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RESUMO

O objetivo geral do presente trabalho € verificar as possiveis implicagées juridicas de
transagdes comerciais realizadas por meio da tecnologia blockchain com
criptomoedas. Tecnologia essa que trouxe mudangas e inovagdes, principalmente
em relacdo ao sistema financeiro, o que possibilitou debates a respeito de suas
implicagdes, inclusive regulatérias. Com o propdsito de responder o problema
envolvido no presente estudo: “quais as possiveis implicagdes juridicas de
transagdes comerciais realizadas por meio da tecnologia blockchain com
criptomoedas?” elaborou-se levantamento bibliografico, bem como de fontes
relacionadas a legislagéo acerca do atual regramento e tratamento juridico oferecido
a essa tecnologia, possibilitando compreender as possiveis implicagdes juridicas
decorrentes. Os objetivos especificos foram trés, sao eles: a) apresentar como esta
atualmente estruturado o sistema monetario e sua evolucdo e os aspectos
relacionados a regulagcao financeira; b) apresentar aspectos sobre criptomoedas,
destacando seu surgimento, funcionamento da tecnologia blockchain e aplicagdes,
especialmente enquanto moeda virtual; c) abordar os aspectos ligados as
implicagdes juridicas das transagdes comerciais realizadas com criptomoedas. Cada
um desses objetivos corresponde a um dos capitulos que estruturam o trabalho. A
hipotese da pesquisa foi verificada ao entender que existem implicagdes juridicas de
transagdes comerciais realizadas por meio da tecnologia blockchain com
criptomoedas, em especial as relacionadas ao campo da prépria definicdo legal de
sua natureza juridica, bem como acerca do carater patrimonial dos criptoativos e a
possibilidade de incidéncias de tributos nas relagdes comerciais decorrentes do uso
de criptomoedas.

Palavras-chave: Bitcoin; Blockchain; Criptomoedas; Implica¢des juridicas; Sistema
Monetario; Transagdes Comerciais.



ABSTRACT

The general objective of this work is to verify if there are legal implications of
commercial transactions carried out through blockchain technology with
cryptocurrencies. This technology changes and innovations, mainly in relation to the
financial system, which allowed debates about its implications, including regulatory
ones. With the purpose of answering the guiding question: “what are the legal
implications of commercial transactions carried out through blockchain technology
with cryptocurrencies?” a bibliographical survey was elaborated, as well as of
sources related to legislation about the current regulation and legal treatment offered
to this technology, making it possible to understand the possible legal implications
resulting from it. There were three specific objectives, namely: a) to present how the
monetary system is currently structured and its evolution and aspects related to
financial regulation; b) present aspects about cryptocurrencies, highlighting its
emergence, the functioning of blockchain technology and applications, especially as
a virtual currency; c) address aspects related to the legal implications of commercial
transactions carried out with cryptocurrencies. Each of these objectives corresponds
to one of the chapters that structure the work. The research hypothesis was verified
by understanding that there are legal implications of commercial transactions carried
out through blockchain technology with cryptocurrencies, in particular those related to
the field of the legal definition of its legal nature, as well as about the patrimonial
character of cryptoassets and the possibility incidence of taxes on commercial
relations resulting from the use of cryptocurrencies.

Keywords: Bitcoin. Blockchain. Cyptocurrencies. Legal implications. Monetary
System. Commercial transactions.
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1 INTRODUGAO

O objetivo do presente trabalho ¢é verificar as possiveis implicagdes juridicas
de transagbes comerciais realizadas por meio da tecnologia blockchain com
criptomoedas. A tecnologia blockchain foi inaugurada exponencialmente pelo
surgimento do Bitcoin, em 2008. Criada por um anbnimo, intitulado Satoshi
Nakamoto, a maior criptomoeda do mundo tem promovido intensos debates pelo
mundo todo acerca do seu papel inovador, ao se propor como alternativa a um
sistema financeiro centralizado e baseado em moedas fiduciarias. A utilizacdo da
blockchain tem possibilitado o surgimento de debates a respeito de suas
implicagdes, inclusive regulatérias.

Assim, com o objetivo de responder ao problema: “quais sao as possiveis
implicagdes juridicas de transagbes comerciais realizadas por meio da tecnologia
blockchain com criptomoedas?” realizou-se o levantamento bibliografico, bem como
de fontes relacionadas a legislagao acerca do atual regramento e tratamento juridico
oferecido a essa tecnologia, permitindo a compreensado de possiveis implicagdes
juridicas. Os objetivos especificos do trabalho foram: a) apresentar como esta
atualmente estruturado o sistema monetario e sua evolucdo e os aspectos
relacionados a regulagao financeira; b) apresentar aspectos sobre criptomoedas,
destacando seu surgimento, funcionamento da tecnologia blockchain e aplicagdes,
especialmente enquanto moeda virtual; c) abordar os aspectos ligados as
implicagdes juridicas das transag¢des comerciais realizadas com criptomoedas. Os
quais correspondem, respectivamente, a cada um dos capitulos que compdéem o
presente trabalho.

Trata-se de uma revisdo de levantamento bibliografico feito nas bases de
dados Google Académico e Scielo, selecionando artigos publicos entre 2017 e 2022
sobre o tema deste projeto, informando as palavras-chave para busca, relacionadas
ao sistema monetario, criptografia, blockchain, bitcoin, pagamento com
criptomoedas, blockchain para negoécios, definicdo juridica de criptomoedas e
desafios regulatorios e fiscais para as criptomoedas. A hipdétese da pesquisa foi
verificada ao demonstrar que ha implicagdes juridicas de transagdes comerciais
realizadas por meio da tecnologia blockchain com criptomoedas, a comegar pela

propria definicdo legal de sua natureza juridica, bem como acerca do carater
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patrimonial dos criptoativos e a possibilidade de incidéncias de tributos nas relacées
comerciais decorrentes do uso de criptomoedas.

Por fim, o desenvolvimento do presente trabalho sera dividido nos trés
capitulos, onde serdao apresentados os principais pontos relevantes do sistema
monetario atual, na sequéncia sera analisado como funcionam e foi criado e o que
sao as criptomoedas, em especial o Bitcoin e por fim no terceiro capitulo, serdo
demonstradas as possiveis consequéncias juridicas da utilizacdo de criptomoedas

como forma de pagamento.
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2 O SISTEMA MONETARIO

O presente capitulo tem por objetivo principal desenvolver e apresentar o
funcionamento do sistema monetario de modo a evidenciar seus principais
conceitos, demonstrando a forma que se evidencia sua centralizacdo e
regulamentacdo. Ademais, objetiva-se trazer nogdes que permitam compreender
suas implicagdes no mundo contemporaneo. Por fim, sera dada énfase a
regulamentagdo do sistema monetario brasileiro, também objeto do presente

capitulo.

2.1 SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL

A conceituacdo de sistema sugere organizagdo. Um Sistema Monetario é a
disposicdo de relagdes monetarias de uma nacdo que entende a forma que os
agentes econdmicos usam a moeda, a mengao nominal dela e como é criada
conforme sua necessidade de emissdo. Assim, aludem as trés fung¢des tradicionais
da moeda, a qual é, simultaneamente, meio de troca, unidade de valor e, também,
reserva de valor (KEYNES, 1936).

A moeda € a mais antiga representagao do dinheiro e devido a isso € levada
em consideracdo como sendo uma unidade representativa de valor e aceita como
ferramenta de troca. E um elemento da comunidade, controla, interage e participa
dela, involuntariamente do pais em questdo. E nocdo de um sistema monetario
envolve a compreensao acerca de um conjunto de instituicdes e instrumentos
financeiros capazes de transferir recursos de atores econdmicos superavitarios para
deficitarios (SILVA et al, 2016)

O uso como meio de troca consente a especializagao e divisdo do trabalho,
permite igualmente a diminuicdo do tempo utilizado em transagdes, devido a
aceitacdo geral da moeda e a supressdo dos inconvenientes da necessidade da
dupla coincidéncia de anseios de troca, por exemplo, em economias de escambo.

Ja o0 uso da moeda como unidade de valor assegura a criagdo de uma
unidade padrdo de medida, pela qual tudo é convertido para venda. Tal unidade
passa, dessa forma, a ser um denominador comum dos valores de todos os
produtos do mercado. Nesse aspecto a moeda passa a cumprir suas funcdes

basicas: ser um meio de pagamento reserva de valor e padrdo de precos. Em
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relacdo ao primeiro aspecto, € a possibilidade da liquidacdo imediata das
transacgoes, tornando-se o papel principal do sistema. Ja a ideia de reserva de valor
advém da caracteristica da moeda incorporar a propria nogcao da liquidez, situagao
que transforma, ela mesma, em um ativo que, apesar de n&o garantir eventuais juros
pelo possuidor, detém o resgate da liquidez (KEYNES, 1936). Por ultimo, o padréao
de precos relaciona-se com a capacidade da prépria moeda padronizar quantidades
e precos monetarios, a partir de parametros objetivos, a fim de efetuar o registro das
transacgoes.

Além disso, o papel da moeda como reserva de valor & conferido por sua
capacidade ser uma reserva de riqueza, ou poder de compra, no momento em que é
recebida até quando € usada, possuindo como propriedade a liquidez absoluta. E os
conceitos abordados até aqui, sdo reforcados pela definicdo emitida pelo préprio
Banco Central Europeu (2015):

A moeda, independentemente da sua forma, tem trés funcées distintas. E
um meio de troca, ou seja, uma forma de pagamento com um valor em que
todos confiam. E também uma unidade de conta, que permite atribuir um
preco a bens e servigos. E constitui ainda uma reserva de valor.

De maneira que, toda nagao tem como unidade de valor uma moeda e um
Sistema Monetario, geralmente gerido por um Banco Central que desempenha um
poder de regulamentacdo da quantidade de meio circulante, valor do dinheiro e
disponibilidade de crédito do sistema bancario para financiar as multiplas transacgdes

todos os dias. De acordo com Solomon (1979, p. 19):

O controle nacional de dinheiro é importante, pois afeta o volume dos
negécios, o poder aquisitivo dos consumidores, as operagdes de
empréstimo e crédito e, portanto, a capacidade de expansao da mercadoria.
Demasiado meio circulante e crédito desregrado levam a gastos supérfluos
e inflagdo. Meio circulante demasiado escasso e crédito restrito podem levar
a um ritmo lento de negdcios e a recessao.

O Banco Central € um 6rgao financeiro governamental que age como o
“banco dos bancos” e possui como prioridade a estabilidade da moeda e o controle
do crédito em uma nagdo. Compete a esse estabelecimento, o monopdlio da
emissdo de papel-moeda, a fiscalizagdo e controle dos bancos, sejam publicos ou
privados e a responsabilidade de gerir as reservas nacionais em ouro e moedas de

outros paises (Lastra. R. M, 2000).
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As relacdes comerciais entre as nacdes acontecem por meio dos Bancos
Centrais e para isso, existe a necessidade de se estabelecer regras gerais a todas
as nacgodes. Tais regras sao constituidas por um grupo de normas, praticas e
estabelecimentos que buscam conferir circunstancias para que as nhacdes
conservem relacionamentos comerciais entre si. Solomon define o Sistema

Monetario Internacional como:

um conjunto de disposi¢cdes, normas, praticas e instituicbes sob as quais
sédo feitos ou recebidos pagamentos em transagbes efetuadas além das
fronteiras nacionais. O ‘sistema’ internacional ocupa-se ndo sé6 do
fornecimento de moeda internacional, mas das relagbes entre as centenas
de moedas dos paises, do esquema das relagdes entre os balangos de
pagamentos e a maneira pelas quais as transagdes sdo ajustadas e
liquidadas”. (SOLOMON, 1979, p. 19).

Dessa forma, a existéncia de um Sistema Monetario Internacional pressupde
uma interdependéncia entre as nagdes, ocasionada pela falta que toda nagao possui
por mercadorias estrangeiras. O comércio é fundamental para que exista um
Sistema Monetario Internacional, considerando que é o comeércio que induz a
necessidade de conversao dentre as moedas e por causa dele € indispensavel a
escolha de uma delas para ter o papel de padrao monetario internacional.

O Sistema Monetario Internacional € formado por normas que objetivam
regulares dois aspectos distintos: a conversdo de uma moeda em outra diferente e o
padrdo monetario adotado. A conversao se associa aos padroes de ajuste das taxas
de cambio, ja os padrbes monetarios sdo determinados, pela natureza dos ativos de
reserva (GONCALVES et al, 1998).

A oferta de moeda internacional € um fator de incentivo a competicéo entre
as nagdes, todos necessitam possuir sua moeda como unidade de troca
internacional, para tanto, é preciso que sua moeda garanta confianga, credibilidade e
conversibilidade acima de tudo. A nagdo emissora da moeda possui a chance de
apropriar-se de ganhos de escala, contudo, ao conservar sua moeda com um “[...]
preco determinado como referencial, pressupde-se a subordinagdo da politica
monetaria interna do pais as necessidades da conversibilidade” (GONCALVES et al,
1998, p. 273).

Para Solomon, a estrutura gerada pelo Sistema Monetario Internacional
afeta de forma direta o gerenciamento da interdependéncia econémica entre as

nacbes em seus multiplos fatores, como o relacionamento entre comércio
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internacional, producao interna, acessibilidade a mercadorias importadas, emprego e
renda. Ja sobre a produgao, as circunstancias do Sistema Monetario Internacional
interferem de forma direta nas determinagdes de investimento. De acordo com
Solomon (1979, p. 17):

As decisbes quanto a langar novo produto para venda interna ou no
mercado estrangeiro, ou quanto a inaugurar uma fabrica em pais
estrangeiro, dependem em parte das expectativas quanto a pregos, taxas de
cambio, taxas de juros, e a possivel imposicao de controles sobre
exportagdes ou importagdes, ou sobre transferéncias de capitais.

Outrossim, um Sistema eficaz consente de uma perspectiva, que os
produtores se especializam em bens onde a nagao possua beneficios comparativos
e, de outro, os poupadores precisam procurar em outras nacdes oportunidades
rentaveis de investimento. Assim, o Sistema Monetario Internacional possui como
finalidade “[...] viabilizar a fluidez das relagdbes econdmicas entre paises,
proporcionando a maximizagdo dos ganhos com o0 comércio e os beneficios
derivados dos movimentos de capital” (GONCALVES et al, 1998, p. 271).

E um fato que modificagdes monetarias internacionais afetam todas as
pessoas, como quando um pais altera sua taxa de cambio, modifica juntamente
variaveis que agem acerca da demanda doméstica por produtos e servigos de outras
nacoes, afetando assim as situagdes de equilibrio de outras nagdes, isto é, todas as
contas do Balango de Pagamentos sado interferidas pela taxa de cambio, cujas
modificagdes afetam exportagdes, importagdes, entradas de capitais estrangeiros,
rentabilidades de aplicagbes no exterior e igualmente a quantidade de reservas.
(EICHENGREEN, 2002)

Dessa maneira, modificagdbes no padrao monetario nacional precisam ser
feitas devido a escolha de seus parceiros comerciais, porque o Sistema Monetario
Internacional € composto por elementos por meio do que Eichengreen chama de
externalidades em rede, que significa “a adogcdo de um sistema monetario
internacional, por um pais, depende da escolha feita pelos demais paises, com os
quais mantém transacdes comerciais e financeiras” (EICHENGREEN, 2002, p. 26).

Nesse mesmo sentido:

0 esquema monetario internacional que um pais prefere adotar sera
influenciado pelos arranjos adotados em outros paises. Na medida em que
as decisdes de um pais, em determinado momento, dependam de decisdes
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tomadas por outros paises em periodos precedentes, ele sera influenciado
pela histéria. O sistema monetario internacional sera fun¢do de trajetéria.
Assim, um evento casual como a adogao ‘acidental’ do padrdo ouro pela
Gra-Bretanha no século XVIII pdde colocar o sistema numa trajetéria na
qual praticamente o mundo inteiro veio a adotar esse mesmo padrao num
prazo de 150 anos. (EICHENGREEN, 2002, p. 26)

Pelo apresentado por Eichengreen, é possivel deduzir que, em certa
circunstancia histérica, um sistema monetario em vigor gerou vantagem em
detrimento de outros e isso foi adotado por diversas nagdes, configurando-o como
padrdao Monetario Internacional. Dessa forma, o Sistema Monetario Internacional é a
associacao de sistemas semelhantes que, de forma indiscutivel, possuem interesses
em comum.

Outro aspecto que merece destaque € a mudanca de padrao cambial em
1971, determinada pelo Presidente dos Estados Unidos Richard Nixon, que pés fim
ao padrao ouro, prevalecente desde a conferéncia de BrettonWoods de 1944. Isso
ocorre em um contexto entre as Guerras Mundiais, em que paises possuiam
necessidade de financiamentos, tanto para sustentar a guerra quanto reconstruir
seus proprios territérios, de modo que nao seria possivel saldarem suas dividas

mantendo a paridade dolar-ouro. Nesse aspecto:

Os setenta anos que nos separam da conferéncia de BrettonWoods
conheceram duas fases basicas do sistema monetario internacional: as trés
primeiras décadas, caracterizadas, grosso modo, pelas tentativas nem
sempre bem-sucedidas de manutencdo do esquema de estabilidade
cambial acordado em 1944,com base na preservagdo de uma paridade fixa
entre o dolar e o ouro, € na adesao correspondente de todas as demais
moedas a essa relacdo fundamental, e o “ndo sistema” conhecido desde
1973, de eliminacdo formal dessa obrigacdo e de flutuagdo nao
administrada das moedas dos paises membros, o que implicou novas
modalidades de apoio emergencial do FMI aos paises enfrentando
dificuldades de balango de pagamentos. (ALMEIDA, p. 490, 2014).

A partir desse momento surgem outros 6rgaos internacionais como o Fundo
Monetario Internacional - FMI e o Banco Mundial, que acabam por regular
empréstimos e pagamentos para os paises, uma vez que até entdo n&o existia uma
regulamentagao prépria da economia mundial. Vale destacar que o fim da era do
padrao ouro, ocasionada também pela falta de reserva desse recurso, propicia uma
explosao financeira, pois ha mais dinheiro em circulagdo do que riqueza, ou seja,
desde entdo o dinheiro em circulagdo ndo possui garantia real (ULRICH, 2014).

Nesse aspecto:
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Além disso, as moedas hoje emitidas pelos governos nao tém lastro algum,
sendo a confianga dos governos. Ao longo de centenas de anos, o arranjo
monetario desenvolveu-se de tal forma que ndo ha mais vestigios de
qualquer vinculo ao ouro ou a prata, ambos metais preciosos que serviram
como dinheiro por milénios. O chamado padrao-ouro hoje ndo passa de um
fato histérico com remotas possibilidades de retornar. E ndo porque nao
funcionava, mas porque impunha restricbes ao impeto inflacionista dos
governos. Quando estes emitiam moeda em demasia, acabavam
testemunhando a fuga de ouro das fronteiras nacionais, sendo obrigados a
depreciar a paridade cambial com o metal precioso (ULRICH, 2014, p. 34).

Portanto, pode-se afirmar que atualmente o sistema monetaria constitui-se
de instituicdes e o6rgaos internacionais e nacionais que possuem pleno controle da
emissao do valor monetario em circulacdo. Ademais, o lastro da moeda fiduciaria
consiste em suma na confianga depositada pela populagdo aos governos, uma vez
qgue nao ha necessidade de qualquer forma de paridade com metais preciosos como

O ouro.

2.2 CENTRALIZACAO E REGULAGCAO

2.2.1 Regulagao financeira: o que é e como opera

Os mercados financeiros necessitam ser divididos em dois amplos grupos.
Ha, de um lado, as operagdes intermediadas por bancos e, de outro, as
concretizadas de forma direta entre investidores e tomadores de recursos em locais
publicos, os mercados de capitais. De forma comum, a regulacdo de cada um
desses campos é concretizada pelos governos através de estabelecimentos proprios
e independentes entre si.

Em grande parte das nagdes, incluindo o Brasil, ha um unico 6rgao
responsavel pela regulamentagcdo do mercado bancario, o Banco Central. Contudo,
em determinadas nacdes importantes — como os Estados Unidos e o Reino Unido —
escolhe-se por adotar um regime de multiplas agéncias, cujo Banco Central é
somente um dos reguladores (BUSQUETS et al. 2017).

Os mercados de capitais sdo regulamentados pelas Comissdes de Valores
Mobiliarios. Seu foco de acdo sdo os exercicios relacionados as transagdes com
titulos de divida privada, de atuagbes e outros tipos de obrigagdes, em locais

publicos organizados, por exemplo, as bolsas de valores, ou nos mercados de
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balcdo. No Brasil, essa funcédo é realizada pela Comissdao de Valores Mobiliarios
(CVM):

Criada em 1976 pela Lei n° 6.385/76, a CVM é uma instituicdo autocratica
em regime especial, vinculada ao Ministério da Economia, com
personalidade juridica propria e com patriménio préprio, dotada de
autoridade administrativa independente, sem filiagao hierarquica, possuindo
estabilidade para seus dirigentes, bem como, autonomia financeira e
orgamentaria. (BRASIL, 2022)

Nao ha organismos internacionais que subordinem de maneira formal a agao
dos 6rgaos regulamentadores financeiros em suas respectivas jurisdigbes. Contudo,
a globalizag&o tornou indispensavel a atuagéo dos governos nessa area. Para tanto,
foram criados mecanismos internacionais de consulta e coordenagdo (GONCALVES,
1998).

Os bancos centrais comegaram a usar com esse objetivo um banco
multilateral que se encontra em Basileia na Suica, o Banco de Compensacgdes
Internacionais (BIS)'. E nesse local em que foram acordados os denominados
Acordos de Basileia, que determinam os indicadores de agao dos bancos centrais ao
redor do mundo na regulamentagcdo do mercado bancario. Para os mercados de
capitais, foi constituido um conjunto internacional especifico, a Organizagao
Internacional das Comissées de Valores (IOSCO)2.

A regulagéo financeira® possui como foco trés areas diferentes e que se
complementam: a prudencial; a sistémica; e a comportamental (ou de conduta).

A regulacdo prudencial abrange as medidas de carater preventivo,
regressadas a preservagao da solvéncia de cada estabelecimento. Havendo essa
preocupagao em mente, as autoridades regulatérias determinam circunstancias para
seu funcionamento. Definem, por exemplo, pré-requisitos de capital minimo para os
estabelecimentos financeiros serem capazes de se estabelecer apropriadamente e
atuar perante aos graus de risco que podem carregar em seu balango. S&o
igualmente  responsaveis pela aprovacdo dos gerenciadores desses

estabelecimentos. Para isso, os reguladores possuem acesso a uma ampla

' Do inglés Bank of International Settlements. (REIS, 2022)

2 Do inglés International Organization of Securities Commissions. (CMVM, 2022)

% A regulagéo financeira € uma das trés pernas em que se apoiam 0s governos para gerenciar o
funcionamento dos mercados financeiros juntamente com os mecanismos de seguro de depdsitos e
os de liquidagdo de bancos. (TORRES FILHO; MARTINS, 2018)
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quantidade de dados acerca das circunstancias correntes de seus regulados.
(TORRES FILHO; MARTINS, 2018).

A regulagdo sistémica procura precaver que acontecam episddios
disruptivos, cujos procedimentos, conseguem se espalhar pelo sistema financeiro, e
que, devido ao contagio, possam repercutir de forma negativa e sob diferentes
estabelecimentos, a ponto de ameacar a estabilidade desses mercados e, inclusive,
das diversas economias. A finalidade da regulacao sistémica, dessa forma, é evitar
que as crises financeiras acontegam, principalmente por meio dos diferentes
aparelhos de pagamentos e das outras infraestruturas do mercado financeiro.
(MISHKIN, 2006).

A titulo de ilustracdo de uma dificuldade referente ao risco sistémico,
toma-se como exemplo o n&do pagamento da amortizagdo de um titulo emitido por
um estabelecimento, detido por trés bancos de porte pequeno. A n&o concretizagao
deste pagamento pode derivar na situacdo em que essas pequenas instituicdes
financeiras ndo possuam as disponibilidades indispensaveis para acolher ao
pagamento das obrigacbes de cada uma contra outro estabelecimento de porte
maior. Dessa forma, o denominado default (inadimplemento) da instituicdo terminou
por derivar o default das trés instituicdes pequenas perante a instituicio média.
(MISHKIN, 2006).

Ela esta contando com as disponibilidades vindas das obrigacdes dos trés
estabelecimentos pequenos para honrar seus pagamentos juntamente a outro
estabelecimento e, dessa forma, possui sua aptiddo de pagamento afetada. Frente a
isso, € possivel chegar a uma cadeia de inadimplementos que interfere de forma
negativa ao sistema e cuja origem se encontre no primeiro inadimplemento da
organizagdo as pequenas instituigbes financeiras. Dessa forma, o sistema se
encontra sujeito de forma inerente ao contagio (TORRES FILHO; MARTINS, 2018).

O que define a maior ou menor possibilidade de contagio, aqui
compreendida como sendo o risco sistémico por exceléncia, sdo as salvaguardas e
desenhos institucionais que consentem um bom funcionamento do sistema sobre o
inadimplemento original da instituicdo de nosso exemplo. O uso de garantias nas
operagbes financeiras € uma maneira de diminuir este risco — pense que o
estabelecimento ndo possuia caixa para pagar o titulo, mas sim titulos publicos que

entregou as pequenas instituicbes financeiras; estes podem ir ao interbancario e
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trocar estes titulos por moeda para ser possivel honrar suas obriga¢cdes (MISHKIN,
2006).

As formas dos contratos sao também importantes, assim como as
instituicbes envolvidas na liquidagao das transagdes (por exemplo, se ha contraparte
central ou ndo, como descreveremos abaixo).

A diferenca entre a regulagdo sistémica e a prudencial € basicamente de
foco e decorre do fato de os mercados financeiros operarem de forma muito
integrada e conectada. O direito (crédito) de uma instituigdo é a obrigacao (débito)
de outra. Da mesma forma, o ativo de uma é o passivo de outra. Assim, uma
estratégia de os bancos individualmente se manterem solventes em uma situagao de
crise pode, por exemplo, comprometer a estabilidade do sistema financeiro como um
todo. Seria, assim, um processo do tipo “efeito domind” (MISHKIN, 2006).

Para lidar com os riscos de natureza sistémica, os governos dispdéem de
varios instrumentos. O seguro de depdsitos, por exemplo, normalmente garante as
aplicagbes de menor monta. Entretanto, durante a Crise de 2008, os EUA e varios
paises europeus estenderam esse beneficio a todos os depdsitos, como uma
medida para frear o panico financeiro. Os empréstimos de liquidez que os bancos
centrais disponibilizam evitam que problemas de solvéncia de um banco ou de um
grupo de instituicbes se transmitam aos demais. No mesmo sentido, estdo os
regimes de liquidagdo das instituicdes financeiras que precisam ser rapidos e
eficientes para evitar efeitos desestabilizadores (EICHENGREEN, 2002).

A regulagdo comportamental ou de conduta, a terceira area da regulagéo
financeira, abrange a atividade normativa voltada para a disciplina das praticas
adotadas pelos agentes de mercado em relacdo a seus concorrentes e aos
consumidores de servigos financeiros. O foco é evitar o uso inescrupuloso das
assimetrias de informagao e os abusos de poder por parte de instituicdes financeiras
sobre seus concorrentes e “consumidores”. (MISHKIN, 2006).

A regulacdo financeira € um processo evolutivo em que reguladores e
regulados estdo todo o tempo aprendendo e atualizando suas praticas. Existe assim
um conflito permanente entre as eventuais vantagens oferecidas pelas inovagdes
financeiras e os riscos que elas podem engendrar para o funcionamento do sistema
como um todo. Sobre esse tema, Paul Volcker (2009), ex-presidente do Banco

central dos Estados Unidos (Federal Reserve), declarou que:
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a unica coisa util inventada pelos bancos nos ultimos anos foi o caixa
eletrénico. (...) Hoje ndo tenho duvidas que (a inovagao financeira) promove
a circulagdo dos rendimentos dentro do sistema financeiro, mas néo so isso,
pois parece que ela também promoveu o enorme aumento da renda
financeira.*

Outra preocupagao permanente dos reguladores é com relagdo ao grau de
intervengdo que devem ter sobre as atividades correntes dos mercados,
particularmente frente aos ciclos de valorizagdo dos mercados de ativos. Todas as
grandes crises financeiras foram decorrentes da exploragao de gigantescas bolhas
especulativas nos mercados de ativos — agdes, iméveis e titulos —, amplamente
apoiados pela expanséao do crédito (EICHENGREEN, 2002).

Desse ponto de vista, outro ex-presidente do FED, Alan Greenspan,
advogava que, nos anos 1990, as autoridades financeiras deveriam se eximir de
intervir sobre o ciclo de negdcios pelo simples fato de que os reguladores nao
dispdem de melhor informacdo do que os atores de mercado. Em sua opinido, o
governo deveria deixar os processos de valorizagdo seguirem seu curso e, se
necessario, atuar no final para ajudar na “limpeza dos escombros”, caso uma crise
viesse a ocorrer. Era o dilema do “lean or clean” (ir contra o vento ou limpar os
detritos da crise), no qual a visdo entdo predominante favorecia a adogédo da
segunda opcao (MISHKIN, 2011).

Logo, a regulamentacao financeira, tende a ser um instrumento inevitavel
frente a adogdo de sistemas cada vez mais interconectados, bem como devido ao
fluxo de capitais internacionais e o impacto da tecnologia no sistema financeiro. De
modo que a atuagao e intervengéao financeira-monetaria por 6rgaos Estatais tem sido
a medida adotada por diversos paises a fim de constituir um sistema monetario

eficiente e regulado.

2.2.2 Regulagao financeira do sistema monetario no Brasil

No Brasil, o Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6rgao superior do
Sistema Financeiro Nacional e incumbe a formulagdo da politica da moeda e do
crédito no pais, visando a estabilidade da moeda nacional. Ja o Banco Central

(BACEN) é a instituicdo bancaria que executa, coordena e fiscaliza a politica

* “The only thing useful banks have invented in 20 years is the ATM. (...) Now, | have no doubts that it
moves around the rents in the financial system, but not only this as it seems to have vastly increased
them.”
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monetaria e financeira interna e externa definida pelo Conselho Monetario Nacional
(SILVA, 2016).

Por sua vez, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) é a autarquia
vinculada ao Ministério da Fazenda, criada pela Lei 6.385, de 7 de dezembro de
1976. Incumbe a CVM, enquanto érgéo regulador, regulamentar, desenvolver,
fiscalizar e controlar por meio de instrumentos legais e administrativos o mercado de
valores mobiliarios do Brasil. Ela também visa conceder maior coordenacgao entre
todos os orgaos e instituicbes publicos e privados, buscando efetividade em sua
atividade fim regulatoria e administrativa (SILVA, 2016).

Importante frisar que n&o se objetiva aqui exaurir todos os sistemas e formas
juridicas de bancos e demais instituicdes ligadas ao sistema financeiro nacional,
mas trazer nogdes gerais da dimensao de sua estrutura e os aspectos relacionados
com a regulagao financeira no Brasil.

Nesse sentido, em relagdo as nogbes gerais sobre o tema, importa
mencionar que a Lei da Reforma Bancaria - 4595/1964 & que dispde essencialmente
sobre a politica bancaria e instituicbes relacionadas ao sistema financeiro nacional
no Brasil. Essa reforma legislativa foi importante porque até entdo ndo existia um
banco central no Pais. E ela quem traz a estrutura juridico-administrativa do Sistema
Financeiro Nacional com as respectivas competéncias dos seus 6rgaos integrantes,
quais sejam: Conselho Monetario Nacional; do Banco Central do Brasil, Banco do
Brasil S. A, Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico, bem como das demais
instituicdes financeiras publicas e privadas.

O que merece destaque aqui, para abordagem do presente estudo, € que a
referida lei define também em seu artigo 17, e nos seguintes, o que sao instituicoes
financeiras, bem como condiciona que a atuacao e prestacao de servicos financeiros
por tais instituicbes sejam realizadas mediante prévia autorizagdo do Banco Central
(BRASIL, 1964):

Art. 17. Consideram-se instituicdes financeiras, para os efeitos da legislagéo
em vigor, as pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como
atividade principal ou acessoéria a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de
recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou
estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de terceiros.

Paragrafo unico. Para os efeitos desta lei e da legislagdo em vigor,
equiparam-se as instituicbes financeiras as pessoas fisicas que exergam
qualquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente ou
eventual. Art. 18. As instituicdes financeiras somente poderdo funcionar
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no Pais mediante prévia autorizacdo do Banco Central da Republica do
Brasil ou decreto do Poder Executivo, quando forem estrangeiras.

Merece menc¢ao também, que desde o processo de estabilizacdo da
economia com o plano real no Brasil, em 1994, houve significativas alteragdes no
sistema financeiro nacional. Especialmente em relagdo ao poder de controle da
inflacdo pelo 6rgéo central bancario, bem como a adesdo ao Acordo Basiléia, que
abriu caminho para sua reinvengé&o no campo regulatorio (SILVA, 2016).

Sobre o Acordo da Basiléia, de relevante importancia para as instituicbes
centrais do mundo todo, convém explicitar que se trata do érgao criado pelos
representantes dos dez paises mais industrializados, com o intuito de dispor sobre a
gestdo do sistema financeiro. Viu-se a necessidade de uniformizar as regras e
controles sobre o sistema bancario de cada pais, pois os reflexos econémicos de
sua atuacao passaram a ser sentidos também para além das fronteiras. Isso porque
com o avango tecnoldgico, era necessario uniformizar o funcionamento de bancos,
ja que o fluxo de capital internacional passou a ser ainda mais dindmico. Assim, em
1988, foram apresentados 25 principios que constituem o Acordo de Capital da
Basiléia, objetivando em suma garantir a saude do sistema financeiro, considerando
a avaliagdo de riscos e metodologias aplicaveis para seu funcionamento
(WOLFFENBUTTEL, 2006).

Ademais, a mencionada regulamentagdo no pais ocorreu por meio da
Resolugao N° 2099, de 17/08/1994, do Conselho Monetario Nacional, que trouxe o
regramento relacionado as normas que implementam o Acordo de Basiléia, de julho
de 1988 na Suica, colocando o sistema financeiro nacional em consonancia com os
padrdes internacionais, como capital minimo exigidos para determinadas instituicoes
financeiras (CARVALHO; CONTENTO DE OLIVEIRA, 2002)

Necessario destacar a consideravel participacdo do Estado no sistema
financeiro nacional, no que diz respeito a presenga de significativo numero de
bancos pertencentes ao Governo, tanto na esfera Federal como Estadual. As razdes
utiizadas para justificar tal intervencdo sao essencialmente o interesse de
arrecadacao das transferéncias inflacionarias, externalidades e razdes sociais
(CARVALHO; CONTENTO DE OLIVEIRA, 2002)

A intervencdo estatal no sistema financeiro nacional também é evidenciada
em importantes momentos histéricos, como a Crise bancaria de 1995 no Brasil.

Momento em que ocorreu a quebra de trés grandes bancos privados no pais,
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Econdmico, Nacional e Bamerindus. A quebra dessas instituicoes foi atribuida ao
aumento exponencial de empréstimos apds a queda da inflagdo, que se deparou
com nova politica econdmica restritiva de 1995, que teve éxito na estabilizacao
econd6mica. (CARVALHO; CONTENTO DE OLIVEIRA; 2002)

Na histéria do sistema monetario do pais, é possivel constatar que o Brasil
ja teve diversas moedas diferentes (ARAUJO; EDDINE, 2019). Dada a sua
caracteristica de pais em desenvolvimento, conta com uma economia que €
dependente de moedas fortes, como é o caso do ddlar, travando uma constante luta

contra a inflagcdo (ROCHA, 2018). A esse respeito

N&o ha duvidas de que grande parte da desigualdade social brasileira reside
justamente na emissdo descontrolada de moeda nas décadas passadas —
quase sempre sob os mantos intocaveis da industrializagao, das politicas
sociais e do assistencialismo. Moeda sadia ndo faz parte da cultura e
histéria luso-brasileira. No Brasil, a perversdo da moeda é norma histérica e
principio nuclear da politica social. E verdade que o Plano Real nos
propiciou um minimo de civilidade monetaria, mas, ainda assim, em grau
aquém do desejavel quando comparado ao de paises desenvolvidos.
(ULRICH, 2014, p. 101).

A estabilidade e seguranga foram alcangados pelos cidaddos com a adogéo
do Real (R$), no governo de Fernando Henrique Cardoso, que pareou a moeda
nacional ao ddlar, criando, para o pais, uma moeda forte, com inflagdo controlada
(DINIZ, 2018).

Assim, €& possivel notar que a politica monetaria e o sistema financeiro
brasileiro sdo constituidos por diversos 6rgaos de controle e regulamentagao, que
possuem prerrogativas de monitoramento, intervengcdo e controle sobre
determinadas entidades financeiras. De modo que ha que se mencionar seus
beneficios, para estabilizacdo econdmica do pais, bem como as implicacbes
juridicas dai decorrentes, em especial as relativas as permissdes e vedagdes ao uso

de determinados produtos financeiros.
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3 BITCOIN, BLOCKCHAIN E CRIPTOMOEDAS

O presente capitulo propbde-se a analisar os conceitos técnicos das
criptomoedas, bem como suas respectivas caracteristicas, atributos e aplicabilidades

do uso da tecnologia blockchain e criptomoedas.

3.1 SURGIMENTO E TECNOLOGIA DAS CRIPTOMOEDAS

Atualmente, nosso sistema financeiro é baseado notoriamente no monopélio
estatal do controle e emissdo monetario, bem como das préprias instituicoes
financeiras que participam do sistema financeiro, conforme melhor elucidado no
capitulo anterior. Até pouco tempo, ndo se cogitava a possibilidade que pudessem
desafiar esse monopdlio. Contudo, com a grande crise provocada pela quebra de
Bancos como Lehmann Brothers, em 2008 nos Estados Unidos, bem como a
iniciativa de Satoshi Nakamoto publicar o white paper sobre o Bitcoin, intitulado
Bitcoin: a peer-to-Peer Electronic Cash System, trazendo a tona uma forma de
reinventar a moeda no formato de cédigo computacional, € que se intensificaram os
debates sobre a possibilidade de alternativa ao sistema financeiro tradicional

(ULRICH, 2014). Nas palavras do proprio criador anénimo do Bitcoin:

O comércio na Internet passou a depender quase exclusivamente de
instituicdes financeiras que atuam como terceiros confiaveis para processar
pagamentos eletrénicos. Embora o sistema funcione bem o suficiente para a
maioria das transacoes, ele ainda sofre das fraquezas inerentes ao modelo
baseado em confianga. (NAKAMOTO, p. 01, 2008)

A partir desse momento viu-se a necessidade de um sistema de pagamento
eletrbnico construido em prova criptografica ao invés de confianga, possibilitando
que as partes envolvidas pudessem transacionar diretamente entre elas sem
dependerem de um terceiro intermediario. De forma que essas transacdes fossem
protegidas contra a irreversibilidade dessas operagdes através de poder
computacional, trazendo ainda mais seguranca contra fraudes (NAKAMOTO, 2008).

Dessa forma, o nascimento das criptomoedas encontra-se também atrelado
de maneira intima ao colapso do mercado de agcdes dos Estados Unidos da América

(EUA). Tal afirmativa estd embasada na questdo de que a conjuntura em que
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aconteceu a quebra da bolsa é basicamente idéntica ao nascimento do Bitcoin
(primeira criptomoeda), no ano de 2008.

Para grande parte dos economistas, o alicerce da crise financeira que
ocorreu no ano de 2008 se encontrava ligado de maneira intima ao financiamento
outorgado a aquisigdo de um imével nos EUA. Nesse periodo, com baixas taxas de
juros, multiplicavam-se as propostas de empréstimos com a finalidade de financiar
as casas das familias (CASTRO, 2020).

Os precos dos imdveis estavam se elevando e a demanda estava bem
expressiva, 0 que tornava as negociagbes sedutoras para os bancos. Na pior das
hipéteses, os bancos iriam tomar o bem daqueles que nao adimplissem suas dividas
e, com a avaliagdo da propriedade simples, o investimento ainda era vantajoso, para
a pessoa que tomava o empréstimo para fazer o investimento.

Inicialmente, certa fragcdo dos empréstimos nao foi saldada, e as instituicoes
bancarias vieram a executar suas garantias com o sequestro dos imoéveis. Com o
grande fluxo de tal pratica, os valores das habitagbes, que estavam a emergir,
vieram a cair. Aqueles titulos que, aparentemente possuiam um rendimento
assegurado, deixaram de possuir seu valor inicial (CASTRO, 2020).

Em consonéncia com Ferreira (2018), outro quesito que beneficiou a crise
da bolsa e o nascimento da criptomoeda foi a declarada perda de crédito pela
sociedade e empresa frente as instituicdes financeiras e ao governo, circunstancia
essa que veio a motivar o nascimento de uma diferente alternativa do exemplo de
moedas em vigor da citada época, com capacidade de dar garantias a seguranga
nas negociagoes financeiras.

Com o prejuizo no tocante a credibilidade junto as instituicdes bancarias e
governamentais, o presente modelo de operacdo de crédito necessitaria levar em
consideragao a peculiaridade da autonomia associada a um processo especifico do
tradicional segmento financeiro. Na busca da necessidade de capital, se demonstrou
a necessidade de criar uma tecnologia que permitisse o compartilhamento de moeda
das digitais, dando origem ao mundo financeiro digital.

Nesse aspecto, o nascimento da criptomoeda é visto como uma opcao,
ainda que dotada de inumeras incertezas, para permitir que individuos de natureza
juridica ou fisica fagam transferéncias eletrbnicas ou pagamentos de carater
financeiro de maneira direta a outros individuos de natureza juridica ou fisica, sem

que seja necessario que uma organizag¢ao venha a intermediar (CASTRO, 2020).



26

Ja em 2008, o white paper, intitulado Peer-to-peer Eletronic Cash System,
confrontou o sistema financeiro vigente, tendo razdées para validar os fundamentos

da tecnologia Bitcoin, que segundo Ulrich (2014, p. 39):

Os motivos fundamentais que impulsionaram a criagao do Bitcoin sao,
portanto, evidentes: um sistema financeiro instavel e com elevado nivel de
intervengao estatal e a crescente perda de privacidade financeira. Mas esse
estado de coisas ndo é novidade. A intervencdo dos governos no ambito
monetario € milenar, assim como a cumplicidade e conivéncia do sistema
bancario. A diferenga entre o sistema financeiro mundial atual e o de cem
anos atras é meramente de grau; na sua esséncia, a intervencao estatal
prevalece tanto hoje como no inicio do século XX.

De tal maneira que a possibilidade de uma tecnologia descentralizada, ponto
a ponto, com registro publico por meio de sua prépria blockchain e que nao depende
da intervengao de terceiros para validagcao de transacgdes realizadas pela internet,
veio para confrontar os moldes do sistema financeiro entdo vigente, que se

fundamenta na regulacdo e centralizagcdo, conforme ja aqui apresentado. Acerca

maior eficiéncia da tecnologia blockchain tem-se que:

Se vocé pensa em comegar um negécio em um ambiente internacional,
existem duas barreiras primarias para que o0 negdécio se torne global. A
primeira barreira é que é dificil transportar produtos e servigos através das
fronteiras. Com a internet, nés resolvemos isso. N6s podemos agora criar
produtos e servicos que sdo virtuais, que podemos vender em qualquer
lugar do mundo. Entdo, podemos entregar o produto, mas ainda temos um
grande problema: como seremos pagos? Bitcoin resolve essa parte.
Permite-nos receber pagamentos de qualquer lugar do mundo,
instantaneamente. A rede Bitcoin permite que qualquer pessoa envie um
montante tdo pequeno quanto 100 milionésimos de Bitcoin, que atualmente
€ uma quantidade muito pequena de dinheiro. (ANTONOPOULOS, 2018, p.
19)

Ademais, a blockchain é a tecnologia conhecida ora sendo a de mais
notoriedade responsavel pela atuagdo da criptomoeda, porquanto, é através dela
que as negociagdes divulgadas na rede sao la agregadas e registradas em blocos,
de maneira que cada bloco que esta em rede venha a se conectar de modo imediato
ao predecessor e, permanega assim de maneira sucessiva, construindo um

intercdmbio (COSTA; MEIRA, 2017). E correto afirmar que, de maneira igualitaria, a

citada tecnologia € cunhada através de determinadas concepgdes:

Integridade da rede — A confianga € intrinseca, ndo extrinseca. A integridade
estda presente em toda etapa do processo, devido a criagdo de um
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mecanismo capaz dar credibilidade via criptografia inteligente a toda e
qualquer transagao através da rede.

Poder distribuido — O sistema distribui poder através de uma rede ponto a
ponto sem nenhuma central de controle, nenhuma parte isolada pode alterar
a rede sem o conhecimento dos demais nés.

Valor como incentivo — O sistema alinha os incentivos de todos os
participantes. Algum simbolo de valor é essencial para o alinhamento e
manutengéo do sistema. (CAMPOS, 2018, p. 20).

Outro ponto relaciona-se com a seguranga da moeda, quando se fala em
comercializagdo digital, esta relacionada com a inocorréncia de falhas, trazendo
mais confiabilidade para essas transacgdes, fornecendo autenticidade e seguranca
(CAMPOQS, 2018).

Nesse interim, a concepc¢ao de privacidade esta garantida ao n&o haver a
necessidade de se criarem novos mecanismos para gerirem o software, mas
simplesmente uma unica plataforma digital, ndo precisando de mais algum tipo de
mecanismo ou ajuda de terceiros para realizar as transagdes comerciais, 0 que
elimina a necessidade de conhecer a identidade das outras partes envolvidas
(CAMPOS, 2018).

Direitos preservados — Direitos de propriedade s&o transparentes e
executaveis, liberdades individuais sdo reconhecidas e respeitadas. O PoW
exigido para originar as moedas também contém o registro cronolégico das
transagbes (e, portanto, de sua titularidade). O blockchain acaba por
confirmar a propriedade de cada moeda em circulagdo, ja que toda
transagao é imutavel e irrevogavel.

Inclusdo — A economia trabalha melhor quando ela funciona para todos,
qualquer um pode utilizar a tecnologia do blockchain através da “Verificagdo
de Pagamento Simplificado”, que pode funcionar em até mesmo telefones
celulares (CAMPCOS, 2018, p. 20).

A partir dessas concepgoes, € possivel compreender que as negociagdes
sdo aferidas por meio do emprego inteligente da criptografia de chave publica,
deixando claro que tal tecnologia viabiliza que cada um dos usuarios venha a
receber duas “chaves”, sendo uma delas privada, que por sua vez é conservada em
segredo, e uma segunda “chave” publica, que por sua vez pode ser compartilhada.

A utilizagcdo da tecnologia blockchain via criptomoedas passa a fazer cada
vez mais sentido, na medida em que hoje a internet possibilita que as fronteiras ndo
sejam mais fisicas. Isso porque, é possivel que através da tecnologia blockchain do
Bitcoin viabilize a realizagdo de transagdes globais com baixo ou custo zero, sem

depender da autorizagdo de bancos e intermediarios. (ULRICH, 2014).
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Além disso, o surgimento da tecnologia blockchain por meio do Bitcoin é
disruptiva na medida em que prescinde da intervengao de terceiros para permitir que
individuos transacionem entre si, e tendo como um dos fundamentos a transparéncia

dessas transagdes dentro do sistema, acessivel a todos os usuarios.

A invengdo do Bitcoin é revolucionaria porque, pela primeira vez, o
problema do gasto duplo pode ser resolvido sem a necessidade de um
terceiro; Bitcoin o faz distribuindo o imprescindivel registro histérico a todos
os usuarios do sistema via uma rede peer-topeer. Todas as transagdes que
ocorrem na economia Bitcoin sao registradas em uma espécie de livro-razao
publico e distribuido chamado de blockchain (corrente de blocos, ou
simplesmente um registro publico de transagdes), 0 que nada mais € do que
um grande banco de dados publico, contendo o histérico de todas as
transagcbes realizadas. Novas transa¢des sao verificadas contra o
blockchain de modo a assegurar que 0os mesmos Bitcoins ndo tenham sido
previamente gastos, eliminando assim o problema do gasto duplo. A rede
global peer-to-peer, composta de milhares de usuarios, torna-se o proprio
intermediario. (ULRICH, 2014, p. 18)
Assim, depois de entender o que vem a ser a tecnologia blockchain que por
detras da utilizagdo de criptomoedas, bem como suas funcionalidades e
caracteristicas, mostra-se pertinente evoluir a abordagem para a aplicacdo da

tecnologia blockchain em outros sistemas.

3.2 BLOCKCHAIN

Ao tratarmos do tema Blockchain, é facil notar que ainda existe uma
expressiva problematica naquilo que permeia o quesito conceituagao, tendo em vista
que € viavel se deparar com inumeras acepcdes que envolvem apenas certos
quesitos de tal tecnologia. Isso acontece, segundo mostra Mougayar (2017), pela
dtica ainda unidimensional que é concedida ao Blockchain. E enaltecido pelo autor
que a iniciar do contexto de sua instituicdo, a compreensao dessa tecnologia pode
ser modificada.

Para Swan (2015), trés sdo as classes de evolugdo do Blockchain, a
Blockchain 1.0 que se refere as aplicacbes em criptomoedas, como Bitcoin. A
segunda classe trata-se da Blockchain 2.0 que compreende os empregos voltados a
contratos de quaisquer modelos, que perpassam o0s processos voltados as
transagdes em dinheiro. Nesse emprego, € possivel que se realizem contratos
relativos a empréstimos, acodes, titulos, hipotecas e contratos inteligentes. E, por fim,

a Blockchain 3.0 que corresponde a classe que abrange as aplicagdes que
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ultrapassam as utilizagbes citadas anteriormente. Nela se destacam as areas de
saude, governamentais, literatura, ciéncia, artes e cultura.

Traduzindo de maneira literal, Blockchain possui o significado de “cadeia de
blocos”. Tal tradugdo, em um primeiro momento, pode nao dispor de grande
esclarecimento, entretanto, por tras dela, é viavel compreender de maneira basica o
principio estrutural da tecnologia, porquanto sua funcionalidade acontece através de
blocos de registros.

Antonopoulos (2014), para elucidar, entende um bloco como se fosse uma
caixa de informacgdes estruturadas que adita as transacdes para a insercdo em seu
registro de Blockchain. Na otica de generalizar o seu emprego para fora de suas
aplicabilidades normalmente atreladas as finangas, compreende-se transacbes
como “fatos”, em anuéncia a acepgao de bloco, exibido pelo CPQD: “é um conjunto
de fatos, geralmente em um numero fixo predefinido”. (BRAGA, 2017, p. 7)

A unido de diversos blocos, de maneira encadeada, constitui a chamada
cadeia de blocos. Os blocos constantes em tal cadeia acompanham uma ldgica
matematica e ndo sao autbnomos, porquanto em meio a sua estrutura existe o
emprego da agao hash, preparado de maneira que sempre o ultimo bloco adicionado
possua o hash do bloco anterior. Sendo assim, n&o é possivel desvincula-los (Braga,
2017).

A constituicdo do Blockchain possui, dessa forma, pilares essenciais (Braga,
2017) que consistem primeiramente na seguranga, de modo que sua constituigao
permita o que, de acordo com Stalling (2015), sdo os mais significantes fundamentos
de seguranca de computadores: integridade, confidencialidade e disponibilidade. De
igual importancia, ha uma arquitetura descentralizada onde os registros ndo se
encontram armazenados em apenas um servidor, sdo repartidos dentre multiplas
maquinas computacionais.

Ainda, ha que se falar na integridade dos dados que existe em razao do
encadeamento de cada bloco junto ao hash do bloco anterior, que permite que a
alteragcdo de um bloco modifique a estrutura dos blocos seguintes. Por ultimo,
importa mencionar a imutabilidade que consiste em uma composicdo ordenada de
maneira cronoldgica, fazendo com que nenhuma informagao adicionada possa ser
apagada ou modificada de seu bloco, tornando-se igualmente um histérico temporal

do que foi concretizado por Antonopoulos (2014).
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Considerando certas conceituagdes, acerca da tecnologia em si, pode-se
notar que Antonopoulos (2014) conceitua o Blockchain de acordo com a sua
estrutura de funcionamento, entendendo-se como uma lista de blocos de transacgées
que se ligam entre si de uma maneira ordenada e cronoldgica, de forma que um
bloco se refere ao precedente.

Antonopoulos (2014) auxilia a perceber de outra forma: sendo uma pilha
vertical de blocos sobrepostos uns aos outros, onde o bloco elementar serve como
um fundamento da pilha. Nessa comparacédo, podemos entender o relacionamento
de distancia dos blocos, constituindo o fundamento elementar do registro.

Diferentes conceituag¢des interessantes aparecem com Mougayar (2017),
que determina o Blockchain conforme suas aptiddes técnicas, corporativas e legais,
dentre as quais o conceito de técnica, que se refere a base de dados back-end que
trabalha através de registros distribuidos e permitem que se concretizem, de forma
aberta, diversas inspec¢des. Ha ainda a concepgao corporativa que consiste na rede
de troca de informacgdes entre elementos que dispensa o auxilio de intermediarios. E
ainda, a compreensdo legal enquanto mecanismo de validac&do, nao precisando do
auxilio de intermediarios Mougayar (2017).

Outra conceituacdo a ser discutida € o evidenciado pelo Institute of
International Finance (2015), que determina como um novo aparelho de consenso
distribuido, que consente que ocorram transagdes de forma rapida, validadas e
conservadas com seguranga através de criptografia, poder computacional e usuarios
de rede.

Todas essas conceituacbes, embora distintas umas das outras, se
relacionam a fatores presentes na tecnologia e, dessa forma, igualmente evidenciam
suas possibilidades. Pode-se notar, por exemplo, na determinacdo mostrada por
Mougayar (2017), uma luz referente as vantagens do Blockchain.

Essas vantagens sao mais evidentes ao se considerar o grupo de aptidées
técnicas dessa referida tecnologia, identificados nos negdécios que a usam. Braga
(2017) aponta algumas caracteristicas técnicas, dentre as quais a atualidade que diz
respeito a existéncia de uma atualizagdo periddica da base, que possui
autenticidade e legitimidade, em um pequeno espaco de tempo. Também elenca a
imutabilidade que pressupde a imutabilidade da base, funcionando de maneira

incremental e por consenso das partes.
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Outro aspecto diz respeito a irrefutabilidade que se relaciona com o aspecto
de que o registro é validado e repartido para os nés da rede, de modo que o autor
nao pode mais nega-lo. Também a prevengao contra ocorréncia de duplicacdo que
assegura a inexisténcia de registros duplos, caracteristica bastante util, como uma
solugdo para gastos duplos em plataformas, por exemplo, o caso das criptomoedas
(BRAGA, 2017).

Ja a transparéncia relaciona-se com os registros disponiveis por completo
acessiveis para os nés da rede, igualmente como para softwares clientes que tém
acesso apenas para leitura (o que pode ser apropriado de acordo com o tipo de
permissao). Soma-se nesse campo o aspecto relacionado com a visibilidade publica
que possibilita que os nés tenham acesso a rede e sejam capazes de verificar sua
legitimidade (BRAGA, 2017).

Do mesmo modo, a caracteristica da descentralizacdo considera que todos
0s nos sao coproprietarios, se conservam em uma coépia da rede e colaboram na
atualizagdo das outras codpias sem a necessidade de um intermediador. Nesse
mesmo sentido, a desintermediacdo define-se com a caracteristica das aplicagdes
do Blockchain, pois normalmente suprime os intermediarios nas integragcdes dentre
os sistemas, tornando os processos mais simples. Por fim, o aspecto da
disponibilidade se trata de um atributo de que quando determinados nés nao se
encontram disponiveis, ndo ha prejuizo ao funcionamento geral da rede (BRAGA,
2017).

Portanto, as conceituagdes evidenciadas possuem o propésito de determinar
0 que € o Blockchain em esséncia. Para compreender por completo a tecnologia,
igualmente como estimar sua potencialidade, é preciso se debrucar em fatores de
sua estrutura essencial, de suas aplicagdes e pontos de vista. Seguindo o presente

estudo sera apresentado uma correlacao do sistema de Blockchain e o direito.

3.3 BLOCKCHAIN E O DIREITO

Quando se trata de demandas regulatorias na internet, trés grandes
problemas sao elencados por Reidenberg (1998), primeiramente o trato do
conteudo, que possui relagcdo com assuntos como a legalidade do material oferecido
e seu ajustamento para o publico. Em seguida, o tratamento do conteudo, que tem

relagdo com pontos como a responsabilidade de intermediarios, com a legalidade,



32

considerando que a dificuldade de se controlar o teor de certas midias e fluxos
continuos de informacdes.

Por ultimo, tem-se o tratamento de dados pessoais, que adquiriu muita
publicidade pela discussdo de determinagdes como a LGPD no Brasil e 0 RGPD na
Unido Europeia, que abrem ambientes ndo somente para crimes contra pessoas em
particular, mas igualmente para abuso de autoridade e para a manipulagdo de
grandes grupos, por exemplo, o que aconteceu no escandalo da Cambridge
Analytica (THE NEW YORK TIMES, 2022). Subsiste ainda a conservagdo dos
direitos de propriedade, de sobremaneira os de caracteristica intelectual, que podem
ser copiados, modificados, distribuidos e usados sem conhecimento ou anuéncia
dos detentores dos direitos e sem fiscalizagao pelas autoridades.

Na tentativa de resolver tais dificuldades, multiplas solugdes técnicas foram
sugeridas no decorrer dos anos, por exemplo, filtros de conteudo, multiplos
mecanismos de criptografia e identificacdo, protocolos, rotulagens, certificacoes
institucionais, frameworks de segurancga, dentre outros multiplos, com niveis de
sucesso diferentes. (REIDENBERG, 1998)

Pode-se assegurar que o amplo diferencial do Bitcoin foi versar com éxito
um ponto crucial: lucratividade. A criacdo de uma forma de troca transparente e
independente de autoridade, eixo central ou intermediario assegurou a credibilidade
suficiente para que se examinasse a aplicabilidade da tecnologia, o Blockchain, a
diferentes campos. (REIDENBERG, 1998).

De forma tradicional, os negocios e servigos guiados através da internet
precisam de um terceiro confidvel para conseguirem determinar a comunicagao
entre pessoas que nao possuem relagdes precedentes. Delega-se a esses
individuos a responsabilidade de assegurar a veracidade da transagédo, a
autenticidade e a expectativa de conclusdo do negdcio. Tais terceiros sdo maneiras
de “sistemas peritos”, que assumem riscos ao desempenhar suas atribuicdes,
demandam pagamento em troca, como o0 que acontece em estabelecimentos
bancarios, cartdbes de crédito, seguradoras, autoridades certificadoras e inclusive
governos (REIDENBERG, 1998).

De forma potencial, a imutabilidade, transparéncia e rastreabilidade
almejadas em um aparelho fundamentado em blockchains suprimem as

interferéncias de intermediarios, o que determina relacionamentos de forma direta
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dentre os envolvidos em uma transagdo, com a confianga assegurada pelo

funcionamento da rede. Dessa forma, De Fillipi; Hassan (2016, p. 13) apresenta que:

Ao alavancar a transparéncia e a imutabilidade das tecnologias blockchain,
€ possivel restaurar a unicidade e a transferibilidade das obras digitais,
vinculando cada copia digital a um token especifico no blockchain. Os
autores podem associar esses fokens a um conjunto especifico de direitos
sobre suas obras digitais e negocia-los da mesma maneira que trocariam
tokens digitais.®

O corolario € que aparelhos fundamentados em blockchains desenvolvem
uma “escassez artificial” em meio digital, considerando que atuagbes sao
registradas, que um smart contract (FAIRFIELD, 2019) desempenha seus efeitos e
que uma transagao acontece, a expectativa € que a atuacgao seja irreversivel. Isso
consente que a transferéncia seja automatica com certo valor atribuido no mundo
real, de forma a confeccionar-se documentos digitais por autoridades eficientes e
passiveis do processo de validagao através da internet.

Nesse sentido, menciona-se ainda a protecao de direitos autorais acerca de
uma obra artistica ou cientifica ou qualquer ativo digital como por exemplo bilhetes
de entrada em cinema, passagens aéreas ou de Onibus, vouchers de servicos,
dentre outros. Igualmente mandados judiciais, evidéncias em um procedimento de
votos em um processo eleitoral.

Versando de forma especifica de Direito dos Contratos, existe uma riqueza
ampla de pontos a serem explorados, que se relaciona com a aplicabilidade das
relagdes ocorridas por meio de tecnologia blockchain.

Werbach et al (2017) chama a atencdo para o fato de que “apesar dos
grandes avangos no aprendizado de maquina, os computadores n&do tém o grau de
entendimento sutil contextual, especifico de dominio, necessario para resolver a
ambiguidade contratual”.

Normalmente a linguagem utilizada nos principios juridicos &
deliberadamente vaga por sua abrangéncia (POSCHER, 2011). Na representagao de

smart contracts ou qualquer artificio fundamentado em codigo, ha ambiente

° By leveraging on the transparency and immutability of blockchain technologies, it is possible to
restore the unicity and transferability of digital works, by linking every digital copy to a particular token
on the blockchain. Authors can then associate these tokens with a particular set of rights to their digital
works and trade them in the same way as they would trade digital tokens.
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insuficiente para a ambiguidade e, dessa forma, para a arbitragem judicial. De Fillipi;

Hassan (p. 18, 2016)° sedimenta este pensamento ao assegurar que:

A lei é intencionalmente ambigua, para que possa ser aplicada com mais
facilidade caso a caso. E a sobreposigdo de mdltiplas disposicdes legais,
que cria uma sdlida estrutura regulatéria, com mudltiplas limitagcdes e
excecgdes, a fim de acomodar a complexidade e a imprevisibilidade da
sociedade humana.

Pode-se assegurar que a propriedade mais valiosa da tecnologia blockchain
para o direito é sua imutabilidade: n&o existe outra propriedade que seja mais
importante nesta tecnologia. Frente a isso, o sucesso do projeto, construgéo e
implantagdo de um aparelho fundamentado em algum direito depende bastante do
conhecimento e maturidade sobre o objeto do aparelho a ser formado.

Dessa maneira, exige-se uma perspectiva clara do que se almeja conseguir
com certo aparelho, com atencgéo as sugestdes e decorréncias em campos multiplos
como 0s negdcios, direito e tecnologia. Cada campo possui seus riscos proprios,
vulnerabilidades e peculiaridades sobre seu funcionamento. Como, o que ocorreria
se um blockchain para controle da propriedade de imoveis em certa localidade fosse
dominado por um individuo ou conjunto? E se tal dominagao levasse diversos anos
para ser descoberta pelas pessoas? E se um individuo, um terceiro
mal-intencionado conseguisse fraudar os mecanismos de protegcao e tornasse as
informagdes de toda a corrente inacessiveis? E se ndo existir um controle rigoroso
nas informagdes implantadas em cada bloco, que venha a gerar pedidos comuns de
alteracao? A quem devemos pedir providéncias caso algo assim acontega?

Entre os multiplos riscos que seriamos possiveis mencionar, a questao
central da blockchain € que se trata de uma tecnologia disruptiva e, portanto, sdo
inerentes tais questionamentos. Uma vez que sua premissa, enquanto tecnologia, é
avancar no sentido de superar determinadas dependéncias, no caso, a de terceiros
de confianga. Contudo, as mudangas que a tecnologia podera ainda trazer para a
humanidade somente o tempo ira dizer, e o fato € que as tecnologias sempre

proporcionaram mudangas inimaginaveis para a humanidade. Nesse sentido:

¢ “Law is intentionally ambiguous, so that it can be more easily applied on a case-by-case basis. It is
the overlapping of multiple legal provisions, which creates a solid regulatory framework, with multiple
limitations and exceptions in order to accommodate the complexity and unpredictability of human
society”
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Enquanto tecnologia, algo muito interessante esta acontecendo com o
Bitcoin. Algo vai abalar nosso sistema financeiro e bancario como os carros
fizeram com a industria do cavalo, como o petréleo fez com a industria
baleeira, tanto quanto a eletricidade abalou a industria de madeira e lenha.
(ANTONOPOULOS, 2018, p. 45)

De tal forma que mudangas estdo sendo causadas pela tecnologia, e ha ja
manifestacbes a respeito, seja no campo da regulagdo, seja no da adogédo e
adaptagao. Assim, a tecnologia blockchain mostra-se como uma ponte para novas
mudancas relacionadas a confiabilidade de transagcbes comerciais sem a

necessidade de intervencéo de terceiros, de forma transparente e eficiente.
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4 POSSIVEIS IMPLICAGOES JURIDICAS

Para compreender as implicagcbes juridicas da utilizagdo da tecnologia
blockchain, especialmente pelo uso de criptomoedas, mostra-se importante
conceituar os elementos que integram a dimensao legal que compreende a nogéo
de criptomoedas, bem como as definigbes legais e consequentemente suas

implicagdes nas relagdes juridicas e nas esferas do direito.

4.1 DEFINICAO JURIDICA DE CRIPTOMOEDAS

O debate acerca da natureza juridica das criptomoedas envolve uma série
de discussbes, sobretudo em relacdo a problematica se o Bitcoin e outras
criptomoedas podem ser consideradas como moedas ou ndao. O que é acentuado
ainda mais ao ser inserido em um contexto de forte regulacdo monetaria e
financeira, como no Brasil, conforme ja exposto.

Em consonancia com Campos (2020), conforme toda nogcdo geral que é
basilar em um exercicio social, o entendimento de natureza juridica procura dar uma
explanacao a aquilo que é visto como a esséncia de certo acontecimento dentro do
cenario juridico, deste modo, o funcionamento e a estrutura de um determinado
acontecimento social sdo conhecidos, essencialmente no momento em os conceitos
que Ihes séo outorgados. Com a fixagdo da natureza juridica, se torna viavel dispor
de um entendimento da deliberacdo a respeito do desenho normativo de certa
conceituacao, em outras palavras, a formatagao de um julgamento normativo.

No anseio de possuir o entendimento dos vocabulos é necessario assegurar
a segurancga e a consciéncia da sua utilizagdo adequada para prevenir imprecisdes e
ambiguidades, de forma que é fundamental empregar termos claros, ou seja, sem
possuir um sentido vago. Pois assim nao tera o poder de estimar com exatidao os

objetos que tal vocabulo faz a referéncia, de acordo com Diniz (2005, p. 76):

A dogmatica usa para essa tarefa dois tdpicos: a natureza juridica e a
natureza das coisas. Como qualquer local, os mesmos sido férmulas
orientadoras, cuja consisténcia ndo é dada pelo rigor légico, mas pelo uso
corrente e extenso. Dessa forma, a natureza juridica de uma situagéo é
dada pelas regras que a regem, mas isso nem sempre é facil. Portanto, é
necessario reconhecer se o objeto padronizado tem uma natureza que ja lhe
€ especifico: é a natureza das coisas. A procura desta natureza intrinseca
das coisas € responsavel pela presenca permanente da chamada lei
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natural, este direito que nao esta estabelecido, mas que emerge da prépria
esséncia das coisas.

Dentro desse entendimento, € necessario que se note que nao existe uma
concordancia em relagdo a natureza juridica da criptomoeda. Diversas
organizacgdes, ao estudarem o tema, chegaram a conclusdes distintas a respeito do
mesmo assunto. Deste modo, a falta de uma especificagdo categorizagdo para o
denominada Bitcoin é justificada através das varias possibilidades abrangidas pela
criptomoeda (SILVEIRA, 2018).

Além disso, a natureza juridica objetiva dar elementos, junto ao mecanismo,
viabilizando ao intérprete a mitigagdo de certas distorgdes ideologicas de seu
regimento, dirigindo um entendimento coerente e, por conseguinte, uma apropriada
aplicabilidade em associagdo ao caso. Ademais, conforme Campos (2020), ja que
nao existe consenso em relagcdo a natureza da criptomoeda, a referida tem a
condicdo de, em diversas ocasides ser entendida como sendo hibrida.

Ademais, a definicdo da natureza juridica, fora colocada como forma de
conceituacao e definicdo das formas como a atuacdo das moedas podem ser
delineadas, mas quando se fala em criptomoedas, tem-se um espaco para debate,
pois a definicdo juridica causa uma intensa discuss&o em razdo da inexisténcia de
legislagcdo sobre o tema e que essa definicdo é de suma importancia para que seja
oferecido o tratamento juridico adequado (LISBOA, 2022).

Dessarte, as criptomoedas, ndo tem uma natureza juridica preestabelecida,
dificultando em muito a atuacdo neste ramo de variagdes, porque quando se olha
para declaragdes sobre as moedas digitais, pode-se verificar que n&o ha ainda no
sistema juridico atual brasileiro uma definigao juridica precisa. (LISBOA, 2022).

No aspecto da regulacao e legislagado dos criptomoedas, que compreende
por consequéncia a definicdo de seus termos legais, importa mencionar que apesar
de ser uma discusséo relativamente recente, diversas proposi¢des ja foram criadas
e o0 debate permanece em voga. Ha tempo ja se tem discutido no Brasil sobre o
tema, em sede de proposi¢cdes legislativas bem como instrugbes e normativas por

orgaos reguladores, o que evidencia a sua abrangéncia. Nesse sentido:

As leis e regulagbes atuais ndo preveem uma tecnologia como o Bitcoin, o
que resulta em algumas zonas legais cinzentas. Isso ocorre porque o Bitcoin
ndo se encaixa em definigbes regulamentares existentes de moeda ou
outros instrumentos financeiros ou instituigbes, tornando complexo saber
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quais leis se aplicam a ele e de que forma. O Bitcoin tem as propriedades
de um sistema eletrénico de pagamentos, uma moeda e uma commodity,
entre outras. Dessa forma, estara certamente sujeito ao escrutinio de
diversos reguladores. Varios paises estdo atualmente debatendo o Bitcoin
em nivel governamental. Alguns ja emitiram pareceres ou pronunciamentos
oficiais, estabelecendo diretrizes, orientagdes, etc. Uns com uma postura
neutra, outros de forma mais cautelosa. (ULRICH, 2014, p. 50).

Hoje, ha entendimento do Banco Central do Brasil, por meio de seu
Comunicado n°® 31.379/2017 de que as criptomoedas ou moedas virtuais
representam valores que ndo sao garantidos por 6rgaos centrais dotados de
autoridade monetaria, o que inviabiliza qualquer garantia de conversao para moedas
estatais. Ainda, afirma que ndo possuem lastros em ativos reais, o que eleva seu
risco para os detentores dos ativos digitais (BRASIL, 2017).

Existe ainda uma série de iniciativas legislativas de regulamentacédo e
definicbes juridicas para as criptomoedas de modo geral, a exemplo da
apresentagao no Senado Federal do Projeto de Lei n. 4207/2020 que tem por objeto
a fiscalizagdo das pessoas juridicas que atuam no mercado de criptomoedas.
Também é importante mencionar que o Projeto de Lei n. 3825/2019 disciplina sobre
0s servigos relacionados as operagdes com criptomoedas em plataformas digitais e
sugere que o mercado de criptomoedas tenha a supervisdo do Banco Central e da
Comissé&o de Valores Mobiliarios.

Além disso, a regulacdo do setor possui discussdo na Céamara dos
Deputados por meio do projeto de lei 4401/2021 (antigo projeto de lei n. 2303/2015)
que visa inclusive normatizar o regime juridico aplicavel aos criptomoedas.

De modo que em relagdo a natureza juridica das criptomoedas, apesar de
ainda n&o existir uma regulamentagao prépria, pode-se afirmar de que se trata na
melhor definigdo, exarada em um Alerta pela Comissao de Valores Mobiliarios do

Brasil que os criptomoedas se tratam de:

Os criptomoedas sao ativos virtuais, protegidos por criptografia, presentes
exclusivamente em registros digitais, cujas operagdes sdo executadas e
armazenadas em uma rede de computadores.

Esses ativos surgiram com a intengdo de permitir que individuos ou
empresas efetuem pagamentos ou transferéncias financeiras eletrbnicas
diretamente a outros individuos ou empresas, sem a necessidade da
intermediagcado de uma instituicdo financeira. Tal propdsito serviria - inclusive
- para pagamentos ou transferéncias internacionais. (BRASIL, 2018)
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Por outro lado, dentro do aspecto fiscal e regulatorio, € importante destacar
que a Receita Federal, através da Instrugcdo Normativa n° 1888 de 03 de maio de
2019, instituiu e disciplinou a obrigatoriedade da prestacdo de informacdes
relacionadas as operagdes com criptomoedas ao Fisco, além de trazer definicbes
mais precisas sobre esses ativos, bem como os atores envolvidos nas transacdes
relacionadas com esses instrumentos digitais (corretoras), o que demonstra certo

amadurecimento juridico sobre o tema:

Art. 5° Para fins do disposto nesta Instrugdo Normativa, considera-se: | -
criptoativo: a representagdo digital de valor denominada em sua propria
unidade de conta, cujo prego pode ser expresso em moeda soberana local
ou estrangeira, transacionado eletronicamente com a utilizacdo de
criptografia e de tecnologias de registros distribuidos, que pode ser utilizado
como forma de investimento, instrumento de transferéncia de valores ou
acesso a servigos, e que nao constitui moeda de curso legal; e

Il - exchange de criptoativo: a pessoa juridica, ainda que nao financeira, que
oferece servigos referentes a operagdes realizadas com criptomoedas,
inclusive intermediagdo, negociagdo ou custdodia, e que pode aceitar
quaisquer meios de pagamento, inclusive outros criptomoedas.

Paragrafo unico. Incluem-se no conceito de intermediagdo de operagdes
realizadas com criptomoedas, a disponibilizacdo de ambientes para a
realizagdo das operagbes de compra e venda de criptoativo realizadas entre
0s proprios usuarios de seus servigos. (BRASIL, 2019)

Nota-se que na melhor das definicbes, no sentido juridico, obtidas até o
momento, criptomoedas podem ser considerados representagdes digitais de valores,
mas nao constituem, para os efeitos legais, espécie de moeda de curso legal. E
nesse mesmo caminho, a Comissao de Valores Mobiliarios - CVM exarou o Parecer
de Orientacdo CVM 40, publicado no Diario Oficial da Unido em 14/10/2022, com
carater recomendativo, de que os criptomoedas podem eventualmente ser

considerados valores mobiliarios, mas ndo podem ser confundidos com o conceito

de moedas eletrénicas:

Ainda que os criptomoedas nao estejam expressamente incluidos entre os
valores mobiliarios citados nos incisos do art. 2° da Lei n°® 6.385/76, os
agentes de mercado devem analisar as caracteristicas de cada criptoativo
com o objetivo de determinar se é valor mobiliario, o que ocorre quando:

(i) € a representacdo digital de algum dos valores mobiliarios previstos
taxativamente nos incisos | a VIII do art. 2° da Lei n° 6.385/76 e/ou previstos
na Lei n® 14.430/2022 (i.e., certificados de recebiveis em geral); ou

(i) enquadra-se no conceito aberto de valor mobiliario do inciso IX do art. 2°
da Lei n° 6.385/76, na medida em que seja contrato de investimento coletivo
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No entanto, apesar das recomendacdes e melhores definigdes trazidas até
entdo, encontrar uma subsungéo exaustiva na definigdo juridica de “moeda” tende a
ser inapropriado dentro do sistema juridico, isso porque ainda carece de
regulamentagao precisa e clara sobre o tema. Nesse sentido ha que ser considerada

a complexidade da natureza juridica desses ativos:

As primeiras discussdes acerca da natureza juridica das criptomoedas
estavam focadas no reconhecimento ou ndo de seu carater monetario. Hoje,
porém, tem-se adotado um enfoque mais pragmatico e direcionado a
regulamentagdo desses ativos. Fato € que existe enorme controvérsia
acerca dessa natureza juridica, ndo apenas no Brasil, mas também no resto
do mundo. (FERREIRA, 2018, p. 303).

De maneira que a definigao juridica dos criptomoedas no Brasil, por caréncia
legislativa prépria e especifica, pode ser entendida como sui generis, ja que
compreende tanto unidades de valores criptografadas, como a possibilidade de
representacdo de bens e tokens virtuais e consequentemente possuirem valores
mobiliarios. O que por sua vez, permite abarcar diversas situagdes juridicas, de
modo a nao limitar o alcance que tais ativos podem ter nas relagdes

socioecondmicas.

4.2 USABILIDADES DA TECNOLOGIA

Feitas as consideragdes a respeito das definicbes juridicas sobre os
criptomoedas, importa relembrar que a tecnologia blockchain pode ser vista também
como uma forma de contrato, na medida em que prevalece o principio da autonomia

entre as partes. Nesse sentido,

uma das inovagdes permitidas pela blockchain é a criagdo de smart
contracts: contratos auto executaveis regidos apenas por codigo. Estes
contratos permitem que individuos acordem entre si transagbes de bens e
valores associados a blockchain que seriam automaticamente executadas
assim que as condigbes contratuais escolhidas fossem cumpridas. Surgiria
entdo uma dindmica que dispensa a necessidade de confianga — seja na
outra parte envolvida, seja no sistema juridico estatal — para o
estabelecimento de relagbes contratuais envolvendo bens e valores de
todos os tipos. Os smart contracts seriam assim uma concretizagdo quase
literal da ideia de “Code is Law” de Lawrence Lessig — funcionariam alheios
e independentes do poder jurisdicional do Estado contemporaneos
(GONCALVES, 2017).
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Por consequéncia, a arquitetura promovida pela tecnologia blockchain
permite  um universo de possibilidades de aplicagdbes no mundo real, e
consequentemente juridico. Isso porque, a nogao de lex cryptographia representa
uma mudanga de paradigma para o direito, em que a regulagdo do comportamento
ocorre por meio do codigo de computador, de maneira distribuida e auto executavel,
sem a presenga de uma autoridade central (WRIGHT; DE FILIPPI, 2015).

Além disso, cabe relembrar que os bancos, de fato, sao instituicdes que ha
muito tempo investem no desenvolvimento de tecnologia e sistemas de informagéo,
justamente porque a informacdo é seu principal ativo (BOVERIO; SILVA, 2018). No
entanto, por envolver grandes somas de dinheiro, a seguranga € um importante
desafio a ser enfrentado, dadas as tentativas de fraudes e ataques constantes aos
sistemas. Para superar esses problemas, os bancos brasileiros investiram mais de
seis milhdes de reais em tecnologia em 2007 (MILAGRE, 2018).

Em primeiro lugar, surgiram os mainframes, os processos internos e as
redes de negdcios, e as areas especializadas em Tl bancaria (MILAGRE, 2018).
Posteriormente, na década de 1970, a rede de computadores possibilitou a oferta de
solugbes tecnologicas também para os processos de atendimento ao cliente,
modificando a forma de relacionamento entre bancos e consumidores de acordo
com o esquema até entdo existente. Durante este periodo, desenvolveu-se o home
e office banking, precursores da internet banking (TEIXEIRA; RODRIGUES, 2019).

Nos anos 2000, com a disseminagao dos celulares e o crescimento da base
de smartphones, o uso do internet banking também foi potencializado pelo mobile
banking, por meio de aplicativos, atingindo, em 2012, o mesmo nivel de demanda
dos meios tradicionais de atendimento, superando-o, no entanto, em 2013
(MILAGRE, 2018).

A tecnologia do ledger distribuido, também chamada Blockchain, chamou a
atengdo de muitos do setor financeiro com a proposta que extrapolava as
possibilidades que existiam até entdo, incluindo aquelas atividades de
compensacao, pagamento e liquidagdo, com promessa de maior resiliéncia e
eficiéncia (BOVERIO; SILVA, 2018).

Na literatura, a discussdo sobre Blockchain se desenvolve a partir do
conceito de empreendedorismo, com a adogdo de uma perspectiva voltada para o

processo de identificagdo e exploracdo de oportunidades, explicando, nesse
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contexto, os conceitos de falha de mercado, inovagdo e tecnologia (BOVERIO;
SILVA, 2018; ARAUJO; EDDINE, 2019).

Blockchain é, portanto, uma tecnologia emergente que fornece um suporte
distribuido seguro e confiavel para a execugéo de transagdes entre participantes que
ndo necessariamente confiam uns nos outros e estdo dispersos em larga escala em
uma rede P2P (MILAGRE, 2018). Embora ndo haja consenso de que esta seja uma
tecnologia disruptiva, pois cria digitalmente uma entidade de confianca
descentralizada, eliminando assim a necessidade de estabelecer um terceiro de
confianga, possibilitando assim a substituicdo de entidades centralizadas e
certificadoras de transagdes comerciais, como notarios, governos e bancos, por
exemplo, é certo que favorece o surgimento de atividades disruptivas (BOVERIO;
SILVA, 2018).

Em termos de como funciona, o Blockchain funciona de forma semelhante a
um livro de transacdes, sendo baseado em um banco de dados descentralizado e
distribuido. Com essas caracteristicas, invadir o sistema exigiria quebrar a
criptografia de todos os blocos da cadeia, simultaneamente e em todos os
computadores que compdem a rede (ARAUJO; EDDINE, 2019; TEIXEIRA;
RODRIGUES, 2019).

O fato é que o Blockchain oferece uma nova abordagem de gerenciamento e
compartiihamento de dados que € proposta como solugdo para muitas das
ineficiéncias que assolam o setor. Os diferenciais oferecidos sdo uma nova
arquitetura, onde todos os participantes do mercado de capitais trabalham a partir de
conjuntos de dados comuns, quase em tempo real, e onde as operagdes de suporte
sdo simplificadas ou redundantes (ARAUJO; EDDINE, 2019). A esse respeito, ha a

seguinte passagem:

Sem nenhuma intengdo de revolucionar o sistema do qual fazem parte, as
atuais empresas do setor financeiro veem o Blockchain como uma maneira
eficiente de cortar custos e aumentar a seguranga em suas operacgoes,
automatizando varias camadas de autorizacdo (DINIZ, 2018, p. 51).

Em relagcdo aos beneficios do Blockchain, acredita-se que em situacoes
onde os niveis de confianca sado baixos, devido a diferencas de cenarios

operacionais e regulatorios, como transagdes transfronteiricas, a transparéncia
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oferecida pelo Blockchain poderia ajudar, a ndo permitir a falta de confianga é um
obstaculo para essas interacdes (BOVERIO; SILVA, 2018; ROCHA, 2018).

Reconhecendo as possibilidades, alguns bancos e capitalistas de risco
comegaram a alavancar seus recursos financeiros investindo na tecnologia
Blockchain, direta e indiretamente, com participacbes em startups existentes,
incluindo laboratérios de P&D (ROCHA, 2018). Ainda ha quem se pergunte se essa
tecnologia pode realmente transformar o ecossistema do mercado de capitais e, em
caso afirmativo, como se preparar para esse futuro (TEIXEIRA; RODRIGUES, 2019).

Ja em 2016, noventa e 90 bancos centrais de todo o mundo estudavam a
novidade disruptiva - inclusive o Banco Central do Brasil — BAEN, e as perspectivas
de investimento apresentadas a época nesse tipo de inovagao eram bastante
positivas, com previsdo de impacto mais significativo na o mercado, em 2016, um
cenario de cinco anos, principalmente no setor financeiro (ROCHA, 2018; ARAUJO;
EDDINE, 2019).

Espera-se que as tecnologias Blockchain tenham um grande impacto em
muitos setores, ndo se limitando ao setor financeiro, mas alterando os modelos de
negocios. No entanto, isso pode nao acontecer da maneira que se espera
atualmente, pois tanto os participantes quanto os representantes observam com
interesse as propriedades dos contratos Blockchain e Bitcoin (ARAUJO; EDDINE,
2019). Assim, a revolugao promovida pela inclusdo da tecnologia Blockchain pode
fornecer ao mercado novas ferramentas, consequentemente mudando o cenario de
alguns segmentos — como o setor financeiro (BOVERIO; SILVA, 2018; ARAUJO;
EDDINE, 2019).

Cumpre destacar, ainda, que, nos EUA, o uso de moedas criadas para fins
ilicitos € proibido. Em relagdo ao Bitcoin, porém, reconheceu-se a sua legalidade,
sendo o mesmo considerado como propriedade e ndo como moeda, como ja
relatado (ROCHA, 2018). Também o Canada seguiu nesse sentido, reconhecendo
as moedas virtuais como propriedade, obrigando as empresas a declararem as
vendas que foram efetuadas por Bitcoins, bem como os lucros auferidos com a
especulacdo da moeda (ARAUJO; EDDINE, 2019).

A Unido Europeia possui uma diretiva (2009/110/EC) direcionada ao uso de
dinheiro eletrbnico, que tem definicdo que parece condizer com o Bitcoin. No

entanto, para o Banco Central Europeu, em relatério emitido em 2012, tal documento
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nao é aplicavel a esta moeda, o que significa dizer que, para os paises integrantes,
nao ha, ainda, regulamentagao especifica acerca das moedas virtuais.

Até o presente momento, as restricbes mais severas foram impostas pelo
Equador, Bolivia, Jordania, Islandia, india, Vietna, Tailandia, Russia e China, muito
embora cada pais tenha feito opgéo por conferir regulagdes muito diversas entre si.
Dentre estes, especial atengao para a China, que é tida, atualmente, como sendo o
pais que apresenta a maior participagdo nos mercados de cambio de Bitcoins
(DINIZ, 2018).

Existem, ainda, riscos legais e financeiros para os envolvidos na compra e
venda de moeda nao regulada, em ambiente virtual, tais como fraudes, roubos,
perda de valor do investimento feito. Contudo, por estarem relacionados apenas aos
investidores, ndo se disseminando em um conjunto significativo de agentes, néo
possui efeito macroecondmico, estando, pois, fora da esfera de interesse da
regulacéo (ARAUJO; EDDINE, 2019).

E bem verdade que nenhum desses riscos que foram aqui enunciados é
exclusivo das moedas virtuais. No entanto, em relacdo a estas os riscos se pautam
no incentivo e facilitacdo que este tipo de moeda proporciona para o cometimento de
ilicitos, em especial o comércio de drogas, armas e pornografia, a lavagem de
dinheiro e a evasao fiscal, diante da caracteristica de anormalidades das trocas,
bem como da dificuldade que se tem de rastrear uma carteira virtual (TEIXEIRA;
RODRIGUES, 2019).

Os casos que apresentam maior frequéncia de ocorréncias de fraude e mau
uso das moedas virtuais ocorrem no mercado negro (MILAGRE, 2018; ROCHA,
2018). Tal fato se da porque, enquanto muitos dos outros perigos que foram
mencionados ndo passam de especulacdo, o comércio de artigos proibidos
(especialmente drogas) é ativo ha bastante tempo na web (ARAUJO; EDDINE,
2019).

O site SilkRoad é o mais conhecido, com acessos que se tornam possiveis
somente por meio da denominada DeepWeb (DarkNet) — a internet que tem o seu
acesso liberado apenas a partir da indicacdo de links especificos para os sites.
Desse modo, nao € possivel encontra-la a partir de mecanismos e navegadores de
busca normais, como o Google, por exemplo. O fato é que, desde 2011, o site
negociava diferentes tipos de drogas em Bitcoins. Por duas vezes, o site ficou fora

do ar: a primeira vez em 2013 e a segunda em 2014 (dessa vez, como SilkRoad 2).
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Em ambas as oportunidades, o FBI apreendeu os Bitcoins que estavam nos
computadores dos administradores do site e os leiloou posteriormente (BOVERIO;
SILVA, 2018).

Acerca da lavagem de dinheiro, tem-se que a atuagdo de fiscais
especializados em crimes digitais torna possivel a repressdo desse crime com
eficacia relativa em casos nos quais se tratar de um montante substancial (GREVE,
2018). Nesses casos, a apresentacao de justificativa ao Fisco para grandes lucros é
incomum, despertando a atengdo dos fiscais, que podem exigir que o suspeito
venha a comprovar a origem de seus lucros por meio das movimentagdes por ele
feitas em sua carteira de moedas virtuais (ROCHA, 2018; ARAUJO; EDDINE, 2019).

Entretanto, em se tratando de volumes pequenos de moedas virtuais, tal
identificacao se torna mais dificil, o que facilita, assim, a lavagem do dinheiro, ja que,
mesmo o desempenho de atividades econbmicas incomuns ou, ainda,
considerando-se um contexto que, em um primeiro momento, possa parecer
suspeito, é possivel que, com a justificativa, ele apresente maior verossimilhanga em
relacdo a grandes movimentagdes. Com isso, a lavagem de dinheiro pode ocorrer,
favorecendo, com isso, o ilicito por meio de atividades com aparéncia de
normalidade e licitude (BOVERIO; SILVA, 2018).

Analisando esse contexto, entende-se que qualquer pais pode,
simplesmente, vir a proibir o uso de moedas virtuais (DINIZ, 2018). Nesse caso, 0s
riscos aqui apresentados, dentre eles, o de financiamento de ilicitos e de lavagem de
dinheiro, n&o seriam grandes ameagas, muito embora constem em artigos
académicos e relatérios oficiais como sendo aspectos preocupantes tanto para a
classe politica, em razdo do mau uso da moeda, facilitagdo de ilicitos e evasao de
divisas do pais, como para os reguladores da matéria (ROCHA, 2018; ARAUJO;
EDDINE, 2019).

Diante do que fora aqui relatado, desconsiderando as ressalvas feitas pelos
bancos centrais sobre o uso e posse de moedas virtuais, o certo € que, atualmente,
a maioria dos paises as tolera, embora ainda paire no ar muitas incertezas em
relacdo a determinados aspectos legais, como, por exemplo, o grau de liberdade
conferido as pessoas fisicas e as empresas para fazerem uso do dinheiro digital; a
classificagdo a ser conferida as moedas virtuais pela lei (se serdao commodities,
moedas, meios de transmissédo de dinheiro, contratos financeiros, dentre outros); os

tributos possiveis de incidirem sobre a sua comercializacdo; e o posicionamento e
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atuagdo governamental diante dessa inovagdao no cenario monetario do pais
(ROCHA, 2018; TEIXEIRA; RODRIGUES, 2019).

Um dos aspectos essenciais para a regulacdo da moeda consiste na
classificagao tributaria que é dada a esta pelo Estado (DINIZ, 2018; GREVE, 2018).
Tal sistematizagdo demonstra a sua importédncia tanto no sentido de se evitar a
evasdo fiscal, quanto para conferir ao Estado uma nocdo mais exata dos
investimentos que sdo feitos pelos cidaddos (BOVERIO; SILVA, 2018). Diante do
exposto, considerando todos os aspectos que foram aqui pontuados, pode-se
afirmar que a positivagcdo de normas tributarias em relagdo as moedas virtuais
requer prioridade (TEIXEIRA; RODRIGUES, 2019).

Outro aspecto é sobre a possibilidade de conexdes dessa moeda com o
mercado ilegal (ARAUJO; EDDINE, 2019). Muitos defensores do uso de moedas
virtuais, embora ndo neguem a sua relagdo com o mercado ilegal, afirmam que,
como ocorre com as moedas nacionais, em papel-moeda ou metalicas, também com
as moedas virtuais ha a possibilidade de uso para propésitos diversos (DINIZ, 2018).
Neste sentido, pode-se considerar como sendo uma possivel solugdo para
problemas desse porte seria a exigéncia de licenga das Exchanges para atuarem na
troca de Bitcoins por moeda nacional, tal como ocorre com a licenga que é exigida
atualmente das companhias de cambio (ARAUJO; EDDINE, 2019).

Neste cenario, o ambiente de negdcios contemporaneo aponta para a
existéncia de organizagbes que buscam proporcionar aplicagées diversas ao
Blockchain. Entretanto, ha que se considerar que, para o fornecimento de recursos
tecnologicos necessarios de capacidade compartilhada ou distribuida, é preciso que
se direcione a atengao aos atributos e capacidades exclusivas e complementares
que tal tecnologia pode oferecer aos modelos de negdcios de ponta a ponta, ao
invés de somente visualiza-los como instrumento para substituir a presenca de
intermediarios, tornando as transagdes mais eficientes, rapidas e baratas (DINIZ,
2018).

De modo que, a aplicagdo da tecnologia blockchain propde-se a romper com
barreiras antes estabelecidas e limitadas a espagos geograficos, uma vez que as
relagdes agora podem dar-se pelo simples acesso a internet e por meio de uma rede
blockchain, para efetuar transagdées comerciais bem como estipular contratos por

meio de codigos em uma rede blockchain.



47

4.3 IMPLICACOES JURIDICAS DE TRANSAGCOES COMERCIAIS REALIZADOS
COM CRIPTOMOEDAS

A evolugdo humana esta intimamente relacionada com a evolugéo
tecnolégica, e o Direito tem acompanhado ao longo da historia essa relagdo, na
medida em que onde ele se faz necessario, surgem regulamentagbes para
resguardar direitos dos interessados bem como trazer seguranca juridica para as

relagdes, elemento essencial para o Estado de Direito. Nesse aspecto:

O principio da seguranca juridica € um dos mais importantes pilares sobre
0s quais se assenta o Estado de Direito. Ele tem como objetivo facilitar a
coordenagao das interagbes humanas reduzindo a incerteza que as cerca,
tanto em relagao as interagbes ja consumadas quanto aos efeitos juridicos
futuros das condutas e relagbes que sdo decididas no presente. Esse
principio se inspira, portanto, na confianga que deve ter o individuo em que
0s seus atos, quando alicergados na norma vigente, produzirdo os efeitos
juridicos nela previstos. (PINHEIRO, 2005, p. 02).

Porém, o que se apresenta hoje no campo das criptomoedas €, ao menos
por enquanto, uma auséncia de regulamentagdo especifica e abrangente o
suficiente, sobretudo em relagdo a sua utilizagdo para pagamentos, uma vez que
nao sao considerados como moeda de curso legal. Porém, a evolugao tecnoldgica, e
aqui em especial a relacionada ao uso de criptomoedas, também denominados
popularmente de criptomoedas, implica em atitudes disruptivas que transformam a
forma de negociar, transacionar e também proporcionam modificagdes no cenario
econdémico e nas proprias relagbes entre os individuos. Isso porque o uso da
tecnologia baseada em blockchain confere transparéncia, confianga e menores
custos nas transacdes, o que confronta o tradicional sistema de pagamentos
centralizado e regulamentado.

Sabe-se que no Direito prevalece por muitas vezes certo conservadorismo
juridico, na medida em que as inovagoes juridicas costumam acontecer tardiamente
frente as inovagdes ocorridas na sociedade. Contudo, a inexisténcia de
regulamentagdo sobre determinada situagdo juridica, ndo implica, em regra, a

proibicdo de que os individuos disponham sobre determinado negdcio ou ajam de

determinada forma. Isso porque o principio da legalidade dispbe que ninguém é

obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa, se ndo em virtude da lei, e 0
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proprio ordenamento constitucional brasileiro prevé também o principio da livre

iniciativa.

A liberdade de iniciativa ou livre-iniciativa consiste na permissdo de a
pessoa, livre de embaragos, poder se dedicar a qualquer atividade
econdmica por sua conta e risco, sujeita exclusivamente aos regramentos
ou restricdes gerais determinadas pelo Estado. A livre iniciativa consagra o
reconhecimento da individualidade e mais longinquamente, pode-se dizer
que ¢é corolario da prépria democracia. Num sistema econbémico a
livre-iniciativa € compativel com um sistema de economia privada. (BATISTI,
2007, p. 96)

Nesse sentido, muito se tem discutido sobre a utilizagdo de criptomoedas
por meio de pagamentos, e existem hoje iniciativas no mercado que prometem
aderir a essa possibilidade. A titulo exemplificativo, no Brasil existe um projeto
chamado “Praia Bitcoin”, localizado em Jericoacoara - Ceara, inspirado no Bitcoin
Beach, localizado na “Playa El Zonte” de El Salvador, que objetiva criar um
ecossistema sustentavel, com o intuito de provar que o Bitcoin pode impactar a vida
de comunidades, e ser consequentemente um meio de pagamento no comércio local
(MONEYTIMES, 2022).

Outros exemplos podem ser citados, como a rede de supermercados em
Sao Paulo Shibata que passou a aceitar criptomoedas como forma de pagamento, e
no caso criou sua propria moeda virtual chamada wibx (UOL ECONOMIA, 2022).
Apesar de ser um projeto piloto, sédo diversos os exemplos pelo mundo de iniciativas
que visam testar as funcionalidades que uma rede blockchain pode proporcionar e
impactar nas relagdes comerciais e consequentemente juridicas.

O principal impacto disso é que se esses criptomoedas podem vir a ser
considerados como forma de adimplir obrigagdes, eventualmente poderiam ser
também objetos de constricdo judicial. Uma vez que a atual legislagao prevé que
para eventual constricao judicial, € necessario que se atinja bens negociaveis, que
possam ser incorporados em bens de valor econdmico (HUMBERTO, 2016). O
proprio diploma processual civil elenca que a regra € a penhorabilidade, isso porque
€ por meio de lei que se estabelece os bens considerados como impenhoraveis ou
inalienaveis (BRASIL, 2015).

De maneira que as consequéncias juridicas do uso para fins econémicos
podem ser relacionadas a penhora e bloqueio de criptomoedas, e nesse caminho

existem alguns os casos relacionados a esse tipo de constrigao judicial. Aqui importa
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mencionar, apenas como ilustragdo, o caso do Tribunal Regional do Trabalho da 42
Regido (Rio Grande do Sul) que demonstra uma situagdo de constricdo de

criptoativos:

1. A responsabilidade patrimonial do executado €, como regra, ilimitada e
abrange todo o seu patriménio, presente e futuro, de modo que os ativos em
criptomoeda - ativos digitais criptografados (moedas digitais) - ndo se
configuram excegéo em razao de sua inquestionada expressdo econdémica.
2. E de se registrar, no entanto, a existéncia de obstéaculos para a efetiva
satisfacdo do credor que persegue criptomoedas, as quais véo desde a
propria localizagdo do bem, apropriacdo dele pelo Estado e posterior
conversdo em moeda de curso forcado no pais. 3. No contexto atual da
tecnologia, em especial em razao das formas limitadas e dispendiosas com
as quais se pode tentar obter informagdes sobre criptomoedas, os
requerimentos em execugao devem passar pelo crivo da razoabilidade e da
proporcionalidade, devendo ser escoradas no minimo de lastro indiciario,
sob pena de buscas aleatoérias por criptomoedas inviabilizarem a prépria
prestagdo jurisdicional e comprometerem, de forma difusa, a garantia
constitucional da razoavel duragéo do processo (art. 5°, LXXVIIIl, da CRFB).
4. Caso em que a exequente localizou, por meio de declaracéo ao fisco, a
propriedade de Bitcoins, de sorte que o pedido de oficio a Receita Federal
sobre agentes de custddia das criptomoedas do executado pode suscitar ou
possibilitar meios de execugdo que resultem em proveito da credora. 5.
Agravo de peticdo da exequente a que se da provimento. (TRT da 42

Regiéo, Secao Especializada em Execugéo,
0102900-14.2008.5.04.0303 AP, em 31/08/2022, Desembargadora Lucia
Ehrenbrink)

O caso denota o carater patrimonial que tais ativos podem vir a adquirir e
consequentemente trazer reflexos no mundo juridico. Outra situagdo, a titulo
meramente exemplificativo, € a possibilidade de expedicao de oficios a corretoras de
criptomoedas, para que informem eventuais fundos dos devedores, em razdo das

préoprias limitacdes estatais em localizar esses ativos:

EXECUCAO POR QUANTIA CERTA — N&o localizagdo de bens suficientes
a satisfagdo da divida — Informagdes acerca de criptomoedas— Expedi¢ao
de oficio — Possibilidade — Diligéncia que nao pode ser realizada
diretamente pelo credor — Sigilo de tais informacdes — Necessidade de
intervengao do Poder Judicial- Sisbajud que ndo abrange os destinatarios
da ordem judicial: — Em execugao, é cabivel o pedido de expedigao de oficio
a corretoras de criptomoedas para verificagao de patriménio dos devedores,
pois tal providéncia ndo pode ser adotada diretamente pela parte, diante do
sigilo que recai sobre tais informagdes, sendo imprescindivel, no caso, a
intervengcdo do Poder Judicial. Realizagcdo de pesquisa "Sisbajud" que se
mostra indcua para este fim, por ndo abranger os destinatarios da ordem
judicial. RECURSO PROVIDO. (TJSP, 132 Camara de Direito Privado,
2203423-81.2022.8.26.0000 Agravo de Instrumento, em 04/11/2022,
Desembargador Nelson Jorge Junior)



50

De maneira que pode ser evidenciada determinadas dificuldades de se
localizar esses ativos em raz&do da recente utilizagao e inclusive pela caréncia de
instrumentos que permitam sua rapida localizagao e penhora. Contudo, nao deixa de
evidenciar que a tecnologia blockchain, sobretudo o uso das criptomoedas, traz
implicagbdes juridicas relacionadas aos seus reflexos patrimoniais, pois as
criptomoedas podem ter valor econémico.

Outro aspecto e implicacdo ocasionada pelo uso de criptomoedas, diz
respeito ao campo do direito tributario. Na medida em que, por lei, os tributos devem
ser pagos em moeda ou cujo valor nela possa exprimir, no caso através dessa
moeda adotada como de curso legal, no caso do Brasil o Real, de acordo com o
artigo 3° da Lei n° 5.172 de 25 de outubro de 1966 (BRASIL, 1966). Porém, um caso
emblematico, noticiado recentemente pela Prefeitura do Rio de Janeiro, diz respeito
a possibilidade de pagamento de impostos com criptomoedas, na Capital Carioca.

O caso é recente, ocorreu em 25 de margo de 2022, e permitira que os
contribuintes do municipio de Rio de Janeiro possam pagar seu Imposto Territorial
Urbano - IPTU com criptomoedas. O que transfere o titulo de primeira cidade do pais
a oferecer pagamento de tributo através de criptomoedas. Claro que, ao que se tem
noticia, empresas irdo ser contratadas para realizarem a conversado desses ativos
em moeda de curso legal, no caso o real, de modo que a Prefeitura possa receber o
valor de forma integral em moeda corrente. Contudo, ndo tira o carater de estimulo
ao uso dessa tecnologia, bem como abre espaco para novas formas de aplicagdes
e, sobretudo, pagamento.

Nesse sentido, também importa mencionar a eventual incidéncia de outros
impostos em relagdo a propria utilizacdo desses ativos. Surge a duvida sobre a
eventual incidéncia do Imposto sobre Operagdes Financeiras - IOF nas operagdes
com criptomoedas no caso de pagamentos. Isso porque a Constituicdo Federal, em
seu artigo 153, inciso V, estabelece como de competéncia de imposto da unido, os
relativos as operagdes de credito, cambio, seguro, ou relativas a titulos ou valores
mobiliarios (BRASIL, 2022).

A lei n® 5.143 de 1996 é quem instituiu especificamente o referido imposto, e
Decreto n° 6.306 de 2007 é que a regulamenta, dispondo em sintese as aliquotas,
situagdes de incidéncia, penalidades, os sujeitos passivos de tais operagdes, bem

como os regramentos correlatos. O que nos interessa no presente estudo, € que a
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incidéncia do referido imposto é reflexa ao enquadramento concedido aos
criptomoedas.

Isso porque um fator relevante que precede a possibilidade de incidéncia do
referido imposto € a prépria questdo da classificacdo dos criptomoedas para efeitos
legais. Isso porque, se considerado que se trata efetivamente de valores mobiliarios,
haveria eventualmente a possibilidade de incidéncia. Porém, o posicionamento
adotado pela Receita Federal através da Instrucdo Normativa n° 1.888 de 03 de
maio de 2019 é no sentido de que as criptomoedas sdo equiparadas a ativos
financeiros e que, portanto, as operagdes que realizam esses recursos se sujeitam
ao imposto de ganho de capital (BRASIL, 2019).

Ademais, o entendimento do Banco Central do Brasil € que as criptomoedas
nao sao classificadas como moedas estrangeiras, exatamente por n&o pertencerem
a nenhum orgéo central, ou melhor, um Estado estrangeiro. Alerta ainda que as
criptomoedas néo se confundem com moedas eletronicas. Isso foi melhor explanado

pelo comunicado Bacen de n° 31.379, de 16 de novembro de 2017, que alerta:

Considerando o crescente interesse dos agentes econdmicos (sociedade e
instituicbes) nas denominadas moedas virtuais, o0 Banco Central do Brasil
alerta que estas nado sédo emitidas nem garantidas por qualquer autoridade
monetaria, por isso ndo tém garantia de conversao para moedas soberanas,
e tampouco sao lastreadas em ativo real de qualquer espécie, ficando todo
o risco com os detentores. Seu valor decorre exclusivamente da confianca
conferida pelos individuos ao seu emissor. 5. A denominada moeda virtual
nao se confunde com a definicdo de moeda eletrénica de que trata a Lei n°®
12.865, de 9 de outubro de 2013, e sua regulamentagdo por meio de atos
normativos editados pelo Banco Central do Brasil, conforme diretrizes do
Conselho Monetario Nacional. Nos termos da definigdo constante nesse
arcabougo regulatério consideram-se moeda eletrénica “os recursos em
reais armazenados em dispositivo ou sistema eletrénico que permitem ao
usuario final efetuar transagao de pagamento”. Moeda eletrbnica, portanto, é
um modo de expressao de créditos denominados em reais. Por sua vez, as
chamadas moedas virtuais ndo séo referenciadas em reais ou em outras
moedas estabelecidas por governos soberanos. (BRASIL, 2017)

Logo, apesar de nao ser competéncia do orgdo estabelecer as regras
tributarias aplicaveis a referida operacao, a situagao contribui para que seja afastada
essa hipotese de incidéncia do imposto sobre operacdes financeiras. Uma vez que
ja existe regulamentacédo no sentido de que haja tributagdo para o ganho de capital
com criptomoedas, isto €, o imposto de renda sobre as operagdes. Porém, nada
impede que num futuro préximo, com a intensificacdo de formas de pagamento com

criptomoedas, os 6rgaos reguladores adotem outro posicionamento para eventual
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incidéncia do Imposto de Operacdes Financeiras, potencialmente em razdo das
movimentagdes de cambio (GOMES, 2021).

Outro assunto relevante diz respeito aos desafios em relagao a definigao da
jurisdicdo e territorialidade aplicavel a situagdes juridicas envolvendo o uso das
criptomoedas. Isso porque atualmente esses ativos virtuais encontram-se no espaco
virtual da internet, e esse por sua vez ndo esta abrangido pelos atuais critérios de
definicdo de jurisdicdo aplicavel. Pois, preponderam determinados atributos
associados ao conceito de jurisdicdo, notadamente o monopdlio estatal como sujeito
ativo do exercicio jurisdicional e a sua ades&o aos limites estabelecidos para exercer
o poder jurisdicional quanto ao direito que deve ser aplicado (MARINHO; RIBEIRO,
2017).

De maneira que apesar de existir a possibilidade de determinagao judicial
para que as exchanges, que sado as corretoras que custodiam esses ativos,
informem a eventual posse de criptomoedas, isso ndo garante a existéncia de regras
precisas sobre a jurisdicdo aplicavel. Até mesmo porque ndo existe ainda um
consenso sobre a propria natureza juridica desses ativos, seja como moeda, forma
de pagamento, bem, servigco, valores imobiliarios e consequentemente torna-se
dificultosa a atividade de qualificar e precisar as consequéncias juridicas, como as
obrigagcdes decorrentes, regras de conexao e respectivos direitos (MARINHO;
RIBEIRO, 2017).

Cabe ressaltar que € evidente que ainda ndo ha uma definicdo clara sobre o
tema, ainda mais se os ativos virtuais n&o estiverem em custodia de exchanges, pois
0 que temos até o momento € a determinagdo pelo Poder Judiciario que essas
empresas declarem a posse e eventualmente o bloqueio desses ativos. Mas é
impossivel definir qual 6rgdo seria competente para determinar que haja, por
exemplo, um bloqueio desses ativos se eventualmente estiverem no espaco virtual
em posse do proprio executado, pelo seu carater imaterial e sem localidade definida,
nos moldes entdo concebidos de territorialidade e competéncia (MARINHO;
RIBEIRO, 2017).

Nesse ponto, evidencia-se que apesar de decisbes mais recentes
determinarem eventuais expedi¢des de oficios para corretoras, a decisdo em analise
deixa claro que nao seria possivel determinar a intervengao estatal na rede virtual
por si sO, no caso desses ativos estarem em custddia do proprio executado
(MARINHO; RIBEIRO, 2017).
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Assim, nota-se que as implicag¢des juridicas dos pagamentos realizados com
criptomoedas compreendem uma gama de matérias atinentes ao estudo do Direito.
O que pode, ainda assim, ser somente o inicio, se considerado que €& uma
tecnologia relativamente recente e convém, portanto, o seu acompanhamento e
evolugdo. E de suma importancia também que tais instrumentos possam ter o marco
regulatorio que se espera a fim de trazer mais segurancga juridica para os atores

envolvidos nessas negociagoes.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Os objetivos do presente trabalho foram alcangados, de modo a evidenciar
trazer respostas para o problema do presente trabalho: “quais as possiveis
implicagdes juridicas de transagbes comerciais realizadas por meio da tecnologia
blockchain com criptomoedas?”, que por meio da elaboragcdao do levantamento
bibliografico, bem como de fontes relacionadas a legislacdo acerca do atual
regramento e tratamento juridico oferecido a essa tecnologia, tornou-se possivel
compreender as possiveis implica¢des juridicas.

No primeiro capitulo foram trabalhadas as questdes relativas a estrutura do
sistema monetario e sua evolugdo e o0s aspectos relacionados a regulacao
financeira. Através de levantamento bibliografico realizado concluiu-se que a politica
monetaria e o sistema financeiro brasileiro sdo constituidos por diversos 6rgaos de
controle e regulamentagcdo, que possuem prerrogativas de monitoramento,
intervencao e controle sobre determinadas entidades financeiras. Sendo que em
relacdo ao tratamento juridico oferecido ao uso de criptomoedas, carece de um
marco regulatorio eficaz e abrangente o suficiente para sanar diversas duvidas a
respeito do tratamento a ser oferecido para o uso dessa tecnologia.

No segundo capitulo foram apresentadas as questdes relativas aos aspectos
sobre criptomoedas, destacando seu surgimento, funcionamento da tecnologia
blockchain, estabelecendo um contraste entre seu funcionamento. Concluiu-se que a
tecnologia blockchain mostra-se como meio para possiveis novas mudancgas
relacionadas a confiabilidade de transacbes comerciais sem a necessidade de
intervencao de terceiros, de forma transparente e eficiente.

Assim, verificou-se que a tecnologia do ledger distribuido, também
denominada Blockchain, possui diversas utilidades, inclusive para o setor financeiro
com a proposta de extrapolar as possibilidades que existem até ent&o, incluindo
aquelas atividades de compensacgao, pagamento e liquidagdo, com promessa de
maior resiliéncia e eficiéncia.

No terceiro capitulo, foram abordados os aspectos ligados as implicagoes
juridicas das transag¢des comerciais realizadas com criptomoedas. Através do estudo
bibliografico e atinentes a legislacdo sobre o tema, verificou-se que as implicagdes
juridicas dos pagamentos realizados com criptomoedas compreendem

consequéncias juridicas a respeito da possibilidade de sua constricdo judicial,
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incidéncia de impostos, bem como o proprio adimplemento de obrigacdes tributarias
com criptomoedas eventualmente.

De maneira que se torna relevante seu acompanhamento e evolugao a fim
de que tais instrumentos possam ter o marco regulatorio que se espera a fim de
trazer mais seguranca juridica para os atores envolvidos nas transagbes comerciais
realizadas com criptomoedas.

Uma das dificuldades encontradas na pesquisa foi a auséncia de marco
regulatorio especifico, bem como legislacdo esparsa sobre o tema. Ademais, cabe
ao Direito acompanhar as consequéncias juridicas do uso dessa tecnologia, bem

como auxiliar no devido regramento legislativo.
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