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Regulag¢ao do mercado ‘cripto

Marco legal eleva o patamar regulatério do mercado de ativos virtuais brasileiro no contexto

internacional
Fabio Braga

O marco legal dos criptoativos entrou em vigor no ultimo dia 20 de junho e eleva o patamar regulatério do mercado
de ativos virtuais brasileiro no contexto internacional. Esse aspecto demonstra a importancia do movimento
regulatorio brasileiro, como ocorreu com o mercado de meios de pagamento, a partir da Lei n2 12.865. Isso causara
relevantes efeitos para todo o mercado. Teremos uma selecdo mais criteriosa de prestadoras de servicos virtuais -
as chamadas Vasps - e a necessidade de atingimento dos niveis minimos de adequacdo operacional e qualificacdo
técnica.

As criptomoedas serao classificadas como ativos virtuais sempre que atenderem ao critério de representacao digital
de valor passivel de negociacdo ou transferéncia por meios eletrénicos e utilizacdo para pagamentos ou com
propdsito de investimento. Novos produtos e servicos passam a ser desenvolvidos segundo essa conceituacdo
juridica, possibilitando a identificacdo e a eliminacdo de pseudo produtos que, em verdade, encobrem crimes
apoiados em falsas referéncias a ativos virtuais. As consequéncias penais para aqueles que cometerem ilicitos sob
novo tipo criminal de estelionato lastreado em ativos virtuais virdo das regras inseridas no Cddigo Penal e estardo
sujeitos a reclusdo variavel entre quatro e oito anos e multa.

O crime de lavagem de dinheiro passa a estar qualificado também pelo uso de ativos virtuais. O uso fraudulento de
ativos virtuais em delitos levara o criminoso a penas potencialmente mais severas. Melhorando o combate ao uso
de ativos virtuais em crimes, as Vasps deverdo identificar seus clientes e manter cadastros de transacdes, com vistas
a prevencdo a lavagem de dinheiro, e seus administradores estardo vinculados a procedimentos de prevencdo do
uso de seus servicos e produtos de forma delituosa.

A bem recebida indicacdo do Banco Central para normatizar o desenvolvimento desse mercado cria expectativa
qguanto a regras de autorizacdo para Vasps e normas de conformidade. Espera-se que o Banco Central edite normas
de qualificacdo de entidades para a prestacdo desses servicos, sem afastar-se a colocacdo de minutas de regras em
consulta publica, coletando-se opinides sobre temas mais especificos da regulacao.
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Apesar de o marco legal ndo se aplicar a operagdes do mercado de capitais - regido por disciplina juridica prépria -,
ha relevante papel reservado a CVM. N3o tendo o novo marco alterado a sua competéncia regulatdria, cabera a CVM
tratar dos casos em que o uso de ativos virtuais seja qualificado na condi¢do de valores mobiliarios. A autorizacao
de funcionamento do BC ndo permitira automaticamente nenhuma atividade de emprego de valores mobiliarios
representados sob a forma de tokens. A “cunhagem” de tokens como valores mobilidrios deverad seguir a
regulamentacao de ofertas publicas de distribuicdo destinada a captagao de recursos no mercado investidor.

Como o maior da América Latina, o mercado de criptoativos brasileiro devera receber maxima aten¢dao do BC com
vistas a preservacao da estabilidade de mercado - quer operacional, quer economicamente. A capacitacdo técnica e
financeira das Vasps, a seguranca e a transparéncia sistémica das operacdes - sem reduzir os niveis de protecdo de
privacidade de usuarios - sdo questdes especificas que estardo na pauta regulatdria.

Em termos globais, o pais ocupa a sétima posi¢dao entre os mercados em que a criptoeconomia mais se desenvolveu
nos ultimos tempos. Por isso, com um mercado mais bem estruturado a partir da experiéncia que vai se acumulando
com a aplicacdo do marco legal, o Brasil acabard legitimado como fonte de desenvolvimento da regulacdo de outros
mercados - em especial o latino-americano. Estar sob a supervisdao do BC - autoridade com quase seis décadas de
atividades regulatérias - representa, para o mercado brasileiro, a possibilidade de geracao de balizas para melhores
praticas regulatdrias. Eis a importancia da experiéncia legal brasileira no mercado de ativos virtuais em nivel
internacional.

Apesar das relevantes questdes a serem dissecadas sobre reflexos que produtos e servigcos lastreados em ativos
virtuais poderdo causar no mercado, parece certo que a edi¢ao do decreto federal dando competéncia ao Banco
Central para editar regras e procedimentos dard maior confiabilidade, seguranca e transparéncia as transacdes de
ativos virtuais. Esses fatores sdo centrais no contexto do desenvolvimento equilibrado e constante de mercados
regulados, como passa a ser o mercado de ativos virtuais brasileiro.
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