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Resumo

O objetivo geral do presente estudo € analisar a evolugado regulatéria de criptomoedas do Japao,
Estados Unidos, Austrélia e Suica, e sugerir recomendacdes de desenvolvimento da regulacao
no Brasil, vigente, pela Lei n°. 14.478/2022. A relevancia do estudo estd no ambiente
regulatdrio e tecnologia avancada, a fim de, estabelecer iniciativas favoraveis para o mercado
de criptomoedas no Brasil. As principais questdes observadas com o desenvolvimento
regulatdrio nos paises, foram a lavagem de dinheiro, protecao dos usudrios e o posicionamento
das exchanges no pais. A primeira recomendacdo é sobre o desenvolvimento das exchanges no
Brasil. A segunda recomendacio € sobre a revisdo do termo ativos virtuais para criptoativos. A
terceira recomendacio € sugestdo ao Banco Central do Brasil (BACEN) sobre a criacdo de
diretrizes em que os usudrios podem relatar possiveis atividades ilicitas envolvendo
criptomoedas. A quarta recomendagdo propdoe a0 BACEN uma secretaria especial que tem por
intuito trazer agentes especializados em criptomoedas. Por fim, uma indicacdo de
desenvolvimento seria a criacdo de polos de estudos garantindo cada vez mais o crescimento
da regulacdo no mercado. Com isso, esses pontos poderiam ajudar na reducido de praticas
criminosas que envolvem criptomoedas no Brasil e garantir uma maior protecao aos usudrios.

Palavras-chave: criptomoedas, regulacdao, moedas digitais, moedas virtuais.
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1. INTRODUCAO

O presente estudo se concentra na evolu¢ao da regulamentacdo de criptomoedas em
paises como Japao, Estados Unidos, Austrdlia e Suica, com o intuito de sugerir recomendagdes
para o desenvolvimento da regulamentacao no Brasil. A escolha dos paises mencionados ocorre
pela construcao de uma estrutura de regulagdo soélida que visa promover a seguranga e inovagao
do setor.

Com a regulacdao, o BACEN ¢ responsdvel por fiscalizar as exchanges, plataformas
online onde as transacdes de criptomoedas sdo negociadas (Ivaniuk, 2020), exigir a licenga para
funciondrios, reportar as atividades suspeitas e punir via processos administrativos que nao
cumpram com as regras estabelecidas, podendo assim cancelar suas atividades de
funcionamento.

A conexdo entre uma exchange e os agentes reguladores pode proporcionar um
ambiente transparente e seguro para as transacdes de criptomoedas, sendo este utilizado por
investidores e usudrios.

Os Bancos Centrais ao redor do mundo enfrentam desafios para regular e supervisionar
as criptomoedas por meio de alguma autoridade publica. As principais preocupacdes estao
associadas as atividades ilegais, como a lavagem de dinheiro, o financiamento do terrorismo, a
compra de drogas e a evasao fiscal. Além disso, hd também a preocupacdo com a exposi¢ao a

ataques cibernéticos ou hackers. Essas preocupacOes refletem a necessidade de
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regulamentacdes adequadas e medidas de seguranca robustas para mitigar esses riscos no
ecossistema das criptomoedas.

O objetivo geral deste trabalho € fazer a identificacdo do nivel de regulacdo que estd
estabelecido nos paises analisados, compreender os pontos que foram mais importantes para
desenvolver o mercado de criptoativos e trazer recomendacgdes para o desenvolvimento da atual
legislacdo brasileira, que ainda estd em fase de implementacgdo e definicdo efetiva das regras.

Como fonte de motivacdo sobre o tema em discussdo € necessario o entendimento do
ambiente regulatério avancado dos paises apresentados, com interesse em estabelecer

iniciativas claras para o mercado de criptomoedas.

2. OS 4 PRINCIPAIS DESAFIOS DA REGULACAO

Com o surgimento de varias criptomoedas, os paises continuam a enfrentar desafios na
implementacio de regulacdes, sendo as agéncias federais responsédveis por essa tarefa. Além
disso, Foreign Government Agencies (FGAs), National Government Agencies (NGAs) e
Nongovernmental Organizations (NGOs) também desempenham um papel na emissdo de
orientagdes e avaliagdes sobre a abordagem das criptomoedas pelo governo federal (Lindsay,
2023).

Um dos principais desafios que precisa ser estruturado para melhoria de uma evolugdo

de regulagdo seria o anonimato das transagdes, que pode influenciar ainda mais as atividades
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ilegais (Durdu, 2018). E necessério ter um mecanismo para prevenir e detectar esta pratica e
garantir a protecao dos usudrios.

Outro desafio de regulacdo € a questdo da existéncia de diferentes jurisdi¢gdes com
distintas diretrizes dependendo do pais, o que pode gerar uma grande incerteza sobre
criptomoedas (Ozturk & Sulungur, 2021). Neste caso, a falta de harmonizagao regulatoria, pode
incentivar as empresas a estabelecerem suas operacdes em jurisdigcdes com regulamentacdes
mais favoraveis.

O terceiro desafio € a constante evolucdo das tecnologias no pais. O mercado de
criptomoedas € impulsionado por inovagdes tecnoldgicas continuas, o que exige que
reguladores acompanhem e entendam as novas tecnologias para tomarem decisdes informadas.
Dessa forma, as regulamentacdes precisam estar adaptadas e adequadas ao contexto regulatério.

O quarto e dltimo desafio abordado neste estudo, é o estabelecimento de medidas de
seguranca robustas para a plena funcionalidade das exchanges. Sendo assim, os usudrios podem
se sentir mais confortaveis em compartilhar dados e realizar transacdes nessas empresas.

Portanto, para uma melhoria na evolucdo da regulacdo das criptomoedas, € necessario
enfrentar diversos desafios: 1) anonimato das transacgdes; ii) falta de harmonizacao regulatoria;
iii) constante evolucao das tecnologias e, iv) garantia de prote¢ao aos usudrios.

Logo, é imprescindivel estabelecer medidas de seguranca robustas para as exchanges,

permitindo que os usudrios tenham confianca em realizar transacdes nessas plataformas.
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3. DESENVOLVIMENTO DAS NORMATIZAC()ES NOS PAISES
3.1 Brasil

Inicialmente, em 2013, A Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) emitiu o Oficio
Circular n°® 1/2013, que afirmava que as criptomoedas ndo eram consideradas valores
mobilidrios e, portanto, ndo estavam sob a jurisdicdo da CVM. No ano seguinte em 2014, o
Banco Central do Brasil (BCB) emitiu um comunicado informando que as criptomoedas nao
eram reconhecidas como moeda oficial, mas que as institui¢des financeiras estavam proibidas
de oferecer servigos com base nelas. Ja em 2019 a CVM publicou a Instrug¢do CVM 617, a qual
estabeleceu as regras para a oferta publica de valores mobilidrios baseados em criptoativos. A
instrucdo define os procedimentos e requisitos para a realizagao de Initial Coin Offerings (ICOs)
no Brasil.

Além dos posicionamentos da CVM e BCB, a Receita Federal do Brasil (RFB) aponta
como diretriz o reconhecimento da legalidade das criptomoedas em termos de tributagcdo e
declaracdo vigorada pela Instrucdo Normativa (IN) 1.888/2019 e pela justica brasileira, sob a
Otica de bens e direitos. Por outro lado, o tramite da regulacdo brasileira, iniciou na Camara dos
Deputados pelo Projeto de Lei 2.303/15, passando pelo Senado Federal com os Projetos de Lei
3.825/2019 e 3.949/2019 e finalmente aprovado pela Lei 14.478/2022, a qual inclui varios
aspectos relacionados as criptomoedas, como a governanga, a seguranga, a privacidade e a

regulamentac¢do, sendo um conjunto de diretrizes, padrdes e praticas recomendadas.
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A aprovacao da Lei 14.478/2022, ofereceu diretrizes, padrdes e praticas do mercado de
criptomoedas no pafs, trazendo orientacdes para a conformidade regulatéria e a garantia da
transparéncia e a responsabilidade na operagao das criptomoedas.

Outro avango na questdo tributéria, foi o posicionamento da RFB ter ampliado para a
declaracdo do Imposto de Renda de Pessoa Fisica e Juridica de 2021 (referente ao ano de 2020)
campos especificos para as negociagdes dos criptoativos desde que cumpram com as regras ja
estabelecidas pela IN 1.888/2019, como o caso da taxa¢@o do ganho de capital que movimentou
mais de R$ 35.000,00 no més e informem a posse desses criptoativos no montante superior de
R$ 5.000,00.

De acordo com a Agéncia Senado (2022), as prestadoras de servigos dos ativos virtuais
podem: 1) realizar a troca entre ativos virtuais € moeda nacional ou moeda estrangeira; ii)
realizar a troca entre um ou mais ativos virtuais; iii) transferir ativos virtuais; iv) ter custddia
ou administracao de ativos virtuais ou de instrumentos que possibilitem o controle sobre ativos
virtuais, ou, v) participagdo em servicos financeiros e prestacdo de servigos relacionados a
oferta por um emissor ou venda de ativos virtuais.

Saindo um pouco do ambito legislativo, as exchanges t€m demonstrado interesse em
cooperar com um conjunto de regras para ajudar na organizacao, pratica de conduta e prevencao
a lavagem de dinheiro, como o MercadoBitcoin, Novadax, Foxbit e outras exchanges. Dessa
forma, a Associacdo Brasileira de Criptoeconomia (ABCripto) tem por objetivo unir as

principais entidades ativas no pais das criptomoedas e blockchain.

PATROCINIO MASTER: PATROCINIO/APOIO:
L ‘ SICOOB .‘ extr:fruh INS "r(l\? UTo
PORTOCEL = ~ InsTiTuro

oooooooooooooooooo



> —B B-TECH REALIZACAO
CONGRESS FUCAPE

BUSINESS SCHOOL

Nesse contexto, a cooperacao do setor privado, representado pela ABCripto e o poder
publico, por meio dos 6rgdos reguladores, € essencial para desenvolver um ambiente regulatério
que proporcione seguranga e confianca aos investidores e usudrios de criptomoedas, a0 mesmo
tempo em que fomente a inovagado e o crescimento sustentdvel do mercado. A autorregulacio e
a busca por uma regulamentacdo adequada sdo passos importantes para criar um ecossistema

sauddvel para as criptomoedas no Brasil.

3.2 Japao

O Japao, foi o primeiro pais do mundo a promulgar uma lei que regula as criptomoedas.
Esse marco aconteceu em 2017, legalizando as criptomoedas como uma forma de pagamento e
apresentando sua devida definicao de criptoativos (Inshyn, Mohilevskyi & Drozd, 2018). Além
disso, o pais possui uma base sélida de usudrios, com sede de algumas principais exchanges,
como a bitFlyer e a Liquid.

A regulamentacdo no Japao, exige que uma entidade se registre como Cryptoasset
Exchange Provider (CAESP) para fornecer o servico de troca de criptomoedas a residentes
japoneses. Sendo assim, seu maior objetivo sdo: i) protecao dos clientes de trocas de diversas
exchanges e, ii) prevencao de financiamento terrorista relacionado as exchanges e lavagem de
dinheiro (Arora, 2020). Neste caso, a autoridade do Japao de ativo digital opera como um 6rgao

auto-regulador.

PATROCINIO MASTER: PATROCINIO/APOIO:
. ‘ SICOOB .‘ extr:fruh INS "r(l\? uto
PORTOCEL \ D BRSNS

oooooooooooooooooo



> —B B-TECH REALIZACAO
CONGRESS FUCAPE

BUSINESS SCHOOL

No ano de 2018, a Financial Services Agency of Japan (FSA) estabeleceu um grupo de
estudos sobre exchanges e moedas virtuais com o objetivo de avaliar a eficiéncia e a adequagao
das medidas regulatdrias. Esse grupo de estudos propds emendas na Lei Payment Services Act
(PSA) de 2009 e na Lei Financial Instruments and Exchange Act (FIEA) de 1948 (Arora, 2020).

Nas revisoes da PSA de 2009, foi observado: 1) a revisdo do termo moeda virtual para
criptoativos; ii) o refinamento da regulacdo dos servicos de custddia e, iii) a preferéncia de
manter os fundos dos usuarios em “cold wallets” do que em “hot wallets”, conceitos esses
abordados e definidos por Hu (2023). A preferéncia pela “cold wallets”, se da pela seguranca
ao usudrio de possuir carteiras de criptomoedas com chave privada offline, tornando-o menos
vulneravel a ataques cibernéticos. Ja na “hot wallets”, o usudrio fica mais vulneravel por possuir
chave privada online. Sendo assim, a importancia do uso adequado das “cold wallets”, se torna
um passo importante para o desenvolvimento seguro do mercado de criptomoedas.

Janas revisdes da FIEA, foi visto: i) a obtencdo dos direitos e regulamentos transferiveis
registrados eletronicamente; ii) a introdu¢do de regulamentos das transagdes derivadas de
criptoativos e, iii) a introducdo de regulamentos que regem atos ilicitos das transagcdes de
criptoativos ou suas derivadas. Com essas revisdes, foi possivel ter a definicdo e o
desenvolvimento desse marco no pais, podendo ser destacado o conceito do termo de
criptoativos que € um valor proprietdrio que pode ser transacionado nas relacdes de mercadoria

e prestacao de servicos. (Arora, 2020).
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Outra defini¢do relevante sobre os servigos das exchanges é abordado no artigo 2 do
PSA (2018) sobre sua prestagdo de servigo como: i) compra ou venda de criptoativos ou trocas
de criptoativos por outros; ii) intermediador, corretor ou delegagcdo para os atos do item 1; iii)
gerenciamento do dinheiro dos usudrios com as transagdes dos itens 1 e 2 e, iv) gerenciamento
dos criptoativos dos usudrios.
Para essas prestadoras de servigos de criptoativos se estruturarem no pais € necessario cumprir
alguns requisitos: ter uma base financeira de capital minimo de 10 milhdes de ienes de ativos
liquidos com valor positivo, possuir estrutura de sistemas organizacionais satisfatérios para o
fornecimento de cambio de forma correta, possuir garantia da manuten¢do de conformidade
com as leis aplicdveis e enviar documentos com dados principais para estruturagdo, como:
nome, valor do capital, endereco etc. Essas exigéncias sdo medidas necessdrias para o
gerenciamento de seguranca da informacao, protecdo ao cliente, gerenciamento dos usudrios e

suas propriedades (PSA, 2018).

3.3 Estados Unidos

Nos Estados Unidos vdrios 6rgdos reguladores, agéncias governamentais, como a
Securities and Exchange Commission (SEC), a Commodity Futures Trading Commission
(CFTC), o Financial Crimes Enforcement Network (FINCEN) e o Internal Revenue Service
(IRS), que divulgaram suas orientagdes para conduzir as transagdes, investimentos e

propriedades de criptomoedas para os usudrios. A CFTC (2018), aborda que a lei nos Estados
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Unidos da América (EUA) ndo prevé uma supervisdo federal direta e abrangente dos mercados
relacionados ao bitcoin ou de moeda virtual. Um impacto gerado por este fato se da pela criagao
de um ambiente menos seguro para os investidores e usudrios dessas criptomoedas por falta da
fiscalizagdo das mesmas.

Portanto, com o desenvolvimento regulatdrio dentro do pais, os EUA tém uma estrutura
legal regulatéria geral, podendo ser aplicada a diversas atividades das criptomoedas, como nos
casos: 1) leis de protecdo aos consumidores — garantia de informacao aos investidores e usudrios
sobre os riscos envolvidos em transacdes com ativos digitais; ii) leis de valores mobilidrios —
ocorrem quando as criptomoedas sdo consideradas titulos e submetidas a requisitos adicionais
de divulgacdo e conformidade, e iii) regulacdes contra préticas fraudulentas — protecdo aos
participantes do mercado.

A necessidade de desenvolver estudos em relacdo as criptomoedas no pais foram
analisadas por Frebowitz (2018), através do mercado ilicito na Dark Web usando bitcoin como
unico método de pagamento aceito. Em 2013, o Federal Bereau of Investigation (FBI)
identificou e prendeu o responsdvel por esses atos, acusando de trafico de narcéticos e
conspiragdes sobre lavagem de dinheiro (Lindsay, 2023). Por meio desse fato, conhecido como
Silk Road, as criptomoedas tiveram uma atencao maior com os legisladores e estudiosos sobre
o tema.

No ano seguinte, o IRS (2014) divulgou algumas orientacdes fiscais para as moedas

virtuais. Essas orientacdes determinam que os individuos sao responsaveis por relatar os ganhos
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de capital durante as transacdes e os pagamentos dos servicos. Ainda em 2014, a CFTC declarou
criptomoedas como mercadoria, sob a supervisdo da autoridade da Commodity Exchange Act
(CEA), tendo um papel significativo da conscientizacdo publica e atuais regulamentos no
ecossistema das criptomoedas. Esta se divide em cinco categorias de moedas virtuais: 1)
educagdo do consumidor; i1) fornecimento de regulamento antifraude e manipulacio; iii) coleta
de informacdes e dados por meio de inteligéncia de mercado; iv) cumprimento da lei e, v)
coordenagdo com o governo sobre o tema com os reguladores federais.

A SEC, assim como a CFTC, fornece orientagdes sobre criptomoedas e tem por objetivo
a protecdo do investidor, a manutencdo de um mercado justo, ordenado e eficiente, facilitando
a formacao de capital (SEC, 2013). Ela junto a outros agentes reguladores procura controlar
atividades ilicitas no setor de criptomoedas, ganhando uma for¢a maior com o colapso da
exchange FTX no final de 2022.

Para o entendimento do conceito de criptomoedas, € importante falar dos
desenvolvedores de Initial Coin Offering (ICO), que tem como propdsito o aumento de capital
por doélar ou criptomoedas em troca da liberacao pré-publica do token (Clayton, 2017). Embora
tenha essa orientacdo para os ICOs, a SEC nao esclarece se as criptomoedas sdo consideradas
como valores mobilidrios, podendo ter um entendimento ambiguo no mercado. Porém, o 6rgao
emitiu um alerta sobre a circulacdo de tokens de vendas e sua devida classificac@o. Este alerta,
considera o token como um valor mobilidrio, estando sujeito as regulamentacdes aplicaveis

pelas leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos podendo gerar impacto no FINCEN como
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afetar as estratégias de financiamento e as oportunidades de captacdo de recursos para o
emissor.

O FINCEN age em conjunto com o gabinete do tesouro dos EUA, que tem por objetivo,
proteger o sistema financeiro de uso ilicito, promovendo a seguranca nacional e considerando
moedas virtuais como meio de troca que operam em alguns ambientes, mas ndo possuem
atributos de uma moeda real (Jackson, 2018). Dessa forma, deve-se cumprir as regulamentagdes
da Anti-Money Laundering Act (AMLA) e ter conhecimento de seus clientes pelo Know Your
Customer (KYC).

Em dezembro de 2020, o FINCEN propds novos pontos de regulacdo para transagdes
de criptomoedas: i) comunicacdo para o 6rgdo nas transacdes acima de US$ 10 mil; ii) envio
de informacdes relacionadas a transacdo incluindo nomes e enderecos fisicos, e iii)

compartilhamento de informagdes de origem da corretora. Porém, em 2023, essa proposta de

regulacdo ainda se encontra em processo de revisao.

3.4 Australia

A Australia possui um mercado em expansao quando se trata de criptomoedas. A cidade
de Sydney e Melbourne s@o centros de atividades relacionadas as criptomoedas. A realizacao
de trocas das moedas digitais e criptomoedas sao legais no pais (Mohsin, 2022).

No ano de 2016, o 6rgdo regulador financeiro do pais Australian Securities and

Investments Commission (ASIC) teve como iniciativa, promover a inovacdo e facilitar o
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desenvolvimento de produtos e servicos financeiros, que também estavam relacionados as
tecnologias envolvendo blockchain e criptomoedas.

Em 2017, o governo australiano declarou que as criptomoedas eram legais por meio das
Leis Anti-Money Laundering Act (AMLA) e Counter-Terrorism Financing (CTF), afirmando
que bitcoin e as demais criptomoedas, com as mesmas caracteristicas, devem ser tratadas como
propriedade e sujeitas aos impostos sobre ganhos de capital.

Em 2018, a Australian Transaction Reports and Analysis Center (AUSTRAC) anunciou
10 regulamentos para implementagdo de criptomoedas. O principal ponto, € que para realizar
trocas de criptomoedas no pais € preciso realizar um registro na AUSTRAC com intuito de
identificar e verificar seus usudrios, manter registros e cumprir as obrigacdes do governo. A
penalidade pelo ndo registro, sdo as acusacdes criminais € multas financeiras (Australian Govt,
2021).

A AUSTRAC preocupa-se também com os pontos relacionados a lavagem de dinheiro
e ao financiamento ao terrorismo. Dessa forma, as exchanges devem se registrar na AUSTRAC
e cumprir alguns requisitos da AMLA e Know Your Customer (KYC). No ano de 2019, a
Australian Securities and Investments Commission (ASIC) emitiu requisitos regulatorios
atualizando sobre Initial Coin Offerings (ICOs) e as devidas negociagdes de criptomoedas.
Essas medidas visam fortalecer a integridade do mercado de criptomoedas, criando um

ambiente mais seguro e transparente.
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A vista disso, o pais oferece um esforco continuo para melhoria da estrutura operacional
para os usudrios que transacionam criptomoedas, demonstrando uma melhor continuidade e

conformidade nos pontos regulatérios.

3.5 Suica

A Suica é conhecida pelo crypto valley na cidade de Zug, que tem uma comunidade de
empreendedores de criptomoedas fundada em 2013. Por possuir um ambiente regulatério
progressista, com sua estabilidade politica e econdmica, se tornou um centro global para
empresas e projetos relacionados ao blockchain e criptomoedas.

A abordagem regulatéria da Suica € apaziguadora, ndo possuindo uma legislacdo
especifica para criptomoedas. Porém, a legislacdo vigente junto com diretrizes e orientagdes
pelas autoridades regulatérias sdo aplicdveis as criptomoedas e ao blockchain.

O regulamento € aplicado por Financial Market Supervisory Authority (FINMA) através
da Anti-Money Laundering Act (AMLA) e da Distributed Ledger Technology (DLT)
estabelecendo regulamentacdes para combate a lavagem de dinheiro e financiamento terrorista,
aplicaveis as criptomoedas (Crypto Valley Association, 2022).

Alguns pilares sdo fundamentais para estruturar o desenvolvimento das criptomoedas
no pais. Sao eles:

a) Cdédigo Penal Suico - prevé uma eventual penalizacio monetéria ou prisdo de até

trés anos, caso o usudrio tente manipular a origem, o rastreamento ou o confisco de
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ativos que possam originalizar um crime. Outro ponto a destacar, é que a puni¢do
sobre esses atos, mesmo fora da jurisdi¢do do pais, pode ser considerada uma ofensa
local (Lindsay, 2023). Essas punic¢des sdo estendidas para as criptomoedas.

b) AMLA — Em 1997 foi promulgada, com o objetivo de regular o combate a lavagem
de dinheiro, combate ao financiamento ao terrorismo e diligéncia nas transagoes
financeiras (KPMG, 2021). Em agosto de 2019, a FINMA reconheceu a extensao da
AMLA aos prestadores de servicos de blockchain. Dessa forma, alguns critérios
deverao ser adotados para as exchanges, como ter licencas pela FINMA para realizar
transacoes de pagamento, verificacdo e identificacdo do proprietario, mitigacio de
riscos por meio de estratégias e relatos de suspeitas de atividades ilicitas ao Money
Laundering Reporting Office of Switzerland (MROs).

c) FINMA — Em 2015, foi emitido pela FINMA, um posicionamento sobre
implementacdo de préticas e politicas com objetivo de monitorar e combater a
lavagem de dinheiro e o financiamento terrorista. Esse monitoramento deve ser
realizado a nivel global. Em 2020, a FINMA revisou sobre o posicionamento
estendendo as transacdes com moedas virtuais.

d) DLT — Em 2019, foi aprovada uma lei federal sobre o desenvolvimento em
tecnologia distribuida em contabilidade, como o blockchain. Essa lei, foi revisitada
da AMLA de outubro de 1997, explicando a inovacdo nas tecnologias de

criptografia. Ela tem por objetivo, o monitoramento por meio de relatérios dos ativos
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fisicos e digitas sobre a distribuicdo dos livros de transagdes das criptomoedas
(Schweizerische, 2021). Dessa forma, o posicionamento e a evolucdo do ambiente
de criptomoedas no pais se ddo pela forte exigéncia sobre os possiveis riscos e

impactos no sistema interno.

4. ANALISE

Considerando o desenvolvimento dos aspectos regulatérios dos paises analisados, é
possivel identificar alguns pontos semelhantes. Os principais pontos, referem-se a protecao ao
usudrio e ao desenvolvimento das exchanges, sendo itens importantes para a evolucido da

regulacdo no Brasil, como é possivel observar na tabela 1.

TABELA 1 - ANALISE DO PRINCIPAIS PONTOS DA REGULAMENTACAO DE CRIPTOMOEDAS

NO JAPAO, ESTADOS UNIDOS, AUSTRALIA E SUICA.

Pais Orientacoes Protecao Exchanges
1) obtencdo dos direitos e
regulamentos transferiveis 1) compra ou venda de
registrados criptoativos ou trocas de

1) revisdao do termo moeda
virtual para criptoativos;
i1) refinamento da
regulacdo dos servigcos de
custddia e; iii) preferéncia
de manter os fundos dos
usudrios em “coldwallets”
do que em “hotwallets”.

eletronicamente; ii)
introducdo de
regulamentos das

Japdo transacOes derivadas de
criptoativos e; iii)
introducdo de
regulamentos que regem
atos ilicitos das transacdes

criptoativos por outros; ii)
intermediador, corretor ou
delegacdo para os atos do
item 1; ii1) gerenciamento
do dinheiro dos usudrios
com as transagdes dos
itens 1 e 2 e; iv)
gerenciamento dos

de criptoativos ou suas criptoativos dos usudrios.
derivadas.
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Estados
Unidos

i) educacdo do
consumidor; i)
fornecimento de
regulamento antifraude e
manipulagao; iii) coleta
de informacdes e dados
por meio de inteligéncia
de mercado; iv)
cumprimento da lei e; v)
coordenar com 0 governo
sobre o tema com 0s
reguladores federais.

seguir as diretrizes da
AMLA e KYC, como
identificar e relatar
atividade ilicitas.

oferecer negociacdo de
contratos futuros de
criptomoedas e registrar
no CTFC para cumprir as
regulamentacoes.

promover a inovagao e
facilitar o
desenvolvimento de
produtos e servigcos

seguir as diretrizes da

oferecer estrutura

Austral . . < AUSTRAC, AMLA e operacional para os
. financeiros, que também . . L .
1a . CTF, como identificare = usudrios que transacionam
estavam relacionados as . e .
. relatar atividade ilicitas.  criptomoedas
tecnologias envolvendo
blockchain e
criptomoedas.
ter licencas pela FINMA
. . para realizar transagoes de
possuir um ambiente o o
‘. . pagamento, verificagdo e
regulatdrio progressista : R
o . o identificacao do
com sua estabilidade seguir as diretrizes da roprietirio. mitieacio de
politica e econdmica, FINMA, AMLA e DTL, PP » MILEAg
. . . riscos por meio de
Suica tornando-se um centro como identificar e relatar

global para empresas e
projetos relacionados ao
blockchain e
criptomoedas.

atividade ilicitas e seguir
o cddigo penal do pais.

estratégias e relatar
suspeita de atividades
ilicitas ao Money
Laundering Reporting
Office of Switzerland
(MROs).

Fonte: Adaptado pelo autor.

Na tabela 1, a prote¢do ao usudrio € exemplificada como no caso do Japdo, o qual é

exposto pela revisao do termo moeda virtual para criptoativos e este abrange diferentes
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criptomoedas e tokens. Outro ponto especifico do pais, se d4 pela preferéncia de manter os
fundos dos usudrios em carteiras conhecidas como “cold wallets”.

Ja os EUA, Australia e Suica possuem diretrizes internas como as leis da AMLA, CTF
e DLT, bem como o desenvolvimento da KYC, a qual tem por objetivo, a identificacdo de
qualquer atividade ilicita, devendo ser relatada imediatamente ao seu devido 6rgdo responsavel
para solucionar o tratamento interno.

Sobre os pontos das exchanges, é importante observar o registro em algum 6rgao
competente, garantindo assim, uma estrutura de transacdo de criptomoedas considerdvel. Na
Suica, por exemplo, para realizar essas transacdes € necessdrio ter uma licenca vélida pela
FINMA e a exchange também €& responsdavel por relatar atividades ilicitas para o MRO.

Essas medidas e diretrizes, buscam proteger os usudrios, combater atividades ilicitas e
estabelecer uma estrutura regulatdria sélida para o funcionamento seguro das exchanges de
criptomoedas em cada pais. Cada um deles, adaptaram sua regulamentacdo com base em suas
necessidades especificas e caracteristicas legais.

Desta maneira, as diferencas entre a legislac@o brasileira e os paises analisados sdo: 1)
terminologia de moeda virtual e ativos virtuais, ii) posicionamento de diversos 6rgaos
reguladores; iii) desenvolvimento das exchanges, e iv) grupos de estudos com desenvolvimento
da regulacdo no pais. Estes sd@o os principais pontos de recomendacao discutidos na préxima

secao.
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5. RECOMENDACOES

De acordo com os pontos que foram identificados na se¢do anterior, o Brasil pode
avancar nas questdes de protecao dos usudrios e regulamentacio das exchanges, desenvolvendo
um arcabouco regulatério mais robusto e eficaz para garantir a seguranca, transparéncia e
confianca do mercado de criptomoedas.

Sendo assim, a primeira recomendacao, se da pelo desenvolvimento das exchanges. Elas
precisam ser registradas e licenciadas em um 6rgao responsdvel para realizar as transacoes de
criptomoedas, tendo como diretriz o relato de atividades ilicitas, assim como 0s usudrios,
utilizando as mesmas praticas do KYC. Para realizar sua implantacdo, serd necessario destinar
a um orgao especifico para que haja o registro e licenciamento da exchange no pais, como a
FINMA na Sui¢ca ou a AUSTRAC na Austrélia.

Outro ponto de desenvolvimento das exchanges, é o direcionamento de estratégias para
mitigar riscos com o intuito de protecao aos usudrios, garantindo o gerenciamento do dinheiro
e das transacdes que acontecem em sua conta.

A segunda recomendacdo, € a revisdo do termo ativos virtuais para criptoativos para ter
uma defini¢cdo mais abrangente e precisa, incluindo diversos tipos de ativos digitais como as
criptomoedas, tokens e stablecoins, como acontece no Japdo. Este fato permite que as

regulamentagdes sejam mais adequadas a cada categoria de ativo, promovendo um ambiente
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regulatério mais eficaz e mais dgil na adaptagdo de regras a medida que haja o surgimento de
novos tipos de ativos digitais.

A terceira recomendagdo, ¢ uma sugestdo ao BACEN sobre as diretrizes em que os
usudrios possam relatar possiveis atividades ilicitas envolvendo as criptomoedas. Esse relato,
seria de extrema importincia para garantir maior seguranga aos usudrios. O BACEN,
responsavel por acompanhar esse registro e licenciamento das exchanges no pais, poderd exigir
relatdrios dos usudrios e empresas que transacionam criptomoedas, como acontece nos EUA e
Suica.

A quarta recomendacdo é uma proposta da criagcdo de uma secretaria especial para o
BACEN, que teria por intuito trazer agentes especializados em criptomoedas, € ndo somente
em competéncias de ativos convencionais. Com isso, € possivel desenvolver medidas para
evitar fraudes e esquema de piramide garantindo uma maior protecao ao consumidor. Outro
ponto € o estimulo a inovagdo, onde os agentes especializados podem garantir que os novos
produtos e servigos estejam em conformidade com as normas vigentes.

Assim, como o Japdo e os Estados Unidos, o Brasil pode pensar em desenvolver um
grupo de estudos junto ao BACEN, para avaliar eficiéncia e adequacdo das medidas
regulatdrias. Esse grupo ajudaria a desenvolver uma série de medidas, garantindo um melhor
desenvolvimento da regulamentacdo no pais.

Logo, os principais pontos que o Brasil pode comecar a explorar, envolvem a protecao

dos usudrios aos crimes de financiamento ao terrorismo e lavagem de dinheiro, tendo por
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objetivo a reducdo dessas préticas criminosas, € o desenvolvimento das exchanges e suas
devidas transacdes, as quais podem contribuir para evitar essas atividades ilicitas, garantindo

um melhor crescimento para o pais.
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