo de normas complementares especificas para o IOF em criptoativos, com uma
base de célculo adaptada a realidade do mercado, poderia fornecer maior seguranca juridica e evitar
conflitos interpretativos entre os contribuintes e as autoridades fiscais.

Por fim, Nascimento Couto (2021) sugere que o desenvolvimento de uma regulagéo
do 10F para criptoativos é viavel, desde que o governo considere a natureza hibrida desses ativos e a
maneira como eles s@o utilizados tanto como moeda quanto como investimento. Ele argumenta que
uma regulacéo eficaz deveria prever a aplicacdo do IOF em situacdes especificas, como a conversao

de criptomoedas em reais, e ainda observar outras operacfes que envolvem a custddia e a troca entre
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diferentes criptoativos, para Couto, essa abordagem diferenciada permitiria que o IOF fosse aplicado

sem comprometer a flexibilidade e a inovacdo no mercado de criptoativos, promovendo uma
adaptacdo gradual do sistema tributério brasileiro as novas realidades digitais.

Em concluséo, a possibilidade de aplicacdo do IOF em transagdes com criptomoedas no
Brasil reflete os desafios e as oportunidades de adaptacdo do sistema tributadrio a um contexto
econdmico em transformacdo. A criacdo de um regime especifico de IOF para criptoativos exige ndo
apenas mudancas legislativas, mas também o desenvolvimento de uma estrutura de fiscalizacdo que
contemple a descentralizacdo e a volatilidade dos ativos digitais, ao observar a experiéncia
internacional e considerar as particularidades do mercado brasileiro, 0 governo pode implementar
uma tributacdo que contribua para a transparéncia e a seguranga juridica, enquanto promove um
ambiente favoravel a inovacao e ao crescimento do mercado de criptoativos.

Dada a complexidade do setor e as inovagfes constantes, a expectativa é que o Brasil
continue a acompanhar as praticas internacionais e a adaptar sua regulacdo gradativamente, esse
processo de adaptacdo pode envolver parcerias com organismos internacionais para estudar como a
tributacdo de criptomoedas tem sido implementada em outras economias e, com base nisso, criar um
modelo de IOF adequado a realidade brasileira, equilibrando os interesses de arrecadagdo com a

promocdo de um ambiente propicio para a inovagdo no setor digital.

4.3 Aplicacao do imposto sobre circulacéo de mercadorias e prestacdo de servigos e 0 imposto
sobre servigos

A crescente utilizacdo das criptomoedas no mercado global trouxe novos desafios para
0s sistemas tributarios também no que se refere a aplicacdo do ICMS (Imposto sobre Circulacao de
Mercadorias e Servicos) e do ISS (Imposto sobre Servicos de Qualquer Natureza) em operagdes com
esses ativos, no Brasil, a natureza juridica das criptomoedas ndo é claramente definida, o que torna
complexa a tarefa de enquadra-las em um regime tributario adequado.

O ICMS é um imposto estadual que incide sobre a circulacdo de mercadorias e a
prestacdo de servicos de transporte interestadual e intermunicipal e de comunicacéo, de acordo com
0 Cddigo Tributario Nacional (CTN), o fato gerador do ICMS ocorre na circulacdo de mercadorias,
entendida como a transferéncia de titularidade de bens moveis, e alguns doutrinadores defendem que
criptomoedas nao se enquadram facilmente nessa definicdo, as criptomoedas sdo, essencialmente,
ativos digitais que ndo possuem existéncia fisica e, embora sejam negociadas em plataformas de
cambio e exchanges, a auséncia de regulagdo impede sua categorizagdo definitiva como mercadorias,
0 que limita a aplicagdo do ICMS.

A obra de Taina Daniele Werle (2021) destaca que a classificagdo das criptomoedas
como mercadorias poderia implicar na incidéncia do ICMS, especialmente em operacGes de compra

e venda realizadas por pessoas juridicas, no entanto, ela observa que a natureza digital e
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descentralizada dos criptoativos torna essa tributacdo desafiadora, pois a auséncia de um

intermediario centralizado e de um local especifico para as transac@es dificulta a delimitacdo de
competéncia tributéria e a fiscalizacdo adequada.

Por outro lado, o ISS, que é um imposto municipal, incide sobre a prestacao de servicos
listados em lei complementar, sendo de responsabilidade dos municipios e do Distrito Federal. No
caso das criptomoedas, a mineragdo, o processo pelo qual novas unidades séo introduzidas na rede e
as transagdes séo validadas, tem sido um dos pontos de debate sobre a incidéncia do ISS, segundo
Adalberto Miranda Pacheco Junior (2020), a mineracdo pode ser vista como um servigo, pois envolve
0 uso de capacidade computacional para validar transagdes na blockchain, mas a auséncia de previséo
especifica nas listas de servigos tributaveis dificulta a aplicacdo do 1SS sobre essa atividade, o autor
enfatiza que, sem um enquadramento claro, as autoridades fiscais enfrentam dificuldades para definir
a incidéncia desse tributo nas atividades relacionadas as criptomoedas.

A possibilidade de aplicacdo do ICMS em transagcbes com criptomoedas esbarra
também na questdo de territorialidade e da identificacdo do local da operacdo, por serem ativos
digitais, as transacdes com criptomoedas geralmente ocorrem em redes descentralizadas e globais,
sem um local fixo que facilite a definicdo de onde a operacéo se realiza. Evander Andrade (2022)
aponta que, para que o ICMS seja aplicado, é necessario definir um local de circulacdo, o que é
complexo em transacdes com criptoativos, uma vez que elas ocorrem virtualmente, sem uma
localizagdo fisica, essa dificuldade de localizar a transacdo e definir a competéncia do imposto
representa um obstaculo para a aplicacdo do ICMS nas operacBes com criptomoedas.

Outro ponto importante ¢é a diferenciacdo entre a natureza de mercadoria e servico nas
transacdes de criptomoedas, ao se analisar sobre os reflexos tributarios dos ativos digitais. Se percebe
que as atividades relacionadas a compra e venda de criptoativos, bem como sua custodia e transacoes
de cambio entre criptomoedas e moedas fiduciarias, possuem caracteristicas que ndo se enquadram
plenamente nos conceitos de mercadoria ou servico conforme definidos na legislacdo tributaria
brasileira. Ela destaca que, para que o ICMS ou o ISS incidam sobre essas operacdes, seria necessario
um reexame legislativo que ofereca uma definicdo especifica para as transagdes com criptoativos,
adaptando a norma tributaria a realidade digital, sem essa adaptacdo, a aplicacdo desses impostos

permanece em um campo de inseguranca juridica.
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A minerag&o, por outro lado, tem sido considerada uma atividade com potencial para
incidéncia do ISS, uma vez que envolve a prestacdo de um "servico™ de validacdo de transacGes na
blockchain, no entanto, a natureza descentralizada da mineracdo, onde individuos ou empresas
dedicam poder computacional para validar transagfes em troca de recompensas em criptomoedas,
apresenta um problema de caracterizacdo formal. Muitos juristas argumentam que, para que o ISS
incida, seria necessaria uma prestacdo de servico diretamente ao consumidor ou a um terceiro,
enquanto a mineracdo é uma atividade autbnoma, sem uma contraparte direta que contrate o servico.

Sem a figura de um “cliente”, a defini¢do de prestacdo de servigo para fins do ISS
torna-se complicada, especialmente considerando que os mineradores podem estar localizados em
diferentes partes do mundo dificuldades de definicdo e aplicacdo prética. A tributacdo de
criptomoedas pelo ICMS e ISS levanta preocupagdes sobre os impactos econdmicos dessa tributacéo
no setor de criptoativos, para os legisladores, a adocdo de normas tributarias que contemplem
criptomoedas e atividades relacionadas, como mineragédo e custddia, representa uma oportunidade
paraampliar a base tributaria e captar recursos de um mercado emascensdo. Contudo, a cargatributaria
excessiva ou inadequada pode desestimular o uso e a circulacdo de criptomoedas, alem de gerar
incertezas para empresas gue atuam no setor, como exchanges e startups de blockchain.

Para que o ICMS e o ISS possam incidir de forma eficaz sobre transacbes de
criptomoedas, uma revisdo legislativa se torna essencial, visando adaptar a regulacdo fiscal as
especificidades das operacBes com ativos digitais. Essa adaptacdo incluiria, por exemplo, uma
definicdo clara das atividades envolvidas e das categorias tributarias aplicaveis, considerando que as
transacdes com criptoativos possuem caracteristicas distintas das operacdes tradicionais, a auséncia
de normas especificas para tributar criptomoedas acaba gerando inseguranca juridica, o que pode
inibir tanto a arrecadacdo quanto a expansao segura desse mercado.

Assim, do ponto de vista do ISS, existe a possibilidade de ser interpretado como
servicos que geram valor. Contudo, a legislacdo atual do ISS se limita a uma lista de servigos
definidos pela Lei Complementar n.° 116/2003, que nao inclui diretamente a mineracdo ou a custodia
de criptoativos, isso cria um vacuo legal que dificulta a aplicacdo do imposto, pois a inclusdo de novas
atividades tributaveis requer uma emenda a legislacdo, assim, para que o ISS seja aplicado as
operacdes de criptomoedas. Seria necessario que o legislador especificasse essas atividades na lista
de servicos tributaveis, o que demandaria um esforco legislativo e uma coordenacdo com 0s
municipios, que sdo responsaveis pela administracdo desse tributo.

J& em relacdo ao ICMS, a perspectiva de tributacdo de criptomoedas também exige
uma reinterpretagdo do conceito de “circulagdo de mercadorias”, as criptomoedas ndo possuem uma

existéncia fisica e sua circulacdo ocorre em um ambiente virtual e descentralizado, o que
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dificulta a caracterizagdo de uma “circulagdo” nos moldes previstos para bens moveis
tradicionais. Alguns especialistas propdem que as transagdes de compra e venda de criptoativos sejam
categorizadas como operacOes financeiras e tributadas de acordo com os principios da circulagéo
econdmica, ainda que isso exija uma mudanca substancial na legislacdo atual, esse entendimento
buscaria adaptar a interpretacdo da circulacé@o para que a transferéncia de titularidade de criptoativos
pudesse ser equiparada a de mercadorias, permitindo que o ICMS seja aplicado.

Além disso, a aplicacdo desses impostos exigiria que o sistema de fiscalizagdo fosse
adaptado para monitorar adequadamente as transagdes com criptomoedas, a falta de um intermediério
centralizado nas operacOes de criptoativos e a possibilidade de realizacdo de transacdes diretas
dificultam a identificagdo das partes envolvidas e o valor da transacdo, o que sdo informacoes
essenciais para a cobranca do ICMS e do ISS. Uma possivel solucdo seria a implementacdo de
mecanismos de declaracdo obrigatdria, similar aos previstos na Instru¢do Normativa RFB n.°
1.888/2019, que exige que exchanges informem as operagOes realizadas, entretanto. Essa medida
deveria ser ampliada para incluir operacdes fora das exchanges centralizadas, o que exigiria um
controle mais rigido e um sistema de fiscaliza¢do inovador para que o imposto pudesse ser aplicado
de forma eficiente.

Ademais, as autoridades fiscais enfrentam desafios tecnicos para avaliar o valor das
criptomoedas no momento da transacao, dado o carater altamente volatil desses ativos, a valoracéo é
um aspecto critico na determinacdo da base de calculo do ICMS e do ISS, e a variacdo de preco das
criptomoedas ao longo do dia pode gerar dificuldades na fixacdo de um valor justo para fins
tributarios. Sem critérios claros de avaliacdo, a tributacdo sobre criptoativos poderia resultar em
distorcBes, penalizando injustamente contribuintes que realizam operacdes em periodos de grande
volatilidade, a implementacdo de uma regulacdo que contemple a avaliacdo do valor das
criptomoedas, com métodos padronizados de precificacdo, é fundamental para garantir que a base de
calculo dos impostos seja justa e compativel com a realidade do mercado.

Por fim, o debate sobre a aplicacdo do ICMS e do ISS em operacGes com criptomoedas
aponta para a necessidade de uma abordagem legislativa abrangente, que leve em consideracéo a
natureza Unica desses ativos digitais. A regulacdo devera ser capaz de equilibrar a arrecadacao
tributaria coma promocao de umambiente de inovacéo, evitando que uma carga tributaria inadequada
ou inseguranca juridica impeca o crescimento do setor de criptoativos no Brasil, a medida que 0 uso
de criptomoedas se torna mais popular e as operac6es envolvendo esses ativos se expandem, a criacao
de um regime fiscal adaptado as transacGes digitais € uma exigéncia para que o pais acompanhe as

transformagdes econémicas e tecnoldgicas em curso.
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5 CONCLUSAO

O avanco das criptomoedas no cenario global e sua crescente adocdo no Brasil desafiam as
estruturas convencionais do sistema tributario, desde o surgimento das primeiras criptomoedas, a
auséncia de uma regulacdo especifica e a falta de definicBes claras sobre a natureza desses ativos
tornaram o processo de tributacdo complexo e incerto, criptoativos, como o Bitcoin e o Ethereum,
operam em redes descentralizadas, sem a intervencao direta de autoridades financeiras tradicionais.
Essa descentralizagdo e a independéncia de regulacfes especificas transformaram as criptomoedas
em uma alternativa atrativa para transacdes e investimentos, mas, a0 mesmo tempo, colocaram o
sistema tributario em uma posicao de constante adaptacao.

Inicialmente, o debate sobre criptomoedas girou em torno da necessidade de regulacdo e
definicéo de suas caracteristicas juridicas, a evolugdo das moedas digitais, de um meio de troca entre
entusiastas da tecnologia para um ativo financeiro em expanséo, exigiu uma reviséo das estruturas
juridicas e econdmicas. A regulacdo das criptomoedas no Brasil deu um passo importante com a Lei
n® 14.478/2022, que estabelece diretrizes gerais para o setor, essa legislacdo representa um marco ao
buscar alinhar o Brasil com as tendéncias globais de regulacdo e ao oferecer um inicio de seguranga
juridica aos investidores, no entanto, essa € apenas uma etapa inicial, ja que a prépria velocidade de
evolucao dos criptoativos exige um acompanhamento continuo e dindmico por parte das autoridades
legislativas e reguladoras.

No ambito da tributacdo, o Imposto de Renda se destacou como um dos principais tributos
aplicados sobre os criptoativos, especialmente em relacdo ao ganho de capital obtido com a venda
desses ativos, a Receita Federal tem estabelecido normas e orientacGes para que 0s contribuintes
declarem suas operacdes e recolham o tributo sobre os ganhos de capital quando ultrapassam limites
definidos, contudo, a natureza altamente volatil das criptomoedas complica a aplicacdo efetiva do
Imposto de Renda, uma vez que as flutuacGes constantes de valor exigem que os contribuintes estejam
constantemente atentos as cotacdes para realizar uma declaragdo precisa. Além disso, a fiscalizacao
ainda enfrenta dificuldades para monitorar transac6es realizadas fora de exchanges registradas no
Brasil, o que representa um desafio adicional para a arrecadacéo e controle.

Outro ponto de complexidade para a tributacdo das criptomoedas no Brasil é a aplicacdo do
Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF). Pois o IOF, tradicionalmente utilizado para monitorar e
regular operacdes de crédito e cambio, enfrenta dificuldades para ser adaptado ao contexto dos
criptoativos devido & auséncia de uma definicéo juridica consolidada para as criptomoedas. A maioria

dos paises ainda ndo as reconhece formalmente como moeda ou valor
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mobiliario, e o Brasil segue uma linha semelhante, o que complica o enquadramento do IOF
nas transagdes com criptoativos, além disso, a descentralizagéo, que é uma caracteristica essencial das
criptomoedas, torna a fiscalizagdo dessas transacdes desafiadora, uma vez que muitas delas ocorrem
diretamente entre individuos (peer-to-peer) ou por meio de exchanges fora do controle das
autoridades brasileiras.

O IOF nas operagdes com criptomoedas exigiria uma atualizacéo legislativa que abarcasse 0s
aspectos Unicos desses ativos, a criacdo de um fato gerador especifico, adaptado ao contexto das
criptomoedas, seria uma medida essencial para que o imposto possa ser aplicado de forma justa e
eficaz. Sem uma estrutura normativa clara, as operagoes realizadas com criptoativos podem escapar
a tributacdo, representando uma perda de arrecadacdo significativa para o Estado, no entanto, a
aplicacdo direta do IOF em criptoativos também requer umequilibrio cuidadoso para ndo desencorajar
0 uso dessas tecnologias, que ainda estdo em estagio de desenvolvimento e podem trazer inovacoes
significativas para o setor financeiro.

Em relagcdo aos tributos estaduais e municipais, como o ICMS e o ISS, as criptomoedas
também apresentam desafios significativos, onde o ICMS, que é de competéncia dos estados, incide
sobre a circulacdo de mercadorias, e sua aplicagdo em criptoativos enfrenta uma série de barreiras,
pois a legislacdo brasileira define mercadorias como bens mdveis corpdéreos, o que exclui as
criptomoedas de uma classificacdo direta como mercadoria. A auséncia de um suporte fisico e a
circulacdo em uma rede digital global dificultam a aplicagdo do ICMS, uma vez que € complexo
delimitar a competéncia territorial para esse tipo de transacdo, assim, para que o ICMS possa ser
aplicado a transacdes de criptoativos, seria necessario nao apenas um novo entendimento sobre o
conceito de mercadoria, mas também uma reestruturacdo das normas de circulacdo que considere as
particularidades dos ativos digitais.

O Imposto sobre Servicos (ISS), de competéncia municipal, encontra uma situacao semelhante
no que se refere a mineracdo e custodia de criptoativos, embora a mineracdo envolva o uso de
capacidade computacional para validar transacfes e manter a integridade da blockchain. O ISS
enfrenta dificuldades de aplicacdo por falta de previsdo expressa na lista de servicos tributaveis, a
legislacdo que regulada o ISS ainda ndo foi adaptada para contemplar servicos digitais como a
mineracdo de criptoativos, a definicdo e inclusdo de atividades como a mineracdo ou a custodia de
criptomoedas na lista de servicos tributaveis seriam passos importantes para que 0S municipios
possam acompanhar o avanco dos ativos digitais e garantir que essas atividades sejam adequadamente
tributadas.

Essa analise dos principais tributos evidencia que o sistema fiscal brasileiro, em sua
configuracdo atual, apresenta limitagOes significativas para acompanhar o ritmo das inovacoes
tecnoldgicas trazidas pelo mercado de criptoativos, a evolu¢do constante das criptomoedas e a

ampliacdo de seu uso como meio de pagamento e investimento exigem uma adaptacdo dindmica
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das estruturas tributérias, que precisam ser suficientemente flexiveis para absorver as
inovacdes sem comprometer a seguranca juridica dos contribuintes.

Considerando as complexidades analisadas, fica claro que o sistema tributario brasileiro
precisa evoluir para abarcar as peculiaridades do mercado de criptomoedas, promovendo seguranga
juridica e eficiéncia fiscal sem sufocar a inovacdo. Assim, a adaptacdo das estruturas tributarias
requer, antes de tudo, uma vis&o proativa por parte das autoridades legislativas e reguladoras, capaz
de enxergar o potencial das criptomoedas ndo apenas como ativos de mercado, mas como uma
ferramenta para reconfigurar o sistema financeiro global. Essa evolugdo deve partir do entendimento
de que os criptoativos demandam regulacfes que respeitem sua natureza descentralizada e digital,
mas que também garantam a arrecadacao fiscal necessaria para o equilibrio das contas publicas.

A necessidade de um sistema fiscal mais dindmico torna-se evidente diante da volatilidade
das criptomoedas e do aumento das transa¢des internacionais que envolvem criptoativos, um dos
maiores desafios para o Brasil sera desenvolver uma legislagdo que permita uma fiscalizagdo efetiva
das operagdes, considerando as transacdes peer-to-peer e a possibilidade de as criptomoedas serem
mantidas em carteiras digitais fora do pais. Esse fenémeno globalizado exige que o sistema tributario
brasileiro também considere diretrizes internacionais e busque aliar- se a normas globais, de modo a
evitar a evasdo fiscal e garantir que os contribuintes brasileiros cumpram suas obrigacdes de forma
justa e transparente.

A implementacdo de mecanismos de fiscalizacdo adaptados para transagGes com criptoativos,
como ferramentas digitais e parcerias com exchanges, pode ser um passo importante para fortalecer
o controle das operacdes e assegurar que as obrigacOes fiscais sejam cumpridas. Essa estratégia,
combinada com uma legislacdo clara e especifica, poderd proporcionar uma base sélida para o
monitoramento das transacdes, facilitando a aplicacdo dos impostos de maneira justa e proporcional,
além disso, a simplificacdo dos procedimentos para a declaracdo de criptoativos e a criacdo de
incentivos para a conformidade voluntaria dos contribuintes seriam medidas eficazes para incentivar
0 cumprimento das normas tributarias.

Em conclusdo, a tributacdo das criptomoedas é tanto possivel guanto necessaria para a
sustentabilidade fiscal do Brasil, no entanto, a velocidade de inovacdo e expansdo dos criptoativos
impbe um desafio ao sistema tributario atual, que deve se reformular para acompanhar essa nova
realidade. O futuro da tributacdo de criptomoedas no Brasil dependera da capacidade das autoridades
em desenvolver um sistema que equilibre a arrecadacéo fiscal com o estimulo a inovacédo, assim, essa
reforma ndo deve apenas buscar capturar o potencial tributario dos criptoativos, mas também
assegurar um ambiente de transparéncia e confianca para investidores e empresas que operam no

mercado digital.
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