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RESUMO

Este estudo visa observar o sistema legislativo do pais por um viés tdo embrionario quanto
0s criptoativos, o que € uma tarefa ardua, tendo que analisar filtros de relevancias, analisar
0s impactos que tal proposta pode exercer, a motivacdo de se legislar sobre determinado
assunto, ou seja, ndo se trata de apenas observar o procedimento legislativo mas de
entender a real necessidade de se legislar sobre determinado campo. O assunto cripto ainda
é algo incipiente, por esta razdo a metodologia utilizada foi a revisdo bibliografica em
livros, videos, e artigos informativos, a fim de enriquecer, basear e dar veracidade as
informacgdes aqui apresentadas. Com o presente trabalho foi possivel conhecer, entender e
analisar as particularidades que o marco dos criptoativos traz. A PL 4401/2021 legislagéo
alvo deste estudo, traz os primeiros termos do modus operandi deste universo cripto, ou
seja entender principalmente nuances juridico é imprescindivel para acompanhar o
presente e futuro deste mercado. Ressalta, apesar do esforgo, o autor busca apresentar uma
andlise ainda que rapida sobre tal projeto, visto se tratar de um tema t&o vasto.

Palavras-chave:.Cripto ativos. Legislacdo. Exchanges. Projeto de lei. Blockchain.

ABSTRACT

This study aims to observe the country's legislative system, which is an arduous task, being
done by a bias as embryonic as criptoactive, analyzing relevance filters, analyzing the
impacts that such a proposal can exert, the motivation to legislate on a certain subject, ie, it
is not just about observing the legislative procedure but about understanding the real need
to legislate on a certain subject. The cripto subject is still incipient, for this reason the
methodology used was the bibliographic review in books, videos, and informative articles,
in order to enrich, to base and give veracity to the information presented here. With the
present work it was possible to know, understand and analyze the particularities that the
criptoactive framework brings. PL 4401/2021 brings the first terms of the modus operandi
of this cripto universe in other words, understanding mainly the legal nuances is essential

to follow the present and future of this market.

Keywords: Crypto assets. Legislation. Exchange. Bill. Blockchain.
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INTRODUCAO

Inicialmente, cabe contextualizar brevemente o enquadramento social atual. E
perceptivel um movimento migratério para o meio digital, as chamadas moedas digitais
ganharam mais forca, e consequentemente mais adeptos. Isto se deve em razdo, da grande
possibilidade de liberdade financeira advinda deste ativo, foi percebido que a associacao
entre o dinheiro e a tecnologia traria liberdade, liberdade esta também no ramo financeiro.

Por meio do presente trabalho visa observar por um olhar principalmente juridico,
sobre a PL 4401/2021 de que traz um primeiro arcabouco para a suposta consolidacdo das
criptomoedas no Brasil, onde por meio de um Projeto de lei, o legislativo insere regras
basicas relativas principalmente as exchanges, e consequentemente aos criptoativos, tais
como os Bitcoins, Ether e NFTs.

Muito embora tenha seu grau de complexibilidade, visto que para entrar neste
mundo é imprescindivel entender sobre a primazia de tais criptoativos, saber que o
mecanismo em que "da vida" aos criptoativos € um sistema chamado Blockchain aonde,
dentre todas as suas aplicagcbes uma em especial vem se destacando, as criptomoedas. O
Bitcoin principalmente, sendo ele definido como moeda digital que dentre todas as
polémicas em torno dele envolvida, ainda sim, se mostra um mercado promissor. Além
disso com o advento destes criptoativos as corretoras especializadas neste mercado
ganharam relevancia e consequentemente mais adeptos, embora a ideia das criptomoedas
seja ser descentralizada livres de intermediadores e com tais corretoras essa principal
caracteristica ndo existiria.

E assim como toda legislacdo ainda mais aquela em que trata de algo novo, com
pouco substrato juridico, jurisprudencial e até doutrinario, esta sujeita a erros e acertos, tais
como nomenclaturas equivocadas, conceitos ultrapassados, auséncia de informagdes etc.
Portanto, por ser algo ainda nédo totalmente difundido, busca-se adquirir um olhar
visionario, por isso, buscando elucidar mais sobre o tema, o autor buscou analisar a letra

daquela que podera vir a fazer parte do ordenamento juridico Brasileiro.
REFERENCIAL TEORICO

Blockchain

O blockchain traz em sua esséncia a estrutura de blocos de forma distribuida e

descentralizada, o que facilita e favorece a confianca neste sistema empregado. Onde cada
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bloco contém registro de suas movimentacdes, e a partir desse registro € identificado quem
ficara com determinado valor ou n&o.
“Blockchain ¢ a tecnologia responsavel por registrar e armazenar com seguranga as
transacGes monetérias em criptomoedas” (CAMPELLO,2021, p. 68)

Neste mesmo sentido temos Uhdre (2021, p. 34):

Essa estrutura descentralizada (de rede e de registro) é o que chamamos
de Distributed Ledger Technology (DLT). A tecnologia blockchain é uma
DLT, porém, o que a caracteriza é a compilagdo dos dados em blocos de
informacgGes encadeados. Eis a razdo da nomenclatura blockchain, que em
traducdo livre significa “cadeias de blocos”.

Nestes termos, para entender de forma clara e evidente, € crucial tentar visualizar

na "préatica” como funciona uma blockchain, vejamos:
Figura 1. Composi¢do de um Bloco na blockchain.

Bloco:
Nonce: 1131¢

Dados:

Previo; AR P BN A AR P AR MACE P B RMCE PP LB ME PR L BRMEHRP R BPPEIER
Hash 00GIC7a3b 764250428201 7091 835020600002 c DU ICET74BTHA633 2120207 Cr
Fonte: Blockchain Demo.

Tudo se inicia por meio de um bloco, que integra toda a base de dados da
blockchain. De inicio tem-se 0 NONCE, que determina um codigo Unico a ser utilizado
uma unica vez, ou como Campello (2021, p. 68) afirma “[...] 0 nonce da transacéo é o
indice da transacdo de uma determinada carteira de origem que determina sua ordem.”

Os DADOS sdo informagdes que indicam a destinacdo daquele bloco e
consequentemente da blockchain, em um transferéncia de criptomoedas por exemplo, 0s
dados podem ser a quantidade de moedas que foram transferidas, sua origem e destino, em

quais datas foram feitas movimentagdes e o local onde esta registrada na blockchain.
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O PREVIO OU PREVIOUS na linguagem técnica, seria o bloco primordial, o
primeiro bloco que gerou a cadeia de blockchain, seguindo uma sequéncia, cada novo
bloco é gerado a partir de um bloco ja existente, por isso, ao alterar um sé termo em um
dos bloco se altera toda a cadeia de blocos pois ambos estdo ligados por meio destes
“blocos anteriores”.

O HASH, que nada mais ¢ que a parte da “seguran¢a” semelhante a uma assinatura
eletronica, e cada bloco possui uma assinatura unica (a frente demonstrado), assim como

exemplificado pelo autor:

Funcgdes hashes trabalham da seguinte forma: recebem a mensagem, que
é uma informagdo cujo tamanho é indeterminado; isto é, pode ser um
texto de trés linhas, uma imagem de alta resolucéo, um arquivo em MP3
ou um filme em resolucdo 4K; e transformam esse conjunto de bytes em
um resumo, ou seja, em um conjunto de caracteres alfanuméricos de
tamanho fixo (CAMPELLO, 2021, p. 68).

Assim, ao mudar um minimo detalhe na hash do bloco, altera todo o blockchain,
isso devido a assinatura Unica de cada bloco e também previamente mencionado no
parégrafo anterior.

Com isso, cria-se uma blockchain:

Figura 2. Composicdo de um Bloco na blockchain

= = =] e -
Fonte: Blockchain Demo
Diante de tudo, restou mais que evidenciado e literalmente demonstrado como

funciona deixando claro o carater principal de ser descentralizado.

Criptoativos

Tem-se uma definicdo muito extensa quando se fala de criptoativos, a principio
muitos entendem os criptoativos como sendo o proprio Bitcoin, entretanto, nada mais € que
uma representacdo digitais de valores protegidos por uma tecnologia nédo tdo recente, a
criptografia, e embora a criptografia tenha surgido antes destas representacdes digitais, ela
ainda né@o havia sido relacionada a esta representacdes digitais, os criptoativos séo fruto de

uma evolucéo tecnologica que 0 mundo inteiro vem passando.
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O principal nome desta tecnologia, o Biticoin, constantemente é confundido como
sendo o préprio conceito de criptoativo, isto porque a tecnologia de criptoativos iniciaram
no momento da criagdo desta moeda digital. Por esta razdo, é imprescindivel entender que
0s criptoativos sdo uma plataforma descentralizada onde se tem inimeras aplicacfes de
valores, e apesar de constantemente confundido, o Bitcoin € tdo somente a aplicacdo desta
tecnologia cripto, tal fato €, que inimeras outras moedas digitais, como a Ether vem
surgindo, baseados na mesma tecnologia blockchain, que d& vida aos criptoativos.

“Muitos acreditam que financas descentralizadas é o proximo passo para o setor
financeiro. O qual substitui os intermediarios por contratos inteligentes e Blockchain.
Assim como em todo o universo cripto, a descentralizagdo ¢ um ponto chave.” (SANFINS

Etal., 2021, p. 61).

Bitcoin

Neste momento, falando-se sobre o Bitcoin, como mencionado anteriormente, o
Bitcoin est4 intimamente ligado a tecnologia blockchain, isto porque o surgimento destas
duas tecnologias se deram quase que de forma simultanea. O Bitcoin de forma conceitual,
¢ uma moeda digital. “O Bitcoin ¢ uma nova forma de dinheiro. Diferentemente das
moedas tradicionais, ele funciona em uma rede interconectada de computadores, por meio
da criptografia. E, pois, uma moeda exclusivamente digital” (OLIVEIRA, 2018, p. 14).

A principal caracteristica dessa moeda digital é o fato de ser descentralizada, ou
seja, uma moeda fiduciaria como o real por exemplo sdo administrados por instituicdes
governamentais, no caso do Brasil, por meio do Banco Central (BACEN), o Biticoin por
sua vez ndo necessita de uma instituicdo como o BACEN, as transacdes de Biticoin podem
acontecer entre pessoas, algo parecido com o conceito de Tradi¢do do direito civil, que é
um termo existente no direito civil das obrigacGes, se refere a efetiva transferéncia da
coisa, de uma pessoa para outra, em decorréncia do cumprimento de sua obrigacdo, ou seja
Jodo entrega o carro diretamente para José, para finalmente cumprir com a obrigacéo,
seguindo o exemplo, é so substituir o carro por Bitcoin.

As transacOes acontecem diretamente entre 0s agentes, sem a necessidade de um
intermediador, isto contribui para que tais transagdes ndo se limite apenas ao territorio
nacional, podendo abranger o mundo todo. E como o Blockchain e o Bitcoins estdo
intimamente ligados, todas as transacdes retromencionadas de Bitcoins sdo registradas na

blockchain.
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Pra ser mais exato, sendo ele uma moeda descentralizada, a sua movimentacéo se
dar por meio de uma rede de inimeros computadores, sendo que a transa¢Ges acontecem
de forma p2p (peer-to-peer), onde ndo existe um intermediador dessa transagédo como na

imagem abaixo:

Figura 3 -Demonstracdo De Uma Rede De Computadores Centralizada E Descentralizada
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Fonte: ARANHA, (2021, p. 88).

Portanto, entender que o Bitcoin é mais uma das aplica¢des que o blockchain
oferece é crucial para compreender que esta moeda tem revolucionado o mercado como

um todo.

Proof of Work

No presente trabalho, anteriormente foi abordado sobre o que se trata o chamado
blockchain, foi exposto que esta é aplicada para gerar criptoativos, e por isso o Bitcoin
tomou forma. Mas neste momento, é necessario se ater sobre como se da a criacdo dessa
blockchain e consequentemente do Bitcoin.

E para isso, consulte-se autores que estudam a fundo o tema, mais precisamente
quando se falar no processo de formagéo de uma blockchain, e para isso os autores se

utilizam de um exemplo que elucidam bem o que seria o Proof of Work:

Como nao existe uma entidade centralizadora, ndo existe um mecanismo
natural para validar se uma transacdo possui fundos, por exemplo.
Imagine que vocé tem uma moeda e em um curto espaco de tempo
anuncia a sua venda para dois compradores distintos, como definir qual
realmente recebeu aquele valor? Nesse contexto foi criado o conceito de
prova de trabalho (Proof of work) (SANFINS; Et al., 2021, p. 61).
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Desta forma a prova de trabalho nada mais é a prova de que o minerador de Bitcoin
executou um calculo complexo e que esse problema matematico lhe custou um alto poder
computacional, razdo de tal nomenclatura “Prova de trabalho” o minerador “mereceu” tal
Bitcoin em decorréncia de seu trabalho, ou seja 0 processo tem inicio com o resolucéo de
uma equagdo matematica, ou como alguns autores definem “quebra-cabega”, resolucéo
esta que sé foi possivel por meio de um alto poder computacional, e através desse “quebra-
cabeca”, que se gera os blocos e formam a cadeia de blocos, ou como ¢ chamado, o
blockchain.

E um processo complexo, que necessariamente precisa de certo conhecimento na
area. Logo, o que se conclui, que o Bitcoin por si s6 incentiva e fomenta uma verdadeira
competicdo em prol de resolver primeiro essa equacdo matematica e ser devidamente

recompensado por isso:

Antes que o bloco possa ser adicionado a cadeia, algumas coisas
precisam acontecer. Primeiro, uma equacdo (um quebra-cabeca
criptogréafico) deve ser resolvida, criando assim o bloco. O resultado
deste quebra-cabeca é compartilhado com os demais computadores da
rede. Na blockchain do Bitcoin, a necessidade de se resolver esta equagéo
é conhecida como prova de trabalho (PoW, Proof of Work). A rede,
entdo, verificara esta prova de trabalho (PoW) e, se correta, o bloco sera
adicionado a cadeia (REVOREDO, p. 26).

Mas o PoW (Proof of Work) ndo é a Unica forma de validacdo destes blocos,
também ha o PoS (Proof of Stake) ou traduzido de forma literal “prova de participacao”, ¢
importante lembrar que o presente trabalho ndo se aprofundaré sobre este conceito, visto
que para a presente discussao, ndo ha tamanha agregacdo, porém salienta a necessidade do

caro leitor em aprofundar-se sobre estes conceitos para uma melhor compreensdo total da

blockchain.

Os sistemas de prova de participacdo, também conhecida como POS
(Proof-of-Stake) tém o mesmo propdsito de validar transacGes e obter
consenso [...].Com a Prova de Participacdo, ndo ha quebra-cabeca
matematico, ao contrario, o criador de um novo bloco é escolhido de
forma deterministica com base em sua aposta (CAMPELLO, 2021, p.
94).

Desta forma, os “mineradores” ao inves de dever ter um poder computacional
estratosférico, precisa tdo somente deter determinado valor/moedas/tokens, para que possa

receber tal transacdo. Quanto maior a quantia depositada (quantia em carteira), mais
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chance tem-se de receber a transacao pretendida. Dito isto é importante elucidar. No caso
do PoS ndo ha uma mineracdo do bloco, todos os blocos séo gerados no ato da criacdo do
blockchain e a partir dai com os PoS os detentores das carteiras iriam apenas transacionar
os valores, e o lucro seria advindo de tais transagdes. Uma das principais justificativas para
esse tipo de validacéo de blocos € a preservacdo do meio ambiente.

Portanto ao efetuar uma transacdo da moeda por meio deste método de validacao,
aquele que valida, recebe além da quantia depositada como “garantia” recebe também

valor referente a tal transacao.

Carteiras

Ao apresentar o conceito de blockchain, outros conceitos extremamente técnicos
podem surgir, anteriormente foi exposto como se da a “criacdo” de uma blockchain e
consequentemente a sua aplicacdo junto ao ativo digital. Dentro de um banco
convencional, hd o que chamamos de contas, na blockchain essas contas sdo chamadas de
carteiras, ou wallets, € importante salientar que a analogia acontece tdo somente para uma
melhor compreensdo, visto que ha diferencas significativas entre as contas bancérias e as
wallets. Assim como nas contas bancarias onde ha o registro de débitos e créditos, nas
carteiras ha o registro dessas transacoes.

Porém existem diferencas significativas entre uma conta bancaria convencional e
uma wallets. Primeiro, a identificacdo da carteira, diferente da conta bancaria que tem o
namero da conta, agéncia e do banco, nas wallets ha tdo somente um cddigo, uma
sequéncia de numeros e letras, que é capaz de identificar a carteira.

Além disso, as carteiras ndo tém nenhum tipo de identificacdo do detentor daquela
carteira, ja as contas bancarias sdo vinculadas a um CPF que consequentemente indica a
propriedade daquela conta, as wallets ndo ha nenhuma informacéo pessoal vinculada a ela,
ou seja ndo se consegue descobrir a quem pertence determinada carteira, porém seu

conteddo pode ser visivel e por consequéncia aditavel.

Exchange

Em se tratando das exchanges, sendo estas empresas que transacionam e trocam
moedas, ou permitem que seus usuarios ou clientes possam transacionar entre si, dentro de
sua plataforma. Além disso, tais exchanges podem funcionar de forma parecida a uma casa
de cambio, onde as criptomoedas podem ser trocadas em moedas correntes, por meio

dessas exchanges ha a possibilidade de igualmente serem trocadas por criptoativos.
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Entretanto € importante lembrar que, conforme discutido anteriormente, no
mercado de criptos ou no sistema de criptomoedas, ha as chamadas carteiras, que sao
semelhantes as contas bancérias com suas peculiaridades. Dentre inumeros tipos de
carteiras, seja elas carteiras frias, quentes, carteiras on lines que ndo cabe entrar no mérito.
As exchanges sdo carteiras de trocas, isto por que sdo hospedadas em plataformas de
terceiros, ou seja empresas de cambio disponibilizam a possibilidade de seus usuarios
poderem transacionar dentro de sua plataforma. Nestes termos, o autor entende que as
exchanges sdo seguidas por uma grande divergéncia quanto a esséncia dos criptoativos,
pois as exchanges em termos rasos, nada mais é que a empresa responsavel por custodiar o
criptoativo. Diferentemente do principal intuito do Bitcoin e da tecnologia blockchain que
¢ transacionar por meio de trocas peer-to-peer (pessoas para pessoas), Ou Seja, sem
intermediarios.

Ainda em se tratando das exchanges quando se fala sobre o mercado de criptos,
principalmente a sua forma de ser comercializado, recorda-se o mercado de valores
mobiliarios j& difundidos no pais.

No mercado de agdes, existem algumas fungdes que compdem esse ecossistema.
gue muito se assemelha com aquelas citadas com relacdo a comercializacdo de
criptoativos. por exemplo, as corretoras de bolsa de valores , assim como as de criptoativos
, de forma simplificada, sdo empresa que intermediam o objeto da venda entre o comprador
e o intermediador, em se tratando da bolsa de valores esse objeto sdo os titulos de acdes de
empresas, jd na comercializacdo deste ativos digitais o objeto pode ser por exemplo o
préprio bitcoin, ou seja uma moeda digital. Além disso, no mercado acdes a figura do
custodiante, responsavel por guardar em seguranca o titulo comprado, e disponibilizar ao
comprador quando solicitado.

A exchanges exercem 0 mesmo servico, sem a necessidade de uma terceira para lhe
auxiliar nestes papéis, ou seja, a exchange pode ser uma corretora, e uma custodiante ao
mesmo tempo, podendo intermediar na compra e venda de criptoativos e “guardar” os

valores transacionados.

Orgaos Reguladores no Contexto Federal

O Brasil tendo uma estrutura federativa, razdo pela qual se fez necessario a criacdo
das chamadas autarquias para auxiliar a gestdo publica em atividade tipicas da propria
administracdo, mais precisamente quando se trata de um sistema financeiro nacional, este é

composto por 6rgao que auxiliam a desempenhar o seu papel de conduzir a economia, 0
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sistema financeiro de um pais. E o caso do BACEN (Banco central do Brasil) por exemplo,
que como tarefa principal estdo a assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda
nacional e um sistema financeiro sélido e eficiente, por meio de algumas a¢des, tais como,
emitir papel moeda, controlar a inflagdo e conceder ou ndo autorizagcdo a instituicoes
financeiras para funcionarem em solo brasileiro.

E verdade que a regulamentac&o destes ativos vem seguido de uma tarefa ardua, até
2020 a posigéo dos 6rgédos que compde o sistema financeiro do Brasil quanto a tais moedas
digitais era o seguinte: “Banco Central do Brasil posicionou-se contra 0 Projeto de lei,
argumentando que a autarquia federal ndo reconhece as chamadas ‘moedas digitais’, como
moeda e nem tem a intencdo de regula-las como moeda” (LOSSIO,NASCIMENTO E
TREMEL, 2020 p. 39).

O COAF (Conselho de Controle de Atividades Financeiras) por sua vez afirma:
“Segundo seu diretor de Inteligéncia Financeira, Antonio Ferreira, a grande preocupagédo
do COAF com todos os setores regulamentados, é que, eles mantenham a politica de
prevencdo ativa” (LOSSIO, NASCIMENTO E TREMEL, 2020 p. 39).

Quanto a CVM (comissdo de valores mobilidrios) O autor afirma: “Ainda, em
termos praticos, pesquisas sugerem que a maioria das pessoas percebe o Bitcoin como
forma de investimento, ¢ ndo como forma de pagamento” (ARANHA, 2020, p. 86). Até
por esta razdo que muitos cogitaram ser a propria COMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS (CVM) responsavel por legislar sobre tais ativos digitais. O 6rgio ainda
encontra certa resisténcia em reconhecer a moeda digital e inimeros outros ativos, que ndo
estdo legislados no rol do Art 2° da LEI No 6.385, DE 7 DE DEZEMBRO DE 1976. Mas,
em recente instru¢do normativa, A Instrucdo CVM n° 555, arts. 98 e seguintes, ao tratar do
investimento no exterior, autoriza o investimento indireto em criptoativos por meio, por
exemplo, da aquisicéo de cotas de fundos e derivativos, entre outros ativos negociados em

terceiras jurisdi¢Oes, desde que admitidos e regulamentados naqueles mercados.

PL 4401/21

O presente artigo tem como alvo, o Projeto de Lei 4401/2021 de iniciativa do
deputado Federal Aureo Ribeiro, a proposta foca principalmente em regulamentar
prestadoras de servigos que trabalham diretamente com ativos digitais. Atualmente a
legislacdo Brasileira ndo detém de nenhum arcabouco juridico que venha regulamentar os
criptoativos e empresas que trabalham diretamente com eles, e segundo o deputado federal

autor da PL, foi criada com esse intuito, segundo a Agéncia Camara de Noticias (2015) “o
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objetivo do Projeto € dar amparo legal para a criagdo de um arcabouco regulamentar para o
mercado de moedas virtuais”.

Afirmou ainda que o Projeto de lei procura: “[...] reduzir os riscos das moedas
virtuais contra a estabilidade financeira da economia, diminuir a possibilidade delas
financiarem atividades ilegais, além de proteger o consumidor contra eventuais abusos”
(AGENCIA CAMARA DE NOTICIAS, 2015).

A PL 4401/2021 atualmente é constituida por 9 Artigos que fazem mencdo e altera
outras leis extravagantes. De inicio jA se faz alguns apontamentos importantes
principalmente para o presente artigo. Mais especificamente no Art. 3° da PL apresenta a
seguinte redagdo: “Art. 3° Para os efeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a
representacédo digital de valor que pode ser negociada ou transferida por meios eletrénicos
e utilizada para a realizacao de pagamentos ou com o propdsito de investimento [...]".

A PL apresentou inicialmente, ainda que de forma superficial um breve conceito de
ativos virtuais, juntamente com o viés comercial, o legislador deu enfoque principalmente
as moedas digitais, como o Bitcoin, abordado anteriormente. Isto porque a comercializacdo
desta moeda tem crescido consideravelmente, seja por meio de transagdes peer-to-peer ou
por meio de carteiras de trocas, utilizadas pelas exchanges.

Além disso, a parte o legislador neste mesmo artigo em seu paragrafo Unico diz o
seguinte: “Paragrafo Uinico. Competira ao 6rgdo ou a entidade da administragdo publica
federal indicada em ato do Poder Executivo estabelecer quais serdo os ativos financeiros
regulados, para fins desta Lei.”

Ao que parece, até a data da apresentacdo da PL ndo conseguiram definir um
legislador responsavel por fiscalizar este setor da economia, esperava-se que a CVM
(Comissdo de Valores Mobiliarios), pois muitos usuarios e adeptos tratam as moedas
digitais, como sendo um tipo de investimento, Porém ha uma expectativa igualmente, de
que ao Banco central venha ditar as regras de funcionamento das exchange. Sendo este
orgdo a ser definido responsavel pela fiscalizacdo das destas prestadoras de servicos
virtuais, conforme exposto no Art 6° da PL “Ato do Poder Executivo atribuird a um ou
mais orgaos da administracdo publica federal a disciplina do funcionamento e a supervisao
da prestadora de servigos de ativos virtuais”.

Ou seja, os 6rgdos fiscalizadores irdo exercer atividade determinada que englobam
a fiscalizacéo, atividades esta inclusive citada no Art 7°, que incluem a autorizagédo para o
funcionamento, supervisionar tais prestadoras de servigos em caso de descumprimento da

efetiva regulamentacéo.
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Por fim, no Art. 5° o legislador citou as atividades que as exchanges efetuam e que

a caracterizam, consequentemente estdo sujeitas a tal regulamentacéo:

Art. 5° Considera-se prestadora de servigos de ativos virtuais a pessoa

juridica que executa, em nome de terceiros, pelo menos um dos servicos

de ativos virtuais, entendidos como:

| - troca entre ativos virtuais e moeda nacional ou moeda estrangeira;

Il - troca entre um ou mais ativos virtuais;

111 - transferéncia de ativos virtuais;

IV - custddia ou administragdo de ativos virtuais ou de instrumentos que

possibilitem controle sobre ativos virtuais; ou

V - participacdo em servicos financeiros e prestagdo de servigos

relacionados a oferta por um emissor ou venda de ativos virtuais.

Importante frisar que as exchanges, ndo necessitam que exercam todas as atividades

descritas no artigo, basta que uma atividade esteja em exercicio para que tal legislacdo seja
aplicada. Assim como exposto anteriormente onde as exchanges por meio de uma carteiras
de trocas conseguiam mediar as transacOes de criptomoeda entre seus usuarios, além disso
funcionava como uma casa de cdmbio onde o usuario poderia trocar a moeda corrente por
Bitcoin. A priori, a PL apresenta ainda que de forma incipiente conceitos basicos porém

com indmeras lacunas a serem sanadas.

UM OLHAR JURIDICO DA PL 4401/21

Ao adentrar no campo juridico do tema, é importante delimitar o caminho a ser
trilhado a seguir, a PL 4401/21 foi criada com inUmeros propoésitos, que sera impossivel
discorrer todos com tamanha precisao neste trabalho. Mas ha a parte criminal da lei que ha
uma relevancia, visto que a PL visou também coibir praticas criminosas que vem
acontecendo de forma reiterada, tal fato que no Art 9° da PL , esta determina alteracGes
necessarias no Cadigo Penal. Porém como ja mencionado o autor ndo ira entrar no mérito
criminal, mas estabelecer uma analise juridica pelo viés civilista, mas especificamente em
se tratando do direito do consumidor.

Como mencionado anteriormente 0s ativos virtuais sdo “comercializados” por meio
de transacOes peer-to-peer, ou seja, ndo ha um intermediador, e existem as exchanges que
sd80 uma espécie de corretora que intermediou as transagdes dos ativos. A priori €
importante elucidar que as exchanges como explicado anteriormente, embora seja uma
corretora e custodiante estas mesmas diferem das corretoras das bolsas de valores que
cotidianamente se conhece, estdo descritas na Lei 6.385/76 que dispdes sobre valores

mobiliario e instituiu a entidade autarquica fiscalizadora. Entretanto as exchanges que se
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mencionam no Projeto de Lei alvo deste trabalho, apesar de ser confundido com corretoras,
a principal diferenca encontra-se no fato de nao ser legislada, e ainda, além da enorme
volatilidade do tipo de ativo virtual, e portanto possuir liquidez diferente.

E portanto evidente que as exchanges e seus adeptos se enquadram em uma relagio
consumerista, visto que as “corretoras de ativos virtuais” (exchanges) prestam um servico
de custddia para seus clientes além de outros servigos eventualmente ofertados por estas

exchange, é o que diz o Art 3° do Codigo de defesa do Consumidor:

Art. 3° Fornecedor é toda pessoa fisica ou juridica, publica ou privada,
nacional ou estrangeira, bem como o0s entes despersonalizados, que
desenvolvem atividade de produgdo, montagem, criacdo, construcdo,
transformacdo, importacdo, exportacéo, distribuicdo ou comercializagéo
de produtos ou prestacao de servigos.. (destaque nosso)

A PL 4401/2021 reconhecendo esta condicao, adicionou nas diretrizes que todas as

exchanges deve seguir, conforme Art 4° :

Art. 4° A prestacdo de servigo de ativos virtuais deve observar as
seguintes diretrizes, segundo parametros a serem estabelecidos pelo érgao
ou pela entidade da administracdo publica federal indicada em ato do
Poder Executivo:

[.]

IV - protecdo e defesa de consumidores e usuarios;

Ao tratar as exchanges como prestadores de servicos, visto que, se referindo a um
servico de custddia, onde estas plataforma carregam dados e obviamente ativos digitais,
eventuais danos sofridos por seus usuarios, como dados vazados, conduta despiciente com
seus usuarios e ataques maliciosos devem ser responsabilizados. E neste campo que
adentra a cerca da responsabilidade civil das exchanges. Em recente julgado no Tribunal de
Justica do Estado de S&o Paulo, reconheceu a responsabilidade objetiva da exchange e a

sua obrigacdo em indenizar:

ACAO DE RESTITUICAO DE VALORES E INDENIZACAO POR
DANOS MORAIS. Investimento em criptomoeda (bitcoins). Preliminar
em contrarrazfes. Gratuidade da justica. Indeferimento do beneficio.

[...]

Dilagdo probatoria para comprovar a ocorréncia de fraude e os
procedimentos de liberagdo que se mostra desnecesséria. Fortuito interno.
Responsabilidade objetiva da ré. Recusa e/ou demora indevida na
liberag&o dos ativos financeiros do consumidor que caracterizam evidente
defeito no desenvolvimento de sua atividade. Precedentes. Rés que
devem ser condenadas a devolver os valores que o autor
comprovadamente possuia em sua conta. Cotacdo com base na data do
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ajuizamento da demanda, nos termos do pedido inicial. Danos morais ndo
configurados. Mero inadimplemento contratual. Auséncia de prova que
demonstre excepcional frustacdo psicolégica em propor¢do a ensejar
reparacdo. Demanda parcialmente procedente. Sucumbéncia reciproca.
Recurso provido em parte.

(TJ-SP - AC: 10019139020198260080 SP 1001913-90.2019.8.26.0080,
Relator: Milton Carvalho, Data de Julgamento: 22/04/2021, 36% Camara
de Direito Privado, Data de Publicacdo: 22/04/2021) (Destague nosso)

E neste termos que apesar de ndo expresso na letra da lei, a responsabilidade civil
OBJETIVA da exchanges é clara, e portanto ainda que eventuais danos seus usuario
sofressem, independente de culpa, tais exchanges deveriam responsabiliza-se , conforme

narra o autor:

[...] na responsabilidade civil subjetiva com presuncdo de culpa é
admissivel o afastamento da imputacdo do agente se 0 mesmo provar que
ndo agiu com culpa. Entretanto, na objetiva, ainda que prove ndo ter
culpa, seu dever de indenizar ndo estara afastado (FERNANDES,
MESQUITA, 2020, p. 38).

Por tudo o citado acima, com relac&o a responsabilidade civil das exchange, quando
o0s danos causado em decorréncia da prestacdo de seu servico, por exemplo uma exchange
que é atacada e seus usuarios sofrem uma perda em quantia de ativos virtuais, por esta
responsabilidade civil objetiva, a exchange deve restituir tais perdas, ainda que ndo fique
comprovado que a exchange agiu para que o fato ndo ocorresse. A PL tem sido omissa
para com relacdo a punibilidade, ndo ha nenhum tipo de punicdo neste segundo.

Durante todo o presente artigo em momentos oportunos foi mencionado o mercado
de acdes, valores mobiliarios e apesar da PL visar outro tipo mercado, é impossivel ndo
assimilar algumas questdes do mercado de acGes com o mercado de criptoativos.
Atualmente existem titulos negociado dentro de um ambiente chamado bolsa de valores, e
titulos que ndo estdo registrados na bolsa de valores e por isso ndo sdo comercializados
dentro deste ambiente da bolsa de valores, respectivamente denomina-se isso de mercado
de bolsa e mercado de balcdo, conceitos estes que ndo se aprofundara no presente trabalho,
apenas a titulo explicativo. Apesar dos titulos ndo serem negociados dentro de uma bolsa
de valores, estes mesmo titulos, seus compradores e vendedores ndo estdo isentos de
fiscalizagdo: Art. 3° Compete ao Conselho Monetario Nacional: [...] Ill - assegurar o
funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e de balcéo;

O mercado de criptoativos embora podendo ser negociado dentro de um

ecossistema da exchange, poderd igualmente ser negociado fora dela, porém como a
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fiscalizacdo atuara em casos como este? O Projeto de Lei 4401/2021 néo especificou algo
relacionado a estas transacfes fora do ambiente das exchanges, além de que ndo restou

demonstrado em raz&o da omissdo da lei, qual legislagéo iria ser aplicada subsidiariamente.

CONSIDERACOES FINAIS

Observando um panorama geral de tal legislacdo, a PL 4401/2021 deixa claro a
influéncia estrangeira em seu texto, isto acontece em inimeras legislagfes tais como a
propria LGPD. Neste panorama, é importante ressaltar como a alguns paises tem se
comportado com relacdo a criar regulamentacdes focadas nestes cripto e exchange por
meio de um érgdo muito parecido com a CVM brasileira, utilizou-se da regulamentacao
para que as exchanges que trabalhassem no pais sejam obrigatoriamente registradas, além
de que tais corretoras devem fazer espécie de auditorias anualmente, visando uma maior
efetividade criaram ainda um 6rgédo/setor que cuida especificamente de tais criptoativos,
tudo isso justamente objetivando evitar fraudes e afins.

Em Nova York nos EUA, por sua vez, apesar de estd sendo implementada uma
regulamentacdo para os cripto ativos, a medida vem sofrendo criticas, isto por que o
sistema que tal regulamentacdo exige se mostrou extremamente burocratico, o que pode
fazer com inimeras corretoras desistem de atuar no mercado local.

E inevitavel que os ativos virtuais sejam cada vez mais influentes no sistema
financeiro do pais, atualmente a pais de El salvador por exemplo foi a primeira a adotar o
Bitcoin como moeda corrente juntamente com o dolar. Mas enfatiza que seria necessario
um livro, ou uma série de aulas para entender por completo a vasta e complexa legislacao
sobre cripto.

Apesar do Projeto de Lei alvo deste estudo legislar sobre empresas prestadores de
servigos de ativos virtuais, o Projeto de lei ndo deixa claro quem seria o responsavel por
legislar e fiscalizar tais exchangers, fazendo com que informacdes basicas fiquem ausentes
tais como os critérios a serem preenchidos para que tais exchangers possam exercer
atividade no Brasil. Atualmente temos empresas que sdo assiduas no mercado financeiro
Brasileiros e atuam diretamente nele, entretanto a atuacdo destas empresas ocorre sem uma
devida fiscalizacdo com o PL pendente de aprovacdo. Além disso, tal Projeto de Lei ndo
deixou claro como as empresas ja atuantes seriam atingidas pela nova legislacéo, afinal tais
empresas podem se recusar a adequar-se a lei Brasileira e simplesmente retirar-se do pais.

Esta sdo apenas alguns apontamentos sobre a PL 4401/2021, principalmente uma

perspectiva realista de como tal Projeto de lei atuaria no mercado cripto, e se seria capaz de
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atuar neste mercado, afinal o legislador tenta controlar ou melhor, tenta centralizar algo

descentralizado, sendo uma tarefa ardua, para ndo dizer que impossivel.
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