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A NORMATIZAGAO DAS MOEDAS DIGITAIS: HETERO REGULAGAO DE IMPULSO ESTATAL
OU AUTO REGULACAO

Resumo

Andlise do panoama atual de regulacdo das criptomoedas por organizacdes internacionais,
paises com foco nas jurisdicdes mais relevantes e contrastantes em termos de aceitacdo ou repressao,
e exemplos de normatizacao ciradas espontaneamente pelos atores envolvidos neste ecossistema com

énfase nas possibilidades de aplicacao da lei e de efetividade das normas analisadas.
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THE NORMATIZATION OF DIGITAL CURRENCIES: HETERO REGULATION FROM STATE
IMPULSE OR SELF-REGULATION

Abstract

Analysis of the current panorama of cryptocurrency regulation by international organizations, countries
focusing on the most relevant and contrasting jurisdictions in terms of acceptance or repression, and
examples of standardization created spontaneously by the actors involved in this ecosystem with an

emphasis on the possibilities of law enforcement and effectiveness of the analyzed standards.

Key words: law enforcement, self-regulation, cryptocurrencies, decentralization, state regulation.

Vi



indice

DIREITOS DE AUTOR E CONDICOES DE UTILIZACAO DO TRABALHO POR TERCEIROS......... i
ACradeCiMENTOS. ...........ooi i e e e et e e aar e sarae e i
DECLARAGAO DE INTEGRIDADE ..................cc.ooivieieeeeeseeeeeeeeee e iv
RESUIMO ...ttt bttt ettt v
ABSTFACE ... et e et e e a e e e nreeateeeanaeens Vi
INBFOAUGAOD ...t e e st e e et e e e te e e e be e e saae e e ae e e abeeearaea s 1

Capitulo |1 - Enquadramento e evolucao Histdrica: dos primérdios das trocas ao mercado

FIMANCEINO ...ttt 6
L. OS PHIMOIAIOS ...ttt 6
1.1.  Das trocas ao surgimento d0 COMEBITIO ......cocveeeeiiiriee e et e et e e e e et e e e erre e e e eraee e 6
I 1o 0 U= 01 (o] [ o [ 101 11 (o J 8
1.3, DO SUrIMENTO A0S JUIDS....ciereee e ettt e et e s et e e e e naee e e e enneeas 10

2. Evolucao do SIStEMA fINANCEIND. ......ciieriee e ettt ettt e et e et e e e e eaae e e e earee e 14
2.1.  Da institucionalizacao da atividade banCaria.........cccceeeeveeiiiceee e 14
2.2. Relacao entre o sistema financeiro e 0 poder POlItICO .....evveveveieeieciiee e 16
2.3.  Crises na Economia, inflacao e a relacdo com a dignidade humana ...........cccoeeeveeennen, 23
3. O sistema financeiro na atualidade .............cooiiiiiiiii e 26
3.1. O sistema financeiro concebido em Bretton Woods até os dias atuais.............c.cccceeenene. 26

3.2. 0 mercado financeiro internacional pos Bretton Woods - reciclagem de petrodolares e a

SOIVENCIA A0S ESTATOS ..ot ettt ettt e e e e e e e 29
3.3, OS PAraiSOS fISCAIS....uueiirieeiiei ettt ettt ettt e et ette e et e e et e e ette e et e e ereeeeneas 31
3.4.  Oferta monetaria € reServa fraCioNANIA ..........eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees 32

4. A crise na Venezuela e sua relacao com intervencao estatal, sancbes econdmicas e

(ol o] (0] s g oT=To b= 1TSS 35
4.1. O populismo como forma de enfraguecimento da democracia............ccoveeevvveecieecveeennee. 35
4.2.  SancOes econdmicas e 0 agravamento da CriSE.........covvevveiieeiieiie e 37
4.3. 0O uso de criptomoedas como forma de mitigacao da crise pela populacéo..................... 39

Capitulo Il - Criptomoedas: conceito, fundamentos teéricos, aplicabilidade pratica e

funcionalidade JUridiCa...................cooiiii s 41
1. conceituacao de criptomoedas a partir dos fundamentos estabelecidos pelo Bitcoin............... 41
1.1, O que SA0 CHPIOMOBAAS ....c.vviieitie ettt ettt ettt e e e eaeas 41

Vil



1.2.  Acriptografia e a matematica como garantias de seguranca e fundamentos técnicos ..... 45

1.3.  Descentralizacdo: uma tendéncia do mundo Moderno..........cccveeevvveireiiiiiee e, 47
2. Blockchain: conceituacao, usos possiveis, deficiéncias do Bitcoin e altcoins...........cccveeeeene 52
2.1, Blockchain do iniCio @S @ltCOINS........coiiiiiiiii e 52
2.2.  Outras criptomoedas concebidas para sanar deficiéncias do Bitcoin...........cccceeeeiiennnn, 55

2.3. Possibilidades maliciosas de utilizacdo das criptomoedas e da tecnologia blockchain por
PAMHICUIAIES. .. ettt e e e e e e et e e e e e tbe e e e s etbe e e e e sabbeeeeeaabeeeesaabaeeeeanaeaeeeas 59
2.4. Possiveis usos da tecnologia blockchain por estados: ferramenta de transparéncia ou de
totalitarisSmOo CIDEIMETICO? ..o e 65

3. Fundamento teorico das criptomoedas: Jusnaturalismo, escola austriaca de economia,

anarquismo, criptoanarquiSMO € CYDACIDUIKS. ..........cociuueeiiiiee et 68
3.1. Do jusnaturalismo moderno & escola austriaca de economia..........coouvvevvvvveeeiciveeeeeenneen. 68
3.2.  Criticas as teorias libertarias da escola austriaca de economia .........cccceeveiinieiiniiennnnn. 70
3.3.  Cripto Anarquistas & CYPhErPUNKS.......cccviiiiiei et 72

Capitulo lIl - Andlise sobre a normatizacdo e uso das criptomoedas por organismos

internacionais, S0Vernos € MEercados ..................ccoooiiiiiiiieiii it 76
1. As criptomoedas perante 0s organismos iNtErNaCIoNAIS ........ccvvveeeeveeeeeiciiee e 76
1.1.  Organizacao das Nacoes Unidas e Criptomoedas ...........cocvveeveveeeeiciieeee e 76
1.2, Criptomoedas € 0 FMI .......co et 78
1.3, Criptomoedas € OCDE .........ccuuii ittt e e et e e e 79
1.4.  Criptomoedas € Uni@0 EUIOPEIA.........coicuuieiiieiiii et 81

2. Estados cuja jurisdicao regula permissivamente 0s Cripto ativos...........cccceeivvvieeiiciieee e 84
2 S o4 (1= | KRR 84
2.2, M ..o 86
2.3, NOVA ZEIANIA ... 88
2., SUICA . it e e et e e e ebe e e ata e e abeeeaaraeas 89
2.5, EISAIVAAO ... 91
3. Estados cuja jurisdicdo regula os cripto ativos de forma proibitiva .........c..cccoeeveeiiiciieeiiiienen 95
3L BONVIA ot 95
I o [T (o o GO SO 96
TR T - 1o 011 = To F SRR 97

viii



4, Paises com postura dubia quanto as criptomoedas: nao restringem claramente mas também

nao incentivam e discretamente dificultam a circulacdo dos ativos digitais..........cccceevveiiiiieinnnene, 99
4.1.  Estados Unidos da AMEIICa ......cocveiieiiiiiee ettt ettt eatae e e 99
N = T 1] 103

5. A auto regulacao: aspectos normativos das regras criadas por plataformas, associacdes de

plataformas, ou por costumes € CONSENSO ENLIE USUAIIOS ....uveeiiureeieiiiiiee s it e e e e ebaee e 107
5.1. 0 cadigo de conduta da ADAM.........oooiuiiiiiii et 107
5.2, Global Digital FINANCE ......coouiiiiiiee e 109
5.3.  Codigo de autorregulacédo da Associacao Brasileira de Criptoeconomia ABCripto .......... 111

5.4. Mecanismos de censura e investigacdo implementados por mineradores e particulares 112
o1 [ (T3 T 115

BIbHIOZrafia................oooiiii e 122



Introducao

Desde os primordios da civilizacdo as trocas comerciais contribuiram para a evolucdo de nossa
espécie, seja em termos tecnolégicos ou comportamentais. Dessa maneira a instituicdo da moeda
como unidade padronizadora de tais trocas esta diretamente relacionada a esta perceptivel evolucao,
nao obstante também possa ser relacionada a alguns momentos de maior dificuldade de nossa
historia, como crises econdmicas e guerras. O direito enquanto ciéncia tem por objeto de estudo a
normatizacao das relacdes humanas, que eventualmente se tornam conflituosas, e por isso necessitam
de intervencao de terceiros para a existéncia de um nivel de harmonizacao que torne possivel a vida
em uma sociedade complexa segundo os parametros de convivéncia existentes. Esta missao de intervir
nas relacdes humanas de forma a administrar a justica e possibilitar o convivio social foi assumida pelo
Estado, apesar de muitas vezes ser ele mesmo parte do conflito. Assim sendo, embora o direito seja
mais amplo que questdes patrimoniais é inegavel que a solucao para a maioria dos conflitos levados ao
Estado Juiz seja efetivada por meio de prestacdes pecuniarias, seja pelo fato de que tais prestacoes
embora devidas nao seriam pagas sem intervencao judicial, ou ainda como forma de compensacao por
um dano sofrido.

Além disso, devemos ter em conta que o estado em si mesmo é um ente que consome
recursos financeiros em suas atividades ao mesmo tempo que nao gera riqueza, por isso necessita de
recursos angariados junto a populacao por meio da arrecadacao de tributos, que, por sua vez, esta
sujeita a regulamentos legais e administrativos de forma a limitar o avanco do Estado sobre o
patriménio do povo, e a0 mesmo tempo garantir a legitimidade juridica do recolhimento de impostos.
Toda essa complexidade de relacdes se formou ao longo da histéria da civilizacdo de maneira
paulatina, gracas ao intercambio de ideias e experiéncias entre 0s povos propiciado pelo comércio em
tempos de paz e também pelas guerras e conquistas, de maneira que na atualidade, embora existam
diferentes culturas com suas respectivas peculiaridades, podemos observar como traco comum a
existéncia de moedas administradas por governos em todo o planeta, exceto por 6bvio, nas poucas
populacdes isoladas ainda existentes. O mundo atual também tem como caracteristica uma
dependéncia cada vez maior dos meios tecnologicos e informaticos para as mais diversas atividades, e
obviamente no que se refere as financas e ao direito isso ndo é diferente.

Partindo de tais premissas, o presente estudo tem por objetivo analisar os diferentes tipos de
regulacao sobre moedas digitais, em principio comparando os modelos regulatérios que incentivam o

uso destes recursos tecnoldgicos no quotidiano como meio de pagamento ou reserva de valor, com 0s



modelos normativos que dificultam a utilizacdo dessa ferramenta na economia da vida real. Além disso,
vamos abordar a efetividade pratica destas regulacées e seu impacto nas atividades humanas e
relacdes juridicas, com uma visao critica sobre o impacto desta tecnologia a luz da dignidade humana,
bem como situar esta nova tecnologia nos documentos internacionais que a ela se referem.

Ainda que em um primeiro momento a ideia de dissertar sobre criptomoedas em um trabalho
de final de curso de um mestrado em direitos humanos possa parecer algo inusual, conforme a
investigacdo se aprofundava a conviccdo acerca da pertinéncia tematica aos direitos fundamentais
aumentava na mesma proporcao. Isso se deve ao fato de que as trocas comerciais sao reflexo da da
liberdade humana que pode ser considerada o mais importante direito fundamental abaixo apenas do
direito a vida, mas certamente de abrangéncia mais complexa do que este pelo fato de que é também
uma consequéncia direta da individualidade humana, que contrasta com a marcante caracteristica
social de nossa espécie. Assim sendo, estudar a forma com que as criptomoedas sao utilizadas em
paralelo com as moedas estatais e muitas vezes em total substituicdo do dinheiro “oficial” é estudar a
propria liberdade do individuo manifestada no que se refere as trocas comerciais e a possibilidade de
acumular e circular riqueza por meio de tais trocas, concretizando assim uma existéncia digna. E
necessario ainda destacar que tal intercambio de valores e mercadorias possibilita 0 acesso a bens de
subsisténcia por quem nao os produz, garantindo a sobrevivéncia das pessoas, além de influenciar até
mesmo as dindmicas migratérias, uma vez que permite um fluxo mais intenso de recursos por entre as
fronteiras estatais. Consequentemente, serd abordada no presente estudo a legitimidade da
interferéncia estatal nessa liberdade de troca entre as pessoas, bem como os limites operacionais do
Estado para implementar tais regulacdes de forma eficaz, face a esta e a outras novas tecnologias que
se caracterizam pelo funcionamento de forma descentralizada.

Considerando os direitos humanos como o conjunto de normas juridicas que tem por objetivo
proteger a dignidade humana, devemos ter em conta que a persecucao pelas pessoas de sua
realizacao pessoal, bem como sua subsisténcia garantida por padrdes minimos de nutricdo e saude
sdo condicdes que necessariamente devem ser incentivadas em beneficio do individuo e de sua
concepcao particular de dignidade. Nesse sentido, qualquer restricao legal de atividades humanas que
nao prejudicam outras pessoas deve ser justificada como um beneficio maior para a coletividade, pois
ao diminuir as possibilidades de escolha dos individuos se esta também a subtrair as chances das
pessoas de garantir a propria dignidade. Obviamente, tal restricao a liberdade individual deve ser
compensada com algum tipo de vantagem utilitaria para o equilibrio social, pois do contrario existira

apenas uma proibicao arbitraria imposta pelo poder estatal em detrimento da autonomia do individuo.



A génese dos direitos humanos esta relacionada a limitacdo na possibilidade de atuacao dos
detentores do poder. Assim, mesmo antes do surgimento do conceito moderno de Estado, ja era
percebida a necessidade de regras que limitavam a acdo dos governantes em beneficio da liberdade
dos individuos, ainda que as primeiras declaracoes de direitos ndo fossem normas de alcance geral, ou
seja, direcionadas a todas as pessoas indistintamente. Em um momento histérico posterior o estado
assumiu um carater prestador, onde lhe incumbia atuar diretamente prestando servicos para a
populacao, tais como seguranca publica, saude, educacdo e previdéncia que passaram a ser
entendidos também como direitos. O Estado prestador obviamente aumentou sua necessidade de
arrecadacao de recursos, bem como a forma de ingeréncia do Estado no patrimonio individual, seja por
conta da tributacdo, ou de politicas monetarias que afetam diretamente a riqueza possuida pelos
individuos como forma de atenuar o endividamento estatal. E claro que tais tarefas prestacionais nao
foram assumidas de forma igualitaria por todos os estados, havendo diferencas, inclusive de cunho
ideoldgico, sobre o alcance das obrigac6es do poder publico e da legitimidade em arrecadar parcela do
patriménio dos particulares dentro de cada arranjo social pelo mundo. Com a internacionalizacdo da
protecao dos direitos humanos, os Estados passaram a assumir obrigacoes de respeito e concretizacao
de tais direitos perante outros paises e organismos supranacionais, o que levou a aplicacao de tais
normas juridicas a se disseminar pelas cortes de justica ao redor do mundo, permitindo assim que
individuos ou grupos de pessoas que tivessem seus direitos violados pudessem pleitear o
restabelecimento de sua dignidade ou ao menos a indenizacéo pelo dano sofrido, bem como a eventual
punicao dos agressores.

E forcoso concluir que na histéria moderna dos direitos humanos os Estados sempre tiveram
uma atuacao de protagonismo, seja como entidades que no plano interno garantem sua efetivacdo, ou
no plano externo como agentes de pressao por meio de organismos internacionais ou ainda com
sancdes econdmicas e militares. Da mesma forma, a violacdo de direitos humanos também serviu
como justificativa para a aplicacdo de embargos econdmicos, que nada mais sdo do que proibicdes de
comeércio e circulacao de bens para com Estados que carregam a pecha de violadores de tais direitos.
E importante ressaltar que se vislumbra aqui um dos aspectos mais importantes na relacdo entre os
direitos humanos e a economia: as sanc¢des estatais. I1sso se deve ao fato de que a pressdo econdmica
¢ a Unica alternativa ao uso da forca, seja por meio da aplicacao de multas como alternativa punitiva a
eventual pena de prisédo no plano interno como punicdo a individuos ou empresas que violam direitos
ou ainda, no plano externo, por meio do uso de sancoes financeiras tais como restricdes de comércio e

embargos econdmicos face os Estados, como alternativa ao emprego de forcas militares.



Todas as tecnologias que surgiram acabaram por ser assimiladas pelos Estados e utilizadas
em suas atividades administrativas pelo simples fato de que permitiram uma maior eficiéncia e
produtividade dos agentes publicos. O diferencial das tecnologias que operam de forma descentralizada
de maneira geral e das criptomoedas em particular ¢ que a criptografia e a descentralizacdo na
verdade dificultam e em certa medida inviabilizam a atividade fiscalizatoria do Estado e até mesmo a
expropriacdo de tais ativos. Isso tem um impacto direto na arrecadacdo de tributos, no comércio (seja
ele interno ou exterior), no mercado de cambio, na administracdo da justica e até mesmo, como ja
referido, nos fluxos migratorios, uma vez que o imigrante que faz uso destas tecnologias tem uma
maior liberdade para enviar somas em dinheiro de seu local de origem para seu destino migratorio,
facilitando assim o empreendedorismo, os investimentos, e a propria imigracdo em si mesma. E por
outro lado, tais tecnologias proporcionam também maior facilidade na repatriacdo destes recursos, o
que obviamente incentiva os investimentos e a manutencdo financeira dos familiares que
permaneceram no pais de origem, muitas vezes em situacdo de caréncia. Além disso, as
caracteristicas de seguranca da tecnologia que sustenta o funcionamento das moedas digitais
certamente terdo impactos em outras atividades humanas relacionadas a informacéo e confiabilidade
do registro de dados tais como auditorias, registros publicos de pessoas, imoveis, contratos, e muitas
outras. Assim sendo, esta tecnologia pode ndo apenas facilitar muitas atividades humanas ao garantir a
seguranca das informacdes mas também pode tornar obsoleta uma série de outras atividades, tal
como o correio eletronico fez com o correio tradicional, além de também poder ser utilizada para fins
autoritarios que prejudicam a liberdade individual, e consequentemente a dignidade humana.

Importante esclarecer que a maioria das referéncias as criptomoedas encontradas nos meios
de comunicacdo tradicionais e trabalhos académicos fazem mencdo ao valor financeiro das
criptomoedas como forma de investimento, sempre noticiando e avaliando a valorizacdo ou
desvalorizacdo com relacdo as moedas estatais. Dessa forma, se faz importante o esclarecimento de
que nao temos como objetivo deste trabalho a analise ou previsao acerca de eventual valor futuro das
moedas digitais em relacdo as moedas estatais, ou ainda comparacdes sobre a tecnologia de
informatica envolvida nas diferentes criptomoedas, de maneira a apontar qual seja a melhor ou pior em
termos de investimento. Abordaremos tais assuntos apenas na exata medida em que se repute que
tais informacdes tenham relevancia juridica nas relacoes entre individuos e entre estes e o Estado, pois
0 objeto de estudo é exatamente a relacao dos individuos entre si e a tutela do Estado sobre a
liberdade individual, principalmente no que se refere a liberdades financeiras. O presente trabalho se

utilizara portanto principalmente do método dedutivo, pois partira das situacdes de carater geral em



direcao as implicacdes particulares nas vidas das pessoas que fazem uso desta tecnologia, seja tal uso

efetivado por opcao ou por necessidade.



Capitulo | - Enquadramento e evolucao Historica: dos primérdios das trocas ao mercado

financeiro

1. Os Primordios

1.1.Das trocas ao surgimento do comércio

Os seres humanos tem como uma de suas principais caracteristicas a sociabilidade, ou seja,
Somos uma espécie que coexiste em grupos de individuos, ainda que analisados particularmente
sejamos diferentes uns dos outros em termos de caracteres fisicos, habilidades ou mesmo de
personalidade. O carater social da espécie humana ja era identificado no Aomo sapiens desde o tempo
em que nossa espécie coexistia com outros hominideos, no periodo paleolitico!, considerando ainda
que outras espécies de hominideos também apresentavam caracteristicas sociaisz. O convivio em
grupos facilita a diviséo de tarefas e a especializacao das pessoas naquelas atividades onde podem
apresentar melhor desempenho para si mesmo e para os interesses do grupo e sua consequente
sobrevivéncia. Assim, por meio da especializacdo de tarefas houve uma transicdo gradual no modelo
de sobrevivéncia, anteriormente baseado na caca e coleta para a agricultura, principalmente de
cereais. Tal transicdo inaugurou um novo periodo pré-histérico denominado neoliticos, havendo
inclusive autores que denominam tal transicao de revolucao neolitica®.

Com a transicao para o modelo de subsisténcia agricola, as populacdes humanas passaram a
se sedentarizar, ocupando de forma permanente as areas necessarias para a habitacdo e producédo de
alimentoss. Isso permitiu com que os agrupamentos humanos passassem a Ser mais numerosos, o que
por um lado causava uma maior necessidade de alimentos, mas por outro tornava também possivel
cultivos maiores, dada a maior disponibilidade de m&o de obra. Ocorre que a transicdo entre os
referidos periodos pré historicos ndo foi abrupta, ela se estendeu ao longo de um certo tempo e
mesmo nos primeiros povoamentos agricolas a caca ainda desempenhava um importante papel na
nutricdo do homem pré-histdrico até que a domesticacao dos animais paulatinamente substituiu a caca
pelo pastoreios.

Importante destacar que antes ainda da sedentarizacdo de nossa espécie ja ocorriam trocas de

commodities’, por exemplo, entre cacadores, pescadores e artesaos, fato que acabou por desencadear
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na difusdo das tecnologias de manufatura de ferramentas em pedras. Dessa forma, temos que o
surgimento do comeércio, ainda que baseado em trocas, certamente foi algo determinante para que a
espécie humana pudesse disseminar cultura e tecnologia para além dos circulos de convivéncia
préximos. Assim, podemos deduzir que esta evolucéo técnica, em parte causada pelo comércio, é que
resultou no aperfeicoamento das técnicas agricolas e pastoris e posterior evolucdo para o modelo
sedentario e urbano de convivio.

E bastante dbvio que com o incremento da atividade humana, os aglomerados populacionais
se tornaram mais numerosos, ao passo que as trocas comerciais se tornaram mais complexas, tal
como o exercicio da lideranca de tais agrupamentos. Com o surgimento da escrita o periodo
denominado pré-historia se encerra?, e com o inicio da historia surgem as primeiras cidades, também
denominadas culturas superiores, caracterizadas pela regulacdo da atividade agricola e comercial,
levada a cabo por uma lideranca/autoridade centralizada, que exerce seu poder por meio de servidores
organizados em uma burocracia pré estatal. A escrita permite o registro das atividades humanas, em
especial a contabilizacdo da producdo e a formalizacdo de negociacdes comerciais por meio de
contratos. O primeiro registro de linguagem escrita é feito na Mesopotamia, mais especificamente no
sitio arqueoldgico da cidade de Uruk:. Também na regiao da Mesopotamia, mais exatamente no
império Babildnico, se tem o registro da primeira compilacdo normativa, feita pelo Rei Hamurabi, o que
torna tal civilizacdo e seu periodo histérico especialmente importantes para a ciéncia juridicat.

Com o estabelecimento da vida urbana e a divisdo do trabalho entre tarefas especificas, a
pratica religiosa ganhou um novo significado, pois o fundamento da soberania dos monarcas de entao
era o poder outorgado pelos deuses, ndo raramente sendo o governante também o sumo sacerdote, ou
até mesmo um descendente direto da divindade=. Dessa forma o templo religioso assume uma
importancia muito significativa na vida das civilizacdes antigas na medida em que se torna ndo apenas
um local de culto religioso, mas também o centro de exercicio de poder e de emanacdo normativa.
Dada a sua importancia no contexto social da época, ndo é exatamente uma surpresa que o templo
também fosse um local de comércio e armazenamento, pois ali se juntavam as colheitas, que podiam

ser trocadas pela carne dos rebanhos ou por ferramentas manufaturadas, bem como se preparavam

*HOFSTATER, Hans H. PIXA, Hannes, Histéria Universal Comparada... op. cit. pp. 61-71.

*HOFSTATER, Hans H. PIXA, Hannes, Histdria Universal Comparada... op. cit p. 83.
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“TREICHLINGER, W. M., Le Curiose Storie del Denaro, traducao do aleméo para o italiano de Antonio Bonino, Ruggero Aprile Editore, Torino, 1969, pp.55-
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as peles e se trabalhava o couro®.

Com a centralizacdo do exercicio do poder e do comércio no templo religioso, pode ser
considerado como algo natural o surgimento nesse local do primeiro esboco de sistema monetario,
com o templo fazendo as vezes de banco. Isso ocorria pois no templo era depositada ndo apenas a
producdo de cereais, mas também o resultado de atividades extrativistas como a mineracdo. A
variedade de itens depositados, relacionados a sua utilidade pratica permitiu que se estabelecesse o
valor de coisas em relacdo a outras coisas, de acordo com o grau de utilidade/necessidade e escassez
de cada objeto. Para exemplificar, se convencionou a época que 0s anéis de ouro em deposito valiam
o dobro dos anéis de cobre e tal diferenca sé é justificavel pela maior escassez do ouro em relacdo ao
cobre’. Apenas a titulo de curiosidade, na Babildnia o dote das mulheres dadas em casamento era um
anel de ouro, e essa é a origem das aliancas de noivado e casamento que até hoje sado utilizadas®. A
escrituracdo dos depositos permitiu que o templo também oferecesse crédito em alguma mercadoria
depositada, bem como que em caso de insolvéncia s6 se pagasse uma porcentagem do que era
devido, como nos atuais processos falimentares®. Os contratos de entdo eram formalizados por meio
de juramentos aos deuses, e preces para que nao houvesse inadimpléncia do que foi pactuado, com a

consequente invocacao de maldicdes para os maus pagadores®.

1.2.Surgimento do dinheiro

Na medida em que as trocas comerciais iam aumentando em funcéo da divisao do trabalho e
do consequente aumento da produtividade, surgiu um ramo de atividade que passou a se ocupar das
trocas e distribuicdo dos bens produzidos: os mercadores ou comerciantes?. Com a disseminacao
desta nova atividade, a necessidade de padronizacdes se fazia mais presente, sendo que tais
padronizacdes serviam em um primeiro momento para quantificar os objetos trocados e com o passar
do tempo também passaram a servir de parametro de comparacao do valor dos objetos entre si, de
acordo com sua utilidade pratica. Obviamente, o primeiro item de valor universal reconhecido foi a
pedra silex, que podia ser trabalhada e transformada em laminas de grande utilidade como
ferramentas, armas de combate ou cacaz. Entretanto, conforme aumentava a variedade de produtos a

serem trocados aumentava na mesma proporcao a dificuldade de padronizacao de valor, tanto pela

sGRIMBERG, Carl, Histéria Universal... gp. cit. p. 160.
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diferente concepcdo do que seria uma troca justa, levando se em consideracdo os diferentes
interesses, necessidades e expectativas das partes envolvidas no escamboz. Dessa forma, as unidades
de medidas dos metais paulatinamente foram se tornando as unidades padrao para as trocas, sendo
que a primeira civilizacao que estabeleceu quantidades de metais como unidade de troca universal foi
a Babil6nica, em um tempo em que os egipcios ainda estavam limitados pelo Escambo genérico entre
coisas®. Apenas a titulo de curiosidade, a propria origem das palavras pecunia, e capital, pode ser
rastreada até os termos do latim pecus e capita, que respectivamente significam gado e cabeca, o que
evidencia a origem de tais palavras na atividade de escambo, além da importancia dos animais
domesticados nas trocasz.

As primeiras unidades monetarias eram mercadorias com grande utilidade, e isso € uma coisa
evidente ao se observar que a utilidade faz com que certas coisas tenham aceitacdo geral, sendo essa
aceitacao geral a primeira e mais importante condicao para que alguma coisa seja convertida em uma
unidade monetariaz. As unidades monetarias que consistiam em mercadorias Uteis variavam de
acordo com as épocas e civilizacoes, mas a utilidade pratica da mercadoria muitas vezes acabava por
prejudicar o sua funcao de unidade de troca pois nao raras vezes ela era utilizada como ferramenta de
trabalho ou simplesmente consumidaz. O valor dos objetos de acordo com sua utilidade pratica deu
origem ao que se convencionou chamar de dinheiro instrumental®. Dessa maneira, foi sendo
concebida uma unidade de troca que pudesse servir apenas a este fim, pois desta forma seria possivel
0 armazenamento de valor, independente da utilidade pratica do bem utilizado como unidade
monetaria, e isso s6 foi possivel no momento em que foi percebido pelas pessoas que a aceitacdo
geral &€ uma convencao social®*, havendo inclusive um ditado inglés que afirma “o dinheiro s é aceito
por que se é aceito®”.

Conforme ja mencionado, a utilizacdo de metais como unidade de troca ja era uma realidade
mesmo nos tempos em que isso se aproximava do escambo. Assim sendo, a utilizacdo de metais para
a cunhagem das primeiras unidades monetarias foi um processo natural?, uma vez que a propria
manipulacdo dos metais permitia sua divisao em parcelas equivalentes de volume, e o processo de

cunhagem permitia que se certificasse tal volume de acordo com o simbolo inscrito na face da
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moeda®. Além disso, a dificuldade do trabalho de metalurgia funcionava como uma garantia de
escassez e como seguranca contra falsarios. As moedas passaram entdo a ser fator de integracao de
impérios e rotas comerciais, além de instrumento de propaganda, quando se iniciou a cunhagem com
0 rosto dos governantes gravados nas faces das moedas durante o império romano.

Um marco historico importante para o objeto de estudo deste trabalho, foi o fato de que na
idade média os senhores feudais estabeleceram a exclusividade do processo de cunhagem das
moedas e de atribuicdo de seu valor nominal®, evidenciando o monopdlio do poder governamental
sobre as unidades de troca denominadas moedas ou genericamente dinheiro, ainda que tecnicamente
os feudos medievais nao sejam considerados Estados. Essa possibilidade de manipulacao do valor
nominal em relacdo ao peso das moedas permitia aos governantes se apropriar de parcela dos metais
uma vez que eles podiam colocar valores nominais diferentes para moedas de igual peso, ou ainda
podiam reduzir o peso das moedas em relacao ao valor nominal inscrito®. Esse processo de
apropriacao, que se assemelha a atual cobranca de tributos é denominado senhoriagem®.

Os metais inicialmente utilizados na cunhagem de moedas eram o cobre, 0 bronze e o ferro.
Todavia a relativa facilidade do processo de obtencao de tais minerais na natureza, combinada com a
disseminacdo das técnicas de metalurgia fez com que com o passar do tempo o valor de tais metais
enquanto mercadoria decaisse, além de ter facilitada a sua falsificacdo®. Dessa maneira, a substituicdo
paulatina dos metais mais comuns por ouro e prata, que entao passaram a ser conhecidos por metais
nobres, se deu como um processo natural dada a raridade das jazidas desses metais na natureza®. A
utilizacao de metais nobres como unidades monetarias ¢ denominada metalismo, € em maior ou
menor escala esteve em vigor até o abandono pelos Estados Unidos do padrao ouro-dolar de

conversibilidade em 197 1%«.

1.3.Do surgimento dos juros

Assim como as trocas eram comuns desde os primdrdios da espécie humana, também o
empréstimo de coisas era algo corriqueiro, dada a vida em coletividade e as limitacdes materiais a que

as pessoas estavam sujeitas*. No entanto, nos empréstimos de coisas na pré historia se pressupunha
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“LOPES, Joao do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. p. 25.

=LOPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. p. 25.

“LOPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. p. 25.

“LOPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. p. 25.

= OPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. pp. 25-26.

=LOPES, Joao do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducao... op. cit. p. 26.

«QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dinamica do Sistema Financeiro Internacional
Contemporaneo, artigo publicado na revista Pesquisa & Debate SP, volume 19, numero 2 (34) pp. 195-219, 2008, pp.205-209.

“HOMER, Sidney, SYLLA, Richard, Storia dei tassi di interesse... op. cit. p. 27.

10



meramente a devolucao do bem no mesmo estado de conservacao em que havia sido entregue ao
tomador da coisa emprestada, ndo sendo devida, via de regra, nenhuma contraprestacdo®. Ocorre que
com o passar do tempo e a ja referida transicdo para o modelo urbano e sedentario de convivio social,
proporcionado pelo dominio das técnicas de agricultura e pastoreio, as relacdes humanas passaram a
ser mais complexas e intensas, e consequentemente as trocas e empréstimos que anteriormente eram
restritas aos membros da mesma comunidade transcenderam os circulos tribais e familiares. Dessa
maneira, 0s empréstimos de coisas antes feitos entre parentes ou membros do mesmo circulo social e
portanto sem que houvesse interesse que nao fosse a ajuda mutua dentro do mesmo ambiente de
convivio ultrapassaram a esfera da ajuda comunitaria e passaram assim a fazer parte da atividade
comercial, que ndo mais é desinteressada dada a sua natureza mercantil e impessoal. Dessa forma, o
empréstimo passou a ser encarado como uma troca comercial com a peculiaridade que uma das
partes entregara a sua contraprestacao em um momento cronologicamente posterior, motivo pelo qual
aquele que entregou sua mercadoria primeiro deve ser recompensado por essa diferenca no tempo de
cumprimento de sua obrigacao®. Ainda que nos tempos atuais existam obviamente empréstimos onde
nao € exigida nenhuma contraprestacdo, a atividade de emprestar algo mediante remuneracdo se
caracteriza como uma atividade mercantil comum. Os empréstimos desinteressados, bem como as
doacoes, hoje sao restritos a gentileza entre amigos ou parentes e as situacdes em que se pretende
fazer caridade a outras pessoas ou instituicdes por altruismo. Dessa maneira podemos inferir que a
génese dos juros esta ligada ao nascimento do comércio enquanto atividade produtiva e autbnoma
humana, antes mesmo do surgimento do dinheiro#. Assim sendo, quando uma pessoa emprestava
sementes por exemplo, que seriam semeadas e futuramente viriam a gerar frutos, era pactuado que
além de se devolver as sementes anteriormente emprestadas era devida como remuneracao pelo seu
empréstimo uma parcela dos frutos oriundos das sementes®. A propria origem da palavra crédito
denota a confianca que norteava esta espécie de atividade pois percebe se claramente que tal termo
deriva do verbo latino credere, que significa confiar, acreditar.

Dessa maneira, este costume de se pagar depois com um acréscimo por algo que se toma
agora ficou enraizado na atividade mercantil de tal maneira, que com o avancar da historia se
converteu em uma atividade econémica autbnoma e de suma importancia para a concretizacao do

comércio em si. Com o advento da revolucao neolitica, e da disseminacao da cultura de graos, foi um
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processo natural a disseminacao do habito de emprestar mediante remuneracao sementes e insumos
agricolas. Dada a importancia dos cereais para a subsisténcia humana, foi uma consequéncia logica
que estes fossem os bens mais comercializados e emprestados, bem como os insumos e ferramentas
necessarios no cultivo. Por esse motivo os mais antigos registros de atividade comercial sdo oriundos
da antiga Mesopotamia, que, como ja citado, foi a civilizacdo pioneira na escrita e também na
agricultura de larga escala®. Tais registros escritos tinham por finalidade quantificar os montantes
produzidos, armazenados e dados em trocas comerciais, € eram minuciosamente regulados pelas
disposicdes normativas do codigo de Hamurabi, que estabelecia as regras para o uso da terra,
distribuicao de alimentos, empréstimos e divisdo de lucros em sociedades®. Uma curiosidade deste
sistema legal é que a remuneracao dos empréstimos feitos em cereais era o dobro daqueles realizados
em prata®, o que evidencia que a necessidade e utilidade pratica era determinante na atribuicao de
valor as coisas. Estabelecia ainda o cddigo que os contratos deveriam ser formalizados perante a
autoridade religiosa e na presenca de testemunhas®. O templo religioso, como ja referido tinha um
importante papel na estrutura social da época e frequentemente oferecia condicées de crédito mais
vantajosas, ou até mesmo isentas de remuneracao por juros para as pessoas mais pobres, e iSso era
possivel pois cabia ao templo a atividade de administracdo da justica e de depésito das safras de
graos®, o que era obviamente uma tarefa geradora de poder decisorio. Também a emissdo de cartas
de crédito ao portador negociaveis era algo que estava compreendido nas atividades normais do
templo, sendo que tais cartas de crédito permitiam que o credor original pudesse ceder os direitos de
recebimento da divida pactuada, tornando assim possivel até mesmo a comercializacao da qualidade
de credor a terceiros®. Podemos entender este tipo de transacdo como a origem do mercado
financeiro, entendido este como o mercado onde sdo negociados os empréstimos e créditos, bem
como as condicées de pagamento, e tudo isso servindo como fatores de facilitacdo de atividades
produtivas.

Na atualidade, o negdcio juridico que tem por objeto o empréstimo de quantias em dinheiro
tem a nomenclatura de contrato de mutuo, e os juros sao pactuados como uma compensacao pelo
empréstimo sao denominados juros compensatorios, ao passo que os juros devidos por atraso no
pagamento do valor estipulado sdo os juros moratorios, e sao regulados pela legislacdo=. Os juros

cobrados em excesso, por sua vez sao abusivos e caracterizam a usura, que pode inclusive invalidar o
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contrato onde foi estabelecido, sendo assim considerado um vicio do negocio juridico®. O regulamento
juridico que reconhece a usura como vicio do negocio juridico € uma clara limitacdo a autonomia da
vontade negocial, uma vez que invalida a manifestacdo de vontade expressada no contrato considerado
usurario. Todavia, o equilibrio entre as partes € algo salutar para o bom funcionamento da economia e
da sociedade como um todo, na medida em que protege pessoas de pouco conhecimento técnico
sobre a dindmica negocial das financas de serem ludibriadas em negdcios extremamente
desvantajosos. A existéncia de diferentes espécies de juros faz com que em determinadas ocasides
sejam devidos juros de diferentes espécies, de maneira que na pratica sejam contabilizados juros sobre
juros, no que a doutrina convencionou denominar como anatocismo=. O regime de anatocismo é em
regra permitido®, todavia essa permissdo tem limites legais que também podem ser considerados
como limitacdes a autonomia da vontade, de forma a caracterizar a ingeréncia estatal na realizacéo e
operacao de obrigacdes contratuais. Tanto a limitacado do anatocismo quanto a da usura, embora
sejam ingeréncias estatais na vontade privada, e consequentemente na liberdade individual, sao
compreensiveis e até mesmo justificaveis ante a realidade pratica onde pessoas de diferentes niveis
intelectuais e culturais celebram negocios em um ambiente que pode favorecer a exploracdo de
pessoas. Ndo nos aprofundaremos nos detalhes das diferentes regulacdes sobre juros pois nao é esse
0 objeto de estudo deste trabalho, entretanto se percebe a importancia de observar que as regulacdes
que limitam a liberdade individual podem ser salutares, pois trazem um beneficio a coletividade na
medida em que promovem o equilibrio nas relacdes juridicas e sociais. Todavia, a ingeréncia estatal
permite em certa medida o anatocismo e consequentemente torna dificil a avaliacdo correta do que
seria excessivo a ponto de ser considerado usura, uma vez que a ideia do que viria a ser excessivo
obviamente ira variar de pessoa a pessoa a depender de suas posses, de sua relacdo com as financas
e principalmente do ponto de vista caracteristico de cada pdlo da relacéo juridica, sendo claro que, via
de regra, para o devedor aquilo que é considerado excessivo certamente é diferente do que ¢é
considerado exagerado para o credor. Se considerarmos ainda que uma pessoa pode ser privada de
seus bens até mesmo de sua moradia por conta da execucao de uma divida, e que o empréstimo
originariamente contraido era de um valor muito menor do que o levado a execucao por conta da
contabilizacao de juros sobre juros, nos deparamos com mais um interseccao entre os direitos
fundamentais e a liberdade negocial e financeira, que deve necessariamente ser levada em

consideracao pelo 6rgao julgador da execucao da divida. segundo critérios de proporcionalidade.

“NEVES, F. Correia das, Manual dos juros... op. cit. pp. 69-70.
=NEVES, F. Correia das, Manual dos juros... op. cit. pp. 212-216.
NEVES, F. Correia das, Manual dos juros... op. cit. p. 216.

13



2. Evolucao do sistema financeiro

2.1.Da institucionalizacao da atividade bancaria

Conforme visto, a autonomia da atividade comercial, proporcionada pela especializacao das
pessoas em ramos profissionais onde conseguiam uma maior produtividade permitiu que a mera
atividade de se emprestar um bem pudesse ser remunerada, uma vez que tal empréstimo tinha o
condao de atender a uma necessidade de outra pessoa. Dessa maneira, podemos concluir que a
satisfacdo de necessidades alheias em um ambiente de liberdade de escolha tem o poder de gerar
riqueza, uma vez que aquele que atendeu a necessidade de outrem pode com isso receber uma
recompensa, ao passo que aquele que teve uma necessidade satisfeita liviemente optou por entregar a
recompensa, que em seu julgamento foi um preco justo a ser pago pela satisfacao de sua vontade. A
geracdo de rigueza ocorre por que nesse esquema de troca voluntaria, ambos os envolvidos tiveram
suas vontades atendidas, o vendedor recebeu pela coisa e o comprador teve a coisa que precisava,
sendo que em ambos 0s casos houve um acréscimo patrimonial e a satisfacdo de uma necessidade
que melhorou a vida das duas partes.

Com o aumento da geracéo de riqueza proporcionado pela circulacdo de bens, passou a ser
sentida a necessidade de se armazenar a producdo com seguranca, justamente para que 0s bens
produzidos pudessem ser conservados da acao do tempo e também da intencao de apropriacao ilicita
da rigueza efetuada por meio de furtos e saques. Como o centro das atividades nas primeiras cidades
mesopotamicas era o templo religioso, esse era certamente 0 mais suntuoso e seguro edificio, e por
isso oferecia um lugar seguro para o armazenamento da producéo do que as casas dos fazendeiros®.
Obviamente, era cobrada uma parcela da producao depositada a titulo de remuneracao pelo servico de
armazenamento com seguranca, e o fazendeiro recebia um titulo de depésito que conferia ao seu
portador a prerrogativa de retirar os graos ou transferir o proprio titulo de deposito, o que facilitava a
negociacao uma vez que tornava desnecessario o transporte de grandes quantidades de cereais entre
vendedor e comprador=. No periodo neo babildnico, que se situa por volta do século VI a.c. a atividade
de armazenamento era ja tdo disseminada que passou a ser exercida também por particulares, em um
esquema onde os proprietarios das terras colocavam os escravos para o trabalho de cultivo, e como
administradores da producao recebiam seus frutos, os comercializavam e emprestavam o os lucros
recebidos em troca na forma de insumos agricolas necessarios aos escravos cultivadores que os

pagavam com acréscimo de juros com parte da producado a que teriam direito, fazendo assim uma

“GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca, Aldo Garzanti Editore, Milano, 1954, pp. 5-6.
=GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. p.6.
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atividade ciclica que se retroalimenta.

Na Grécia, durante a antiguidade classica, ja circulava uma moeda local e os mercadores
estrangeiros que quisessem fazer negbcios nas cidades gregas deveriam trocar suas moedas pelas
moedas gregas, em uma atividade similar a das atuais casas de cambio®. Tal atividade também se
concentrava nos templos religiosos, que além de serem edificios suntuosos, inspiravam respeito e até
certo temor divino uma vez que se entendia que os valores |a depositados estavam sob a guarda dos
deuses®'. Importante observar que no proto sistema bancario grego aqueles que recebiam os depositos
tinham ndo apenas a obrigacdao de armazenar os valores em seguranca mas também tinham a
obrigacao de té los disponiveis em qualquer momento que o proprietario os reivindicasse, sendo
considerado fraudulento o uso do dinheiro depositadosz. A prdpria origem das palavras banqueiro,
bancario o banco estdo relacionadas a esse periodo, pois a etimologia aponta a origem nos termos
italianos banchieri e tavolieri, que traduz o significado de que tais comerciantes exerciam sua atividade
sentados em bancos atras de mesas ( favo/a em italiano), que por sua vez sado a traducdo do grego
trapeza:. Ainda na Grécia da antiguidade classica, as guerras travadas contra o império Persa
acarretaram na criacdo da liga de Delos, que era uma alianca entre as cidades Estado Gregas, onde foi
definido que os tesouros de todas as cidades seriam depositados em Atenas, sendo que seus
governantes utilizaram tais riquezas no comeércio e na modernizacao da cidade, o que acarretou em
uma hegemonia de Atenas sobre as demais cidades gregas#.

Posteriormente, ja durante o império romano, se inicia um processo de normatizacdo da
atividade bancaria, sendo a lei das doze tabuas o primeiro instrumento normativo a proibir 0s juros
exorbitantes®. Também a demagogia na elaboracédo das leis se mostra presente neste periodo historico
quando o tribuno Genuncio convoca um plebiscito onde é decidida a proibicdo dos empréstimos
remunerados por juros, no que foi denominada Lex Genuncia, sendo que com o passar do tempo tal
lei foi esquecida, caindo em desusos. Tal fato histérico demonstra que regulacdes que nao apresentam
resultados praticos que melhorem de fato a vida dos destinatarios da norma sdo apenas
arbitrariedades que tendem a ser contornadas pelas pessoas na busca da satisfacdo de suas
necessidades, por isso uma norma de cunho populista que em principio parece beneficiar os

tomadores de empréstimos, com a proibicdo dos juros na verdade acaba por prejudica los, pois sem o

“*GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. p.6.

«“RODRIGUES, Paulo Henrique Carvalho, NETO, Walter Jayme, FERREIRA, Rildo Mouréo, Da histéria do crédito... op. cit. pp. 142-143.
“RODRIGUES, Paulo Henrique Carvalho, NETO, Walter Jayme, FERREIRA, Rildo Mour&o, Da histéria do crédito... op. cit. p.143.
=RODRIGUES, Paulo Henrique Carvalho, NETO, Walter Jayme, FERREIRA, Rildo Mouréo, Da histéria do crédito... op. cit. p. 143.
=RODRIGUES, Paulo Henrique Carvalho, NETO, Walter Jayme, FERREIRA, Rildo Mour&o, Da histéria do crédito... op. cit. p. 144.
“RODRIGUES, Paulo Henrique Carvalho, NETO, Walter Jayme, FERREIRA, Rildo Mour&o, Da histéria do crédito... op. cit. p. 144.
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15



incentivo do lucro proporcionado pelos juros nao ha interesse mercantil por parte de quem tem
condicoes de fornecer crédito em fazé lo. Durante o periodo romano o tesouro imperial, o aerarium,
emprestava dinheiro aos cidaddos mediante a aprovacdo por um o6rgdo colegiado de funcionarios
estatais, os wviri monetarii, que eram burocratas que exerciam uma atividade muito similar aos
avaliadores de crédito da atualidades. Durante este periodo historico o Império Romano inicia a
regulacdo da atividade bancaria, em principio restrita a fixacdo das taxas maximas de juros e da
proibicao da usura, mas que também abrangia a propria autorizacao para as pessoas exercerem tal
atividade, conferindo licencas de exercicio das profissdes relacionadas as financas, tais como
argentarius, nummularius, mensarius ou instifutore. Por ser a atividade bancaria uma profissao
cobicada, durante o império romano apenas 0s empregados dos nobres e senadores é que podiam
pleitear a licenca de operacao bancaria®. Tal restricao a liberdade dos demais cidadaos sem vinculos
diretos de dependéncia com os donos do poder estatal evidencia a importancia da atividade de
circulacao monetaria para os detentores do poder e até mesmo para o exercicio do poder coercitivo
estatal, pois a pressdo financeira é a Unica alternativa de coercdo que nao usa a forca fisica ou o
poderio militar de forma direta contra as pessoas. Outra inovacdo que 0s romanos trouxeram para o
sistema bancario foi o pagamento por meio de documentos equivalentes aos cheques, denominados

de attributio ou prescripptio®.

2.2.Relacao entre o sistema financeiro e o poder politico

Conforme foi apontado anteriormente, a prerrogativa de armazenar bens exige uma
infraestrutura que muitas vezes os individuos ndo tém condicdes de implementar. Assim, a construcao
de locais seguros para o armazenamento dos bens bem como a sua administracdo sao
necessariamente um empreendimento coletivo, por isso as pessoas que exerciam alguma lideranca
nos primdérdios da humanidade foram os pioneiros em estruturar tal atividade, dada a necessidade de
alguma autoridade central que estabelecesse as regras e zelasse por seu cumprimento. Por esse fato
foi um processo natural que o templo religioso e 0 monarca investido de autoridade divina fossem
identificados na histéria como os primeiros a oferecer tal servico, ainda nos primeiros passos da
civilizacao urbana da mesopotamia™. Entretanto, é importante destacar que na mesma mesopotamia,

em parte gracas aos lucros proporcionados pela exploracao correta da atividade agricola, houve a

“GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. p.11.
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primeira iniciativa levada a cabo por particulares no sentido de se oferecer o servico de empréstimo e
armazenamento. No entanto, cabe destacar que embora nao fosse esta uma realizacdo do monarca,
era uma iniciativa que so foi levada a cabo por envolver uma forma de exploracdo da mao de obra
escrava, que era obrigada a trabalhar a terra do proprietario, ao mesmo tempo em que era obrigada a
adquirir deste mesmo proprietario os insumos para a producao, e também o empréstimo dos recursos
financeiros para a aquisicao de tais materiais, tudo isso mediante remuneracdo. Assim, ainda que o
proprietario das terras ndo fosse o monarca certamente ele exercia poder coercitivo sobre 0s escravos
e nao havia liberdade para se procurar insumos por um preco menor ou para se tomar empréstimos
com remuneracao por juros mais vantajosa, tratava se apenas de uma forma mais sofisticada e
lucrativa de se explorar a méao de obra escrava.

No império romano, com a institucionalizacdo do direito e a regulacao juridica levada a cabo
por esta cultura, a atividade comercial foi também submetida as regras emanadas pelo império que
definiam até mesmo as pessoas que poderiam se encarregar de tal tarefa, obviamente concentrando
tal exercicio profissional em pessoas préximas dos detentores do poder. Durante a idade média, a
Igreja Catolica proibiu novamente os empréstimos remunerados por juros, em uma regulacdo com
inspiracao nas escrituras biblicas, o que obviamente inviabilizou a incipiente atividade bancaria
enquanto pratica comercial de larga escala™. Entretanto, como toda regra que prejudica aos seus
destinatarios, a proibicdo de cobranca de juros foi contornada por aqueles que dela se beneficiavam.
Dessa forma, a despeito do forte controle social exercido pela igreja, os judeus continuaram a praticar
a atividade de emprestar dinheiro mediante cobranca de juros’, até mesmo pelo fato de que os judeus
eram proibidos de possuirem terras’. Infelizmente, a desobediéncia a esta regra moral imposta pela
igreja acarretou em perseguicdes aos judeus e na formacao do esteredtipo do judeu ganancioso que
infelizmente existe até os dias atuais””. Também a expressado bancarrota, como sinénimo de faléncia é
oriunda dessa época, pois 0s bangueiros que nao tinham condicdes financeiras de continuar com sua
atividade tinham seu banco literalmente quebrado a pauladas pela populacéo, dai a expressao banca
rotta (banco quebrado em italiano).

Ainda durante a idade média, os cavaleiros templarios se constituiram como uma forca

supranacional a servico da igreja, constituindo a vanguarda das forcas militares cristds durante as
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cruzadas”. Suas glorias militares aumentaram em muito o prestigio da ordem de cavaleiros que passou
entdo a gozar de privilégios concedidos pela igreja, e entre tais privilégios estava a possibilidade de
oferecer créditos aos viajantes, que depositavam valores junto aos cavaleiros em seu local de origem
recebendo um documento de crédito que tornava possivel levantar o montante depositado no local de
destino final de peregrinacao, na terra santa®. O fato de ser uma ordem militar supranacional mantinha
os cavaleiros templarios desvinculados oficialmente dos monarcas da época, e isso em um primeiro
momento ajudou a ordem a se espalhar pela Europa, bem como a aumentar seu patrimdnio por meio
da atividade bancaria. Ocorre que em sua atividade mercantil de crédito, como em qualquer
empreendimento, haviam os casos de insucesso tais como devedores que atingiam a insolvéncia. Isso
nao seria um problema para uma ordem de cavaleiros que dispunha de poderio militar para cobrar
suas dividas inclusive com uso da forca, entretanto quando o devedor também goza de forcas armadas
uma situacdo conflituosa de grandes proporcdes pode se formar, e nesse caso, independentemente da
legitimidade da cobranca, vai levar vantagem quem tem a maior forca militar ou conseguir reunir a
mais poderosa alianca em seu beneficio. E isso ocorreu no século XIV, quando o Rei Filipe da Franca
que era devedor de grandes quantias perante a ordem se aliou ao Papa Clemente e conjuntamente
acusaram a ordem dos cavaleiros templarios de heresia, proibindo suas atividades, confiscando seus
bens e condenando os lideres da ordem a pena de mortes. De fato, a despeito da acusacdo formal de
heresia, essa condenacao se deu menos por motivos de cunho religioso e muito mais pelo grande
poderio financeiro angariado pela ordem templaria, que passou a ser vista como um poder paralelo a
Igreja e as monarquias, em uma clara demonstracdo de como o poder financeiro esta atrelado ao
poder politico e de coercao, ambos caracteristicos da atividade estatal e antagbnicos a liberdade
individual. E assim desde entdo a atividade bancaria sempre esteve na orbita dos governos, seja por
meio de regulacdes que limitam tal atividade, seja por meio da relacdo de crédito onde os bancos
fornecem o capital necessario para o exercicio do poder, uma vez que o Estado nada produz em
termos de valor econ6mico, ele apenas se apropria de parcela do que é produzido em seu territorio por
meio da cobranca de tributos. Na alta idade média, com o declinio dos cavaleiros templarios o intenso
comeércio com o oriente por meio da rota da seda fez com que os mercadores Venezianos
acumulassem riquezas, e necessitasem de recursos para financiar suas expedicdes, o que impulsionou
0 surgimento de instituicdes bancarias nesta cidade, tais como o Banco de Rialto, que operou de 1197

até 1797 quando foi forcado a encerrar suas atividades por conta da invasao francesa ocorrida

“GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. p. 17.
©«GOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. pp. 17-18.
aGOLDSCHMIED, Leo, Storia della Banca... op. cit. p. 19.
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naquele ano®,

A idade média foi um periodo conhecido pelo fato de a igreja catdlica concentrar um grande
poder e influéncia sobre os monarcas europeus, sendo que os reflexos desta influéncia se fizeram
sentir no direito e nas financas, conforme anteriormente referido. Ocorre que em meados do século XV,
com a tomada de constantinopla por Maomé I, as monarquias europeias e a Igreja estavam em um
periodo de dificuldades, causadas pelas epidemia de peste, pela guerra dos 100 anos e pela ascensao
do protestantismo=. Tais dificuldades levaram ao fim da idade média e ao surgimento do periodo
historico denominado Renascimento, que é tradicionalmente conhecido pelos avancos cientificos e
artisticos, mas que também acarretou em mudancas econdmicas e em uma maior valorizacdo do
individuo®. Tais avancos artisticos, cientificos e comportamentais foram possibilitados por conta do
patrocinio financeiro ofertado por banqueiros, comerciantes cuja atividade era desencorajada na idade
média, conforme anteriormente citado. Dentre tais patrocinadores merece especial destaque a familia
Médici, da cidade de Florenca, cujo banco foi fundado em 13972 e sempre cultivou relacdes préximas
com o papado, havendo inclusive realizado empréstimos a Santa Sé, que resultaram em pagamentos
feitos com obras de arte e reliquias histéricass. A forma de exercicio da atividade bancaria desenvolvida
nas cidades italianas durante o final da idade média e o renascimento se espalhou por toda a Europa e
chegou até mesmo ao Império Otomano, levado por judeus marranos que escaparam da perseguicdo
religiosa na Peninsula Ibérica e se instalaram no territorio da atual Turquia®

Com a industrializacdo das sociedades, surge para o Estado uma demanda de investimentos
em infraestrutura para que seja possivel a circulacdo da producdo industrial. Isso obviamente gera um
aumento dos gastos estatais, que so6 pode ser coberto por meio do aumento da carga tributaria, do
endividamento do Estado ou da emissdo de moedas. Aqui fica mais evidente que os administradores
estatais devem fazer escolhas que inevitavelmente terdo impactos na politica monetaria. Isso se deve
ao fato de que o endividamento do Estado cria uma relacdo de interdependéncia entre o poder publico
e o setor financeiro. Partindo se do principio de que o Estado ndo produz bens de valor econémico, €&
forcoso concluir que quem vai pagar a conta deste endividamento sera sempre a populacao, seja por

conta de um aumento na carga de tributos, ou ainda de maneira mais perversa: por meio da
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desvalorizacdo da moeda®. Isso ocorre pelo fato de que o setor industrial e os bancos tem um poder de
influéncia junto aos governantes muito grande, dado o atual custo de campanhas eleitorais e a
necessidade de se contar com pessoal qualificado para o desempenho dos cargos publicos com poder
de decisdo, e nao raro este pessoal € selecionado justamente entre pessoas com vinculos com 0s
setores bancario e industrial. A consequéncia disso é que as decisdes estatais sempre vao atender aos
interesses de tais setores, que assumem também destacada importancia no que se refere a
arrecadacdo de tributos. E também inevitavel que informacoes sobre decisbes estatais
economicamente impactantes sejam conhecidas por tais agentes em tempo habil para se posicionar
de maneira a nao sofrer consequéncias negativas e eventualmente até mesmo obter vantagens. Isso
decorre do proprio conceito de politica monetaria, que consiste no controle estatal sobre a oferta de
moeda e taxas de juros, de maneira a se atingir os objetivos econdmicos do governo®.

Alias, o acesso a informacao privilegiada pode ser algo extremamente lucrativo em um
ambiente negocial de especulacdo, como o atual mercado de bolsas de valores em que a flutuacdo dos
precos das acdes e titulos de dividas de governos varia de acordo com a expectativa futura em relacao
a pujanca da economia como um todo, e das empresas cujas acdes sao negociadas em tais mercados
em particular. A titulo de exemplo, no direito brasileiro, as sociedades an6nimas de capital aberto séao
as espécies de empresas que tém suas acdes negociadas em bolsas de valores e cujo regime juridico é
disciplinado pela lei 6404 de 1976, sendo que tal ato normativo estabelece como direito do acionista a
fiscalizacdo da gestdo dos negocios sociais na forma da lei*, o que evidencia a importancia de se ter
informacdes corretas para que seja planejado e realizado o investimento com uma correta percepcao
do risco de insucesso. Assim sendo, temos por ébvio que aqueles que conhecem informacdes internas
de empresas ou governos possuem uma vantagem em relacao as demais pessoas, € na hipotese de
utilizarem tais informacdes em negociacdes com o objetivo de auferir lucros tais pessoas incorrem na
conduta doutrinariamente denominada de /nsider trading?. A conduta de insider trading é vedada em
praticamente todos os ordenamentos juridicos com variacdes quanto a sancao, em mais um exemplo
de restricao a liberdade negocial em detrimento da protecao dos individuos que investem em mercados
de capitais, e da propria higidez de tais mercados, nao nos aprofundaremos nos diferentes regimes de
punicdo ao /nsider trading por ser matéria estranha ao objeto de estudo do presente trabalho,

ressaltando apenas que tais regulacdes nao abrangem os mercados de negociacao de criptomoedas
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diretamente.

Um exemplo historicamente conhecido do uso de informacdes privilegiadas na operacdo de
mercados financeiros, e que ilustra muito bem como a proximidade entre as instituicdes bancarias e os
governos pode ser benéfica para ambos, e a0 mesmo tempo perniciosa para os individuos comuns,
que ndo comungam dos bastidores do poder, é o caso das operacdes financeiras da Casa bancaria
Rothschild durante as guerras napolednicas, em especial na batalha de Waterloo. Nas primeiras
décadas do século XIX, a ascensao ao poder de Napoledo Bonaparte mergulhou a Europa em guerras
com o objetivo de espalhar os ideais revolucionarios e a hegemonia francesa no continente, que fazia
uma lenta transicao do feudalismo para o capitalismo®. A pretensdo expansionista de Napoledo, que
tinha por objetivo o dominio territorial de toda a Europa e a deposicao das monarquias, encontrou
resisténcia no Império Inglés, em especial devido as intervencdes francesas nas questdes alemas e na
bacia mediterranea®*. Nesse periodo, prosperava uma incipiente casa bancaria fundada na cidade de
Frankfurt por um judeu chamado Mayer Amchel Bauer, que posteriormente veio a mudar seu
sobrenome para Rothschild, em virtude de um grande escudo vermelho (roth schield na lingua alema)
que adornava a entrada do estabelecimento de seu pai, localizado na judenstrasse (rua dos judeus),
em Frankfurt, e que viria a se tornar a primeira casa bancaria efetivamente internacional conhecida®.

Antes de se tornar o fundador de uma das mais famosas casas bancarias, Mayer Amchel foi
gerente em um banco em Hannover, sendo rapidamente promovido a posicao de socio minoritario®.
Apds retornar a Frankfurt, ja com seu sobrenome alterado para Rothschild, Mayer foi introduzido na
corte do Principe William de Hanau, que veio a se tornar seu cliente, sendo esta a primeira vez que a
casa Rothschild emprestou dinheiro a um governante, atividade que futuramente viria a caracterizar a
referida instituicao . O principe William de Hanau era um monarca conhecido em seu tempo por ser
um grande fornecedor de tropas mercenarias para outros monarcas, tendo o império britdnico como
um dos seus mais frequentes contratantes, valendo se inclusive de suas tropas para combater na
Guerra de independéncia dos Estados Unidos. Com o passar do tempo, Mayer foi alcado a condicao de
intermediario nas bem sucedidas negociacdes do Principe William no fornecimento de tropas, havendo
inclusive rumores de que tenha desviado quantias do monarca para financiar a expansao de seus
negocios®. A fase seguinte da expansao da Casa Rothschild se implementou quando Mayer inaugurou

filiais de seu estabelecimento em Berlim, Viena, Paris, e Napoles ao mesmo tempo que fixava sua sede
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no local que se encontra até os dias atuais em Londres, e estabelecendo cada um de seus filhos
homens no comando de suas filiais*. Dessa forma, quando faleceu em 1812, Mayer ja havia
estabelecido operacdes em diferentes paises, em uma verdadeira multinacional bancaria.

Embora a histéria da Casa Rothschild seja fascinante, manteremos o foco nas operacdes da
sede principal, que se situa em Londres e, a época, era comandada por Nathan Rothschild, e serve ao
presente estudo como o mais emblematico exemplo de proximidade entre banqueiros e governos, ao
menos no que se refere ao acesso e uso de informacdes privilegiadas como forma de se obter
vantagens financeiras inacessiveis aos individuos comuns, que operam em mercados financeiros e de
capitais. Como ja referido, as guerras napolebdnicas causaram diversas batalhas pela Europa, e
ensejaram forte oposicdo militar aos franceses por parte das monarquias europeias, em especial da
Inglaterra. Como a Casa Rothschild operava em ambos os paises (Franca e Inglaterra) e a esta altura
com a ja consolidada expertise em financiar governantes, é forcoso concluir que a instituicdo bancaria
financiava ambos os lados da guerrai®. Isso evidencia que os bancos, enquanto instituicées privadas
dificilmente defendem bandeiras ideologicas ou governos por patriotismo ou conviccdo moral, tratam
se apenas de negbcios que tem por unico objetivo o lucro, nesse sentido ndo se pode esperar
compaixdo por pessoas, ou apreco por direitos fundamentais, dignidade humana ou outros valores
socialmente ou juridicamente relevantes se estes estiverem em conflito com suas pretensdes
mercadologicas.

Voltando nossa atencdo ao fluxo de informacdes financeiramente relevantes e a proximidade
entre bancos e governos, temos como certo que o fato de a Casa Rothschild ao operar em ambos os
lados da guerra e com proximidade de ambos os governos, permitia que as informacdes circulassem
com mais velocidade dentro de sua rede de comunicacado interna do que entre as pessoas comuns,
uma vez que eles tinham agentes nos dois lados do conflito, em especial nas capitais e centros
financeiros®. Se considerarmos que no século XIX o fluxo de informacdes era precario, uma vez que
nem o telégrafo ainda havia sido colocado em operacao, o fato de se conhecer uma noticia como, por
exemplo, qual exército havia sido vitorioso de uma batalha, poderia ser utilizado como uma excelente
ferramenta para se auferir lucros em um mercado especulativo. E foi exatamente isso que Nathan
Rothschild fez, pois os empréstimos feitos a coroa inglesa eram operacionalizados por meio de titulos
negociaveis no mercado, cujo valor de pagamento futuro poderia variar de acordo com a derrota ou

vitoria inglesa no confronto. Assim, na batalha de Waterloo, que era um ultimo esforco francés de

=GRIFFIN, Des, Descent into slavery, Emissary... op. cit. p. 23.
«GRIFFIN, Des, Descent into slavery ... gp. citp. 26.
«GRIFFIN, Des, Descent into slavery ... op. citp. 26.
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recuperar sua hegemonia, a informacdo da vitoria inglesa chegou a Casa Rothschild em tempo habil
para que Nathan colocasse a venda seus titulos da divida inglesa, passando aos mercados a falsa
impressao de que a inglaterra havia sido derrotada e consequentemente derrubando o preco de tais
titulos no mercado. Na sequéncia, ele ordenou a seus prepostos que recomprassem os mesmos titulos
por uma fracdo do preco que havia sido vendido, em uma operacdo que gerou lucros de estimados

2000% sobre o capital originariamente emprestadoe,

2.3.Crises na Economia, inflacao e a relacao com a dignidade humana

A economia, como todas as atividades humanas, esta sujeita a ciclos. Isso significa que assim
como as estacdes do ano sao perceptiveis no tempo como ciclos onde se alternam o calor, o frio e a
luminosidade dos dias de maneira a regular as atividades das pessoas e principalmente a agricultura,
também a economia obedece ciclos onde se alternam periodos de atividade forte com periodos de
atividade mais fraca ou até mesmo inatividade. Entender e prever tais ciclos, assim como entender as
estacdes do ano sempre foi uma habilidade extremamente valorizada por facilitar a administracdo dos
recursos disponiveis. O maior exemplo disso é a histéria biblica de José do Egito, que foi elevado de
prisioneiro a administrador de confianca do Farad pelo fato de que conseguiu prever os periodos de
crise por meio da interpretacao de seus sonhos'®,

Assim sendo, podemos observar que antes da economia industrial as crises econémicas eram
desencadeadas por fatores que impactavam negativamente a producdo de alimentos, tais como
periodos inesperados de seca ou ataque de pragas. Tais crises eram denominadas crises frumentarias
ou cerealiferas®. E bastante claro que os maiores atingidos por crises que resultam em escassez de
alimentos sao aqueles que tém menos recursos para adquirir alimentos provenientes de locais que nao
tenham sido atingidos pelo fator desencadeante da crise, que por ébvio terdo seu preco elevado por
conta da menor oferta e da logistica de transporte do local de producdo para o de consumo, Com o
surgimento da economia baseada na atividade industrial, as crises econémicas diminuiram sua relacéo
com fenémenos climaticos, ainda que crises de abastecimento de alimentos ainda sejam recorrentes e
nao apenas em sociedades nao industrializadas's. Isso se deve ao fato de que a economia industrial &
mais complexa do que a economia agricola e isso implica em uma maior dependéncia dos fluxos de

capital e consequentemente uma maior vulnerabilidade a erros na administracéo de tais fluxos por

«GRIFFIN, Des, Descent into slavery... op. citpp. 26-27.

=DOMINGUES, Sérgio, Os ciclos econdmicos e a teoria das cinco transformacées, Editora Gradiva, Lisboa, 2003, p. 23.

»ROSIER, Bernard, As teorias das crises econdmicas, traducao para o Portugués de Maria de Carvalho, Editora Bizancio, Lisboa, 2001, p.23.
»ROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. p.24.

»ROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. pp.24-25.
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parte daqueles que detém poder de decisdo capaz de os influenciar.

Assim como fez o personagem biblico José do Egito, em tempos modernos diversos autores
elaboraram teorias com o objetivo de prever as crises e consequentemente atenuar seus efeitos. O
ponto comum a todas as teorias que buscam entender as crises econdmicas da sociedade atual é que
todas elas, independentemente da abordagem, relacionam as crises com a forma de administracdo
dos fluxos financeiros, sejam estes restritos a determinada atividade ou a sociedade como um todo,
como por exemplo na teoria do equilibrio entre poupanca e crédito, onde se buscava apontar a
incapacidade de ajustar a poupanca de parcela dos lucros durante os periodos de forte atividade a
necessidade de investimentos, o que tornava os industriais dependentes do crédito oferecido pelo
sistema bancario, considerado assim o Unico capaz de acumular recursos e direcionar seu
investimento por meio da atividade de concessdo de crédito’. Segundo tal teoria, a concessdo de
crédito por parte dos bancos era um grande desestimulo ao acumulo de poupanca, o que tornava a
atividade industrial dependente do servico bancario e da oferta de créditos.

Outro fator apontado como possivel desencadeador de crises é o ajustamento da capacidade
produtiva a demanda do mercado, segundo o qual o em periodos de expansdo econdmica o
investimento no aumento da producao é impulsionado pelo aumento da procura pelos bens
produzidoste. Entretanto, como a producdo leva tempo a oferta dos produtos no mercado pode vir a
ocorrer apenas em um momento em que a demanda por tais produtos ja ndo é tao forte, o que
acarreta em uma sobreproducao com relacdo a procura final, gerando uma diminuicdo no preco de tal
monta que nao cobriria os custos de producao. Também a elevacdo dos custos de producéo,
proporcionada pelo aumento de demanda que ocorre em periodos de expansao da atividade
econdmica foi apontada como um fator que desencadeia crises, uma vez que a forte demanda por
matérias primas faz com que seus precos de comercializacdo aumentem, assim como as taxas de
juros, que sao elevadas em periodos de forte demanda por crédito!. Além disso, em periodos de forte
atividade econdmica os custos com salarios dos trabalhadores também sobem por conta da situacao
de pleno emprego, que obviamente torna a oferta de méo de obra mais escassa e consequentemente
mais cara'z,

Esse aumento generalizado nos precos é o conceito de inflacao, sendo que tal conceito esta

wROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. pp. 48-49.
«=ROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. p. 49.
»ROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. p.50.
wROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. pp, 49-50.
=ROSIER, Bernard, As teorias das crises econémicas... op. cit. p. 52.
=ROSIER, Bernard, As teorias das crises econdmicas... op. cit. pp.52-53.
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diretamente relacionado com o valor da moedat:. Considera se a inflacdo um fendmeno de natureza
monetaria, uma vez que pressupde a existéncia de oferta de moeda para que ocorra, sendo algo
impossivel em uma sociedade que acumula poupanca por meio do armazenamento de bens para
consumo futuro ou ainda que tenha seu comércio baseado em escambo. Deve ser esclarecido que a
inflacdo, como fenémeno tipicamente monetario, é algo que ocorre de maneira geral, ou seja para
todos os precos, e é atrelada ao valor da moeda, isso significa dizer que o aumento do preco de
determinado produto ou género de produtos isoladamente, seja por motivo de elevacdo no custo de
producdo ou por conta de grande procura ndo ¢ inflacdo=. A inflacdo corréi o poder de compra da
moeda por meio do excesso de oferta monetaria, a prépria denominacao de inflacdo nos remete a ideia
de um baldo de ar que vai “inflando” conforme nele se insere o ar. Da mesma forma, a injecéo
monetaria na economia produz o mesmo efeito que o ar no baldo: a faz inflars,

Podemos observar que a inflacdo tem o mesmo efeito para as pessoas que as crises
cerealiferas ou frumentarias, pois elas elevam o custo dos alimentos em relacdo aos valores que as
pessoas conseguem angariar com seu trabalho. Essa é a relacao direta das crises, sejam elas
monetarias ou agricolas com a dignidade da pessoa humana. A dignidade humana € um conceito
aberto e de complexa explicacao, uma vez que tal ideia esta relacionada as caracteristicas inerentes a
condicdo humana, em todas as suas manifestacdes!. Entretanto, ainda que tal conceito ndo seja de
explicacdo simples é necessario que seja feita uma limitacdo aos seus aspectos juridicamente
protegidos, uma vez que o objeto deste trabalho € a analise de relacdes juridicas. Assim, para o direito
a dignidade humana é o meio no qual a pessoa desenvolve sua personalidade de maneira
individualizada, pressupde portanto a ideia de autodeterminacdo mesmo que potencial, uma vez que se
for restrita meramente a capacidade de escolha estar se ia, por exemplo, excluindo do conceito
pessoas que por alguma deficiéncia ndo pudessem expressar sua vontadeis, Dessa maneira, a
dignidade humana néo ¢ algo a que o direito va diretamente proporcionar, mas sim um valor a que o
direito deve reconhecer e garantir os meios para sua plena efetivacdo'. Nessa esteira, a dignidade
humana enquanto realizacao da individualidade s6 pode se manifestar em um ambiente saudavel,
onde as necessidades basicas da existéncia humana digna podem ser satisfeitas'». Isso implica na

vedacao ao tratamento do ser humano como uma coisa, um objeto, um meio para se alcancar um fim

=L OPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducéo... op. cit. p. 205.

=L OPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducéo... op. cit. p. 206.

=L OPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducéo... op. cit. p. 208.

1| OPES, Jodo do Carmo, ROSSETTI, José Paschoal, Moeda e Bancos - uma introducéo... op. cit. p. 206.

wSARLET, Ingo Wolfgang, A dignidade da pessoa humana: construindo uma compreensao juridico-constitucional necessaria e possivel, artigo publicado na
Revista Brasileira de Direito Constitucional, RBDC n. 09 - jan./jun. 2007 p. 361.

=SARLET, Ingo Wolfgang, A dignidade da pessoa humana... op. cit. p. 373.

=SARLET, Ingo Wolfgang, A dignidade da pessoa humana... op. cit. p. 375.

=SARLET, Ingo Wolfgang, A dignidade da pessoa humana... op. cit. p. 379.
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pois 0 ser humano é um fim em si mesmo. Isso nos conduz a conclusado de que a desconsideracao
acerca das pessoas e de suas condicbes minimas de existéncia levadas a cabo por uma politica
monetaria inflacionaria, que reduza assim o poder de compra de maneira a inviabilizar o acesso a
recursos basicos de subsisténcia, € um atentado a dignidade humana, pois sem tal acesso ou sendo
este muito limitado, principalmente em relacdo a alimentos e remédios, ndo ha o que se falar em
autodeterminacao ou sequer em existéncia digna.

A desvalorizacdo da moeda esta diretamente relacionada com as condicdes minimas de
dignidade como pode ser facilmente observado em uma analise dos dados demograficos relativos aos
precos de imodveis e alimentos em relacéo aos indices de produtividade e qualidade de vida que sao
aferidos pelos 6rgdos censitarios, em especial do governo dos Estados Unidos. Por exemplo, segundo
dados coletados em sitios do governo americano, a partir de 1971, houve um significativo aumento da
produtividade geral, o que, pela logica, deveria acarretar em aumento da renda. Todavia, a renda
média do trabalhador americano caiu quase na mesma proporcao do aumento da produtividade'z.Nao
bastasse esse dado alarmante, que significa claramente que os trabalhadores americanos estio
produzindo mais e recebendo menos por isso, outros dados demonstram o impacto da desvalorizacao
do dolar que ocorreu a partir de 1971, como por exemplo a disparada no preco dos imdveis, que
aliada ao menor rendimento médio claramente significa uma maior dificuldade para aquisicdo de
moradia dignaz. Além disso, o impacto negativo na renda média, causou um empobrecimento na
alimentacao que acarretou no aumento da obesidade e das doencas relacionadas a ma alimentacéao,
um aumento expressivo no numero de divorcios e 0 mais alarmante uma disparada na populacao
carcerariai#. Isso ocorreu devido ao fato de que o empobrecimento geral da populacado dificulta o
convivio familiar por conta da falta de recursos que garantam uma convivéncia digna, o que pode levar
algumas pessoas inclusive a se arriscar em atividades ilicitas, em virtude das dificuldades financeiras

de um emprego regular, especialmente para pessoas com baixa escolaridade.

3. O sistema financeiro na atualidade

3.1.0 sistema financeiro concebido em Bretton Woods até os dias atuais

Da mesma forma com que os Estados possuem um sistema financeiro composto por um
mercado, em que é operacionalizada a oferta de créditos por meio dos bancos e demais agentes, onde

uma autoridade monetaria responde pela emissao da moeda fiduciaria e também regula esta atividade

=SARLET, Ingo Wolfgang, A dignidade da pessoa humana... op. cit. p. 380.

=2(Cf, Informacéo do g obtida no sitio WTF happened in 1971, disponivel em: https://wtfhappenedin1971.com/ [10/12/2020].
=Cf, Informacéo obtida no sitio WTF happened in 1971, disponivel em: https://wtfhappenedin1971.com/ [10/12/2020].
=Cf. Informacéo obtida no sitio WTF happened in 1971, disponivel em: https://wtfhappenedin1971.com/ [10/12/2020].
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bancaria, as trocas internacionais e os investimentos transfronteiricos exigem a implementacado de
regras internacionais entre os Estados, de maneira a se evitar desequilibrios econdmicos entre as
moedas e economiasiz. Com esse objetivo em vista, os paises aliados na segunda guerra mundial,
antevendo a iminente vitoria no conflito bélico, se reuniram em uma conferéncia realizada na cidade de
Bretton Woods, nos estados Unidos em julho de 19441, Nesta conferéncia foi celebrado um acordo
internacional onde foram estabelecidas as bases do mercado financeiro internacional do pos guerra. O
referido acordo, que ja vinha sendo negociado desde 1942, quando se comecou a vislumbrar a vitéria
aliada>, estabelece novas bases de operacdo para a economia € comercio internacional uma vez que
no sistema vigente antes da segunda guerra (e principalmente entre as duas guerras mundiais) foi
marcado por grande instabilidade das moedas no plano internacional causada por fortes
desvalorizacdes que tinham por objetivo incentivar as exportacdes em um ambiente internacional muito
competitivo e pouco colaborativo entre os paises, ante a auséncia de regulacdes internacionais
multilaterais'z.

Este mercado internacional desregulado favoreceu a implementacdo de ditaduras de carater
fascista, que se alcaram ao poder justamente com o discurso de combater o liberalismo, o livre
mercado e suas distorcdes, e para tal fim era necessario um Estado forte com governantes dotados de
poderes quase ilimitados=. Partindo de tais premissas o acordo de Bretton Woods arquitetou um
sistema financeiro com organismos internacionais de regulacdo e concessdo de créditos para os
governos de maneira a equilibrar os balancos de pagamento entre devedores e credores de forma
ordenada®. Para que isso fosse implementado na pratica foi estabelecido que o délar americano seria
a moeda de referéncia, uma vez que os Estados Unidos eram o Unico pais com balanca de
pagamentos superavitaria a época, além de possuirem entao dois tercos das reservas de ouro do
mundo®, Essa foi a consolidacdo da hegemonia econdmica americana no pds guerra e 0 marco da
mudanca do centro financeiro mundial da Inglaterra para os Estados Unidos e da moeda de referéncia
do comércio internacional e da Libra Esterlina para o délar=. Além disso, foi estabelecido um Fundo

Monetario Internacional que teria por objetivo conceder empréstimos aos paises com a finalidade de

=JAMES, Harold, International monetary cooperation since Bretton Woods, International Monetary Fund and Oxford University Press, New York, 1996, pp.
4852,

=JAMES, Harold, International monetary cooperation since Bretton Woods... op. cit. pp. 47-48.

=2JAMES, Harold, International monetary cooperation since Bretton Woods... op. cit. pp. 33-39.

=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O sistema de Bretton Woods e a dindmica do sistema internacional contemporaneo,
artigo publicado na revista Pesquisa & debate SP, volume 19, nimero 2 (34), pp. 195-219, 2008, pp. 197-198.

=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dindmica do Sistema Financeiro... op. cit. p.198.
=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dindmica do Sistema Financeiro... op. cit. p.199.
=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dindmica do Sistema Financeiro... op. cit. p.202.
=JAMES, Harold, International monetary cooperation since Bretton Woods... op. cit. pp. 90-91.
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manter a paridade das moedas fiduciarias locais perante o délar', e um banco mundial que teria por
atribuicdo o financiamento da reconstrucao e reestruturacdo da Europa no pds guerra®. Foi também
estabelecido o padrao dolar-ouro, onde uma onca froy de ouro seria equivalente a 35 doélares e as
demais moedas deveriam ter sua paridade estabelecida perante o délar por seus Estados emissores,
com eventual auxilio do Fundo Monetario Internacional™.

O sistema estabelecido em Bretton Woods funcionou até 1971, quando os Estados Unidos
abandonaram a conversibilidade do dodlar ao ouro, estabelecendo o padrao monetario atual, onde o
doélar continua sendo a moeda de referéncia sem ser, contudo, conversivel em ouro diretamente na
proporcdo de uma onca #roy para 35 dolares, de maneira que o preco do ouro agora tem autonomia
perante o délar=. O abandono dos Estados Unidos do padrdo ouro foi impulsionado pela necessidade
cada vez maior de dolares em circulacédo, de maneira que ja em 1958 o volume de cédulas de dolares
em maos de estrangeiros ultrapassava o valor em ouro depositado em Fort Knox, abrindo margem para
questionamentos quanto a solvéncia do sistema de paridade dolar-ouro'. Entretanto, o padrao dolar
ouro resistiu firme até 1971 quando diante de um grande fluxo de dolares para fora dos Estados
Unidos o governo americano anunciou o fim da conversibilidade do dolar em ouro, que foi seguida por
uma forte desvalorizacdo da moeda americana'=. Tal medida teve como consequéncia o fato de que no
sistema financeiro internacional atual a medida padrdo de valor ¢ o délar americano, que ndo mais é
conversivel em ouro e € lastreado apenas na aceitacao geral que esta moeda tem no comércio
internacional.

Assim como o final da segunda guerra mundial teve como consequéncia o fortalecimento do
multilateralismo e a internacionalizacdo da protecao aos direitos humanos também a globalizacao
econdmica e a internacionalizacdo dos padrdes financeiros podem ter apontadas como seu divisor de
aguas o final deste grande conflito militar. Entretanto podemos observar que arquitetura do sistema
financeiro internacional foi concebida para salvaguardar os interesses dos grandes p/ayers das financas
internacionais: 0s bancos e 0s governos. 1sso ocorre por conta das restricdes que 0s governos impdem
aos seus cidadaos para evitar que o dinheiro circule livremente entre os individuos que se encontram

em diferentes Estados, de maneira a controlar o fluxo de capitais como um todo e ndo apenas aquele

=0LIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dindmica do Sistema Financeiro... op. cit. p. 203.
=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dinamica do Sistema Financeiro... op. cit. p. 203.
=0QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dindmica do Sistema Financeiro... op. cit. p.203.
=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O Sistema de Bretton Woods e a Dinamica do Sistema Financeiro... op. cit. pp. 205-
209.

=DATHEIM, Ricardo, De Bretton Woods & Globalizacdo Financeira: Evolucéo, Crise e Perspectivas do Sistema Monetario Internacional, artigo publicado no
repositorio  da  Universidade  Federal do Rio Grande do  Sul, p. 6, disponivel em:  https://www.ufrgs.br/fce/wp-
content/uploads/2017/02/TD05 2003 dathein.pdf [13/01/2020].

=DATHEIM, Ricardo, De Bretton Woods a Globalizacao Financeira: Evolucéo, Crise e Perspectivas ... gp.cit. p.8.

=DATHEIM, Ricardo, De Bretton Woods a Globalizagao Financeira: Evolucéo, Crise e Perspectivas op. cit. pp. 3-6.
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relativo ao comércio internacional, isso cria um vinculo maior do individuo com seu pais de maneira a
dificultar as imigracdes e o livre comércio em detrimento dos interesses dos governos e dos
intermediarios nessas trocas que sdo as instituicdes bancarias. O sistema internacional de remessas
financeiras é atualmente o meio mais amplamente utilizado como forma de transito de valores entre
paises e & operacionalizado pela SWIFT - Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunications (Sociedade para Telecomunicacdes Financeiras Interbancarias) e é um sistema de
comunicacao entre os bancos para fins de remessa de valores dentro do sistema bancario

internacional,

3.2.0 mercado financeiro internacional pés Bretton Woods - reciclagem de

petrododlares e a solvéncia dos Estados

Conforme ja referido, o sistema estabelecido em Bretton Woods colocou a estabilidade
monetaria como um assunto de cooperacdo internacional. Entretanto, o excesso de dolares em
circulacao fez com que ante as dificuldades contabeis em se manter a conversibilidade do dolar em
ouro na razao de 35 ddlares para uma onca froy, levasse ao fim do padrao ouro e a consequente livre
flutuacdo das moedas em relacdo ao dolar americano. Tal excesso de dolares em circulacdo foi
justificado pelo déficit na balanca comercial e de pagamentos dos Estados Unidos, causado pelos
gastos com a guerra do Vietna e pela importacao de petroleo'. Tal excesso de dolares em circulacao
no mercado internacional se concentrava assim nos paises exportadores de petroleo, que tinham suas
economias baseadas apenas na exploracdo desta riqueza mineral e nao tinham portanto um grande
setor industrial ou de servicos que pudesse absorver tamanha quantidade de moeda na forma de
investimento local. A tal excesso de liquidez no sistema internacional somou se a crescente
internacionalizacdo bancaria propiciada pelo excesso de dinheiro em circulacao aliado a evolucao dos
sistemas de comunicacao bancaria, que permitiam uma maior velocidade nos fluxos financeiros
mundiais**. Tal montante de capital disponivel nos sistema bancario internacional para investimentos
sem que houvesse demanda por parte de empresas acarretou na disponibilizacao de crédito para os
paises em desenvolvimento em um movimento que foi denominado de reciclagem de petroddlares.

Tal endividamento por parte das nacées em desenvolvimento ocorrido durante os anos 70 de

«FURTADO, Gabriel Rocha, Lavagem de dinheiro: aspectos historicos e legais, artigo publicado na revista Arquivo Juridico, v. 1, n. 1, jul/dez 2011, p. 124.
«ALMEIDA, Paulo Roberto de, A economia internacional no século XX: um ensaio de sintese, artigo publicado na Revista Brasileira de Politica Internacional
44 (1): 112-136 [2001] pp.-123-124.

«QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O sistema de Bretton Woods e a dinadmica do sistema financeiro ... op. cit. pp.207-
208.

=S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI, artigo publicado no Boletim Goiano de Geografia, Vol.
16, jan/dez 1996, pp. 3-4.

«S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. p.4.

=S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. pp. 4-5.

29



século XX resultou em uma crise da divida externa nos anos 80 deste mesmo século*s, que foi
enfrentada pelos governos endividados com o empobrecimento de suas populacdes por meio do
enfraguecimento do poder de compra de suas moedas locais em um surto inflacionario”. No sistema
que sucedeu Bretfon Woods, criou-se na verdade ndo uma politica de regulacdo dos fluxos financeiros,
mas sim um sistema de avaliacao de crédito internacional*®, onde o Fundo Monetario Internacional
atua na verdade como um auditor da satde fiscal dos paises, avaliando sua balanca de pagamentos e
determinando a possibilidade de solvéncia dos paises para assim angariar crédito junto a
bancos privados internacionais, e exigindo ainda adequacdes normativas nos casos em que nao
considerava viavel a oferta de crédito no montante necessario*. Tal organismo internacional acaba por
agir como um poder supranacional na medida em que impde por meio de uma espécie de chantagem
monetaria decisdes governamentais que dificilmente seriam levadas a cabo espontaneamente pelas
forcas politicas detentoras do poder nos paises “socorridos” pelo fundo. E desnecessario afirmar que
0s sacrificios sdo impostos a populacdo que tem que conviver com diminuicdes nas despesas estatais
que resultam em deterioracao na qualidade dos servicos publicos, aumento na carga tributaria, e perda
do poder de compra de seu dinheiro. Além do fato de ter aumentado a dependéncia dos fluxos
externos de capital e a relativizacdo de sua soberania financeira. Talvez seja este o resultado mais
pernicioso do processo de globalizacdo da economia, em um ambiente onde existem regras de controle
de fluxos monetarios que tem por destinatarios apenas os individuos, sendo certo que com o fim da
cooperacao internacional no que se refere a estabilidade das moedas estabelecida em Bretton Woods,
passa a existir um ambiente de relativa desregulacdo para as instituicdes financeiras internacionais: .
Desta forma, faz-se justo indagar sobre a prépria legitimidade das restrices ao fluxo internacional de
capitais, uma vez que seus praticamente unicos destinatarios sédo os individuos, que almejam na
maioria das vezes apenas oportunidades para se viver uma existéncia mais digna, com maior conforto
financeiro e alimentos em sua mesa. A desregulacdo que se seguiu ao colapso do sistema de Bretton
Woods deu origem a um sistema internacional de fluxo de capitais e geracdo de riqueza que se
subordina aos interesses e decisdes politicas tomadas pelo sistema financeiro internacional em
detrimento dos setores produtivos®:. Conforme anteriormente citado, as regulacdes estatais implicam

em restricoes a liberdade individual e por tal motivo devem implicar em beneficios para o equilibrio do

«S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... op. ¢/t p.5.

wS|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. pp. 5-6.

«BELLUZZO, Luiz Gonzaga de Mello, O declinio de Bretton Woods e a emergéncia dos mercados “globalizados”, artigo publicado na revista Economia e
Sociedade, Unicamp, p.14.

«S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. p.5.

=S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. pp. 5-6.

=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O sistema de Bretton Woods e a dinamica do sistema internacional
contemporaneo... op. cit. p.216.
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corpo social em ambiente interno dos paises ou ainda em um balanceamento justo nas relacbes
internacionais, em um plano externo. Dessa forma, a desregulacdo tem funcionado como um fator de
desequilibrio, fortalecendo a influéncia financeira e a especulacdo 2. Nao se trata de questionar a
lideranca econdémica mundial conquistada pelos Estados Unidos, nem tampouco de deixar de
reconhecer a legitimidade da defesa dos interesses americanos em detrimento da multilateralidade,
mas sim de se indagar se é cabivel diminuir a liberdade de atuacdo das pessoas no que se refere a
alocacao dos proprios recursos financeiros diante de um cenario de extrema liberdade para instituices

que atuam segundo interesses proprios € a margem do poder estatal.

3.3.0s paraisos fiscais

Conforme ja demonstrado, a atividade bancaria se desenvolveu como um servico de
armazenamento em seguranca de valores financeiros desde a antiguidade. Dessa forma, constata se
que 0s riscos a que a rigueza armazenada esta exposta variam de acordo com o tempo e com a
realidade geopolitica e econdmica mundial forcando os prestadores de servicos bancarios a se
adequarem as necessidades de seus clientes. Nessa linha de pensamento, com a abundéancia de
dodlares em circulacdao nos mercados internacionais, os paises sentiram a necessidade de proteger suas
reservas de eventuais sancdes econdmicas impostas por adversarios no campo da geopolitica
internacional. Nesse contexto, com a adesdo da China ao comunismo em 1949, o governo chinés
buscava evitar a todo custo um congelamento de suas reservas financeiras que se encontravam em
bancos americanos, por isso transferiu suas reservas em délar para um banco russo que tinha sede
em Paris, ao mesmo tempo que os russos transferiram suas reservas de instituicbes americanas para
bancos sediados em Londres=. Nessa altura, a cidade de Londres funcionava como um centro
financeiro autdnomo que oferecia seguranca e privacidade para a operacdo de servicos bancarios,
cenario que se modificou com a taxacao da atividade bancaria implementada em meados dos anos 70
do século XX=. Assim, a necessidade de privacidade e seguranca passou a ser um diferencial na
prestacao de servicos bancarios, e com a internacionalizacdo desta atividade outros paises se
interessaram oferecer condicdes semelhantes como forma de atrair investimentos que de outra
maneira nao aconteceriam, seja em virtude do isolamento geografico ou mesmo da falta de uma
economia suficientemente diversificada e em condicbes de absorver tais investimentos e ainda oferecer

retorno aos donos do capital. Por tais motivos, alguns paises abriram suas economias ao setor

=QLIVEIRA, Giuliano Contento de, MAIA, Geraldo, MARIANO, Jefferson, O sistema de Bretton Woods e a dinamica do sistema internacional
contemporaneo... op. cit. pp.215-216.

=S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. p. 3.

=S|LVA, Carlos Alberto Franco da, O supranacionalismo financeiro privado no limiar do século XXI... gp. cit. p. 4.
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bancario garantindo além da seguranca e privacidade nas movimentacdes uma cobranca de tributos
insignificante ou até mesmo inexistente, caracterizando o que doutrinariamente se denomina como
paraiso fiscal .

Os paraisos fiscais sado reflexos da auséncia de colaboracao internacional no que se refere as
financas e circulacdo de capitais e sdo um reflgio financeiro para as pessoas que tém condicoes
financeiras e intelectuais de escolher onde vdo aportar seus recursos. apenas para exemplificar, em
meados dos anos 70 do século XX, mais de 30% dos recursos dos bancos americanos estavam
depositados nas ilhas Cayman e Bahamas®s, sendo que nos anos 90 deste mesmo século, o FMI
reportou que os todos os bancos alemaes somados receberam menos depdsitos estrangeiros do que
as llhas Cayman®. O diferencial de tais enclaves financeiros quanto a privacidade e seguranca
atrairam recursos de toda a espécie, desde petrodolares até mesmo verbas oriundas de atividades
criminosas como a corrupcao ou o narcotrafico, A existéncia de paraisos fiscais e sua utilizacdo em
larga escala, tanto para fins legitimos como para acobertar atividades criminosas ¢ mais uma evidéncia
que regulacdes que restrinjam as atividades humanas sem que seja percebido algum beneficio claro
tendem a ser contornadas, ainda que seja por uma minoria que tem acesso a informacao e recursos
suficientes para constituir uma empresa, ou até mesmo “comprar” uma nacionalidade de um destes
paises de maneira que possa escolher onde aportar sua rigueza e pagar seus impostos em troca da
protecao ao seu patriménio. Trata se evidentemente de uma demonstracao que a posse de recursos
financeiros em um montante significativo e a informacdo de qualidade sdo na atualidade as
ferramentas mais eficientes de garantia da liberdade individual, uma vez que os Estados, que deveriam
zelar por este direito tdo importante e ser seus garantidores, sao na maioria das vezes o maior

interessado em restringir as possibilidades de escolha dos individuos em beneficio proprio.

3.4.0ferta monetaria e reserva fracionaria

Os bancos sdo agentes que atuam em conjunto com o Estado como operadores da politica
monetaria, entendida esta como o controle da oferta de moeda e das taxas de juros voltados para o
atingimento dos objetivos econdmicos globais do governo. E a forma de atuacdo das autoridades

monetarias, em suma, que vai determinar a liquidez geral do sistema econdmico, e assim

=S|LVA, Jodo Jorge Rocha da, Paraisos fiscais, Dissertacdo submetida ao Instituto Superior de Contabilidade e Administracao de Lisboa para cumprimento
dos requisitos necessarios a obtencéo do grau de Mestre em Contabilidade Internacional, realizada sob a orientacéo cientifica de Teotonio Marques. pp. 8-
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supostamente controlar a quantidade de moeda em circulacdo. Todavia, ndo é apenas por meio da
politica monetaria que os estados exercem influéncia sobre a economia, outros fatores externos a
politica monetaria também tém influéncia no desempenho econdémico, e nao raramente podem ser
elementos desencadeadores de crises econémicas, principalmente por conta de eventuais equivocos
cometidos por agentes estatais que frequentemente pretendem que o Estado exerca um controle que
ndo é possivel de ser efetivamente operacionalizado. Entre tais fatores externos a politica monetaria
podemos citar a politica fiscal, entendida esta como a disciplina estatal no que toca a relacdo entre
gastos publicos e arrecadacao tributaria; também a politica de rendas que pode ser definida como os
controles estatais sobre salarios, lucros e dividendos de empresas; e por fim, a politica cambial que é a
maneira de o estado regular as operacdes de trocas monetarias com o exteriortt. Dentre os fatores
externos a politica monetaria o controle estatal é realmente efetivo apenas no que se refere a politica
fiscal, uma vez que tanto a arrecadacdo tributaria quanto os gastos publicos sdo realizados
inteiramente dentro do Estado, e sdao maneiras tipicas de atuacao estatal uma vez que estao
diretamente submetidas ao poder decisorio dos governantes. Entretanto, controles sobre a politica
cambial e de renda sdo mais dificeis de serem implementados pela coercdo estatal, pois tais politicas
sao operacionalizadas justamente dentro de mercados que tem uma dinamica prdpria, 0 que muitas
vezes torna as tentativas de controle estatal ineficientes ou até mesmo contraproducentes, se
eventualmente divorciadas da dinamica mercadologica. Isso ocorre por que os mercados operam
segundo uma légica de oferta e demanda, que tende a valorizar aquilo que é mais demandado e
escasso, de acordo com as necessidades humanas e possibilidades materiaist©. Assim, considerando
que tanto os saldrios e rendimentos sdo mercadorias que estdo sujeitas a referida dinamica de
oferta/demanda, tal como o mercado de cambio, de maneira que qualquer intervencédo estatal que
artificialmente interfira nos precos sem atentar para a realidade de oferta e demanda, além de ser de
dificil implementacao pratica, também tem questionavel eficacia pois pode vir a se tornar um problema
maior que aquele que visava solucionar,

A atividade bancaria & uma das atividades comerciais mais reguladas pelo estado, por isso a
atuacdo dos bancos como agentes da politica monetaria estatal € uma realidade, e uma das formas de
operacionalizacao de tal atuacdo se da por meio dos depdsitos compulsorios dos bancos junto a
autoridade monetaria e nos seus préprios caixas'®. Isso significa que parcela do numerario depositado

pelos correntistas deve ficar em poder do banco ou da autoridade monetaria. O objetivo de tal norma é
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garantir, ainda que parcialmente, a solvéncia dos bancos junto aos correntistas e também a efetivacdo
da politica monetaria. Ocorre que, ainda que sejam obrigados por norma coercitiva estatal a manter
certo numerario em caixa, o dinheiro depositado tem natureza de bem fungivel, o que significa que o
deposito se refere ao valor efetivamente entregue, e nao as cédulas que representam tal valor. Dessa
forma, o banco s6 tem disponivel para suas atividades de depdsito e crédito uma fracdo do valor que
efetivamente esta sob sua custodia. Esse sistema que retém parte dos valores em posse dos
bancos e libera o restante para operacées comerciais de crédito se denomina reserva fracionaria, e
tem sua seguranca fundamentada em uma teoria matematica denominada teoria dos numeros,
segundo a qual a probabilidade de levantamento simultaneo do dinheiro depositado por todos os
correntistas € baixissimat¢. Entretanto, embora seja matematicamente baixissima a possibilidade de
sagues em massa por parte de correntistas dos bancos em tempos de normalidade econdmica, isso
nao é uma impossibilidade total e absoluta, e pode até ser considerado um acontecimento natural em
um cenario de crise no setor bancario. Tanto isso é verdade, que durante os protestos levados a cabo
em Franca pelos “coletes amarelos” foi incentivada por este movimento uma corrida aos bancos por
parte da populacao que deveria entdo sacar todo o seu dinheiro que estava depositado e assim levar
caos ao sistema de maneira a forcar o governo a atender suas reivindicacdes:s.

Conforme ja mencionado, o sistema de reserva fracionaria tem por objetivo explicito a garantia
de solvéncia dos bancos em relacao aos correntistas. Todavia, na atualidade poucas pessoas usam o
dinheiro fisico, ou seja, na forma de cédulas de papel. Isso ocorre por que a maioria das transacoes
ocorre por meio eletrénico, de maneira que o sistema informatico dos bancos néo transfere fisicamente
cédulas de dinheiro da conta do comprador, que faz o pagamento com cartdo bancario, para a do
vendedor que recebe por meio de uma maquina leitora de cartdes e integrada ao sistema informatico
do banco. O que de fato ocorre ¢ uma mera contabilizacdo da transacdo, de maneira que o banco, na
qualidade de intermediario do pagamento, apenas contabiliza o valor da compra como saida da conta
do comprador e entrada na conta do comerciante. O mesmo ocorre nas transacoes de crédito, onde o
banco que concede o empréstimo disponibiliza no saldo em conta do tomador o valor equivalente ao
crédito contratado. Tal realidade em um sistema de reserva fracionaria, permite que na pratica os
bancos acrescentem dinheiro na economia global uma vez que como ja mencionado a probabilidade

de que os correntistas venham a levantar a totalidade do que tem em depdsito é baixissima.

«SOTO, Jesus Huerta de, Moeda, crédito bancario e ciclos econdmicos, traducdo Nuno Carvalho, Instituto Ludwig von Mises, Séo Paulo, 2012, p. 197
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Evidentemente o sistema de reserva fracionaria torna o sistema bancario vulneravel a crises de
liguidez, a0 mesmo tempo com que torna o estado fiador dos bancos, como aconteceu na crise de
2008, quando o governo dos Estado Unidos da América teve que fazer aportes financeiros em
instituicées privadas que perderam a liquidez devido a uma crise de inadimpléncia de crédito
imobiliario'ss, Esse aporte financeiro de dinheiro publico em instituicdes privadas teve por objetivo evitar
0 colapso total do sistema financeiro dos Estados Unidos, que se viesse a ocorrer levaria o caos a
economia americana e mundial. O lado perverso desta historia é que tal crise veio acompanhada de
alta nos indices de desemprego e consequente despejo das pessoas que se endividaram dando como
garantia a propria casa, de maneira que o numero de pessoas sem teto ou que passaram a viver em
abrigos explodiu, sem que o governo americano demonstrasse a mesma eficiéncia no socorro as
pessoas que teve em relacao aos bancos®. Tal constatacdo evidencia que a proximidade entre o
sistema financeiro e o Estado é muito proveitosa para ambas as partes, entretanto tais proveitos nao
levam em consideracdo as necessidades e anseios das pessoas reais que pagam a conta desta
relacao: os contribuintes. E a constatacdao de que os individuos sdo relegados a um plano secundario
nas preferéncias estatais ndo coaduna com a posicao de garantidor dos direitos fundamentais em que

os Estados se colocaram.

4. A crise na Venezuela e sua relacao com intervencao estatal, sancdoes econdmicas e
criptomoedas

4.1.0 populismo como forma de enfraquecimento da democracia

Em 1999 foi eleito presidente da Venezuela o coronel do exército Hugo Chavez, que em 1992
havia tentado um mal sucedido golpe de Estado com auxilio das forcas armadas'. Deve ser ressaltado
que nesta época a economia Venezuelana ja enfrentava uma crise econémica causada pela baixa nos
precos do barril do petroleo e também havia implementado intervencdes governamentais em sua
economia, tendo estatizado diversos bancos como forma de regular o fluxo de capitais em seu
territdrio”. Entretanto, a esta altura ainda havia um regime democratico com eleicdes diretas para o
parlamento e para a presidéncia da republica. Ocorre que apds ser democraticamente eleito e tomar
posse com propostas de refundacdo, com combate a pobreza e ao neoliberalismo, Chavez convoca

uma assembleia constituinte e consegue ter aprovada uma constituicdo que implementa significativas

«REBELO, Felipe César José Matos, Crise financeira de 2008, intervencéo do Estado no dominio econémico, artigo publicado na revista SJRJ, v. 17, n. 28,
2010, pp. 70,72.
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mudancas no ambiente politico, dentre as quais destacamos a mudanca do parlamento de bicameral
para unicameral e a instituicdo de eleicdes para juizes, além de um notoério enfraquecimento do
sistema bipartidario entdo vigente2z. A esta mudanca no funcionamento dos poderes legislativo e
judiciario seguiram a previsao de novas eleicdes legislativas que viriam a consolidar o poder do recém
eleito presidente, que entdo gozava de grande apoio populart, A essa hegemonia politica seguiu se a
aprovacao de leis que limitavam o livre mercado, como a estatizacdo do setor de hidrocarbonetos e
limitacdes a propriedade de grandes areas de terra e a pesca industrial, além de pesadas regulacoes
ao setor petroleiro, com reversao de privatizacbes implementadas em governos anteriores”. Tais
medidas fortaleceram a oposicdo a Chavez, sendo que em 2002 houve nova tentativa de golpe militar,
que chegou a efetuar a prisdo do presidente, antes de devolvé lo a liberdade ante o risco de guerra civil
por conta do forte apoio popular com que contava o entdo presidentes. A retomada do poder por
Chavez foi seguida de uma reestruturacdo das forcas armadas e uma tentativa de conciliacdo nacional
com a oposicdo, que veio a recrudescer novamente em final de 2002, conseguindo realizar uma greve
que paralisou o setor petrolifero e levou a significativa perda de arrecadacao estatal, tornando o caixa
publico deficitario, além do crescimento da criminalidade e piora geral dos indicadores socio
econdmicose.

A esta altura, o governo tinha apoio popular e das forcas armadas, o que resultou em sua
reeleicdo em 2006 defendendo um socialismo do século XXI, que nada mais era do que uma forma de
enfraguecimento do sistema representativo, com a previsdo da criacdo de comités populares que
influenciariam o exercicio do poder legislativo, além de medidas que visavam a substituicdo do livre
mercado orientado pelo lucro por uma economia baseada em trocas de bens e servicos através de
“equivaléncias” calculadas pelo estado”. A convulsao social causada pelo chavismo permitiu que ao
longo do tempo fossem aplicadas diversas medidas que visavam enfraquecer as bases democraticas e
consolidar o chavismo no poder, com a implosdo paulatina das forcas de oposicao e dos meios de
ascensao ao poder. Todavia o golpe mais evidente até entdo na democracia venezuelana, que foi
repercutido mundo afora, foi a negativa de renovacao da licenca estatal de operacao da Rede Caracas
de Televisdo, sob a justificativa de tratar se de uma midia golpista.

Nao obstante todas as medidas de consolidacdo do chavismo no poder, em 2011 a oposicao

ainda conseguiu um numero significativo de cadeiras no parlamento, e no ano seguinte, embora

=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... gp. cit p. 5.
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gravemente doente de Cancer, Chavez conseguiu ser reeleito mais uma vez ainda que ndo chegasse a
tomar posse em virtude do tratamento de sua doenca'®. Todavia, antes de se ausentar para o
tratamento de sua doenca, Chavez indicou Nicolas Maduro como seu sucessor, ignorando totalmente a
disposicao constitucional expressa que determinava a realizacao de novas eleicdes, sendo que tal
medida s6 foi possivel por conta da cooptacao das forcas armadas que garantiram a continuidade do
regime™, A posse de Maduro foi controversa em ambito internacional, s sendo reconhecida por paises
que eram alinhados com o regime Chavista, e a isso se seguiram grandes manifestacdes populares em
repudio ao novo presidente®, Tais manifestacdes eram motivadas pela situacdo de penuria a que a
populacdo venezuelana estava submetida, com escassez de alimentos e géneros basicos de
subsisténcia, apagbes frequentes na rede de eletricidade, além de enorme desemprego, altissima
inflacdo e desvalorizacdo cambial®2. Nao obstante a grave crise econdmica e financeira causada pela
intervencdo excessiva do Estado na economia, o governo de Maduro, como quem busca curar um
alcodlatra lhe oferecendo mais bebida, aumentou a dose de intervencdo, determinando a baixa de
precos de mercadorias por decreto presidencial, ao mesmo tempo que dava aumentos de salario as
forcas armadas como forma de consolidar seu poder ditatorial, impossibilitando assim o lucro de
comerciantes que se viram sem alternativas a ndo ser o fechamento de seus negocios, agravando

ainda mais o desabastecimento e o desemprego=.

4.2.Sancb6es econémicas e o agravamento da crise

Em 2017, a “desaprovacdo” por parte dos Estados Unidos contra o governo ditatorial de
Nicolas Maduro se agravou, sendo que em agosto do referido ano o governo americano impds
unilateralmente proibicées ao Estado venezuelano de contrair empréstimos no mercado financeiro
americano, isso acarretou em uma impossibilidade de reestruturacao da divida publica venezuelana
uma vez que para a reestruturacao da divida € necessaria emissao e negociacao de titulos em tais
mercados®. A reestruturacao da divida publica era entdo algo de extrema necessidade para a
economia venezuelana em virtude de sua forte dependéncia dos gastos estatais e dos seguidos anos
de recessao em que se encontrava. Além do governo venezuelano, também a empresa estatal
petrolifera foi proibida de contrair empréstimos no mercado americano, sendo que tal proibicao na

pratica alcancava os mercados de fora dos Estados Unidos, uma vez que praticamente todas as

#=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... op. cit. p.8.

=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... op. cit. pp. 8-9.

=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... op. cit p. 10.

=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... gp. cit pp. 10-11.

=BASTOS, Julia Pedroni Batista, OBREGON, Marcelo Fernando Quiroga, Venezuela em crise: o que mudou com Maduro... op. cit p. 11.

=“\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como punicdo coletiva: o caso da Venezuela, artigo publicado pelo Center for economic and
policy research em maio de 2019, p.7.
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instituicdes financeiras do mundo em condicdes de fornecer empréstimos em montantes que alcancam
0s bilhdes de dodlares tem operacdes ou sucursais em solo americano, assim ainda que viessem a
efetuar os empréstimos fora dos Estados Unidos poderiam sofrer sancées em suas sucursais
americanas, o0 que certamente resultaria em prejuizos, dado o tamanho e importancia da economia
americana®. Assim sendo, o governo venezuelano e sua empresa estatal que mais gerava receitas se
viram excluidos do sistema SWIFT de pagamentos e transferéncias internacionais, e sua populacéo
ficou ainda mais privada de recursos e bens de subsisténcia.

Em janeiro de 2019 o presidente americano Donald Trump reconheceu o presidente da
assembleia nacional venezuelana Juan Guaidd como presidente interino da Venezuela, ato ao qual se
seguiram novas sancoes econdmicas, que praticamente impossibilitaram os governo da Venezuela e
sua estatal petrolifera de negociar petréleo no mercado internacional. Além do congelamento ou
confisco de ativos econdmicos venezuelanos em solo americano, 0 governo americano pressionou
outros paises para que cessassem a compra de petrdleo venezuelano, sob ameaca de sancoes
econdmicas americanas contra quem desobedecesse a proibicdo®’. O grau de severidade de tais
ameacas era tdo elevado que mesmo a empresa estatal petrolifera Russa Gazprom, deixou de adquirir
petroleo bruto venezuelano, sendo que o governo Russo é um notorio antagonista dos Estados Unidos
e também aliado de primeira hora do regime de Maduro®. Ativos venezuelanos também foram
congelados ou confiscados por outros aliados dos Estados Unidos como Inglaterra, Colémbia e
Jamaica.

Desnecessario afirmar que embora as sancdes econémicas tenham por alvo o governo da
Venezuela, quem realmente sofreu na pele as consequéncias do colapso econdmico foi a populacédo
venezuelana, que ja se encontrava em grave crise econdmica, com desabastecimento de alimentos,
remédios e energia elétrica. Isso fez com que a situacdo humanitaria do pais se agravasse, bem
como explodisse a crise migratéria da populacdo venezuelana para os paises vizinhos. A crise
Venezuelana ¢ uma demonstracdo de quao perniciosas podem ser as intervencdes estatais na
economia, seja pelo préprio Estado em sua economia, ou por Estados estrangeiros na forma de
sancdes. E também uma demonstracdo que os direitos humanos podem ser solenemente ignorados se
a sua observancia for contraria a interesses governamentais, pois a carta da Organizacdo dos Estados

Americanos, prevé em seu artigo 19 uma vedacdo expressa de intervencdo de um Estado em outro,

=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como puni¢ao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. p. 7.
=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como puni¢ao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. p. 10.
=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como punicao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. pp. 10-11.
=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como puni¢ao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. p. 11.
=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como puni¢ao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. p. 11.
=\WEISBROT, Mark, SACHS, Jeffrey, Sancdes econdmicas como puni¢ao coletiva: o caso da Venezuela... op. cit. pp. 14-15.
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mesmo que seja por meios econdmicos™. Recentemente, o governo Venezuelano tem se valido de
criptomoedas, em especial o Bitcoin, para burlar as san¢des econdmicas impostas pelos Estados
Unidos e assim realizar pagamentos ao Iran e a Turquia, isso foi possibilitado pela recém aprovada lei
anti bloqueio, que permite ao governo da Venezuela utilizar de meios alternativos de pagamento para

se esquivar das sancdes econémicas®,

4.3.0 uso de criptomoedas como forma de mitigacao da crise pela populacao

Com a inflacao atingindo niveis estratosféricos, o poder de compra da moeda venezuelana
evapora de maneira acelerada, de forma que ao sair de casa para comprar alguma coisa 0 enorme
volume de notas ja chega ao estabelecimento comercial com valor inferior ao que possuia quando
ainda estava em sua casa. Apesar de a inflacdo venezuelana ter atingido o incrivel indice de
1.700.000% no ano de 2018, e de as atividades econdmicas estarem praticamente paralisadas, o
que levou a uma crise migratoria sem precedentes para 0s paises vizinhos, a populacdo Venezuelana
encontrou uma alternativa ao dinheiro estatal desvalorizado nas criptomoedas'. Isso ocorre por que
uma das Unicas fontes de recursos a que as pessoas tém acesso é o rendimento do trabalho dos
parentes que conseguiram sair do pais e em seus locais de destino conseguem trabalhar e enviar
quantias para seus parentes conseguirem ter acesso aos mais basicos bens de subsisténcia®. Isso s6
¢ possivel pelo fato de que as moedas digitais podem ser enviadas pela internet e assim escapam do
controle governamental sobre o mercado de cambio oficial, que além de defasado em termos de valor
encontra limitacdes na quantidade de dinheiro que o mercado permite negociars. Além disso, por
conta do fechamento de diversos estabelecimentos comerciais que ndo conseguiam auferir lucros em
um ambiente de excessivo controle estatal, o mercado negro se popularizou, pois ainda que seja
reprimido pelas forcas estatais, a necessidade das pessoas em adquirir bens de subsisténcia faz com
que elas se empenhem em contornar as limitacées a liberdade negocial impostas pelo Estado.
Apenas a titulo de exemplo, a conversao oficial determinada pelo governo de ddlares para bolivares

segue uma taxa que equivale a metade da praticada no mercado negro, desta maneira o envio por

=Carta da OEA, artigo 19: Nenhum Estado ou grupo de Estados tem o direito de intervir, direta ou indiretamente, seja qual for o motivo, nos assuntos
internos ou externos de qualquer outro. Este principio exclui ndo somente a forca armada, mas também qualquer outra forma de interferéncia ou de
tendéncia atentatéria a personalidade do Estado e dos elementos politicos, econémicos e culturais que o constituem. Documento disponivel em:
https://www.cidh.oas.org/basicos/portugues/qg.Carta.OEA.htm [05/03/2020].

=NOGUEIRA, Viviane, Venezuela usa Bitcoin para pagar empresas do Ird e Turquia, matéria jornalistica publicada no sitio Criptonizando em 12 de
dezembro de 2020, disponivel em: https://criptonizando.com/2020/12/12 /venezuela-usa-bitcoin-para-pagar-empresas-do-ira-e-turquia/ [12/12/2020].
»HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times de 23 de fevereiro de 2019, disponivel em:
https://www.nytimes.com/2019/02/23/opinion/sunday/venezuela-bitcoin-inflation-
cryptocurrencies.html?action=click&module=0pinion&pgtype=Homepage [04/03/2020].

=HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit

=sHERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit
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=HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit
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meio de criptomoedas, nao obstante a enorme variacdo no valor de tais ativos, consegue ser mais
interessante do que a feita por meio dos canais oficiaisi*s. Tal movimentacdo fez da venezuela o
segundo lugar no mundo em termos de movimentacdo de criptomoedas'®, sendo o fluxo de
criptomoedas entre Coldmbia e Venezuela responde sozinho por 84% do fluxo de criptomoedas da
Ameérica Latinaz°, Além da manutencdo do poder de compra da populacdo, o bitcoin também permite
que os imigrantes que cruzam as fronteiras ndo sejam roubados pelos soldados que as vigiam e que
tem por habito subtrair todo o dinheiro das pessoas que deixam o pais:.

O caso venezuelano e a solucdo parcial encontrada por sua populacdo nas criptomoedas sao
uma evidéncia do potencial disruptivo e libertador que esta tecnologia pode ter na vida das pessoas e
consequentemente em sua dignidade. A liberdade negocial possibilitada pelo uso desta tecnologia
claramente teve um impacto mais significativo na solucéo de dificuldades na vida pratica do oprimido
povo venezuelano do que leis positivadas como por exemplo a Carta da OEA. A maior prova da
eficiéncia das criptomoedas em mitigar os estragos feito por desacordos entre governos nas vidas das
pessoas & que mesmo em situacbes de divergéncias historicas entre governos, como no caso do
embargo comercial e imigratorio imposto a Cuba, as criptomoedas tém servido como uma util
ferramenta para que as pessoas possam ter acesso a recursos financeiros que lhes possibilitem uma
melhor qualidade de vidaz2. Também nos paises da Africa, cuja economia depende em grande parte de
recursos enviados por imigrantes para parentes que permanecem em Seus paises as criptomoedas,
em especial o Bitcoin tem servido como importante ferramenta de desenvolvimento e existéncia

dignas,

»<HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit

»HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit.

=RIVERO, Jackeline, Venezuela y Colombia comercian el 84% del volumen de LocalBitcoins en Latinoamérica, artigo publicado no site criptonoticias em 4
de fevereiro de 2019, disponivel em: https://www.criptonoticias.com/mercados/venezuela-colombia-comercian-volumen-localbitcoins-latinoamerica
[04/03/2020].

=HERNANDEZ, Carlos, Bitcoin has saved my family, artigo publicado no New York Times... op. cit

=NOGUEIRA, Viviane, Como cubanos estdo usando criptomoedas para escapar do governo e das sancdes dos EUA, matéria jornalistica publicada em 21
de setembro de 2020 no sitio Criptonizando, disponivel em: https://criptonizando.com/2020/09/21/como-cubanos-estao-usando-criptomoedas-para-
escapar-das-sancoes-dos-eua/ [10/12/2020].

=Cf, A revolugao silenciosa das criptomoedas em Africa, noticia apocrifa publicada no sitio Deutsche Welle em 25 de outubro de 2020, disponivel em:
https://www.dw.com/pt-002/a-revolu%C3%A7%C3%A30-silenciosa-das-criptomoedas-em-%C3%A1frica/a-55361251 [10/12/2020].
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Capitulo 1l - Criptomoedas: conceito, fundamentos tedricos, aplicabilidade pratica e

funcionalidade juridica.

1. conceituacao de criptomoedas a partir dos fundamentos estabelecidos pelo Bitcoin

1.1.0 que sao criptomoedas

Como afirmado no capitulo anterior, a maioria das transacdes bancarias nos dias atuais sao
feitas eletronicamente, isso significa que nao ha transferéncia fisica de cédulas de dinheiro, apenas
lancamentos contabeis feitos nas planilhas das instituicdes bancarias que intermediam as partes
negociais. Desta maneira, os pagamentos feitos com cartdes magnéticos dependem de uma instituicao
financeira emissora que tenha um sistema que se conecte com o maximo de instituicdes bancarias que
proporcionem recebimentos aos comerciantes. Diante de tais fatos é forcoso concluir que a ideia de
dinheiro digital ndo é exatamente uma novidade, uma vez que as transacoes financeiras desde uma
simples compra em supermercado como até mesmo uma transferéncia de dinheiro na casa dos
bilhdes de dolares ja sdo implementadas por meios eletrénicos com eficacia ha algum tempo-.
Entretanto a intermediacéo financeira operada por meios digitais, assim como a aceitacdo de uma
cédula de dinheiro pressupde credibilidadexs, e a forma que o Estado dispde para assegurar tal
credibilidade é a regulacao. Assim sendo, o setor bancario acaba por ser altamente regulado, de
maneira a excluir empresas inidéneas deste setor»c. Partindo se do pressuposto de que s6 temos
confianca absoluta em nés mesmos, e no maximo nas companhias ou empreendimentos em que
estejamos diretamente envolvidos, essa credibilidade necessaria para a efetivacdo das operacdes
financeiras envolve uma dose de risco e, consequentemente, um custo de operacadoz’. Tal custo de
operacdo pode ser demasiadamente alto a depender do grau de vulnerabilidade a ataques fraudulentos
do sistema de pagamentos em questao, por este motivo as grandes instituicbes financeiras investem
pesado em sistemas de seguranca eletrénica contra fraudes, e obviamente repassam tal custo aos
seus clientes, que é somado ao custo de obediéncia a regulacdo e a burocracia. Apenas para
exemplificar, segundo dados da consultoria PricewaterhouseCoopers, 44% das instituicdes financeiras

entrevistadas em uma coleta de dados reconheceram terem sido vitimas de fraudes entre os anos de

=ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dindmica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro. Rev. Bras. Polit.
Publicas, Brasilia, v. 7, n® 3, 2017 p. 43-59, p.46.

=WERBACH, Kevin, why blockchain isn’t a revolution, artigo publicado no Supports K@W's innovation content do TSG consumer partners, p.2.

=«SQUZA, Ranidson Gleyck Amancio. Territorio das criptomoedas: limites a regulamentacdo estatal quanto a circulacdo de moedas no ciberespaco e
possiveis alternativas. Rev. Bras. Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n° 3, 2017 p. 60-78, p.65.

=NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peerto-Peer Electronic Cash System, white paper publicado em www.bitcoin.org, p.1. disponivel em
https://bitcoin.org/bitcoin.pdf [20/03/2020].
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2009 e 20112, Além disso, a ideia de unidades monetarias utilizadas digitalmente é algo que ja é
implementado nos sistemas eletrdnicos bancarios, de cartées de crédito, e de intermediadoras de
pagamentos como por exemplo a Paypal. O uso de criptografia como garantia de seguranca para 0s
pagamentos digitais foi concebido pela primeira vez por um programador de nome Wei Dai, e foi
apresentado na lista de discussao Cypherpunks em 1998, sendo notorio que este foi o marco inicial
para o desenvolvimento de todas as criptomoedas, a partir do bitcoin=.

Diante do contexto econdmico apresentado, é notorio que existiam incentivos financeiros para
que profissionais da area de tecnologia encontrassem solucdes para o problema das fraudes a
sistemas bancarios. Ocorre que nao obstante as instituicdes financeiras valorizem os profissionais da
area tecnoldgica remunerando adequadamente seus servicos de protecao cibernética, a seguranca nas
transacdes eletronicas nunca foi absoluta, assim como a seguranca fisica dos estabelecimentos
bancarios, que a despeito das tecnologias de deteccdo de metais, portas giratorias e guardas armados
empregados em tais estabelecimentos nunca conseguiram impedir de forma absoluta os roubos e
fraudes. Assim sendo, fica nitido que também existem incentivos econdmicos suficientes para
convencer algumas pessoas a se arriscarem em uma empreitada criminosa, seja tal conduta efetivada
por meio de um roubo a uma agéncia que venha a subtrair todas as cédulas de dinheiro que existam
no caixa, ou ainda por meio de fraudes eletronicas que aproveitam vulnerabilidades no sistema de
informacdo dos bancos, seja para desviar montantes de uma conta a outra, falsificar dados de um
cartdao eletronico, e com tal ferramenta conseguir efetuar compras no comércio, ou ainda simular
pagamentos ou falsificar boletos, alterando a conta de destino da transacdo. Enfim, as possibilidades
de fraude sdo tao grandes quanto a criatividade humana. No entanto, a caracteristica comum a maioria
de tais fraudes é que elas se valem de vulnerabilidades nos sistemas eletronicos bancarios que
justamente por concentrarem um grande numero de transacdes se tornam tao atrativas para os
fraudadores eletronicos quanto sdo as agéncias fisicas para os ladroes comuns. Além disso, existe
ainda a suspeita de fraudes entre as préprias partes envolvidas no negocio, de tal forma que elas
terceirizam a confianca, que deveria ser mutua, para a instituicao financeira intermediadora. Isso faz
com que o ente intermediador do pagamento ndo raramente tenha que resolver conflitos entre as
partes, acarretando em um custo de transacdo adicional a ser diluido entre todos os usuarios do

servico, mesmo que nao tenham dado causa a controvérsias deste tipoz°. Diante de tais fatos, a

=QLIVEIRA, Rossimar Laura, Gestéo de fraudes financeiras externas em bancos, dissertacdo apresentada para obtencédo do grau de Mestre em ciéncias na
faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade de Ribeirdo Preto da Universidade de S&o Paulo, sob orientacdo do Professor Doutor Alberto Borges
Matias, pp. 30-31.

=Cf, Informacao extraida da sec@o perguntas frequentes disponivel no site https://bitcoin.org/pt BR/faa#o-que-e-bitcoin [24/03/2020].

2NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit. pp. 1-2.
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facilitacdo de pagamentos diretos entre as partes negociantes aparece como uma forma eficaz de se
diluir os custos de transacao da intermediacdo por meio de instituicdes financeiras centralizadas e seus
consequentes altos custos com seguranca, intermediacdo de conflitos e burocracia regulatéria. Além
disso o funcionamento e administracdo destes pagamentos de forma descentralizada faz com que o
teatro de operacdes desta nova forma de circulacdo financeira seja o ciberespaco, que é o ambiente
virtual da internet, que ao menos em tese esta além do alcance regulatorio estatal que é naturalmente
limitado pelos conceitos de soberania e territorioz:. Nesse contexto, no ano de 2009 uma pessoa (ou
grupo de pessoas atuando sob pseuddnimo) apresentou um white paper em um grupo de emails de
programadores entusiastas de criptografia (cypherpunks), onde foi apresentada uma forma de
utilizacao da criptografia como forma de validar transacdes digitais, e também como meio de criacédo e
administracao de tais transacdes, que seriam contabilizadas em unidades de moeda totalmente
digital?2. Em tal documento foi apresentada em esséncia uma maneira de se utilizar a criptografia
como forma eficiente de se contornar o problema do duplo pagamento, que consiste na hipétese em
que um pagador efetua duas transacées ao mesmo tempo, sem ter saldo suficiente para honrar a
ambos os pagamentos, ou seja as unidades monetarias concebidas para contabilizar tais transacoes
teriam por caracteristica a existéncia em apenas um lugar no tempo.

A solucdo apresentada por Nakamoto se baseia em dois alicerces: 1- criptografia e 2-
descentralizacdo, que junto com a privacidade sdo consideradas os fundamentos das criptomoedas. A
ideia de Satoshi Nakamoto sobre moeda digital pressupde uma cadeia de assinaturas digitais, de
maneira que a cada transacdo o pagador transfere a moeda ao credor assinando digitalmente um
indexador que sera anexado a transacao anterior e a chave publica do destinatario do pagamento,
adicionando ambas ao texto em linguagem de programacao da moeda, de forma que o receptor possa
verificar as assinaturas e confirmar a cadeia de titularidade:. A superacdo do problema do duplo
pagamento é operada por meio de uma marca temporal da transacao, que é verificavel publicamente e
¢ inserida no indexador da transacdo. Essa verificacdo publica confere credibilidade pois prova com
precisao matematica qual transacdo foi feita primeiro, de maneira a invalidar a eventual transacao
fraudulenta posterior, uma vez que cada marca temporal esta diretamente ligada a marca temporal
anterior anexada ao seu indexador2¢. Tal marca temporal é atribuida por um grupo de servidores

descentralizados em um sistema denominado prova de trabalho (proof of work), que consiste em na

x§QUZA, Ranidson Gleyck Amancio. Territorio das criptomoedas: limites a regulamentacdo estatal quanto a circulacdo de moedas no ciberespaco e
possiveis alternativas... op.cit. pp. 62-63.

=Cf, Informacao extraida da secé@o perguntas frequentes disponivel no site https://bitcoin.org/pt BR/faa#o-que-e-bitcoin [20/03/2020].

=NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit... p.2.

2NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit... pp. 2-3.
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decodificacdo de um algoritmo de criptografia (SHA 256), que tem por funcdo reduzir toda as
informacdes do bloco para o tamanho de 256 bitszs, e que resulta em um indexador que aponta o
tempo da transacao e esta diretamente conectado ao indexador da transacao anterior de maneira que
uma vez confirmada a prova de trabalho, a informacao contida no bloco ndo mais pode ser modificada
sem a repeticdo do trabalho computacional de processamento de toda a cadeia de blocos de
transacdes posterior. Da mesma forma, os blocos posteriores sao indexados aos anteriores, sendo que
qualquer alteracdo fraudulenta implicaria em refazer toda a cadeia de blocos de operacao posterior,
com a respectiva repeticdo de todo o trabalho computacional efetuadozs.

A prova de trabalho é também o critério para a afericdo de maioria nos processos de votacado
para tomada de decisdes envolvendo a rede Bitcoin, pois uma vez que se estabelecesse a maioria pelo
numero de protocolos de internet (IP's), a maioria poderia ser alcancada por alguém que tivesse
controle sobre diversos numeros de IP's, o que colocaria a rede em vulnerabilidade. Assim fica
estabelecido que a maioria na rede bitcoin sera formada com a afericdo do poder de processamento
empregado (hashrate), de forma que o voto de cada integrante sera valorado de acordo com o poder
de processamento computacional empregado na rede?’. Tal caracteristica evidencia o carater
democratico e a transparéncia do Bitcoin, uma vez que sua rede ¢é aberta a qualquer um que queira
ceder poder computacional e ser remunerado com bitcoins por tal tarefaze. Além disso, seu cddigo de
programacao é aberto e qualquer pessoa pode implementar melhorias na redezs. O Bitcoin se vale das
facilidades proporcionadas pela transnacionalidade da internet para oferecer uma alternativa ao
monopolio bancario sobre as transacdes financeiras»,

A abordagem sobre criptomoedas se inicia pelo bitcoin por conta de seu pioneirismo e pelo
fato de na atualidade ser a criptomoeda mais disseminada, e com maior participacdo de mercado
(market cap)>, com valor de capitalizacdo superior a 200 bilhdes de euros em 202022, mais de 8
vezes superior a segunda colocada. Entretanto existem na atualidade mais de 2.000 criptomoedas em
funcionamento, sendo que algumas delas possuem avancos tecnologicos concebidos a partir de
deficiéncias encontradas no bitcoin, havendo inclusive uma outra forma de se garantir a

descentralizacdo além da prova de trabalho que sera devidamente abordada mais a frente.

2GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockhain. Documents de travail du Centre d’Economie de la Sorbonne 2017.20 - ISSN : 1955-
611X. 2017, p.2.

2NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit... p. 3.

2NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit. p. 3.

2GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockhain... op. cit. p. 2.

2GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockhain... op. c¢it. p. 3.

=TEIXEIRA, Rodrigo Valente Giublin; SILVA, Felipe Rangel da. Bitcoin e a (im)possibilidade de sua proibicdo: uma violacao & soberania do Estado?. Rev.
Bras. Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n°® 3, 2017 p. 105-120, p. 108.

=nformacao disponivel no site www.coinmarketcap.com [25/03/2020].

=2GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockhain... op. cit. p. 3.
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1.2.A criptografia e a matematica como garantias de seguranca e fundamentos

técnicos

Como se percebe pela propria definicao do termo criptomoeda, a criptografia tem um papel
central ndo apenas no funcionamento mas também no préprio fundamento matematico e
computacional necessarios para 0 uso seguro do sistema. A criptografia pode ser definida como a
técnica utilizada para escrever em determinado cddigo de maneira que apenas o conhecedor do codigo
consiga decifrar o texto escrito. A criptografia € tao antiga quanto a prépria escrita, havendo registros
de técnicas para se codificar e decodificar mensagens desde a Mesopotamia, passando pela Grécia e
Império Romano. Geralmente a criptografia esta ligada a um contexto militar mas seu uso néo é
limitado a esta area. Na antiguidade a criptografia era basicamente a substituicdo de letras por
numeros ou a troca dos caracteres do texto pelos anteriores ou subsequentes, de maneira que alguém
com alguma familiaridade com o idioma e a escrita e com tempo disponivel para a tarefa poderia
decifrar as mensagens sem muitas dificuldades. A criptografia moderna, que se vale de técnicas
matematicas para a codificacdo de mensagens foi desenvolvida ao longo da idade média, sendo que
seus conceitos basicos foram apontados em um livro renascentista denominado Poligrafia, e que foi
escrito por um abade alemdo de nome Johannes Trithemius, e que é considerado o pai da
criptografiazs. O emprego da criptografia continuou sendo de extrema importancia no meio militar, em
especial em situacoes de guerra, onde o fluxo de informacdes é fundamental para o bom andamento
das estratégias de combate. Dessa forma, com a modernizacdo das forcas armadas e o inicio do
emprego de maquinas em situacdes de beligerancia, que se deu a partir da revolucao industrial,
também a criptografia se valeu das facilidades proporcionadas pela evolucdo tecnologica,
principalmente no século XX. Até a primeira grande guerra, todo o trabalho de criptografia era feito
manualmente, o que demandava trabalho e tempo em demasia. A partir da segunda guerra mundial, o
uso de maquinas para codificar e decodificar mensagens se disseminou, sendo célebre a maquina
alema denominada Enigma, cujo codigo foi quebrado pelo servico de inteligéncia britanico
possibilitando aos aliados ter acesso as mensagens secretas trocadas entre as forcas alemas, algo
fundamental para a vitdria no conflito. Apenas a titulo de curiosidade, apos o término da segunda
guerra diversas maquinas Enigma foram repassadas pelos Estados Unidos a paises do terceiro mundo
para uso militar, todavia nao lhes foi informado que o cédigo da maquina havia sido decifrado, o que

garantia aos militares americanos acesso ao significado de todas as mensagens encriptadas pelas

=NARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia, Creative Commons, Sao Paulo, 2002, p.19.
2MARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit. pp. 19-20.

=MARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit. p.20.

=NMARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit... p. 21.
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maquinas %,

A evolucdo da tecnologia informatica possibilitou um grande salto para a ciéncia da
criptografia, que resultou tanto em uma técnica de codificacdo mais complexa como também em
técnicas de engenharia reversa para se quebrar os codigos (criptoanalise)zs. Na informatica a
criptografia tem por funcdo nao apenas garantir o sigilo sobre o conteudo da informacao
(confidencialidade), mas também garantir sua integridade e também que as partes sdo quem dizem
ser (autenticidade). Isso tudo s6 é possivel por que no processamento das informacdes pelos
computadores tais maquinas trabalham exclusivamente com numeros, ou seja, as palavras e imagens
que aparecem na tela dos computadores em seus processadores sdo apenas numeros, mais
especificamente zeros e uns, que sado entdo decodificados e representados da forma inteligivel para as
pessoas por meio dos dispositivos de saida de dados, tais como monitores de video, reprodutores de
audio ou impressoras conectados a maquina®®. Assim sendo, a capacidade enormemente superior de
calculo que os computadores tém sobre os seres humanos, aliada a arquitetura normal de
funcionamento de tais maquinas, proporcionam o meio perfeito para o desenvolvimento da criptografia
moderna e seu emprego pratico, de forma que sua utilizacdo se disseminou para além dos meios
militares, sendo considerada uma maneira efetiva de se garantir a privacidade em ambiente virtual, ou
de se garantir a escassez de servicos, como por exemplo nas TV's por assinatura em que o
decodificador conectado ao aparelho de televisdo nada mais faz do que desencriptar o sinal
comercializado ao assinante®:.

A criptografia no bitcoin e nas criptomoedas em geral tem importancia em duas etapas: 1 - na
mineracao, onde ela é necessaria para a validacdo das transacdes que sao recompensadas com uma
parcela do valor transacionado em bitcoin e pelas novas unidades criadas a cada bloco integrado a
corrente. E: 2 - na assinatura digital que possibilita ao usuario transacionar utilizando suas moedasz2.
Conforme ja referido, o algoritmo de mineracao utilizado pela rede Bitcoin é o SHA-256, que como visto
tem por funcao reduzir todas as informacdes do bloco a 256 bits, ao passo que nas operacdes que se
utilizam da assinatura digital o sistema criptografico utilizado é o de chaves assimétricas®:, onde existe
uma chave publica, que consiste no endereco onde sao armazenadas as moedas e por isso ele é

divulgado para quem deseja fazer um pagamento, e também para quem recebe um pagamento

=MARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit... p.21.

=ABREU, Jacqueline de Souza. Passado, presente e futuro da criptografia forte: desenvolvimento tecnolégico e regulacdo. Rev. Bras. Polit. Publicas,
Brasilia, v. 7, n® 3, 2017 p.24-42, p.28.

2ABREU, Jacqueline de Souza. Passado, presente e futuro da criptografia forte: desenvolvimento tecnolégico e regulagéo... op. cit. p.27.

=MARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit... pp. 21-22.

=MARCACINI, Augusto, Direito e informatica, uma abordagem juridica sobre a criptografia... op. cit.. p. 22.

=RODRIGUES, Carlo Kleber da Silva, Sistema Bitcoin: uma andlise da seguranca das transacdes, artigo publicado na revista Brasileira de Sistemas de
Informacao, Rio de Janeiro, vol. 10, No. 3, pp. 5-23, 2017, pp. 4-7.

=FOLLADOR, Guilherme Broto. Criptomoedas e competéncia tributaria. Rev. Bras. Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n° 3, 2017, p. 79-104, p.84.
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proveniente de tal endereco para fins de confirmacado do pagador, e também a chave privada que
funciona como uma senha (passwora) que permite o acesso as moedas e sua movimentacaoz+. Assim,
a seguranca do Bitcoin se apoia na criptografia tanto para garantir que ndo sejam criadas moedas do
nada, em um processo equivalente a falsificacao, que teria efeitos inflacionarios, como também para
se evitar que fraudadores tenham acesso aos enderecos de carteiras de moedas e assim consigam
movimentar os saldos em bitcoin & existentes. Além disso, a publicidade dos blocos e a sua
imutabilidade é garantida pela ligacado numérica entre seus indexadores de maneira que a alteracao na
informacédo em um bloco acarreta na alteracdo de todos os blocos subsequentes, como ja mencionado.
A criptografia e a descentralizacdo funcionam como uma garantia de inviabilidade de ataques
fraudulentos pois o poder computacional necessario para se fraudar um bloco, de maneira a burlar
toda a rede descentralizadazs, ¢ de tal monta que necessariamente deve ser de 51% do poder de
processamento de toda a rede de mineradoreszs. Dessa forma, a seguranca contra fraudes deriva do
fato que o emprego de tamanho poder de processamento na mineracdo honesta geraria uma
quantidade de moedas maior do que a eventualmente obtida por meio de fraudez’.

Dizer que o bitcoin é imune a fraudes pode ser algo correto até os dias atuais, uma vez que
nao ha registros de ataques ou invasdes ao sistema Bitcoin que tenham sido bem sucedidos. Além
disso, o poder computacional necessario para uma fraude ¢ tdo grande em relacdo a totalidade da rede
(51%), que existe incentivo matematico para que ele seja utilizado em favor da mineracdo honesta ao
invés de empregado em fraudes, pelo simples fato de ser mais lucrativo. No entanto, a tecnologia
evolui e na medida em que o Bitcoin passe a ganhar importancia e valor no cenario econdémico
mundial pode haver motivos para que sua rede seja sabotada por atores que venham a se sentir
prejudicados pelo funcionamento do sistema e pela desestatizacdo do controle financeiro, e tenham
capacidade técnica operacional para alcancar 51% do poder de processamento total da rede. Além
disso, a evolucao do poder de processamento pode vir a ser um risco potencial, pois maquinas mais
potentes poderiam ter maior facilidade em quebrar os algoritmos do Bitcoin ao atingir um poder de

processamento de 51% da rede, como potencialmente os computadores quanticos, por exemplo.

1.3.Descentralizacao: uma tendéncia do mundo moderno

O surgimento do republicanismo estatal moderno esta relacionado as cidades Estado do norte

=ROCHA, José Gladistone da, RODRIGUES, Carlo Kleber da Silva, O processo de negécio do sistema de transacdes financeiras Bitcoin, artigo publicado na
revista Universitas Gestéo e Tl, Brasilia, v. 6, n. 1, p. 1-10, jan./jun. 2016, pp. 3-7.

=GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockchain... op. cit. p. 4.

=GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockchain... op. cit. p. 4.

=NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit. pp. 3-4.
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da ltélia, que no século XIV passaram a se organizar socialmente na forma de republicasz:. Assim,
observamos que a organizacdo republicana de sociedade foi primeiramente implementada em
sociedades relativamente pequenas, seja em termos espaciais ou populacionais, lugares onde o sudito
tinha um contato mais direto com seu governante e o tecido social era muito mais coeso. Entretanto, a
forma de organizacdo Estado-nacédo esta ligada as monarquias absolutistas que surgiram na Europa
depois da celebracdo do tratado de paz de Vestfalia, que encerrou uma série de conflitos e estabeleceu
principios como a territorialidade e soberania como norteadores desta forma de organizacdo socialz®.
Esta estrutura derivada do absolutismo pressupde um poder central e soberano do qual emanam
regras que devem ser seguidas em determinado espaco ou territério, e apenas de forma excepcional
pode ser aplicado extraterritorialmente, segundo normas internacionais acordadas por meio de
tratados, ou ainda segundo convencdes espontaneamente e reiteradamente cumpridas (costumes),
sendo portanto forcoso concluir que quanto maior e mais populoso for o territdrio, maior sera a
necessidade de uma grande e dispendiosa estrutura para manter e exercer o poder de forma efetivaze.
Assim, podemos inferir que o exercicio do poder serad tdo custoso quanto maior for o tamanho da
sociedade em que se pretende que seja exercido, além de que, pelos motivos apontados,
obrigatoriamente sera necessaria uma estrutura burocratica proporcional a dimensao de sociedade. Da
mesma maneira, sdo necessarias ferramentas para o exercicio do poder de forma a se manter nao
apenas a obediéncia as emanacbes normativas do poder central como também um certo grau de
coesdo social que forme uma identidade coletiva e um sentimento positivo em favor da obediéncia,
com a consequente reprovacao social aos transgressores. As ferramentas de que dispde o poder
central basicamente sdo o direito punitivo (penal, civil ou administrativo), a politica monetaria e o
controle da informacdo. Por este fato qualquer estrutura de poder que intencione existir de forma
absoluta em um determinado espaco precisa aplicar suas leis e ter algum controle sobre a riqueza
circulante, de maneira a se apropriar de parcela dessa riqueza para sua propria manutencao, e ainda
ter um minimo controle sobre o fluxo de informacdes disponiveis para que se mantenha a identidade
social coesa por meio de narrativas que apontem os acertos das autoridades e os equivocos das
opinides diferentes.

A forma mais eficiente de aplicacédo da lei € o cumprimento espontaneo por seus destinatarios,

pois desta forma se torna desnecessario um grande aparato policial/fiscalizatério que ¢ altamente

=BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos, Estado, estado-nacéo e formas de intermediacéo politica, artigo publicado na revista Lua Nova, Sdo Paulo, 100: 155-
185, 2017, p. 157.

=BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos, Estado, estado-nacéo e formas de intermediacao politica... op. cit. pp. 157-158.

=«BASTIAT, Frédéric, A Lei, traducdo Ronaldo da silva Legey, Instituto Ludwig Von Mises, Sao Paulo, 2010, pp. 11-17.

«BASTIAT, Frédéric, A Lei... op. cit. pp. 18-23.
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custoso. Para que os destinatarios das leis a cumpram espontaneamente & necessaria uma crenca
disseminada de que as leis foram promulgadas por um ente dotado de uma certa aura divina, que
afaste os eventuais questionamentos sobre o grau de correcao de tal norma2, Essa é a razao pela qual
algumas pessoas nutrem uma certa admiracdo pelo poder central e uma tendéncia a confiar
cegamente em normas emanadas por autoridades e historicamente explica a proximidade entre os
governantes e as autoridades religiosas em diferentes culturas. Cumpre destacar que na ordem juridica
vigente antes da paz de Vestfalia os comerciantes internacionais regulavam suas relagdes com base no
respeito mutuo e nos costumes vigentes norteados pelo bom senso nas relagdes, pois nao podiam
invocar seus direitos pessoais em virtude da inexisténcia dos Estados soberanos e do direito
internacional positivado por meio dos tratados=.

Por outro lado, como referido no inicio deste topico, sociedades coesas, onde a governanca é
exercida de maneira mais proxima do destinatario da norma, de maneira que sua participacao na
elaboracdo e aplicacdo do direito seja facilitada, tem um custo menor de administracdo pelo fato de
que é necessario um menor grau de coercdo pela forca. 1sso ocorre porque as pessoas tendem a ter
uma maior confianca naquilo que elas mesmas fazem ou participam, ainda que de forma indireta. Por
este motivo, o principio democratico que reza que todo poder emana do povo tem sido utilizado pelas
constituicbes democraticas como uma mandamento de legitimacdo do poder estatal*+. Nessa linha de
raciocinio, a descentralizacdo na administracdo do Bitcoin funciona para além da garantia de
seguranca, garantindo uma dose de democracia no uso deste ativo digital e na tomada de decisbes
gue o envolvem sem precedentes na historia moderna. A seguranca de uma aplicacao descentralizada
decorre do fato de que a inexisténcia de uma autoridade central distribui a tarefa de confirmar as
transacdes por uma rede de usuarios*s que emprestam seu poder computacional para a rede em troca
de uma parcela das transacdes, cobradas a titulo de comissao e também pelas novas moedas
criadas®. Tais usuarios sdo denominados mineradores pois se entende que a tarefa de emprego de
poder computacional e energia elétrica em prol do funcionamento da rede e da criacdo de novas
unidades de Bitcoin equivale ao processo de mineracdo de ouro onde os mineradores empenham seu
tempo e recursos fisicos e energéticos na extracdo deste metal do subsolo terrestre ou dos leitos
aquaticos, aumentando assim a quantidade deste metal disponivel no mercado, mas ainda sim

garantindo sua escassez de maneira que 0 preco do ouro extraido compense financeiramente o

=MISES, Ludwig Von, A acdo humana... gp. cit... pp. 185-186.

«S0QUZA, Ranidson Gleyck Amancio. Territorio das criptomoedas: limites a regulamentacdo estatal quanto a circulacdo de moedas no ciberespaco e
possiveis alternativas... op. cit. p. 74.

«BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos, Estado, estado-nacéo e formas de intermediacao politica... op. cit... p.162.

=TEIXEIRA, Rodrigo Valente Giublin; SILVA, Felipe Rangel da. Bitcoin e a (im)possibilidade de sua proibicdo: uma violacdo a soberania do Estado?... op. cit.
pp.109-110.

=ULRICH, Fernando, Bitcoin: a moeda na era digital, Instituto Ludwig Von Mises, Sao Paulo, 2014, pp. 18-20.
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emprego dos recursos destinados a atividade de mineracdo®. Além disso, a rede Bitcoin
descentralizada aumenta o poder computacional necessario para a solucao dos problemas
criptograficos que o algoritmo exige para a criacdo de novos blocos de transacdes e novas unidades de
moeda. Por isso, como anteriormente referido, existe um incentivo monetario para que o poder
computacional seja empregado em favor da mineracdo honesta de maneira a desincentivar ataques a
rede pelo fato de que seria necessario um poder de processamento computacional de tal monta que o
resultado da fraude seria invariavelmente menor do que aquele obtido por meio da mineracéo honesta.
A descentralizacdo atua também como uma garantia de seguranca de funcionamento da rede contra
restricdes coercitivas a seu funcionamento uma vez que ndo ha um administrador central que possa
ser alvo de sancbes como multas ou prisao, nem tampouco um servidor central que possa ser
desligado de maneira a paralisar o funcionamento da rede como um todo. Assim sendo, mesmo que
determinado Estado proiba a mineracao em seu territorio e tenha sucesso em aplicar tal proibicao por
meio de medida coercitivas, nada impedira que os mineradores que se encontrem fora dos dominio
territoriais deste Estado continuem com a tarefa, mantendo assim a rede em funcionamento. Isso s
¢ possivel pelo fato de que o Bitcoin ndo possui existéncia fisica, ele se movimenta apenas por meio de
registros contabeis na blockchain, que por ser descentralizada esta em todas as maquinas conectadas
a rede ao mesmo tempoz*. Podemos também inferir que a energia elétrica, que é consumida em
grandes quantidades pelas maquinas empregadas na mineracdo, funciona como lastro das
criptomoedas que usam a proof of work em seu sistema de mineracdo, uma vez que o valor de
mercado das criptomoedas obtidas como recompensa pela mineracdo deve compensar
financeiramente o valor gasto com a energia elétrica empregada. A energia elétrica como lastro
monetario ndo ¢ uma ideia nova, pois na longinqua década de 20 do século passado Henry Ford ja
previa que o uso de energia elétrica como lastro monetario seria mais eficiente até mesmo do que o
ouro, pois entendia ele que as guerras eram causadas por conta de disputas por jazidas de ouro, € a
energia elétrica mesmo sendo escassa, como deve ser o lastro de uma moeda, era mais facilmente
acessivel aos paises do que as jazidas de ouro®.

Entendemos que a descentralizacdo € uma tendéncia para a economia e uma necessidade
para a manutencdo da democracia. Para a economia é uma tendéncia, uma vez que a

descentralizacao permite que sejam atendidas necessidades dos consumidores de maneira mais

=NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit. p. 4.

=NAKAMOTO, Satoshi, Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System... op. cit. p. 4.

=FOLLADOR, Guilherme Broto. Criptomoedas e competéncia tributaria... op. cit. p. 85.

=FORD, Henry, Mr. Ford’'s energy Dollar, artigo publicado no New York times em 6 de dezembro de 1921, na pagina 18, disponivel em:
https://www.nytimes.com/1921/12/06/archives/mr-fords-energy-dollar.html [10/12/2020].
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eficiente pelo fato de que a economia descentralizada permite uma maior conexao entre fornecedores e
consumidores, e uma maior facilidade de se contornar regulamentos que buscam apenas garantir
monopolios ou reservas de mercado, ao mesmo tempo em que permite mais eficiéncia na aplicacao de
regulacdes que protejam efetivamente os consumidores e nao apenas dificultem a entrada de novos
concorrentes. O caso emblematico que demonstra como a descentralizacdo ¢ uma tendéncia para a
economia é a histéria da aplicacéo de transporte Uber. O Uber foi concebido como uma aplicacdo que
conecta usuarios de transporte com pessoas dispostas a oferecer tal servico, embora dependa de um
servidor central, o Uber foi eficiente em ajudar pessoas interessadas em prestar o servico de transporte
de passageiros a contornar as exigéncias regulatorias que restringiam o mercado de transporte
particular, de maneira a garantir uma reserva de mercado controlada pelos estados, e infelizmente
divorciada do interesse publico em ter uma opcdo mais barata e eficiente neste mercadoz:. [sso
permitiu tanto aos usuarios obterem servicos de transporte mais baratos e eficientes, como também
aos trabalhadores disponiveis para tal tarefa foi possibilitada uma oportunidade de renda para ajudar
em seu sustento e dignidade. Entretanto, o fato de o Uber ser uma empresa centralizada possibilitou
que ela fosse alvo de sancdes estatais, que vao desde o reconhecimento de vinculos trabalhistas com a
aplicacdo de condenacdes judiciais, até mesmo a proibicdo pura e simples sob a justificativa de
concorréncia desleal®2, Todavia, o valor da ideia caracteristica do Uber que & a conexao entre usuario e
fornecedor ¢ maior que a empresa, que inclusive tem passado por dificuldades financeiras:. Por tal
motivo, a ideia foi adaptada para um funcionamento descentralizado por meio da aplicacdo Arcade
City. Tal aplicacdo presta o mesmo servico que a Uber, todavia opera de forma descentralizada, nao
havendo uma empresa ou servidor central que possa ser alvo de sancdes e regulacoes estatais, apenas
a conexao entre usuarios e prestadores implementada por meio de uma redez.

Na democracia a descentralizacao e distribuicao do poder localmente, em detrimento de
grandes estruturas governamentais € a Unica solucdo possivel para o processo de fragmentacao social
e radicalizacao politica pelo qual algumas sociedades passam, como por exemplo, a brasileira e a
britanica, e que se refletiram nas eleicdes presidenciais no Brasil e na votacdo do Brexit, no Reino

Unido. A descentralizacao e consequente reconhecimento de autonomia local respeita de forma mais

=PASCUAL, Gabriel Doménech, La regulacion de la economia colaborativa: el caso Uber contra el taxi, artigo publicado na REVISTA CEFLEGAL. CEF,
nums. 175-176 (agosto-septiembre 2015) - Pags. 61-104 pp. 86-91.

=BERTONI, Estevédo, De Berlim a Bogota: por que governos estdo banindo o Uber, matéria jornalistica publicada no jornal Nexo Expresso em 14 de janeiro
de 2020, disponivel em https://www.nexojornal.com.br/expresso/2020/01/13/De-Berlim-a-Bogot%C3%A1-por-que-governos-est%sC3%A30-banindo-o-Uber
[22/03/2020].

=PATRICIO, Isabel, Receitas crescem, mas Uber regista prejuizo de mil milhdes de ddlares, matéria jornalistica publicada em 5 de novembro de 2019 no
site sapo.pt, disponivel em: https://eco.saptpo./2019/11/05/receitas-crescem-mas-uber-regista-prejuizo-de-mil-milhoes-de-dolares/ [22/03/2020].
=ROCHA, Luciano, Arcade City: servico promete trazer a verdadeira economia compartilhada para o transporte urbano. matéria jornalistica publicada no
site criptofacil.com em 1 de fevereiro de 2018, disponivel em: https://www.criptofacil.com/arcade-city-economia-compartilhada-para-o-transporte-urbano
[22/03/2020].
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efetiva o principio da autodeterminacao dos povos, previsto na carta da ONU, e nos pactos de direitos
civis e politicos e de direitos econdmicos sociais e culturais® e, consequentemente, a propria vontade
popular. Tal afirmacdo deriva do fato de que ambas as votacdes (Brexit e eleicdes presidenciais do
Brasil) tiveram grandes disparidades regionais, havendo vitéria da permanéncia do Reino Unido na
Unido Europeia na regido metropolitana de Londres, na Escécia, em Gibraltar e Irlanda do Nortezs. No
Brasil, houve uma grande disparidade na eleicao presidencial, com o presidente eleito Jair Bolsonaro
sendo derrotado na regido nordestez’. Tais fatos conduzem & conclusdo que a descentralizacdo do
poder com a consequente maior autonomia regional é um instrumento eficiente para a manutencao da
democracia e para a efetivacdo da vontade popular, além de observar com maior eficiéncia o principio
da autodeterminacao dos povos. Dessa maneira temos que a descentralizacdo da administracao do
Bitcoin € um salutar instrumento de distribuicao democratica do poder¢, ao menos no que toca a

administracao monetaria.

2. Blockchain: conceituacao, usos possiveis, deficiéncias do Bitcoin e altcoins

2.1. Blockchain do inicio as altcoins

O white paper publicado por Satoshi Nakamoto em 2009, e que veio a dar origem ao Bitcoin,
previa uma forma de organizacdo de informacdes criptografadas em blocos que sdo conectadas por
meio de indexadores, que ao se ligarem entre si em sequéncia estabelecem uma conexao criptografada
que torna tanto a sequéncia de blocos quanto as informacdes neles contidas imutaveis, pelo fato de
que a conexao criptografica se acopla a identidade do bloco, bem como a identidade do bloco anterior
e também a do bloco subsequente. Essa identidade criptografica torna invidvel a adulteracéo
fraudulenta das informacdes do bloco, pois para que a fraude seja bem sucedida é necessario alterar a
identidade criptografica de todos os blocos subsequentes, em um trabalho que exige enorme poder
computacional, conforme ja mencionado. Inicialmente concebida para solucionar o problema do duplo

pagamento, e assim viabilizar a criacao de uma unidade monetaria totalmente digital, tarefa em que foi

=Carta da Onu, artigo 1: Os propodsitos das Nagdes unidas s@o: 2:Desenvolver relagdes amistosas entre as nacdes, baseadas no respeito ao principio de
igualdade de direitos e de autodeterminacao dos povos, e tomar outras medidas apropriadas ao fortalecimento da paz universal; documento disponivel em:
https://nacoesunidas.org/carta/capl/ [22/03/2020].

Pacto de direitos civis e politicos: artigo 1°: Todos os povos tém o direito a autodeterminagdo. Em virtude deste direito estabelecem liviemente a sua
condicdo politica e, desse modo, providenciam o seu desenvolvimento econémico, social e cultural. Documento disponivel em:
http://www.cne.pt/sites/default/files/dl/2_pacto_direitos_civis politicos.pdf [22/03/2020].

Pacto de direitos econdémicos sociais e culturais: artigo 1°, 1: Todos os povos tém o direito & autodeterminacdo. Em virtude deste direito estabelecem
livremente a sua condicdo politica e, desse modo, providenciam o seu desenvolvimento econdmico, social e cultural. Documento disponivel em:
https://www.dge.mec.pt/sites/default/files/ECidadania/educacao_para a Defesa a Seguranca e a Paz/documentos/pacto _internacional sobre direi
tos_economicos_sociais_culturais.pdf [22/03/2020].

=Resultados da votacdo da Brexit mostram um pais desunido, matéria apdcrifa publicada no site G1l.globo.com, disponivel em:
http://g1.globo.com/mundo/noticia/2016/06/resultados-da-votacao-da-bretix-mostram-um-pais-desunido.html [22/03/2020].

=Cf, informacdo publicada no site gl.globo.com, disponivel em: http://especiais.gl.globo.com/politica/eleicoes/2018/apuracao-zona-eleitoral-
presidente/? ga=2.33649575.781069245.1584882122-549477438.1541412964 [22/03/2020].

=MARINHO, Maria Edelvacy Pinto; RIBEIRO, Gustavo Ferreira. A reconstrucéo da jurisdicao pelo espaco digital: redes sociais, blockchain e criptomoedas
como propulsores da mudanca. Rev. Bras Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n°® 3, 2017 p. 142-157, p.152.
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reconhecidamente bem sucedida, tal tecnologia foi rapidamente percebida como uma solucdo efetiva
para a confiabilidade de informacdes armazenadas na rede. Assim, foram concebidos novos usos para
tal inovacao, em um processo de inovacao tecnoldgica que se desenrola até a atualidade e ainda nao
atingiu seu apogeu, pois novos usos para tal tecnologia vem sendo descobertos e implementados. A
rede Bitcoin atualmente é conhecida como a blockchain de primeira geracao

Embora se referisse a blocos de informacédo sequenciados, o white paper publicado por Satoshi
Nakamoto ndo fazia referéncia a expressao blockchain, que pode ser liviemente traduzida da lingua
inglesa como corrente de blocos, e também recebe a nomenclatura alternativa de DTL (distributed
ledger technologyf®. A primeira vez que tal expressao foi utilizada em referéncia a tecnologia aqui
descrita foi em 2013, quando um programador de nome Vitalik Buterin, que estava envolvido na lista
de discussdo onde foi apresentado o Bitcoin, percebeu a versatilidade da tecnologia e algumas
deficiéncias do Bitcoin, criou a rede Ethereum, e utilizou como estratégia de divulgacdo de suas
inovacoes a difusdo da informacdo de que se tratava da blockchain 2.0%. As inovacdes da plataforma
Ethereum ndo se limitavam a emissao de moedas digitais, embora exista no projeto uma moeda de
nome Ether e sigla ETH, que atualmente é a segunda criptomoeda em termos de capitalizacao de
mercado (market cap)=:. A Ethereum, para além de ser a primeira criptomoeda alternativa ao Bitcoin
(altcoin) se apresenta como uma plataforma global de cédigo aberto para aplicacdes em rede
descentralizadas®:. Tais aplicacoes descentralizadas podem variar desde simples bancos de dados cuja
confiabilidade se apoia na rede Ethereum, como até mesmo contratos registrados e executados dentro
desta rede, ou até mesmo outras criptomoedas que utilizam a rede Ethereum para seu funcionamento,
se valendo de seu algoritmo e confiabilidade, de forma que se fala de um verdadeiro ecossistema a
funcionar em tal plataformaz¢. A mais notavel inovacdo introduzida pela rede Ethereum e que possui
destacada relevancia juridica € o conceito de contratos inteligentes online. A rigor, um contato
inteligente auto executavel ¢ uma tecnologia que ja existe de forma mais simplificada, pois basta
observar as maquinas automaticas de venda de guloseimas ou café, onde sao introduzidas moedas ou
cédulas de dinheiro, selecionado o item que se deseja comprar, que posteriormente é servido pela

maquina de maneira automatica. Todavia, a plataforma ethereum permite que sejam inseridos

=GUEGAN, Dominique, The Digital World: Il - Alternatives to the Bitcoin Blockchain?. Documents de travail du Centre d’Economie de la Sorbonne 2018.16
-ISSN : 1955-611X. 2018. p2.

=MARINHO, Maria Edelvacy Pinto; RIBEIRO, Gustavo Ferreira. A reconstrucédo da jurisdicdo pelo espaco digital: redes sociais, blockchain e criptomoedas
como propulsores da mudanga... op. c/t. p. 151.

=GUPTA, Vinay, Uma breve histéria sobre a Blockchain, artigo publicado na Harvard Business Review em 31 de maio de 2017, disponivel em:
https://hbrbr.uol.com.br/uma-breve-historia-sobre-blockchain/ [24/03/2020].

=Cf, Informacao extraida do site www.coinmarketcap.com [25/03/2020].

=BUTERIN, Vitalik, definicao apresentada na pagina inicial da aplicacdo Ethereum, disponivel em https://ethereum.org/ [24/03/2020].

=/ AMOUNIER, Lucas, A Histéria da Tecnologia Blockchain: Conheca sua Timeline, artigo publicado no site 101blockchains.com, em 22 de dezembro de
2018, disponivel em: https://101blockchains.com/pt/historia-da-tecnologia-blockchain/ [24/03/2020].
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contratos mais complexos e que a transferéncia da remuneracao ocorra por meio das moedas digitais,
seja a propria criptomoeda da Ethereum ou outra que funcione a partir de sua plataformazs. Assim,
como o contrato é redigido na rede, suas condicbes de cumprimento e pagamento também sao
verificaveis online, de maneira tal que verificado o cumprimento da condicao é automaticamente feita a
transferéncia do valor do pagamento e confirmada a quitacdo da obrigacao contratual 2.

Outro problema identificado por Buterin na rede bitcoin foi sua escalabilidade, isso é, sua
capacidade de operacdo em larga escala, algo fundamental para que seja possibilitada a adocdo em
massa das criptomoedas. A seguranca da rede bitcoin depende da descentralizacdo, pelo fato de que
as transaces sao validadas por varios mineradores ou grupos de mineradores que atuam em conjunto
de forma a oferecer poder computacional para a solucdo de problemas matematicos de criptografia
que formam os indexadores de cada bloco de operacdes. Obviamente, isso leva algum tempo, e tal
tempo vai variar de acordo com o poder de processamento total da rede (hashrate) em relacdo ao
numero de transacdes pendentes de verificacdo, de maneira que quanto mais transacées a serem
validadas mais congestionada ficara a rede e mais lento sera o processo. Da mesma forma, quanto
maior for o poder de processamento total da rede, melhor condicdes tera o sistema de processar as
transacdes e mais rapido sera o processo. Como o numero de mineradores ndo é fixo, pois ninguém se
compromete de forma obrigatdria com a rede, sera o numero de mineradores proporcional a
compensacdo oferecida pela rede, de maneira que a remuneracdo torne lucrativa a atividade de
mineracao, que consome poder computacional e energia elétrica em doses elevadas. A titulo de
ilustracao, a rede bitcoin processa apenas 7 transacoes por segundo, de maneira que em momentos
de pico uma transacdo pode demorar até 10 minutos para ser confirmada, que é o tempo que leva
para cada novo bloco ser conectado a rede, ao passo que a rede de pagamentos da bandeira de cartao
de crédito Visa, consegue processar 56.000 operacdes por segundoz’.

As solucoes apresentadas pela Ethereum para resolver o problema de escalabilidade do Bitcoin
sdo divididas em 2 camadas, a primeira que reune solucdes que incrementem o poder de
processamento da rede por si mesma, como aumento do poder de processamento, simplificacao do
tamanho dos blocos, entre outras (/ayer 1), e a segunda, que permite uma maior customizacdo da

rede, por exemplo, facilitando a confirmacdo de transacdes entre partes que negociam com maior

=MARINHO, Maria Edelvacy Pinto; RIBEIRO, Gustavo Ferreira. A reconstrucdo da jurisdicdo pelo espaco digital: redes sociais, blockchain e criptomoedas
como propulsores da mudanga... op. cit. p. 152.

=ROJAS, Max Puvogel, Blockchain y monedas virtuales: aproximacion juridica, memoria para optar al grado de licenciado en Ciencias Juridicas y Sociales
en la Facultad de derecho del Universidad de Chile, orientado pelo Professor Agustin Barroilhet Diez, Santiago, Chile 2018, p.36.

=ALMEIDA, Jodo Pedro Guita de, Blockchain Enabled Platforms for the Internet of Things, dissertacdo apresentada para obtencédo do grau de Mestre em
ciéncia da computacéo e engenharia informatica na faculdade de ciéncias e tecnologia da Universidade Nova de Lisboa sob orientacéo do Professor Doutor
Henrique Jodo Lopes Domingos em setembro de 2018, pp. 18-19.
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frequéncia (/ayer 2)=. E necessario destacar que muitas solucdes de primeira camada dependem de
solucbes de segunda camada para serem implementadas. Outras solucdes apresentadas pela
plataforma Ethereum, consistem na possibilidade de se criar blocos provisorios, onde sao registradas e
confirmadas transacdes de maneira mais rapida e anterior ao acoplamento do bloco na cadeia
definitiva de blocos, e que podem ser processados em redes privadas proprias ou até mesmo offlines.
Outra deficiéncia do Bitcoin que resultou no nascimento de outra altcoin ¢é a falta do consenso
necessario para a eventual tomada de decisdes dentro da rede, em especial nas mudancas
necessarias nos processos de atualizacao da rede denominados 7forks. No caso em que a atualizacao
necessaria atinge um consenso, ainda que este nado seja unanime, ocorre 0 que se denomina soft
forke’!, no entanto, nos casos em que os mineradores derrotados na votacdo ndo aceitam o resultado
da mesma, e assim nao aplicam a mudanca no protocolo, de maneira que o processamento por tal
parcela de mineradores se torne impossivel tecnicamente, ocorre o denominado Aard fork, em que é
criada uma nova criptomoedazz. Tal foi o ocorrido em agosto de 2017, quando uma controvérsia
quanto ao tamanho dos blocos na rede Bitcoin deu origem ao Bitcoin cash, que por ébvio, nasceu a
partir da rede Bitcoin mas trouxe algumas inovacdes baseadas em deficiéncias do Bitcoin original tais
como preco das comissdes aos mineradores por validacdo das transacdes, tamanho dos blocos e

escalabilidade, sendo seu maior promotor o programador Roger Ver?,

2.2.0utras criptomoedas concebidas para sanar deficiéncias do Bitcoin

Ante o que foi exposto até aqui, temos que os fundamentos das criptomoedas, desde a sua
concecao teorica, até o nascimento do bitcoin sdo: 1 - criptografia, e 2 - descentralizacdo. Ao lado
destes dois pilares de sustentacao esta também a privacidade nas transacdes, que era uma
preocupacao das pessoas que compunham a lista de discussao cypherpunks original?. Por tal motivo
percebemos que todas as altcoins foram concebidas em cima de melhorias nessas caracteristicas com
relacéo ao Bitcoin. Todavia, com o crescimento do Bitcoin e a popularizacao de negécios envolvendo as

criptomoedas, os problemas de escalabilidade se tornaram aparentes, bem como se passou a ser

=H|LLMAN, Hunter, The case for Ethereum Scalability: Understanding what's possible and what comes next, artigo publicado na secdo Connext, do site
medium.com, disponivel em: https://medium.com/connext/the-case-for-ethereum-scalability-d2a8035f880f [24/03/2020].

=H|LLMAN, Hunter, The case for Ethereum Scalability... op. cit.

=Cf. Informacgéo extraida de texto publicado no site da operadora Binance, disponivel em https://www.binance.vision/pt/blockchain/hard-forks-and-soft-
forks [24/03/2020].

2FOLLADOR, Guilherme Broto. Criptomoedas e competéncia tributéria... op. cit. p. 85.

=Cf. Informacdo extraida de texto publicado no site da operadora Binance, disponivel em https://www.binance.vision/pt/blockchain/hard-forks-and-soft-
forks [24/03/2020].

=BASTIANI, Amanda, Bitcoin Cash completou um ano de existéncia. Relembre sua histdria, artigo publicado no site criptofacil.com, em 2 de agosto de
2018, disponivel em: https://www.criptofacil.com/bitcoin-cash-completou-um-ano-de-existencia-relembre-sua-historia/ [24,/03/2020].

=L OPP, Jameson, Bitcoin and the rise of cypherpunks, artigo publicado em 9 de abril de 2016 no site www.coindesk.com, disponivel em:
https://www.coindesk.com/the-rise-of-the-cypherpunks [25/03/2020].
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questionado o valor da comissao cobrada por transacao. Também a alta variacao nos precos do Bitcoin
em relacao as moedas estatais ou seja, sua volatilidade, passaram a atuar contra a sua adocado
massificadazs. Por tal motivo, analisaremos algumas das principais altcoins listadas pelo site

www.coimarketcap.com , sem a pretensao de uma analise exaustiva, uma vez que existem mais de

2.000 altcoins, e o referido site lista apenas as que sdo consideradas 100 principais, segundo o critério
de capitalizacao de mercado, o que torna inviavel e contraproducente tal analise, uma vez que o
objetivo deste estudo é o impacto das criptomoedas nas vidas e relacbes humanas e nao a
comparacao exaustiva de criptomoedas. Entretanto, assim como serdo apontados os defeitos
percebidos no Bitcoin serdo apontados os problemas ja identificados e de potencial ocorréncia que
possam ser observados a esta altura do desenvolvimento da tecnologia.

O problema da volatilidade no preco do Bitcoin afasta o uso potencial desta criptomoeda da
vida quotidiana, pois ndo ha incentivo para que se utilize uma unidade de valor para as compras
basicas do dia a dia se esta unidade de valor tem enormes variacoes justamente naquilo que pretende
representar: valor monetario. Por tal motivo, o uso do Bitcoin nas atividades diarias so é viavel se a
variacdo do valor da moeda estatal for ainda maior, como nos casos de hiperinflacdo experimentados
pela sociedade venezuelana e sua economia semi colapsada?s. Esta entretanto é uma situacéo
excepcional, e as criptomoedas tem a pretensdo de serem utilizadas também em ambientes de
estabilidade econdmica. Pensando em superar o problema da instabilidade dos precos, foram
concebidas as denominadas sfablecoins, que sao criptomoedas concebidas para operarem com um
valor fixo, em sua maioria 0 délar americano?’. Isso faz com que tais moedas necessitem de uma
garantia de seu valor, seja por meio de moedas fiduciarias em deposito, acdes de empresas, ouro ou
qualquer bem com valor intrinseco. Tais moedas estaveis surgiram como alternativa ao fechamento de
contas bancarias de empresas que negociam criptomoedas, conhecidas como exchanges, que
inviabilizavam a troca de criptomoedas por dinheiro fiduciario?s. Isso certamente afastava as pessoas
do mercado de criptomoedas, ainda mais se considerarmos o fato de que a maioria dos que ingressam
neste mercado o fazem como forma de investimento, com objetivo de aumentar sua quantidade de
moedas estatais regulares, por meio de lucros em transacdes envolvendo criptomoedas, que sao
trocadas entre si, ou compradas e vendidas de acordo com as variacdes de preco. As stablecoins tém

sido utilizadas principalmente para burlar os sistemas de controle de cambio que os estados impdem

=L UTHER, William J., WHITE, Lawrence H., Can Bitcoin Become a Major Currency? working paper n° 14-17, Department of Economics, George Mason
University, pp.2-4.

= UTHER, William J. Cryptocurrencies, Network Effects and Switching costs, paper of Department of Economics Kenyon College, p.3.

=MATOS, Gino, O que sdo stablecoins? artigo publicado no site www.criptofacil.com em 9 de maio de 2019, disponivel em: https://www.criptofacil.com/o-
que-sao-stablecoins/ [25/03/2020].

=MATOS, Gino, O que s&o stablecoins? op. cit.
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aos imigrantes e cidadaos que pretendem fazer remessas para o exterior, ou a partir de paises
estrangeiros para seu territorio. Isso pode ser observado principalmente entre as fronteiras de Russia e
China, onde a grande comunidade de imigrantes chineses que vivem em territorio russo utilizam a
stablecoin denominada fether (USDT) para enviar remessas de dinheiro para seu pais de origem#=.
Entretanto, pelo fato de as exchanges terem seu funcionamento dificultado pelo governo Chinés, as
trocas de Theter por Yuans sdo operadas em esquema p2p (peer fo peer), ou seja, as partes
interessadas se encontram fisicamente em algum local determinado e fazem a transacdo
pessoalmente, sendo que nao raramente sdo escoltados por segurancas armados que garantem que o
transporte de somas vultosas em cédulas de Yuans seja feito em segurancaze. Esta é mais uma
demonstracao de que proibicdes arbitrarias tendem a ser contornadas pelos destinatarios das normas
caso estes ndo sejam ao menos indiretamente beneficiados por seu cumprimento, tal como ocorreu
durante a vigéncia da /ex genuncia durante o Império romano. O grande problema percebido nas
stablecoins ¢ a falta de transparéncia ou auditoria na garantia de seu lastro.

Outro obstaculo a utilizacdo em larga escala das criptomoedas é a sua rejeicdo por parte dos
maiores operadores do sistema financeiro: os bancos. Nao ¢ dificil de se entender o motivo da rejeicao
do Bitcoin pelos bancos, bem como de outras criptomoedas, uma vez que o proprio conceito de
criptomoeda apresentado pelo Bitcoin tem por objetivo claro oferecer ndo apenas uma alternativa aos
servicos bancarios, mas também inviabilizar a impressao de moedas para socorro do sistema
financeiro, tal como ocorreu durante a crise de 2008 e tem ocorrido com ainda mais intensidade
durante a crise causada pelo coronavirus, nos dias atuaisz'. Cumpre ressaltar que a ideia de um
dinheiro privado que nédo pode ser criado do nada por governos para socorrer instituicoes bancarias
que passem por dificuldades financeiras ¢ algo tdo arraigado na comunidade que idealizou e criou o
Bitcoin que no primeiro bloco da rede Bitcoin, denominado Bloco Génesis, foi reproduzida a manchete
da capa de 3 de janeiro de 2009, que noticiava a segunda injecao de dinheiro publico no sistema
bancario com o objetivo de salvar o setor de um colapso#2. No entanto, a tecnologia blockchain se
mostrou muito eficiente no que se refere a garantia de seguranca, embora a tecnologia por si apenas
nao seja garantia de seguranca absoluta, sendo necessaria sua implementacdo de forma
descentralizada para que seja alcancado um nivel de seguranca elevado, conforme demonstrado.

Ocorre que mesmo funcionando de forma centralizada, a blockchain pode ser Util aos bancos pois

2BAYDAKOVA, Anna, Millions in Crypto is Crossing the Russia-China border daily. There, Theter is King, artigo publicado no site www.coindesk.com em 30
de julho de 2019, disponivel em: https://www.coindesk.com/tether-usdt-russia-china-importers [25/03/2020].

=BAYDAKOVA, Anna, Millions in Crypto is Crossing the Russia-China border daily... op. cit.

=COCHRANE, Emily, FANDOS, Nicholas, Congress and White House Strike Deal for $2 Trillion Stimulus Package, artigo publicado no New York Times em
25 de marco de 2020, disponivel em: https://www.nytimes.com/2020/03/25/us/politics/coronavirus-senate-deal.html [25/03/2020].

=BASSOTO, Lucas, Crise de 2008: Como o Bitcoin poderia ter impedido? artigo publicado no site www.cointimes.com.br em marco de 2018, disponivel
em: https://cointimes.com.br/bitcoin-crise-de-2008/ [25/03/2020].
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proporciona mais velocidade nas transacdes além de uma confiabilidade maior que os sistemas
informaticos que funcionam sem tal tecnologia. Partindo destas premissas foi idealizado um sistema de
pagamentos interbancarios denominado Ripple, que também possui um token, denominado XRP, que
¢ comercializado nas exchanges e se apresenta como um meio mais rapido, seguro e eficaz de
transferéncias bancarias internacionaisz:. Dessa maneira, a Ripple ndo é vista pelos entusiastas mais
fundamentalistas das criptomoedas como uma criptomoeda em si, mas sim como uma resposta do
mercado financeiro & proliferacdo de moedas digitais e exchanges, e assim como as stablecoins, opera
em uma plataforma blockchain privada, isso significa que a validacdo e registro das operacdes nao é
aberta aos usuarios, bem como as decisdes envolvendo seu protocolo sdo concentradas em uma
autoridade centralz-.

Além da volatilidade e da rejeicao por parte do sistema bancario, a dificuldade de utilizacdo do
Bitcoin também ¢é apontada como uma dificuldade intrinseca & adocdo em larga escala das
criptomoedas. Isso ocorre pela dificuldade relacionada ao sistema de chaves assimétricas que
necessita da memorizacdo da chave privada, que por sua vez ¢ formada por um grande e variavel
numero de algarismos, letras e simbolos, que por vezes torna a dificuldade no uso diario enorme,
principalmente em comparacdo com as senhas de 4 algarismos dos cartdes de crédito e débito
atualmente em circulacdo. Pensando na superacdo de tais dificuldades foi elaborada a criptomoeda
denominada Dash, que investe na utilizacdo pratica, por meio de QR codes que podem ser lidos por
telemoveis, tanto para quem paga quanto para quem recebe. Além disso, a Dash utiliza um algoritmo
mais simples de mineracdo com o objetivo de se gastar menos energia elétrica que o Bitcoin e ser
assim mais atrativo ao usuario comum=s. A Dash esta disseminada pelo mundo, contando até com
caixas eletronicos que permitem o saque do saldo em Dash convertido para moedas fiduciarias, em
uma saudavel demonstracao de liquidezs. A Dash investe também em mercados onde a aceitacao de
criptomoedas se mostra uma necessidade, tendo grande circulacao na Venezuela, onde é aceita em
estacionamentos, restaurantes e shopping centers#’.

Outro problema identificado no funcionamento da rede bitcoin foi o funcionamento do sistema
de prova de trabalho, que é conhecido pela sigla PoW (Proof of work), que em virtude das complexas
operacdes efetuadas para a solucao dos problemas criptograficos na construcdo dos blocos, consome

um poder de processamento computacional muito grande, que necessita de maquinas espalhadas pela

=Cf. Informacdo extraida do site www.ripple.com, disponivel em: https://ripple.com/company [25/03/2020].

=GUEGAN, Dominique, Public blockchain versus Private blockchain... op. cit. p. 3.

=Cf. Informacdo extraida do site www.dash.org [25/03/2020].

=Cf. Informacao disponivel em: https://www.dash.org/pt-br/encontre-um-caixa-eletronico/ [25/03/2020].

=CASTILLO, Yoana, Dash Mall and parking started its pilot test with NFC Cards in the Shopping Centers of Merida Venezuela, artigo publicado no site
www.dash.org em 19 de marco de 2020, disponivel em: https://www.dash.org/2020/03/19/dash-mall-and-parking/ [25/03/2020].
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rede que, por sua vez, tem um alto consumo de energia elétricaze. Assim sendo, pensando em
solucionar o problema da mineracdo, em 2012 uma dupla de programadores (Sunny King e Scott
Nadal), criou um mecanismo de consenso alternativo & prova de trabalho, a ser utilizado em uma
moeda denominada Peercoin. Tal mecanismo de consenso foi denominado Proof of Stake, ou em uma
traducao livre prova de participacdo, e consiste na substituicdo da quantidade de poder de
processamento (hashrate) como critério de votacao pela obrigacdo de se reter unidades da moeda em
depdsitoz. Desta maneira, os proprietarios de unidades de moeda que queiram participar do processo
de validacao das operacdes devem reter uma parcela destas moedas em uma carteira que possibilite a
funcdo de staking, e isso gera uma remuneracdo paga com as novas unidades da moeda colocadas em
circulacado em um processo que ao mesmo tempo que garante a seguranca por meio da
descentralizacdo, consome menos energia elétrica e poder de processamento informatico, e também
garante a deflacdo da criptomoeda pela escassez de unidades em circulacdoz®. Devemos ressaltar que
a despeito de seu pioneirismo na adocado do proof of stake, que foi implementado em diversas outras
criptomoedas listadas no top 100 do coinmarketcap, a Peercoin ndo esta nessa lista. A invencédo da
prova de participacao é considerada a segunda geracao da blockchair?, ainda que a rede Ethereum se
autodenomine a blockchain 2.0.

Conforme ja afirmado, ndo pretendemos comparar criptomoedas nem tampouco fazer uma
analise exaustiva de todas as criptomoedas, apenas listamos as principais, partindo de deficiéncias
notdrias percebidas no Bitcoin e das inovacdes tecnoldgicas apresentadas como solucao. Entretanto,
mesmo com todos as deficiéncias apontadas o bitcoin ainda possui um valor de mercado na data de
25 de marco de 2020 de U$ 121.129.131.217, ao passo que a segunda colocada Ethereum nesta
mesma data vale U$ 15.149.676.413, quase 10 vezes menos, a despeito de todo o diferencial

tecnoldgico e utilidade pratica.

2.3.Possibilidades maliciosas de utilizacao das criptomoedas e da tecnologia
blockchain por particulares
Como toda tecnologia ou ferramenta, as criptomoedas e também a blockchain podem ser
utilizadas para fins maliciosos, seja por pessoas ou governos. Embora a génese dos direitos
fundamentais esteja relacionada a limitacdo do poder estatal (eficacia vertical), também os particulares

devem agir com respeito aos direitos alheios, no que doutrinariamente se denomina eficacia horizontal

=GUEGAN, Dominique, The Digital World: Il - Alternatives to the Bitcoin Blockchain?... op. cit. p 3.

=Cf. Informacao obtida no site www.peercoin.net, disponivel em: https://www.peercoin.net/#getstarted [26/03/2020].
=Cf, Informacao obtida no site www.peercoin.net, disponivel em: https://www.peercoin.net/#getstarted [26/03/2020].
=GUEGAN, Dominique, The Digital World: Il - Alternatives to the Bitcoin Blockchain?... op. cit. pp. 3-4.

=Cf, Informacao obtida no www.coinmarketcap.com [25/03/2020].
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dos direitos fundamentais2:. Partindo desta premissa analisaremos os possiveis usos maliciosos ja
verificados na historia das criptomoedas e da blockchain, além de tentarmos identificar possiveis usos
futuros de tal tecnologia que possam vir a ser prejudiciais aos individuos e a sociedade enquanto
coletividade. Conforme exposto, a descentralizacdo e o anonimato podem favorecer eventual
impunidade de crimes que envolvam criptomoedas, seja como ferramentas para cometimento da
infracdo, seja como proveito do crime. Além disso, a irreversibilidade das transacées também pode
impossibilitar reparacdes de danos ou até mesmo inviabilizar processos civis em virtude da facilitacdo
de ocultacdo do patrimoénio=-.

Grande parte da popularizacdo das criptomoedas, como pode ser facilmente observado em
uma pesquisa feita na internet, se deve a sua rapida e grande valorizacdo em relacdo as moedas
estatais e outros ativos financeiros, como o ouro, acdes de empresas ou titulos de dividaszs. A
valorizacdo foi de tal maneira rapida, que acabou gerando inclusive afirmacdes de que o Bitcoin nada
mais era do que uma bolha financeiraz¢, informacéo que o tempo demonstrou equivocada, a despeito
dos enormes ciclos de valorizacdo seguidos por desvalorizacdo rapida porém parcial, que ndo foram
suficientes até o momento para colocar em questdo os fundamentos do Bitcoin, ou de reduzir seu
preco a um valor que torne a mineracao inviavel economicamente, além disso nao se pode comparar
as operacdes com criptomoedas com investimentos tradicionais®’. Isso obviamente atrai as atencoes
de investidores e de especuladores (fraders)=¢, e aqui cabe uma diferenciacdo: investidor € um género
do qual o especulador é espécie. Segundo um estudo da comissdo de mercado de valores mobiliarios
de Portugal, investidor é qualquer pessoa que compre algum ativo financeiro na esperanca de que este
se valorize no futuro®. Especulador todavia, é aquele que busca lucros no curto prazo, se valendo das
oscilacbes do mercado para realizar operacbes de maneira a obter lucro mesmo em cenarios de
desvalorizacdo financeira dos ativos:®. A especulacdo em si ndo é negativa, uma vez que as operacoes
levadas a cabo por especuladores funcionam como uma espécie de seguro dos mercados contra

possiveis perdas advindas da desvalorizacdo abrupta dos ativos, que geralmente ocorrem em

=ALBUQUERQUE, Fabiola, Propriedade e autonomia privada: uma analise da eficacia horizontal dos direitos fundamentais, artigo publicado na revista
Direito e Praxis, vol. 02, n. 01, 2011, p.61.

=ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dinamica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro... op. ¢/t p.51.
=TEIXEIRA, Rodrigo Valente Giublin; SILVA, Felipe Rangel da. Bitcoin e a (im)possibilidade de sua proibicdo: uma violacdo a soberania do Estado?... op. cit.
p. 111.

=CHAMBERS, Clem, Prepare-se para a proxima bolha do bitcoin, artigo publicado na revista Forbes em 24 de junho de 2019, disponivel em
https://forbes.com.br/negocios/2019/06/a-preparacao-para-a-proxima-bolha-do-bitcoin/ [26,/03/2020].

=ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dinamica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro... op. cit. pp.46-47.
=ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dinamica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro... op. cit. p.46.

=Estudo CMVM n° 3 de outubro de 2009, disponivel em:
https://www.cmvm.pt/pt/EstatisticasEstudosEPublicacoes/Estudos/Documents/EstudoCMVYM0320093.pdf pp.6-7. [26/03/2020].

«JUNIOR, Kawai Mikio, Comportamento dos especuladores no boom e no crash do mercado de derivativos, dissertacdo apresentada para obtencdo do
grau de mestre em ciéncias econémicas no Instituto de economia da UNICAMP sob a orientacdo do Professor Doutor Fernando Nogueira da Costa em 22
de outubro de 1999, pp.32-41.
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momentos de crise financeira e panico generalizado®!. Por tal motivo, a presenca de especuladores
traz liquidez e torna o mercado em si mais atrativo para os investidores de longo prazo. Entretanto, a
especulacao pode ser nociva se for feita com base em posicdes ou informacdes privilegiadas, com a
intencdo de manipular os precos de forma artificial e de acordo com interesses que nem sempre sdo
0s mesmos da grande massa de investidores. O termo whale, ou seja baleia, em uma traducdo da
lingua inglesa, é a expressdo popularmente utilizada no mercado de criptomoedas para se referir aos
grandes investidores, que sao considerados na atualidade todos os que possuem mais de
U$ 1.000.000,00 em criptomoedas*>. Pessoas com grande numero de unidades de qualquer
criptomoeda podem colocar uma quantidade fora do normal destas moedas para venda, o que teria o
poder de fazer o preco cair por conta do excesso de oferta, para depois recomprar em seguida pelo
preco baixo uma quantidade ainda maior de criptomoedas, elevando novamente seu preco. Por ser um
mercado relativamente novo e desregulado, o mercado de criptomoedas é vulneravel a especulacao e a
manipulacéo artificial de precos. Isso contraria os fundamentos concebidos na criacdo do Bitcoin, que
foi idealizado ser uma unidade monetaria de troca e de reserva de valor independente das decisdes
estatais, e assim ter usabilidade pratica no dia a dia. Todavia, a solucao encontrada pela comunidade
de criptomoedas que se apoia na transparéncia do Bitcoin e da blockchain € a monitoracao constante
dos movimentos das baleias, que pode ser visualizada no perfil da rede social Twitter denominada
whale alert *». Tal perfil monitora os movimentos das carteiras de criptomoedas que armazenam mais
de U $1.000.000,00 em Bitcoin e consegue assim prestar um importante servico de informacéo para a
avaliacdo dos investidores comuns, ao identificar transacées anormais. E obvio que tal servico por si so
nao seja uma vacina contra a especulacdo nociva operada por meio da manipulacdo de precos, até
porque grandes investidores podem distribuir suas criptomoedas por diversas carteiras para nao
chamar a atencao dos demais observadores do mercado, e ainda sim manipular os precos. Todavia
deve ser reconhecido que esta solucao apresentada de dentro da comunidade interessada ¢ um
excelente exemplo de autorregulacéo, que deve inclusive ser incrementado com o amadurecimento do
mercado.

QOutra atividade humana maliciosa que infelizmente é facilitada pelas criptomoedas sao as
fraudes. Aqui, para fins didaticos, faremos uma classificacdo da fraudes: existem fraudes que
utilizaram criptomoedas como chamariz para atrair as vitimas (1); existem fraudes onde as

criptomoedas foram o proveito angariado pelos fraudadores (2); e existem as criptomoeda que se

«1JUNIOR, Kawai Mikio, Comportamento dos especuladores no boom e no crash do mercado de derivativos... op.cit. pp. 21-23.
=MAGALHAES, Rui, glossario criptomoedas, disponivel em: https://blog.ruimagalhaes.net/glossario-criptomoedas/ [25/03/2020].
«Cf. Informacdes disponiveis no site https://whale-alert.io/ e no perfil da rede Twitter https://twitter.com/whale_alert [01/05/2020].
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mostraram uma fraude em si mesmas (3). Essa definicdo se faz importante em uma analise juridica,
pois 0 que se busca aqui é avaliar o impacto desta tecnologia nas relacbes humanas e nao uma
apologia inocente de seu uso, ou um desincentivo por meio do medo de malfeitores da disseminacao
desta tecnologia.

Assim, iniciamos esta analise pelas fraudes envolvendo criptomoedas como chamariz para as
vitimas. As fraudes e o estelionato sdo condutas tdo antigas quanto a humanidade, e as criptomoedas
entretanto podem funcionar como um facilitador para a concretizacdo de condutas fraudulentas, bem
como para a ocultacao do proveito obtido por meio de fraude. Infelizmente, os fundamentos de
seguranca e privacidade facilitam a ocultacdo de valores e seu transporte e armazenamento, sendo
que as fraudes mais conhecidas envolvendo criptomoedas nada mais sdo do que piramides
financeiras. As piramides financeiras, ou Esquemas Ponzi, sdo as fraudes onde pessoas sdo
convidadas para investir em determinado esquema, com aparéncia higida e, mediante a promessa de
remuneracao descomunal caso novos interessados sejam atraidos. Apos um inicio onde realmente sao
feitos alguns pagamentos, que funcionam como isca para novas vitimas, o esquema se mostra
insustentavel e os pagamentos cessam, pelo simples fato de que o dinheiro dos novos investidores era
usado para remunerar os antigos, de maneira que sem novos investidores o esquema nao se
sustenta®™. A variacdao de precos das criptomoedas com rapidas valorizacdes e desvalorizacbes
funciona como um atrativo e um verniz de credibilidade nas histérias contadas por estelionatarios, que
tem por objetivo atrair vitimas para o esquema. Entretanto, os lucros que eventualmente podem ser
obtidos na operacdo de mercado de criptomoedas envolvem riscos, além do fato de que os lucros séo
variaveis e nao raramente se alternam com perdas. Dessa forma, qualquer empresa que prometa taxas
de retorno fixas, ou mesmo lucros exorbitantes, ainda maiores se novos “investidores” (vitimas) forem
atraidos, se caracteriza como uma piramide. A comunidade de criptomoedas, em virtude dos recentes
escandalos envolvendo piramides financeiras e criptomoedas tem adotado como defesa o banimento
de pessoas que divulgam empresas de investimentos mirabolantes dos grupos de discussdo em redes
sociais e canais de divulgacdo de informacdes sérias. Tal defesa se baseia na informacao e na
reputacao das pessoas que sao ativos importantes no meio do comércio e divulgacao de informacoes
pela internet.

Qutras fraudes se valem da boa fé das pessoas para subtrair as suas criptomoedas. Tal

conduta pode se concretizar basicamente de duas formas: 1 - invasdes no sistema das exchanges onde

«DIAS, Silvia Daniela Antunes Silva, Caracterizacao e Identificacdo de Esquemas Ponzi, dissertacdo submetida ao Instituto Superior de Contabilidade e
Administracdo de Lisboa para cumprimento dos requisitos necessarios a obtencao do grau de Mestre em Auditoria, realizada sob a orientacéo cientifica de
Especialista (Mestre) Pedro Ramos Roque e Mestre Eng® Sofia Delgado Antonio, em margo de 2016, pp. 9-10.
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sa0 negociadas criptomoedas; e 2 - fraudes em negociacdes p2p. As exchanges funcionam tal como os
bancos pela internet, e portanto estdo sujeitas as mesmas vulnerabilidades dos sistemas de
informatica bancarios. As senhas do usuario podem ser obtidas por meio de soffwares maliciosos uma
vez que o fraudador consegue a senha o saldo pode ser livremente movimentado». As criptomoedas
aqui sdo o produto da fraude, e a solucao encontrada é ndo deixar saldo significativo em depdsito nas
exchanges, uma vez que existem diversas carteiras online e offline que oferecem solucdes de
seguranca. Além disso, as proprias exchanges, assim como 0s bancos tém investido pesadamente em
solucdes de seguranca. As fraudes em negociacdes p2p sdo menos divulgadas mas existem, e sdo
muito comuns neste mercado. Elas ocorrem quando o fraudador recebe uma quantia em moedas
fiduciaria, que pode ser em espécie ou por transferéncia bancaria e ndo faz a transferéncia das
criptomoedas, ou de maneira contraria, recebe as criptomoedas e nao transfere o pagamento em
dinheiro*s. Mais uma vez a solucéo esta na verificacdo da reputacdo das partes envolvidas no negécio,
uma vez que geralmente as partes entram em contato por meio de redes sociais. Dessa forma, a
verificacdo de relatos sobre a reputacdo, sobre quanto tempo a pessoa esta envolvida em tal mercado
e principalmente sobre seu histdrico de negociacdes sdo fundamentais para seguranca neste tipo de
negociacao. Além disso, marcar 0 encontro em um local publico, com varias testemunhas em volta é
uma ideia util.

Existem também as criptomoedas que sdo uma fraude em si mesmas. com a grande
valorizacdo que passou o mercado de criptomoedas em 2017 e novamente tem passado em 2020,
varias moedas foram lancadas no mercado em operacdes de ICO, ou /nitial coin offering, que sdo
ofertas iniciais de criptomoedas®’. Muitas destas moedas tiveram grandes valorizacdes dias apds o
lancamento, o que atraiu pessoas interessadas em lucro facil. Ocorre que muitas destas valorizacdes
ndo eram nada além de manipulacdo, pois ndo havia realmente fundamentos técnicos que
justificassem tamanha valorizacao. As ICO’s foram concebidas como um meio de se financiar projetos
em blockchain que envolvam criptomoedas, entretanto as maiores criptomoedas em termos de valor
de mercado comecaram do zero, sem investimentos iniciais e a maioria das oferecidas em ICO’s

pretende angariar saldos em criptomoedas tradicionais como Bitcoin e Ethereum. Dessa
forma, projetos que nao apresentam informacoes fidedignas, ou sequer sao inovacdes no sentido de se

corrigir deficiéncias das criptomoedas existentes, sem grandes inovacdes em termos de fundamentos

=ROMAO, Mirian, Entenda por qué as corretoras de bitcoins sdo hackeadas com frequéncia, artigo publicado no site www.criptonizando.com em 18 de
novembro de 2019, disponivel em: https://criptonizando.com/2019/11/18/entenda-porque-as-corretoras-de-bitcoins-sao-hackeadas-com-frequencias

[26/03/2020].

«RIGGS, Wagner, Policia de Goias prende acusada de estelionato com investimentos em bitcoin, artigo publicado no site www.portaldobitcoin.com em 01
de outubro de 2019, disponivel em: https://portaldobitcoin.com/policia-de-goias-prende-acusada-de-estelionato-com-investimentos-em-bitcoin

[26/03/2020].

«FOLLADOR, Guilherme Broto. Criptomoedas e competéncia tributaria... opp. cit. p. 86.
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de seguranca e escalabilidade, sdo claramente apenas meios de se obter fundos de pessoas
ambiciosas*s. A solucdo nesse caso é a propria transparéncia do mercado de criptomoedas, ou seja,
nao se deve investir em projetos de pessoas desconhecidas da comunidade, ou que nao apresentem
inovacdes reais em termos de tecnologia envolvida e solucdes de problemas.

Outro possivel uso malicioso das criptomoedas ¢ a facilitacdo da ocultacdo de patriménio e da
lavagem de dinheiro, conforme ja mencionado. A lavagem de dinheiro, ou branqueamento de capitais
consiste na realizacdo de operacdes financeiras que confiram aparéncia licita a recursos financeiros
obtidos por meio ilicitos**. Os criticos das criptomoedas, principalmente pessoas ligadas a bancos,
usualmente as acusam de ser um instrumento que serve apenas para fins criminosos, como lavagem
de dinheiro ou facilitacdo do trafico de drogas:. As caracteristicas de anonimato e descentralizacao,
além da transmissibilidade por meios eletronicos que fundamentam as criptomoedas sdo obviamente
facilitadores de tais transacoes. Além disso, a propria ocultacdo do patrimo6nio em paraisos fiscais é
facilitada, uma vez que com as criptomoedas ndo sdo mais necessarios deslocamentos de pessoas
com grandes quantidades de dinheiro em espécie pois o dinheiro eletronico pode ser remetido via
internet com a mesma velocidade que se envia um e-mail®. Entretanto, por mais que tentem associar
as criptomoedas a atividades ilicitas, o volume de capital ilicito eventualmente transacionado por meio
das criptomoedas é significativamente menor do que o volume de dinheiro ilicito que transita por
bancos, e isso pode ser demonstrado pelo escandaloso volume de 2 trilhdes de délares de dinheiro
proveniente de atividades ilicitas, que transitou pelos maiores bancos do mundo e foi revelado por um
consorcio internacional de jornalistas investigativos, no caso denominado FinCen Files:z. Apenas a
titulo ilustrativo, se considerarmos hipoteticamente que todas as transacdes com Bitcoin, que é a
moeda que detém maior participacao de mercado, sejam ilicitas, o que seguramente nao é o caso,
ainda assim seria uma fracao do dinheiro ilicito que transita por bancos, uma vez que a capitalizacédo
total do Bitcoin ndo chega a 300 bilhdes de dolares, valor muito distante dos 2 trilhdes lavados por
meio do sistema bancario convencional, a despeito de toda a burocracia e fiscalizacdo a que estdo

sujeitos.

«NUNES, Mateus, ICOs fraudulentas? 4 dicas pra se proteger, artigo publicado no site www.livecoins.com.br em 25 de fevereiro de 2019, disponivel em:
https://livecoins.com.br/icos-fraudulentas-4-dicas-pra-se-proteger/ [26/03/2020].

«ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dindmica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro... op. cit. p. 54.
=PEQUENINO, Karla, Bitcoin cai apds presidente do JP Morgan dizer que ¢ uma "fraude", matéria jornalistica publicada no sitio Publico.pt em 13 de
setembro de 2017, disponivel em: https://www.publico.pt/2017/09/13/tecnologia/naticia/bitcoin-em-queda-depois-de-ser-chamada-de-fraude-por-
presidenteexecutivo-do-jp-morgan-1785287 [10/12/2020].

2ANDRADE, Mariana Dionisio de. Tratamento juridico das criptomoedas: a dinamica dos bitcoins e o crime de lavagem de dinheiro... op. cit. pp. 56-57.
=ROMAO, Mirian, FinCEN Files: O escandalo de lavagem de dinheiro expondo bancos do mundo inteiro, matéria jornalistica publicada no sitio
Criptonizando em 24 de setembro de 2020, disponivel em: https://criptonizando.com/2020/09/24/fincen-files-o-escandalo-de-lavagem-de-dinheiro-
expondo-bancos-do-mundo-inteiro/ [10/12/2020].
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2.4.Possiveis usos da tecnologia blockchain por estados: ferramenta de
transparéncia ou de totalitarismo cibernético?

A despeito do uso malicioso das criptomoedas se apresentar como um verdadeiro desafio a
regulacao estatal, a tecnologia blockchain também serve para acrescentar transparéncia nas
contratacdes e execucdes de servicos publicos, bem como nas atividades de entidades internacionais.
Isso fica mais nitido se analisarmos a dindmica dos contratos inteligentes, que pressupde que toda a
operacionalidade das obrigacdes contratuais assumidas pelas partes seja operacionalizada por uma
Unica plataforma. A utilizacdo de contratos inteligentes nas contratacdes publicas impede a realizacao
de superfaturamentos e o desvio de pagamentos, dificultando assim a operacionalidade da corrupcao.
Contratos inteligentes ja sao utilizados pela ONU, onde se destaca a iniciativa do Escritério das Nacdes
Unidas de Servicos para Projetos UNOPS (United Nations Office for Project Services), que é um 6rgao
das Nacdes Unidas encarregado de desenvolver projetos de ajuda humanitaria por meio de praticas
sustentaveis, e que administra os recursos financeiros repassados aos beneficiarios de seus projetos
sociais por meio de contratos inteligentes registrados na plataforma |IOTA®:, que é uma plataforma que
opera em uma blockchain descentralizada, e tem sua criptomoeda utilizada na operacao de tais
contratos®-.

Além do uso de contratos inteligentes nas contratacdes publicas, atividades como registros
publicos de nascimento de pessoas, empresas e transmissao de bens como iméveis e veiculos, podem
facilmente se valer da tecnologia blockchain e da seguranca de dados por ela conferida para ganhar
eficiéncia, economicidade e transparéncia®:. Isso torna obsoleta a estrutura estatal de registros
publicos, no Brasil operada por meio dos cartérios e juntas comerciais. Além disso, uma contabilidade
em blockchain faz com que a atividade de auditoria e fiscalizacdo seja facilitada, dificultando
enormemente as fraudes contabeis e a sonegacao de tributos.

Ocorre que a imutabilidade e confiabilidade dos dados registrados na blockchain também pode
servir para fins contrarios ao interesse publico. Cabe aqui uma importante distincao: nem sempre os
fins contrarios ao interesse publico sao ilicitos. Isso ocorre pelo fato de que o Estado ¢ quem tem o
monopodlio de elaboracao das leis e de sua aplicacdo coercitiva, por tal motivo mesmo que eventual lei
seja divorciada do interesse publico, caso ela atenda os interesses do estado que a elaborou ela sera

friamente aplicada. Isso pode ser constatado nas atrocidades cometidas pela Alemanha durante a

=Cf, informacao disponivel em :https://www.unops.org/news-and-stories/news/unops-and-iota-collaborate-to-bring-transparency-and-efficiency-to-un-work
[30/03/2020].

=Cf. informacdo em: https://www.iota.org/get-started/what-is-iota [30/03/2020].

=DENNY, Danielle Mendes Thame; PAULO, Roberto Ferreira; CASTRO, Douglas de. Blockchain e Agenda 2030. Rev. Bras. Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n°
3,2017 p. 121-141, pp.130-133.
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segunda guerra mundial, onde todo o aparato estatal de coercitividade foi empregado para
implementacdo de um genocidio. Ocorre que a matanca sistematica de pessoas cuja simples
existéncia contrariava o interesse estatal sé foi possivel com o uso da tecnologia de informacéo
disponivel a época, que possibilitou uma maior eficiéncia na identificacdo e localizacdo das pessoas
indesejadas. Embora fosse incipiente, a informatica nos anos 40 do século XX ja era operacional,
sendo que a empresa americana IBM tinha a patente da tecnologia /ollerith, que operava por meio de
cartdes e era considerada de ponta a época®¢. Tal tecnologia permitiu aos alemaes o processamento e
classificacdo das informacdes sobre a ancestralidade das pessoas, coletadas junto a populacdo no
censo populacional realizado em 1930 com enorme eficiénciaz’. Tal eficiéncia, todavia foi crucial para
que o genocidio fosse bem sucedido, no sentido de se alcancarem mais mortes em um menor espaco
de tempo e com otimizacédo de recursos disponiveis.

Na atualidade, o desenvolvimento de tecnologias de inteligéncia artificial permite que as
maquinas praticamente “aprendam” de forma independente de seus programadores, em um processo
denominado machine learning, havendo inclusive maquinas que decidem de forma auténoma suas
atitudes perante as situacoes a que sao apresentadas®:. Entretanto, para que o machine learning
funcione de maneira eficiente é necessario alimentar as maquinas com informacdes fidedignas. Isso
ocorre pelo fato de que as decisdes tomadas pelas maquinas pressupdem calculos feitos com base em
valoracées numéricas das informacdes, e assim sendo, sera mais eficiente, tdo mais precisas e
confidveis forem os dados que as alimentam. O aprendizado das maquinas as permite que ajam de
forma diferente em situacdes semelhantes caso alguma variavel seja identificada nesse processo de
aprendizagem que deva ser considerada no processo de tomada de decisdo**. Tal poder confere as
maquinas uma eficiéncia inalcancavel para os seres humanos, e permite assim uma eficacia em suas
tarefas inimaginavel. Dessa maneira, por se tratar a blockchain de um banco de dados, pode ser tal
tecnologia associada a inteligéncia artificial de maneira a funcionar como o “alimento” informacional
que possibilitaria uma eficiéncia ainda maior da inteligéncia artificial. E assustador imaginar como
poderia ter sido o holocausto perpetrado pelos nazistas se eles tivessem acesso a tal tecnologia, talvez
nao houvesse sobreviventes para testemunhar a ocorréncia do genocidio no tribunal de Nuremberg.

O primeiro passo para o uso totalitario da tecnologia b/lockchain ja foi dado pela China, que

recentemente lancou um programa de identificacdo baseado na referida tecnologia para possibilitar

=CABAS, Antonio Godino, Da solucéo final, do gerente operacional e... do homem contemporaneo, artigo publicado na revista A peste, Séo Paulo, v.7 n°2
p.47-55, jul/dez 2015,pp.49-50.

=’CABAS, Antonio Godino, Da solucéo final, do gerente operacional e... do homem contemporaneo... op. citp.49.

=P|RES, Thatiane Cristina Fontdo; SILVA, Rafael Peteffi da. A responsabilidade civil pelos atos auténomos da inteligéncia artificial: notas iniciais sobre a
resolucdo do Parlamento Europeu. Rev. Bras. Polit. Publicas, Brasilia, v. 7, n® 3, 2017 p. 238-254, p. 241.

=P|RES, Thatiane Cristina Fontéo; SILVA, Rafael Peteffi da. A responsabilidade civil pelos atos auténomos da inteligéncia artificial... op.cit. p. 242.

66



uma maior interacao entre infraestrutura dados e cidades». Recentemente, com a crise deflagrada
pela epidemia do coronavirus, o governo chinés anunciou que estava se utilizando da tecnologia
blockchain para o gerenciamento de dados médicos, rastreamento dos materiais e medicamentos para
combate ao virus e consulta ao publico®. Em um momento posterior, o presidente chinés Xi Jinping
anunciou que a blockchain ¢ uma importante ferramenta de “governanca social”, e que sera por tal
motivo de suma importancia no futuro da nacdo*2. A evolucdo do discurso oficial do Estado chinés
demonstra que pouco a pouco 0s estado vao aperfeicoando suas ferramentas de atuacéo e adaptando
a nova tecnologia aos seus objetivos, que podem facilmente ser dissociados da preservacao da
dignidade humana, como pode ser constatado no uso da tecnologia informatica pelo Estado aleméo
durante o periodo em que esteve sob a égide do regime nazista. Dessa forma entendemos que a coleta
massiva de dados médicos ou biométricos, aliada ao uso de ferramentas de inteligéncia artificial pode
facilitar a criacdo de castas de pessoas que podem ter acesso mais efetivo a direitos que deveriam ser
usufruidos por toda a populacdo em pé de igualdade. Por tais motivos, a protecdo dos dados digitais,
principalmente dados médicos e biométricos, assume uma destacada importancia na preservacao da
dignidade humana do arbitrio estatal e privado. Deve ser destacado que o arbitrio privado também &
uma possibilidade real, pois imaginemos a compilacao de dados médicos das pessoas, eventualmente
implementada por empresas de planos de sautde, com a precificacdo do servico sendo operada por
inteligéncia artificial alimentada por dados em blockchain. O cenario chinés se torna ainda mais
pernicioso em termos de respeito aos direitos fundamentais, se considerarmos o sistema de créditos
sociais vigente naquele pais, onde os cidadao recebem pontuacdes, e sao assim ranqueados de acordo
com o nivel de obediéncia as leis estatais, com a indesejavel consequéncia do cerceamento de direitos
daqueles que ndo sejam obedientes. A instituicdo massificada de tal sistema seria uma ameaca ao
carater universal e incondcional dos direitos humanos, pois nesse caso 0s mais basicos direitos seriam
reconhecidos apenas para os cidadaos obedientes, sendo que aqueles considerados desajustados
segundo os parametros comportamentais impostos pela autoridade estatal impedidos até mesmo de

viajar=,

=PEREZ, Elena, China mergulha na blockchain; identificacdo digital leva o resto do mundo a acéo, artigo publicado no site www.cointelegraph.com.br em
24 de novembro de 2019, disponivel em: https://cointelegraph.com.br/news/chinas-dive-into-blockchain-digital-id-spurs-rest-of-world-to-action
[30/03/2020].

=ALEXANDRE, Ana, Epidemia de coronavirus leva a China a adotar a blockchain como aliada para tentar controlar a doenga, artigo publicado no site
www.cointelegraph.com.br em 17 de fevereiro de 2020, disponivel em: https://cointelegraph.com.br/news/china-blockchain-deployment-rises-amid-
coronavirus-outbreak? ga=2.34850213.544524018.1585581449-1196792770.1585581449 [30/03/2020].

=2RODRIGUES, Luciano, Presidente da China elogia blockchain novamente e diz que ela promove governanca social, artigo publicado no site
www.criptofacil.com.br em 13 de marco de 2020, disponivel em: https://www.criptofacil.com/presidente-china-elogia-blockchain-novamente-diz-que-ela-
promove-governanca-social/ [30/03/2020].

=FRANCA, Ana, China proibiu 23 milhdes de pessoas de viajar: é o sistema de “crédito social” a funcionar, matéria jornalistica publicada no sitio Expresso
em 4 de marco de 2019, disponivel em: https://expresso.pt/internacional/2019-03-04-China-proibiu-23-milhoes-de-pessoas-de-viajar-e-o-sistema-de-
credito-social-a-funcionar [11/12/2020].
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Outro fato de destacada importancia é a intencdo anunciada por diferentes estados como por
exemplo Franca®, Estados Unidos:, e China®¢, de criarem moedas estatais com base na tecnologia
blockchain, que nesses casos, todavia, operara de forma centralizada. As criptomoedas estatais
aparentemente apontam na direcdo do fim do dinheiro de papel e da privacidade nas operacoes
financeiras, pois uma blockchain centralizada e operada pelo Estado permitira o rastreamento de todas
as transacoes efetuadas e tornara a arrecadacao tributaria e toda a ingeréncia estatal nas financas das
pessoas muito mais eficiente. Tal fato reforca ainda mais a necessidade de privacidade que apenas as
criptomoedas descentralizadas podem oferecer. A conclusdo que pode ser extraida de tais fatos é que
em futuro préximo a atuacdo dos estados sera colocada em perspectiva com o respeito a privacidade e
individualidade, havendo grande possibilidade de uma escalada autoritaria por parte dos Estados na
direcdo da mitigacao dos direitos & privacidade e & liberdade econdémica. E paradoxal que tanto esta
possivel escalada autoritaria estatal quanto a possivel crise arrecadatoria que cologue o setor publico

em risco de crise incontornavel sejam implementadas com as mesmas ferramentas tecnoldgicas.

3. Fundamento teérico das criptomoedas: Jusnaturalismo, escola austriaca de
economia, anarquismo, criptoanarquismo e cypherpunks:

3.1.Do jusnaturalismo moderno a escola austriaca de economia

Entender o pensamento daqueles que conceberam a tecnologia por tras das criptomoedas é
algo fundamental para compreendermos o impacto desta tecnologia nas relacdes humanas, tanto no
momento atual como no futuro pois nos permite visualizar a direcdo em que o uso disseminado destas
tecnologias caminham. Sabemos que o bitcoin foi concebido por pessoas que se autodenominavam
cypherpunks, e que as técnicas de criptografia informatica sdo as ferramentas para se garantir a
privacidade em ambiente virtual, conforme ja referido. A criptografia nas comunicacdes tem usos muito
mais amplos do que transacdes financeiras e o objetivo de se garantir a privacidade é justamente se
esquivar do arbitrio dos estados e das grandes corporacdes. Quanto maior for o apetite autoritario
estatal, mais fraca sera a democracia. Entretanto, regimes autoritarios sao naturalmente frageis por
conta da disputa de poder. Consequentemente, controlar a informacéo e restringir o fortalecimento de

instituicdes fora do aparato estatal é algo fundamental para sua sobrevivéncia. O maior exemplo de

=BARBOSA, Soraia, Franca quer lancar projeto de criptomoeda em 2020, artigo publicado no site www.guiadobitcoin.com.br em 4 de dezembro de 2019,
disponivel em: https://guiadobitcoin.com.br/noticias/franca-querlancar-criptomoeda-2020/ [03/04/2020].

=SCHOLZ, Jeferson, Délar digital pode alavancar adogédo e preco do Bitcoin, artigo publicado no site www.livecoins.com.br em 31 de marco de 2020,
disponivel em: https://livecoins.com.br/dolar-digital-pode-alavancar-adocao-e-preco-do-bitcoin/ [03/04/2020].

=AMARO, Lorena, Detalhes sobre a moeda digital da China sao divulgados, artigo publicado no site www.criptofacil.com, disponivel em:
https://www.criptofacil.com/detalhes-moeda-digital-china-divulgados/ [03/04/2020].

=MAY, Timothy C., The Crypto Anarchist Manifesto, disponivel em: https://www.activism.net/cypherpunk/crypto-anarchy.html [08/04,/2020].
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controle de informacao é o implementado pela China sobre a internet (China’s great firewal)*=. Desta
forma, pode ser observado que as mentes por tras da idealizacdo das criptomoedas tem uma forte
inclinacao antiestatista, com notavel inclinacdo anarquista. Todavia, nao se trata aqui do anarquismo
classico, mas sim de um anarquismo moderno, por alguns denominado anarcocapitalismo. Tal teoria
se fundamenta nas doutrinas econémicas da escola austriaca de economia, em especial de Murray
Rothbard, e se diferencia do anarquismo classico concebido por autores do século XIX pelo fato de que
nesta espécie de anarquismo a propriedade privada € nao apenas um direito entre outros, mas sim um
de seus pilares fundamentais, além de defender a averséo a violéncia ofensiva, admitindo se apenas a
violéncia como autodefesa=®. A propriedade privada é considerada um direito fundamental no
anarcocapitalismo, sendo considerada um direito natural e independente de positivacdo, o que
evidencia a base jusnaturalista defendida por tal escola de pensamentost. Segundo Rothbard, o
anarquismo classico repudia a propriedade privada tanto quanto ao Estado, e nisso consiste o equivoco
de tal teoria.>*?A ideia de anarquismo defendida pelos anarcocapitalistas pressupde ndo uma auséncia
de normas, mas sim uma auséncia de estruturas hierarquicas e coercitivas, tal como o consideram o
Estado, que é percebido como um ente agressor uma vez que se vale da violéncia para fazer cumprir
suas leis®2. As normas de convivéncia na sociedade anarcocapitalista sdo instituidas de maneira
voluntaria e aplicada por tribunais privados, que naturalmente concorrerao entre si, de maneira a que o
livre mercado decida quem melhor atende suas necessidades de distribuicao de justica nas relacdes e
consequentemente de aplicacao do direitos.

Outro pensamento importante apresentado de forma pioneira por Friedrich Hayek, que
também integra a escola austriaca de economia, € a ideia de privatizacdo do dinheiro, que dentre seus
objetivos aponta a impossibilidade dos governos esconderem a depreciacao do poder de compra da
moeda causada pela inflacdos*. Isso pode ser facilimente percebido pela natureza antiinflacionaria do

Bitcoin, que a cada quatro anos diminui pela metade o numero de unidades emitidas como

=STEVENSON, Christopher, Breaching the Great Firewall: China’s Internet Censorship and the Quest for Freedom of Expression in a Connected World,
artigo publicado no Boston College International and Comparative Law Review volume 30, issue 2, article 8, 5-1-2007, p. 537.

=COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filoséficos do anarcocapitalismo Rothbardiano, tese realizada no ambito do Programa doutoral em Filosofia da
Faculdade de Letras da Universidade do Porto sob orientacdo do Professor Doutor Rui Bertrand Romao Baldaque, setembro de 2019, pp.202-212.
=COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filoséficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. cit. pp. 203-205.

=MISES, Ludwig Von, Teoria e Histéria uma Interpretacdo da Evolugdo Social e Econdmica, traducdo Rafael Sales Azevedo, Instituto Ludwig Von Mises
Brasil, Sdo Paulo, 2014, pp. 19-21.

=ROTHBARD, Murray, Os  libertarios  sdo  anarquistas?  artigo  publicado no  site  www.mises.org.br,  disponivel  em:
https://www.mises.org.br/Article.aspx?id=69 [08/04/2020].

=ROTHBARD, Murray, Por uma Nova Liberdade: O manifesto Libertario, traducdo Rafael Sales Azevedo, Instituto Ludwig Von Mises, Brasil, Sdo Paulo,
2013, pp.63-73.

=HOPPE, Hans Hermann, Como funcionaria uma sociedade sem estado, artigo publicado no site www.mises.org.br, disponivel em:
https://mises.org.br/article/1795/como-funcionaria-uma-sociedade-sem-estado [08/04/2020].

=HAYEK, Friedrich August, Desestatizacdo do dinheiro, uma analise da teoria e pratica das moedas simultaneas, traduzido por Heloisa Gongalves Barbosa,
Instituto Ludwig Von Mises Brasil, 2011, pp. 25-29.
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recompensa pela agregacao de novos blocos a cadeia, processo denominado Aalving®. Desta maneira,
com 0 passar do tempo a oferta de bitcoins diminui e a recompensa dos mineradores deve se
concentrar em uma porcentagem das moedas transacionadas ao invés de novas unidades colocadas
em circulacdo. Tal regra foi estabelecida na criacdo do Bitcoin, que também limita 0 nimero maximo
de unidades em 21 milhdes de unidades, sendo que tal quantidade deve ser alcancada por volta do
ano de 2.140%. Para Hayek a prerrogativa estatal de imprimir dinheiro constitui um abuso pelo fato de
que retira poder de compra da moeda em circulacédo, no ja descrito processo inflacionario, que atinge

de forma perversa as pessoas que dependem do dinheiro para garantir a sua sobrevivéncias.

3.2.Criticas as teorias libertarias da escola austriaca de economia

As teorias libertarias que pregam um arranjo social independente da coercitividade estatal
estdo por tras da invencao das criptomoedas e as tem como uma importante ferramenta. Entretanto,
embora possuam uma base teorica sélida, nao sao imunes a criticas e questionamentos, desta forma
abordaremos os principais sem pretensao de esgotar o debate. Em primeiro lugar, devemos ter em
conta que o Estado com todos os seus defeitos e imperfeicdes ¢é desejado por parcela
significativamente majoritaria da sociedade, seja por conta de uma dependéncia de servicos publicos
como saude, educacao, seguranca e previdéncia social e até mesmo por sentimento de nacionalismo,
em uma clara confusdo por parte das pessoas entre os conceitos de nacdo e Estado, que é
extremamente comumz®,

Outro ponto relevante apontado como fundamental na ideia de sociedade sem Estado se refere
ao servico de seguranca. Os criticos do anarquismo apontam que a inexisténcia de um Estado para
prestar o servicos de seguranca faria com que o crime organizado ocupasse este espaco em virtude da
natureza beligerante das quadrilhas organizadas:®. Ocorre que a fonte de renda do crime organizado é
proveniente justamente da marginalizacdo de determinadas atividades pelo Estado, como por exemplo
0 comércio de drogas. Tal marginalizacao afasta os comerciantes honestos e atrai justamente aqueles
com poder bélico para impor suas regras € nao raramente enfrentar diretamente o Estado em
confrontos armados, ou ainda o enfraquecer indiretamente por meio da corrupcdo dos agentes

publicos encarregados de aplicar as leis. Outro ponto apontado como fraqueza das teorias anarco

=FILHO, Adeilton, Um breve dossié do halving do bitcoin, artigo publicado no site www.cointimes.com.br, em novembro de 2019, disponivel em:
https://cointimes.com.br/um-breve-dossie-do-halving-do-bitcoin/ [08/04,/2020].

=BASTIANI, Amanda, 18 milhdes de Bitcoins minerados; Quéo dificil sera chegar ao limite de 21 milhdes? artigo publicado no site www.criptofacil.com em
21 de outubro de 2019, disponivel em: https://www.criptofacil.com/18-milhoes-de-bitcoins-minerados-quao-dificil-sera-chegar-ao-limite-de-2 1-milhoes

[08/04/2020].

=HAYEK, Friedrich August, Desestatizacdo do dinheiro, uma analise da teoria e pratica das moedas simultaneas... op. cit. pp. 39-43.

=COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. citpp. 198-199.

«COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. c¢it. p. 198.
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libertarias também se refere ao uso da forca e ao servico de seguranca, que em uma sociedade sem
estado seria prestado por empresas privadas. O problema levantado é no caso de empresas de
seguranca entrarem em conflito armado entre si, hipoétese em que a vencedora ia acabar impondo
suas regras no territério de maneira coercitiva, similar a um Estado. A solucdo apontada para essa
hipotética crise seria a existéncia de um arbitro supremo que pudesse intermediar a disputa e garantir
a liberdade das pessoas de escolher a melhor empresa para garantir sua seguranca e também que
haja uma livre concorréncia sadia. Ocorre que para que isso seja possivel deve haver uma adesdo
voluntaria por parte das empresas litigantes ao que for decidido pelo terceiro incumbido de arbitrar a
disputa, de maneira que a autoridade do arbitro seja proveniente da adesao voluntaria ao seu estatuto
decisorio, algo ainda nao testado na pratica em situacdes reais.

Outra critica as ideias de arranjo social propostas por tedricos anti estatistas se refere aos
limites do poder econémico. Pois em uma sociedade sem Estado aqueles com mais posses teriam
enorme vantagem em impor suas vontades aos demais, agindo por vezes de forma similar ao Estadoz«.
Ocorre que a influéncia do poder financeiro no Estado ¢ uma realidade que fica escancarada nos
custos das campanhas politicas que sdo realizadas para que seja alcancado o poder, além do fato de
que muitos se tornam ricos justamente por conta de vantagens obtidas junto ao Estado. E fato que a
influéncia do poder financeiro se darad na exata medida em que o emprego do capital resultar em
beneficios para as pessoas tais como servicos mais eficientes ou mais acessiveis, isso € claro em um
ambiente de livre circulacdo de informacdes e de concorréncia aberta, algo também n&o existente na
atual realidades.

Outra critica que merece consideracdo, sendo talvez a mais significativa ao se levar em
consideracdo o arcabouco de servicos que foram alcados ao patamar de direitos sociais pelas
constituicdes positivadas. Dessa forma, o argumento mais significativo dos que defendem a existéncia
do Estado esta relacionado com a assisténcia aos mais necessitados. O Estado se vale dos recursos
angariados junto a populacao por meio da arrecadacao tributaria para custear toda a maquina publica,
havendo apenas uma parcela infima que é destinada ao atendimento da populacdo mais carente. Além
disso, a pobreza extrema tem diminuido ao longo do tempo gracas a eficiéncia das redes de cultivo e
comercializacao de alimentos e remédios proporcionada pela sociedade pos industrial, e também pela
caridade, que € um sentimento inerente & maioria das pessoas*. Por tal motivo pode ser observado

que foi justamente o capitalismo e o livie mercado que possibilitaram a diminuicdo da pobreza extrema

«COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. cit. pp. 197-198.
«COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. c¢it. p. 198.
«COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. c¢it. p. 198.
«COELHO, Joni Cardoso, Os fundamentos filosoficos do anarcocapitalismo Rothbardiano... op. cit. pp. 199-200.
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e 0 acesso mais facilitado ao trabalho e consequentemente aos alimentos e bens de subsisténcia
basicos. Ante tudo o que foi apontado como critica ao anti estatismo da escola austriaca, existem
argumentos que, se ndo refutam totalmente as criticas, até mesmo pela inocorréncia de situacdes
praticas que possam ser comparadas, ao menos as balanceiam no campo das ideias. Todavia, a mais
contundente critica as teorias anarquistas modernas, como observado, é justamente o fato de que séo
apenas teorias que nao foram implementadas efetivamente em nenhuma sociedade contemporanea,
nao havendo por isso nenhum lugar onde possam ser avaliadas na pratica. Entendemos que o arranjo
social sem Estado que se desenha no horizonte do ciberespaco vai ter que necessariamente conviver
com a existéncia do Estado e, possivelmente com ele vai entrar em atrito. Sendo as criptomoedas uma
ferramenta de implementacdo desta sociedade pds estatal, podemos arriscar em afirmar que a
convivéncia das criptomoedas com as regulamentacdes, e sua sobrevida a tais regulamentacoes serado
determinantes para que o referido arranjo social migre da utopia para a realidade, com a aceitacédo
geral pelas pessoas desta ferramenta de trocas que depende Unica e exclusivamente de aceitacdo

social, ainda que em um primeiro momento esteja limitado ao ambiente virtual.

3.3.Cripto Anarquistas e cypherpunks

O criptoanarquismo ¢ um movimento que tem por objetivo a realizacdo no ciberespaco do
anarcocapitalismo*. A clara mencdo a teoria anarquista fundamentada na propriedade privada,
idealizada principalmente por Murray Rothbard nao é despropositada, sendo o viés anti estatista do
movimento explicito. Além de demonstrar uma postura anti Estado, o movimento tem também por
escopo proteger os dados pessoais do arbitrio de grandes corporacdes da internet, que atualmente
controlam o fluxo de informacdes e dados da rede e tém em deposito todas as informacdes que
disponibilizamos sobre nds mesmos ao utilizar seus servicos de busca, correspondéncia eletronica e
redes sociais*s. Conforme j& mencionado, o uso de criptografia, pseuddnimos, dinheiro digital para
transacdes online, além da criacdo de dafa heavens ( traduzido do inglés para paraisos de dados: um
conceito de local seguro para armazenamento de dados similar ao que representam os paraisos fiscais
para armazenamento de dinheiro) sdo as ferramentas necessarias para realizacdo de um arranjo social
do ambiente virtual onde a liberdade individual seja preservada*”. Segundo os idealizadores do
movimento, a livre circulacao de dinheiro digital e informacbes levaria a uma erosao do poder

governamental coercitivo, e um descrédito das instituicdes democraticas, o que acarretaria em um

«MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities, artigo publicado em dezembro de 1994 e disponivel no site Nakamoto Institute:
https://nakamotoinstitute.org/virtual-communities/ [01/05/2020].

=MAY, Timothy C., The Crypto Anarchist Manifesto... op. cit.

«MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
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esforco autoritario por parte do estado na tentativa de manutencdo de seu monopolio de poders.
Nesse sentido, as comunidades virtuais seriam o ambiente perfeito para a disseminacdo de tal arranjo
social uma vez que elas estao espalhadas por varias jurisdicdes, ostentando o carater transnacional do
movimento*. Comunidades virtuais podem ser compreendidas como agrupamentos de pessoas que
nao necessariamente se juntam em torno de ideias anarquistas ou anti estatistas, mas que estao
espalhadas por diversos paises e culturas e que trocam informacdes constantemente, em tempo real e
sem controle externo**. Este conceito alcanca entidades muito diferentes entre si, tais como igrejas, fan
clubes, sindicatos associacdes de escoteiros, entidades de classe, quadrilhas organizadas, em suma
qualquer grupo de interesses comuns por onde possa circular informacédo e potencialmente serem
realizados negocios®!. Segundo os idealizadores do movimento, tais grupos poderiam em tese ter lacos
de ligacdo entre as pessoas que o integram mais fortes que os lacos de nacionalismo que ligam estas
mesmas pessoas aos seus estados de origem, sendo por isso canais mais espontaneos e efetivos de
comunicacao e troca cultural e comercial, de maneira a permitirem sociedades mais coesas em torno
de interesses comuns®z,

Os cripto anarquistas e o cypherpunks sdo grupos sem vinculacdo a uma luta politica
democratica, uma vez que seus ideais independem da existéncia do Estado e de instituicdes
tradicionais para serem realizados. Além disso, apontam a existéncia do Estado em si mesma como
uma arbitrariedade que deve ser combatida com as ferramentas tecnologicas desenvolvidas neste
ecossistema. A anarquia na rede nao pressupde obviamente uma auséncia de regulacdes ou de regras,
mas sim que estas regras vao ser oriundas do consenso, da utilidade pratica e da preservacao da
liberdade individual, de maneira que a arbitragem terd preferéncia a jurisdicdo coercitiva, e a
manutencdo da boa reputacdo em tal ambiente virtual sera imprescindivel para a confiabilidade dos
negdcios*=.0 objetivo aqui é que a colonizacdo do ciberespaco seja feita por individuos e ndo por
grandes corporacdes e governos, de maneira que tal ambiente virtual seja um local de liberdade de
expressao, bem como seja um ambiente saudavel para a circulacdo de mercadorias, servicos e
recursos financeiros, possibilitando as pessoas a obtencéo de trabalho apto a lhes garantir o sustento
nessa sociedade pos industrial®-.

Os cypherpunks sao um grupo de Aackers (programadores especializados em invadir sistemas

eletronicos e redes de computadores) entusiastas da filosofia criptoanarquista, que se popularizou a

«MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
«MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
=MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
=MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
=MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
=MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
=MAY, Timothy C. Crypto Anarchy and Virtual Communities... op. cit.
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partir da criacdo do site Wikileaks. Tal site, especializado em divulgar informacoes sigilosas entregues
por denunciantes ou subtraidas por fraudadores dos sistemas de seguranca de redes internas de
computadores de governos, agéncias estatais de inteligéncia e de organizacdes internacionais*s. As
realizacdes dos Cypherpunks e do Wikileaks demonstraram na pratica o potencial de enfraquecimento
dos governos e da estrutura estatal que divulgacdo descentralizada de informacdes pode ter. Tal
afirmacéo fica evidenciada na medida em que as informacdes reveladas pelo site serviram como
motivo para a convocacado de manifestacdes populares no ano de 2012 que vieram a suspender a
tramitacdo de leis no congresso dos Estados Unidos (SOPA: Sfop Online Piracy Act lei de combate a
pirataria online e PIPA: Protect IP Act - Lei de protecdo de ameacas online), que previam mecanismos
de censura na internet e que por tal motivo conferiam ao Estado o poder até de tirar sites do ar, ou
impedir 0 acesso por usuarios americanos de sites armazenados em servidores no exterior=t. Os
Cypherpunks tiveram ainda relevante atuacdo em denuncias de violacdes aos direitos humanos
perpetradas por forcas americanas durante a ocupacdo do Iraque, e que sé vieram a publico e
possibilitaram a investigacao e julgamento dos autores por conta de denuncias veiculadas por meio do
referido site>?. As informacdes divulgadas pelo Wikileaks demonstraram ainda que reparticdes
diplomaticas dos Estados Unidos eram na verdade utilizadas como bases de espionagem, inclusive de
governos aliados, merecendo destaque a divulgacao de relatorios de espionagem do governo da Tunisia
que demonstravam enorme corrupcdo e por isso serviram como estopim para as manifestacoes
populares que foram denominadas de primavera arabez.

A informacao descentralizada proporciona um salto qualitativo no que se refere a liberdade de
imprensa que outrora era impossivel em virtude da centralizacdo da divulgacdo de informacdes e
formacdo da opinido publica nos veiculos de midia tradicional de controle centralizado. Essa liberdade
de informacdo é corolario da utilizacdo da internet de forma an6nima, de maneira a possibilitar que
denuncias sejam feitas e investigadas. A internet € uma importante ferramenta de emancipacao
humana da dependéncia dos governos e do arbitrio estatal, todavia sem as ferramentas da criptografia
e do anonimato pode ser convertida em um instrumento totalitario capaz de solapar toda a liberdade
individual e consequentemente a civilizacdo da maneira que a conhecemos**. A razdo de ser dos
cypherpunks é a luta contra a autoridade central e pela disseminacdo de informacao, sendo a

informacdo segura a Unica maneira de eliminar um rumor e o anonimato e a criptografia suas

#ASSANGE, Julian, APPELBAUM Jacob, MULLER-MAGUHN, Andy, ZIMMERMANN, Jérémi, Cypherpunks - Liberdade e o Futuro na Internet, traducéo para
o portugués Cristina Yamagami, Boitempo Editorial, pp. 7-10.

=*ASSANGE, Julian, APPELBAUM Jacob, MULLER-MAGUHN, Andy, ZIMMERMANN, Jérémi, Cypherpunks - Liberdade e o Futuro na Internet... op. cit p. 9.
“ASSANGE, Julian, APPELBAUM Jacob, MULLER-MAGUHN, Andy, ZIMMERMANN, Jérémi, Cypherpunks - Liberdade e o Futuro na Internet... op. cit pp.
10-12.

=ASSANGE, Julian, APPELBAUM Jacob, MULLER-MAGUHN, Andy, ZIMMERMANN, Jérémi, Cypherpunks - Liberdade e o Futuro na Internet... op. cit p. 11.
»ASSANGE, Julian, APPELBAUM Jacob, MULLER-MAGUHN, Andy, ZIMMERMANN, Jérémi, Cypherpunks - Liberdade e o Futuro na Internet... op. cit p. 21.
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ferramentas de seguranca nessa tarefa.

Embora tais movimentos tenham surgido nos Estados Unidos, a disseminacao de suas ideias
tem alcance mundial e a implementacdo pratica para além do ciberespaco tém variados graus de
sucesso, a depender dos paises onde sejam implementadas e do grau de liberdade permitido pelos
respectivos estados. Diante desta realidade, a regulacdo das criptomoedas que vai ser abordada no
proximo capitulo tem extrema relevancia na possibilidade de sucesso de tais teorias. Atualmente é
paradoxal que paises do leste da Europa, que ha nao muito tempo eram governados por regimes
comunistas sejam hoje exemplos de liberdade tecnoldgica e individual, com legislacbes amigaveis a

instalacédo de negbcios relacionados a criptomoedas e financas descentralizadasz:.

«HUGHES, Eric, Cypherpunk manifesto, publicado em 9 de marco de 1993 e disponivel em: https://www.activism.net/cypherpunk/manifesto.html
[01/05/2020].

«Q’LEARY, Rachel Rose, Crypto Anarchists Are Building Tools to Resist State in Eastern Europe, artigo publicado em 1 de dezembro de 2018 no site
www.coindesk.com , disponivel em: https://www.coindesk.com/crypto-anarchists-are-building-tools-to-resist-the-state-in-eastern-europe [01/05/2020].
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Capitulo Il - Analise sobre a normatizacao e uso das criptomoedas por organismos

internacionais, governos e mercados

1. As criptomoedas perante os organismos internacionais

1.1.0rganizacao das Nacoes Unidas e criptomoedas

A Organizacdo das Nacdes Unidas é a principal organizacao internacional do mundo e esta
diretamente envolvida com a promocao dos direitos humanos. Originariamente constituida em 1945,
ao final da segunda guerra mundial por 51 membros originarios, conta atualmente com 193 paises
membros desde a adesdo do Suddo do Sul em 201132, Para a consecucao dos fins de preservacdo da
paz e promocao dos direitos humanos a ONU se subdivide em varios érgdos e ndo tem uma atuacéo
muito incisiva em questdes econdmicas e por isso nao é esperado que tenha protagonismo na questao
regulatoria das moedas digitais. Entretanto, por se tratar de uma instituicdo com atuacéo internacional
por natureza, as criptomoedas aparecem como uma ferramenta importante no sentido de facilitar os
fluxos financeiros tanto para os destinatarios de auxilio das Nacdes Unidas, quanto para aqueles que
querem ofertar ajuda aos assistidos por tais medidas humanitarias. Nesse sentido destacamos que o
UNICEF (United Nations International Emergency Fund), érgdo da ONU responsavel pela promocao dos
direitos das criancas e assisténcia humanitaria infantil, conta desde 9 de outubro de 2019 com um
fundo onde sdo aceitas doacdes em criptomoedas (Bitcoin e Ether) para projetos de auxilio a criancas
em situacdo de vulnerabilidade. O foco deste projeto é direcionar recursos para iniciativas de inclusao
digital e formacdo de criancas e adolescentes em situacdo de caréncia de recursos no manejo de
novas tecnologias e programacao em sistemas de codigo aberto:.

Além do UNICEF, que oficialmente ja reconhece o valor e utilidade dos ativos digitais como
ferramenta facilitadora de seus objetivos institucionais, outros 6érgaos das Nacdes Unidas também
estdo em processo de adesao as facilidades operacionais e seguranca nas transacdes que a tecnologia
blockchain proporciona. Nesse contexto, observamos que o UNOPS (United Nations Office for Project
Services), ¢rgao da ONU responsavel pela promocdo de projetos de ajuda humanitaria,
desenvolvimento e construcdo da paz celebrou em maio de 2018 um memorando de entendimento
visando a adocao da tecnologia blockchain da I0TA como forma de otimizacao dos processos de
distribuicao de recursos e fiscalizacdo dos programas de ajuda humanitaria. Embora a IOTA néo seja

uma empresa totalmente descentralizada, sua tecnologia de criptomoedas e contratos inteligentes

«Cf, informacao disponivel no sitio www.un.org , na secdo https://www.un.org/en/sections/member-states/growth-united-nations-membership-1945-

present/index.html [20/10/2020].

«Cf. informac&o disponivel no sitio www.unicef.org, na secéo https://www.unicef.org/press-releases/uniceflaunches-cryptocurrency-fund [20/10/2020].
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permite uma maior eficiéncia na alocacado e distribuicdo dos recursos, e consequentemente uma
diminuicdo no risco de desvios e corrupcdo, proporcionando assim uma eficiéncia maior no
cumprimento dos objetivos da organizacao.

Além da aplicabilidade pratica das criptomoedas em suas atividades e no financiamento de
projetos, as Nacdes Unidas reconhecem por meio de documentos a importancia e o impacto destas
novas tecnologias nas vidas das pessoas como meio de desenvolvimento sustentavel e facilitacdo na
geracdo e circulacado de riquezas, além de uma importante ferramenta de empoderamento pessoal.
Nesse sentido, foi criada uma forca tarefa no ambito do gabinete do Secretario Geral das Nacdes
Unidas, com o objetivo de aproveitar a digitalizacdo da economia para financiar um futuro sustentavel,
partindo do contexto da pandemia de Covid-19, onde grande parte da populacdo ndo teve outra
alternativa a ndo ser se valer dos meios digitais para trabalhar, manter contato com familiares em
situacdo de isolamento social, enviar e receber recursos, além de receber auxilios financeiros
governamentais ou simplesmente conseguir comprar remédios, comida e outros bens basicos de
subsisténciae.

A referida forca tarefa identificou 5 oportunidades catalisadoras de acdo: 1- alinhar os fluxos
globais de capital com objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS), 2- aumentar a eficiéncia e
fiscalizacdo dos recursos publicos que movimentam parte significativa da economia mundial, 3-
direcionar poupancas domésticas agregadas digitalmente para financiamento de um desenvolvimento
de longo prazo, 4- disseminar informacdo a populacdo de como direcionar seus gastos de consumo
com objetivos de desenvolvimento sustentavel, e 5- acelerar o financiamento vital para a geracdo de
empregos e manutencao de pequenas e médias empresas geradoras de rendac. Assim, ainda que nao
exista consenso entre 0s paises membros quanto a adocao das criptomoedas, € patente que as Nacdes
Unidas reconhecem sua utilidade e principalmente sua importancia para uma melhoria nas condicoes
de vida das pessoas na direcao de uma vida com mais dignidade. Isso pode ser notado principalmente
em iniciativas como a do UNICEF que tem como objetivo promover a inclusdo digital e o fomento do
conhecimento sobre tecnologias de codigo aberto, que sdo o fundamento tecnologico das moedas

digitais descentralizadas.

«Cf. informacdes disponiveis no sitio www.unops.org, na se¢do https://www.unops.org/news-and-stories/news/unops-and-iota-collaborate-to-bring-
transparency-and-efficiency-to-un-work [20/10/2020].

«Cf. informacdes disponiveis no sitio www.brasil.un.org, na secao https://brasil.un.org/pt-br/88689-financas-digitais-devem-apoiar-mudancas-rumo-ao-
desenvolvimento-sustentavel-diz-onu [20/10/2020].

«Cf. informacdes disponiveis no sitio www.digitalfinancingtaskforce.org, na secdo https://digitalfinancingtaskforce.org/catalytic-opportunities
[20/10/2020].
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1.2.Criptomoedas e o FMI

O Fundo Monetario Internacional foi idealizado na conferéncia de Bretton Woods em 1944, que
definiu os rumos da reconstrucao financeira do mundo pés segunda guerra mundial, e foi oficialmente
constituido em 1945, contando atualmente com 188 paises membros®. Seu objetivo era o de
promover um ambiente de cooperacao econdmica que permitisse aos membros contornar cenarios de
desvalorizacdes competitivas que conduziram a grande depressao ocorrida nos anos 30. Isso ¢ feito
por meio de medidas que assegurem a estabilidade das taxas de cambio e o comércio internacional
em um ambiente saudavel e sustentavel de maneira que possa elevar os padroes de vida e diminuir a
pobrezase,

Em suas atribuicoes o FMI analisa a situacao econémica dos paises membros, bem como sua
situacdo econdmica e comercial no ambito nacional, regional e mundial, no que se denomina
supervisdo. Além disso, presta assisténcia financeira por meio de empréstimos para os paises
membros que se vejam em um cenario de falta de liquidez em suas economias®*. Dentro de sua
atribuicdo de analise macroeconémica, o FMI elabora documentos que analisam a evolucéo financeira,
econdmica e comercial e os fatores que as influenciam. Nesse contexto, dado o carater naturalmente
transfronteirico das criptomoedas ¢ natural que estas sejam objeto de analise pelos especialistas do
FMI, e isso foi feito em outubro de 2019 pelo departamento de estatisticas que elaborou o documento
denominado 7reatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics. Tal documento reconhece as
criptomoedas como uma reserva de valor, todavia em uma categoria distinta de bens pois séo
reconhecidos como ativos digitais e podem ser utilizados na troca por mercadorias fisicass. Entretanto,
o documento faz uma importante distincdo entre as criptomoedas propriamente ditas, onde se valendo
do pioneirismo do Bitcoin, as denomina cripto ativos como o Bitcoin (BLCA's da sigla Bifcoin Like
Crypto Assets) e tokens digitais, sendo os tokens digitais ainda subclassificados como: tokens de
pagamento (se sdo aceitos universalmente como meios de pagamento, unidades contabeis ou reserva
de valor), tokens de utilidades (se sdo utilizados para adquirir acesso a bens ou servicos em
determinada plataforma), ativos tokenizados (se geram juros para o detentor, ou funcionam como

acdes de uma empresa por exemplo), e tokens hibridos se relinem as caracteristicas de alguns ou de

“Cf, documento apacrifo International Monetary Fund Fact Sheet, versao em portugués disponivel em:
https://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/exr/facts/glancep.pdf [21/10/2020] p.1.

«Cf. International Monetary Fund Fact Sheet... op. cit. p.2.

«Cf. International Monetary Fund Fact Sheet... op. cit. p.2.

=DINENZON Marcelo, JOSYULA Venkat, RAMIREZ José Carlos Moreno, RAZIN Tamara, Treatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics, paper
elaborado pelo departamento de estatistica do Fundo Monetédrio Internacional sob a supervisdo de Carlos Sanchez-Mufioz, disponivel em:
https://www.imfconnect.org/content/dam/imf/Spring-
Annual%20Meetings/SM19/AC/Documents/Treatment%200f%20Crypto%20Assetsk20in%20Macroeconomic%20Statistics.pdf pp. 9-10 [21/10/2020].
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todos os anteriores®.

Para o FMI as criptomoedas e ativos digitais se distinguem das moedas digitais que circulam
entre os sistemas oficiais bancarios de pagamento, considerados estes como dinheiro digital e ativos
financeiros na medida em que nao constituem formas descentralizadas de contabilizacdo digital®.
Nesse sentido, para o FMI as criptomoedas ndo podem ser classificadas como dinheiro pelo fato de
gue nao sao emitidas ou controladas por bancos centrais, embora possam ser utilizadas em atividades
econdmicas por conta de sua caracteristica de seguranca e eficiéncia na transferéncia de valores em
transacoes transfronteiricasz. Outro ponto importante destacado pelo FMI dentro da classificacao dos
ativos digitais & se eles sdo ativos produzidos ou ndo. Isso se deve ao fato de que a atividade de
mineracao de criptomoedas, além de consumir altas quantidades de energia elétrica, a depender da
classificacdo que seja dada a tal atividade seu impacto no céalculo do produto interno bruto sera
diferente, sendo citado o exemplo da Gedrgia onde anualmente mais de 700 milhdes de délares das
riquezas produzidas no pais sao provenientes desta atividade-,

Outro documento do FMI aponta de forma critica para as criptomoedas cujo valor é fixo e
geralmente pareado a uma moeda estatal, as denominadas stablecoins, como o Theter por exemplo.
Segundo o FMI tais moedas embora tenham por objetivo ter valor equivalente as moedas estatais nédo
tém nenhuma garantia de liquidez que assegure que todas as unidades tenham o equivalente ao seu
valor nas moedas a que se propdem a reproduzir o valor, uma vez que nao sao avalizadas pelos
Estados emissores das moedas a serem pareadas e nem tem seus fundos auditados:s. Além destes
estudos sobre as criptomoedas, o FMI em parceria com o Banco Mundial e o Commonwealth Bank of
Australia lancaram um titulo de divida baseado em blockchain, o que de acordo com a propria

classificacdo do FMI caracteriza uma tokenizacéo dos titulos de divida emitidosss.

1.3.Criptomoedas e OCDE

A Organizacdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico é uma organizacdo

internacional criada em 1961 para estimular o comércio internacional e o desenvolvimento econémico

“DINENZON Marcelo, JOSYULA Venkat, RAMIREZ José Carlos Moreno, RAZIN Tamara, Treatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics... op. cit.
p.8.

=DINENZON Marcelo, JOSYULA Venkat, RAMIREZ José Carlos Moreno, RAZIN Tamara, Treatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics... op. cit.
p.8.

#DINENZON Marcelo, JOSYULA Venkat, RAMIREZ José Carlos Moreno, RAZIN Tamara, Treatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics... op. cit.
p.9.

“#DINENZON Marcelo, JOSYULA Venkat, RAMIREZ José Carlos Moreno, RAZIN Tamara, Treatment of Crypto Assets in Macroeconomic Statistics... op. c/t. p
11.

=sADRIAN Tobias, GRIFFOLI Tommaso Mancini, Digital Currencies: the rise of stablecoins, artigo publicado no blog do FMI em 19 de setembro de 2019,
disponivel em: https://blogs.imf.org/2019/09/19/digital-currencies-the-rise-of-stablecoins/ [21/10/2020].

=Cf. informacéo extraida do sitio do Commonwealth Bank of Australia disponivel em: https://www.commbank.com.au/guidance/newsroom/cba-picked-
by-world-bank-to-deliver-world-s-first-standalone-blo0-201808.html?ei=card-view [22/10,/2020].
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dos membros e atualmente conta com 37 paises integrantes®”. Por se tratar de um organismo voltado
para a implementacao de politicas publicas conjuntas entre seus participantes, de forma a elevar os
padrdes internacionais e combater a evasdo fiscal. Assim sendo, o estudo sobre a transformacao
implementada pelo cripto mercado esteve em sua pauta de discussdes recentes. Tais deliberacoes
resultaram em um documento onde sdo tracadas linhas gerais para um sistema de taxacao
internacional sendo que a digitalizacdo da economia foi identificada como um desafio a tal sistema
internacional de taxacao:.

O referido documento ndo estabelece claramente a forma com que sera operacionalizada tal
tributacdo, afirma entretanto que estdo em progresso na estruturacdo de uma sistema de declaracao
de taxas onde sera garantida a transparéncia fiscal no que se refere a comercializacdo de criptoativos e
das formas derivadas de tal comércio>. O documento chama a atencdo para o fato de que a
volatilidade nos precos dos criptoativos pode gerar largas margens de lucro aos especuladores deste
mercado e que a taxacao das moedas virtuais deve levar em consideracao todo o ciclo de circulacao
dos criptoativos desde a mineracdo até a especulacdo comercial, bem como o armazenamento como
forma de investimento e de assegurar o poder de compra do montante alocado para o futuro. Da
mesma forma, o relatério chama a atencdo para os assuntos emergentes relacionados a taxacdo do
cripto mercado, tais como as sfablecoins, ou criptomoedas cujo valor fixo é atrelado ao valor de
moedas estatais, além de também apontar para o fendmeno das financas descentralizadas como
desafio para um sistema de taxacdo eficiente dos criptoativos®. O documento traca algumas
consideracdées que devem ser levadas em conta na elaboracao de tal sistema tributario pelos
legisladores de maneira a promover um ambiente de certeza e seguranca juridica tanto para as
administracdes fiscais quanto para os contribuintes: 1- dar clareza no tratamento fiscal dos criptoativos
de maneira consistente ao tratamento dado aos outros ativos econémicos; 2- apoiar a aplicacao da lei
de maneira que as regras sejam compreensiveis e de facil cumprimento, com regras claras de isencéo
para transacdes de pequeno valor; 3- alinhar o tratamento tributario dos ativos digitais com outros
objetivos politicos e tendéncias tais como o fim do dinheiro fisico e as politicas de preservacéo
ambiental; 4- estabelecer um caminho claro no sentido do tratamento tributario das tecnologias
emergentes tais como as stablecoins, as moedas digitais emitidas por bancos centrais, as financas

digitais entre outras novidades tecnologicas®:.

=Cf. informac&o extraida do sitio oecd.org, disponivel em: https://www.oecd.org/about/ [26/10/2020].

#Cf. Secretary-General Tax Report to G20 Finance Ministers and Central Bank Governors - October 2020 p.9, disponivel em:
https://www.oecd.org/tax/beps/oecd-secretary-general-tax-report-g20-finance-ministers-october-2020.pdf [26,/10/2020].

=Cf. Secretary-General Tax Report to G20 Finance Ministers and Central Bank Governors... op. cit. pp. 14-15.

=Cf, Secretary-General Tax Report to G20 Finance Ministers and Central Bank Governors... op. cit. p. 14.

=Cf, Secretary-General Tax Report to G20 Finance Ministers and Central Bank Governors... op. cit. p. 15.
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Por fim, o documento estabelece que a implementacao da tributacao dos ativos digitais deve
seguir o esquema padrdo comum de comunicacdo, da sigla em inglés CRS (Common Reporting
Standard), que ja ¢ largamente utilizado no sistema financeiro internacional. Tal padrdo comum
estabelece regras que as empresas de intermediacdo de negociacdes envolvidas em transacdes
internacionais reportem diretamente as administracdes tributarias dos paises onde estdo sediadas
todas as informacoes relativas a transacéo internacional efetuada em seu sistema de intermediacao, de
maneira que a jurisdicdo da sede da intermediaria comunique as jurisdicdes das partes envolvidas na
transacao automaticamente para que seja efetuada a cobranca dos tributos. O relatério tem uma
interpretacao bem ampla da obrigacao e do conceito de intermediarios, nesse sentido aponta que até
mesmo os fabricantes de carteiras para o armazenamento de cripto ativos devem ser considerados
intermediarios e consequentemente serem obrigados a reportar as informacdes de seus clientes aos
governos de onde estdo sediados=2. A solucdo que a OCDE planeja para taxar os criptoativos vai no
sentido de se tributar e fiscalizar os intermediarios, da mesma forma que faz com os bancos, que estao
sujeitos a fiscalizacdo de suas atividades e tem condicdes de oferecer relatérios praticamente em

tempo real sobre as movimentacdes financeiras de seus clientes.

1.4.Criptomoedas e Uniao Europeia

O Banco Central Europeu é a autoridade monetaria central dos 19 paises que adotam o Euro
como moeda. Sua principal atribuicdo ¢ manter a estabilidade dos precos na zona do Euro e assim
manter o poder de compra da moeda além de também de exercer a supervisao bancaria®. Em suas
atividades de supervisdo bancaria e guardido da estabilidade do Euro, o BCE faz estudos sobre o
panorama monetario da Unido Europeia e do mundo e registra suas conclusdes em relatérios
periodicos sobre os principais temas econdémicos. Assim sendo, dado o atual cenario tecnoldgico
relacionado as financas foi publicado em maio de 2018 o relatério denominado Crypto-Assets:
Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures. No
referido relatério sao abordadas definicbes dos cripto ativos, e suas implicacdes sobre riscos  que
podem vir a representar sobre o sistema financeiro, politica monetaria e estabilidade econémica.

Em tal relatorio é estabelecido que os criptoativos sao ativos formatados digitalmente que nao
representam um titulo de valor definido ou uma obrigacao financeira, pelo fato de que o valor dos

criptoativos € definido pelos usuarios que o utilizam como reserva de valor ou meio de troca, onde os

=Cf, Secretary-General Tax Report to G20 Finance Ministers and Central Bank Governors... op. cit. p. 15.

=Cf. informac&o extraida do sitio do Banco Central Europeu disponivel em: https://www.ecb.europa.eu/ecb/html/index.pt.html [22/10,/2020].

=Cf, relatério Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures disponivel em:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op223 ™ 3ce14e986¢.en.pdf [22/10/2020].
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controles de emissao das unidades e validacao das transacdes ndo é feito por uma parte contabilizavel
mas sim por regras de criptografia®. Segundo o referido relatério, para o BCE os criptoativos ndo se
caracterizam como dinheiro digital pois ndo tem assegurada a sua representacdo em moeda corrente e
ndo sao universalmente aceitos como meio de pagamento, além de ndo configurarem titulos de saque
no sistema bancario ou representacoes digitais de valor oponiveis em face dos bancos ou outras
instituicdes financeiras*s. Tal visdo acerca dos ativos digitais ¢ muito similar a do FMI e por isso
entendemos que ha um certo consenso na comunidade internacional de que os ativos digitais
representam apenas o valor subjetivo reconhecido pelos usudrios de suas funcionalidades, sem
nenhuma garantia real de valor por parte de entidades regulatérias. Segundo o relatério a auséncia de
uma autoridade monetaria que proteja o valor dos cripto ativos impede que sejam usados como
dinheiro uma vez que sua volatilidade impossibilita sua utilizacdo como reserva de valor, dificultando
assim sua utilizacdo como meio de pagamento e sua contabilizacao.

O BCE reconhece em seu relatorio a interligacdo entre o mercado de cripto ativos, o mercado
financeiro regular e a economia real*. Tal interligacdo tende a se tornar ainda mais intensa com a
implementacdo de contatos futuros atrelados ao preco de criptomoedas, que podem por sua
caracteristica assegurar estabilidade de precos e maior seguranca para os investidores*. Ao analisar o
possivel impacto do mercado de cripto ativos na politica monetaria o BCE entende que no atual estagio
de desenvolvimento do cripto mercado ele nao representa um risco para o euro por nao ter as
caracteristicas necessarias para substitui lo nas transacées correntes, nao representando assim
grandes implicacdes em termos de politica monetaria=®. Entretanto, o relatério chama a atencao para o
fato de que embora as transacdes na blockchain sejam rastreaveis é virtualmente impossivel saber
dentre todas as transferéncias de criptoativos quais foram feitas em transacdes comerciais, bem como
0 numero exato de comerciantes que aceitam criptomoedas como meio de pagamento por seus
produtos e servicos®. O relatério aponta ainda que o BCE entende que os criptoativos nao
representam nenhum risco real para a estabilidade do Euro, ainda que nao existam informacdes
seguras sobre a exposicao das instituicbes bancarias aos criptoativos bem como regulamentacéao legal
quanto a possibilidade desta exposicao *2. Essa preocupacao expressada pelo BCE faz todo sentida na

medida em que a entrada de investidores institucionais no cripto mercado é uma realidade e tende a

=Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 7.
=Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 8.
=Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 9.
= Cf, relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p.10.
= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 16.
= Cf, relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 21.
= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 22.
= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 22.
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aumentar com o passar do tempo, dada a popularizacao e aumento da capitalizacao de mercado®:,

Por fim, o relatdrio trata dos aspectos regulatérios, chamando a atencédo para as diferencas
regulatorias entre os paises que estabeleceram regras para o cripto mercado, reconhecendo a falta de
homogeneidade no tratamento dos ativos criptograficos e reconhecendo também a eventual
impossibilidade de regulacdo, que pode vir a ser inefetiva, e acabar por incentivar a arbitragem
regulatoria ou auto regulacao, bem como ¢é destacado o limitado escopo de atuacdo das autoridades,
lembrando ainda que atualmente os cripto ativos sao mencionados apenas nos regulamentos anti
branqueamento de capitais®*. Um ponto importante do documento é a afirmacédo de que ainda que
sejam tecnologias descentralizadas, as portas de entrada para este mercado sdo as operadoras
centralizadas e que toda a regulacéo existente versa sobre as atividades destas empresas®.

Ainda que nao exista uma regulacao abrangente que alcance todos os aspectos praticos do
cripto mercado e seu impacto na vida das pessoas e no poder publico, a questao tributaria ja foi objeto
de decisdo por parte do tribunal de justica da Unido Europeia, que no acorddo ECLI:EU:C:2015:718
enfrentou a questao acerca da tributacdo por IVA. No caso mencionado, um cidadao sueco pretendia
exercer a atividade de cambio de moedas virtuais por moeda corrente, e solicitou um parecer a
administracao tributaria sueca sobre a incidéncia do IVA na operacdo, uma vez que o servico de
cambio monetario é isento do imposto sobre o valor acrescido. Segundo a administracéo tributaria, o
servico de cambio de criptomoedas néo era analogo ao servico de cambio de moedas correntes, motivo
pelo qual ndo estaria abrigado pela clausula de isencéo, sendo portanto tributado. Todavia entendeu o
Tribunal que nao existe outra finalidade na moeda virtual que nao seja servir como meio de
pagamento, que nessa finalidade é aceita por seus operadores, sendo por tal motivo isenta de
tributacdo por IVA=s, O posicionamento do TJUE apontou no sentido de que independentemente de ter
um valor fixo, de ter sua aceitacdo forcada por normas legais, ou de ter sido emitida por um banco
central ou entidade governamental, as moedas virtuais foram criadas como um meio de pagamento e
sao utilizadas para tal fim voluntariamente por pessoas que usufruem de sua conveniéncia, sendo por

tal motivo excluidas da incidéncia do tributo.

= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. pp. 22-23.

= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p.28.

= Cf. relatorio Crypto-Assets: Implications for financial stability, monetary policy, and payments and market infrastructures... op. cit. p. 29.

=Cf, Acérdao ECLI:EU:C:2015:718, disponivel em:
http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf;jsessionid=867050CE3DFD4AD27AB97EF98B905922?text=&docid=170305&pagelndex=0&doclang
=PT&mode=Ist&dir=&occ=first&part=1&cid=11218128 [28/10/2020].
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2. Estados cuja jurisdicao regula permissivamente os cripto ativos

2.1.Portugal

Iniciamos nossa analise de jurisdicbes consideradas permissivas em relacao ao cripto mercado
por Portugal, pais considerado de muito alto desenvolvimento humano, ocupando o 43° lugar no
ranking da ONU, com IDH de 0,830+, Além disso, Portugal é considerado um pais moderadamente
livre economicamente, ocupando a 56° posicdo no ranking da Fundacao Heritage, que mede a
liberdade econdmica no mundo*:. Escolhnemos comecar a analise da regulacdo das criptomoedas nos
paises por Portugal pois além de ser a jurisdicao que ora nos abriga, € nitido que o governo portugués
vem empreendendo esforcos para acompanhar o processo de digitalizacdo da sociedade e
consequentemente da economia. Isso pode ser constatado pela aprovacédo em 21 de abril de 2020 da
Resolucao do Conselho de Ministros n® 30/2020, que estabelece um Plano de Acao para a Transicao
Digital**. Embora tal plano de acao nao seja especifico em definir objetivos e acoes diretas em relacao
ao cripto mercado, ele abre espaco para incentivos regulatérios em zonas livres tecnoldgicas para as
tecnologias disruptivas, além de apontar que as medidas a serem levadas a cabo pelo governo tenham
por pilar o empreendedorismo, bem como a transferéncia de conhecimento cientifico e tecnologico
para a economia, bem como estabelece a privacidade e a ciberseguranca e ciberdefesa como
catalisadores da transicao digital de Portugal.

Na legislacao portuguesa nao ha um regulamento especifico sobre as criptomoedas, elas séo
mencionadas em documentos normativos que previnem o branqueamento de capitais e estabelecem
que as empresas que tenham por atividade o comércio e armazenamento dos ativos digitais estao
submetidas ao Banco de Portugal, que é a autoridade encarregada pelo ordenamento juridico de
autorizar e fiscalizar o funcionamento de tais instituicoes. Nesse sentido, a lei 58/2020, que
internalizou ao ordenamento juridico portugués a diretiva (UE) 2018/843 do Parlamento Europeu e do
conselho, estabeleceram as obrigacdes impostas as instituicbes de pagamento e de moeda eletronica
de que devem implementar medida de conhecimento de seus clientes KYC (da sigla em inglés Anow
your costummen*:. Tais medidas na pratica impdem limites a privacidade nas transacées na medida
em que estabelecem parametros rigorosos de identificacdo das pessoas que realizam transacées em
plataformas que disponibilizam o servico de armazenamento e comércio de cripto ativos. Assim sendo,

a privacidade, que ¢ um dos grandes diferenciais das moedas eletrdnicas descentralizadas, fica

=Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [13/11/2020].

=Cf, Ranking de liberdade econdmica da fundacédo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ranking?version=726 [13/11/2020].

=Cf. Resolucdo do Conselho de Ministros n° 30/2020, disponivel em: https://dre.pt/application/conteudo/ 132133788 [27/10/2020].

«Cf, Resolucdo do Conselho de Ministros n° 30/2020... op. cit. p.7.

«Cf, Lei 58/2020, disponivel em: https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/141382321/details/maximized [27/10/2020].

84


https://www.heritage.org/index/ranking?version=726
https://dre.pt/application/conteudo/132133788
https://dre.pt/web/guest/home/-/dre/141382321/details/maximized

mitigada ao menos quando os usuarios as transacionam por meio de plataformas centralizadas e
sujeitas a jurisdicao portuguesa. Por 6bvio, as transacdes diretas entre individuos, bem como as trocas
diretas de criptomoedas por mercadorias, passam ao largo desta regulacdo. Também a atividade de
mineracdo, caso seja praticada por um individuo e ndo por uma empresa, também esta fora do
alcance da lei.

No entanto, a maior carateristica amigavel ao cripto mercado dentro do ordenamento juridico
portugués é o fato de que os lucros advindos das transacdes feitas por individuos ndo estdo sujeitos a
tributacdo por Imposto de Renda. Essa questdo foi levada a autoridade tributaria e aduaneira por meio
do processo 5717/2015, onde a subdiretora geral do IR proferiu despacho onde foi definido que as
criptomoedas nao sdo tecnicamente moedas pois ndo tem seu curso e aceitacao obrigatorios«,
Todavia, reconhece que tais ativos podem ser trocados por moedas regulares, sendo este valor de
troca pelo dinheiro convencional o atrativo para tais transacdes. A autoridade tributaria reconhece
ainda que por ndo se tratarem de ativos mobiliarios segundo a estrita definicdo do codigo de valores
mobiliarios nao seriam tributaveis a tal titulo. Tampouco seriam tributaveis na modalidade de ganhos
de capital pelo fato de que os rendimentos eventualmente obtidos ndo sao frutos da alocacao do capital
a determinada atividade, mas sim pela diferenca entre o valor da compra e o da venda, o que afasta a
tributacao por ganho de capital. Por fim, entende a autoridade tributaria que apenas séo tributaveis os
ganhos das empresas que em sua atividade regular auferem lucros com tal comércio em razédo de sua
habitualidade em tal comércio, que 6bviamente tem por objetivo o lucro, sendo este passivel de
tributacdo por IRS#:,

No que se refere ao IVA, o processo n°14763 resultou em uma informacao vinculativa onde foi
estabelecido que para efeitos de IVA as simples transferéncias de criptomoedas ndo constituem fato
gerador do imposto*. No entanto, as operacbes de cambio constituem prestacdo de servicos na
medida em que nao se tratam de operacdes de transferéncia de bens corporeos, estando portanto em
tese sujeitas a tributacao do referido imposto, sendo o montante tributavel o valor da contraprestacao
obtida. Ocorre que 0 mesmo documento reconhece que se encontram isentas de tributacao por IVA as
operacgdes ao abrigo do artigo 9.°, n.° 1, alinea 27), subalinea d) do CIVA, onde é determinada a
isencdo de IVA nas operacoes de divisas, notas bancarias e moedas que sejam meios legais de

pagamento*:. Tal posicionamento da administracao tributaria portuguesa vai no mesmo sentido do que

«(Cf, Informacao vinculativa emitida no processo 5717/2015, disponivel em:
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/informacoes_vinculativas/rendimento/cirs/Documents/PIV_09541.pdf [27/10/2020].

«Cf. Informacao vinculativa emitida no processo 5717/2015... op. cit.

«Cf. Informacao vinculativa emitida no processo 14763, disponivel em: http://www.taxfile.pt/file_bank/news0719 27 1.pdf [27/10/2020].

@ Cf, artigo 9.° n.° 1, alinea 27), subalinea d) do CIVA, disponivel em:
https://info.portaldasfinancas.gov.pt/pt/informacao_fiscal/codigos_tributarios/civa_rep/Pages/iva9.aspx [27/10/2020].
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ja foi decidido pelo Tribunal de Justica da Unido Europeia em sede de questionamento sobre tributacéo
por IVA, conforme ja referido#s

Desta maneira, concluimos nossa analise sobre a regulacao da criptomoeda no ordenamento
juridico portugués com a afirmacao de que se trata de uma das jurisdicdes mais permissivas e abertas
a esta nova tecnologia disruptiva. A isencdo de impostos, seja no que se refere ao imposto de renda e
mesmo ao IVA acaba por ter um efeito positivo no que se refere as liberdades individuais e a
assimilacao da nova economia digital, sendo um grande atrativo para pessoas que ja estao inseridas
neste mercado e que buscam um ambiente mais seguro e com elevada qualidade de vida onde
possam aportar seus recursos financeiros na forma de cripto ativos. Tal postura por parte do governo
portugués confirma as intencdes estabelecidas no Plano de Acdo para a Transicdo Digital e coloca
Portugal em uma posicdo de vanguarda na nova economia, que certamente rendera frutos no

desenvolvimento econdmico portugués no futuro vindouro.

2.2.Malkta

A ilha mediterranea é considerada um pais de muito alto desenvolvimento humano, ocupando
atualmente o 37° lugar no ranking da ONU, com IDH de 0,839+, Além disso, também ¢é uma
jurisdicao considerada com moderada liberdade econémica, posicionada em 42° lugar no ranking da
fundacao Heritage, com indice de 69,5«¢, Enquanto o governo portugués tem se esforcado para criar
um ambiente favoravel as inovacdes tecnoldgicas de um modo geral, especialmente por meio da
implementacdo das zonas livres tecnoldgicas, observamos que o ambiente portuglies favoravel as
criptomoedas é caracterizado mais por uma abstencdo do governo em regular este mercado, e
principalmente em tributar os ganhos e a movimentacao dos ativos digitais do que por acdes que
tenham por objetivo direto tornar o pais um polo da economia digital e das inovacdes baseadas na
Blockchain. Nesse sentido, podemos destacar por contraste a ilha de Malta, onde o governo se esforca
no sentido de se tornar um polo efetivo das inovacgdes tecnologicas desenvolvidas dentro no mercado
de cripto ativos e tecnologia Blockchain. Tal esforco governamental pode ser mensurado por meio da
campanha que visa atrair empresas deste setor onde o pais é tratado oficialmente como a ilha
Blockchain*. As acdes do governo maltés resultaram na promulgacao de trés leis onde foi estabelecido

um marco regulatério e uma autoridade local encarregada de fazer a ligacéo entre o governo e as

«Cf. Acérdao ECLI:EU:C:2015:718... op. cit.

«Cf, Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [13/11/2020].

«Cf, Ranking de liberdade econdmica da fundacédo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ranking?version=726 [13/11/2020].

«sCf. Folder explicativo divulgado pela parceria publico privada Finance Malta, disponivel em: https://financemalta.org/app/uploads/2019/10/Malta-
Destination-Blockchain-Island.pdf [28/10/2020].
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empresas tecnoldgicas. A primeira lei ¢ o Malta Digital Innovation Authority Act, onde é definida uma
autoridade para o desenvolvimento do ambiente de inovacao tecnologica, e que tem por atribuicéo a
aplicacao de padroes éticos e de transparéncia no incentivo a empreendedores que buscam a
jurisdicao maltesa para sediar seus negocios, bem como estabelecer uma rede de comunicacao clara
entre os demais orgaos regulatorios do governo e ao mesmo tempo zelar para que o processo de
constituicao e operacao de tais empresas seja simplificado*v.

Além do estabelecimento de uma autoridade governamental encarregada especificamente de
zelar pelo marco regulatorio e garantir a simplificacdo do processo de instalacdo de empresas em seu
territorio, sem todavia permitir que seja baixado o padrao de qualidade e ética nos negocios, o Estado
maltés ainda estabeleceu por meio de uma outra lei o Innovative Technological Arrangement and
Services Act (ITAS) um regime de registro contabil especifico para os prestadores de servico em
Blockchain, inclusive aqueles relacionados ao cripto mercado, determinando a necessidade de
auditorias, fazendo assim com que os operadores do cripto mercado sejam obrigados a operar em um
ambiente de grande transparéncia e regras claras. Tal ato normativo estabelece que as autoridades
maltesas terdo acesso aos registros contabeis das empresas, bem como ao sistema de operacao
usado em suas atividades, de maneira a possibilitar a fiscalizacdo do cumprimento da normas em
tempo real“:, Tal lei estabelece um importante marco regulatério preventivo as fraudes que usam as
criptomoedas e a tecnologia Blockchain como ferramenta de maneira a trazer credibilidade ao mercado
e confiabilidade por parte dos empreendedores nas acdes fiscalizatorias do Estado.

A terceira lei maltesa especifica para o cripto mercado é o Virtual Financial Asset Act (VFAA),
que estabelece o primeiro regime juridico no mundo especifico para as exchanges, armazenadores e
gerenciadores de ativos digitais e ofertas iniciais de moeda. Seu objetivo é fomentar a implantacao de
empresas deste setor econdmico em territério maltés, ao mesmo tempo em que garante a protecao
aos investidores, ao mercado financeiro como um todo e a estabilidade econémica*z. A lei maltesa
reconhece o0s ativos digitais como ativos econdmicos e regula as transacdes que os tém por objeto de
maneira similar as transacoes de outros ativos financeiros.

Embora a legislacdo maltesa em tese ofereca um ambiente favoravel a implantacdo de
negocios relacionados ao cripto mercado, o escopo deste trabalho é analisar o impacto das
criptomoedas na relacao entre pessoas e entre individuos e o Estado. Nesse ponto, é identificado um

parametro bem claro de distincao entre a legislacao portuguesa e a maltesa, no sentido de que embora

«Cf, Malta Digital Iniovation Authority Act (MDIA) disponivel em: https://mdia.gov.mt/wp-content/uploads/2018/10/MDIA.pdf [28/10/2020].

«Cf, Malta Innovative Technological Arrangement and Services Act (ITAS), disponivel em: https://mdia.gov.mt/wp-content/uploads/2018/10/ITAS.pdf
[28/10/2020].

«Cf, Malta Virtual Financial Assets Act (VFAA) disponivel em: https://legislation.mt/eli/act/2018/30/eng/pdf [28/10/2020].
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Malta tenha regulado o cripto mercado de maneira a atrair empresas deste ramo para seu territorio,
com um marco regulatério bem definido e um ambiente de negocios com regras claras, para o0s
individuos que transacionam criptomoedas o tratamento tributario em termos de imposto de renda é
similar ao regime fiscal da negociacdo de acdes. Assim sendo, de acordo com a legislacdo maltesa
sobre o imposto de renda, os eventuais lucros auferidos por meio da diferenca entre o valor de
aquisicdo das moedas virtuais e o valor da venda é taxado na forma de ganho de capital*:. Nesse
sentido, entendemos que a legislacdo portuguesa é mais favoravel ao individuo e atende melhor aos
objetivos de preservacdo do poder de compra das pessoas do que a legislacdo maltesa, a despeito de

toda a propaganda feita pelo governo Maltés sobre os incentivos estatais a esta nova tecnologia.

2.3.Nova Zelandia

A Nova Zelandia é pais com muito alto indice de desenvolvimento humano, ocupando o 9°
lugar no ranking da ONU, com IDH de 0,913+, além disso & um dos paises com maior liberdade
econdmica do mundo, se posicionando em terceiro lugar no ranking da Fundacao Heritage acerca do
tema, onde ostenta uma nota de 84,14s. Assim sendo, em um ambiente de grande liberdade
econdbmica €& natural que a abertura a novas tecnologias seja um processo natural que deriva
justamente dessa cultura de liberdade. Para o direito neozelandés, os servicos relacionados aos cripto
ativos sdo considerados servicos financeiros, estando portanto regulados pelo Financial Markets
Conduct Act de 2013 dentro do capitulo sobre emissao e gestdo de meios de pagamento, o que denota
0 reconhecimento por parte do governo neozelandés das criptomoedas como meio de pagamentos. A
referida lei regula todos os participantes do mercado de ativos digitais, tais como as Exchanges, os
provedores de servico de armazenamento e transferéncia de cripto ativos e as ofertas iniciais de
moedas digitais. As empresas que operam ativos digitais estdo também sujeitas ao registro como
instituicdes financeiras, bem como sao fiscalizadas da mesma forma que instituicdes do mercado
financeiro regular, conforme determina a lei de prestadores de servicos financeiros de 2008, a
Financial Services Providers (Registration and Dispute Resolution) Act 2008+,

Por se tratar de um mercado que envolve a transferéncia de valores para além do territério

neozelandés, muitas vezes de forma andnima, € justificada a preocupacao estatal com o cometimento

«Cf. Artigo 5 do Malta Income Tax Act, disponivel em: https://legislation.mt/eli/cap/123/eng/pdf [28/10/2020].

«Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [13/11/2020].

=Cf. Ranking de paises com maior liberdade econémica da fundacéo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [29/10/2020].

«Cf,  Financial Markets Conduct Act 2013, disponivel em: http://www.legislation.govt.nz/act/public/2013/0069/latest/DLM4090578.html
[29/10/2020].

aiCf, Financial Services Providers (Registration and Dispute Resolution) Act 2008, disponivel em:
http://www.legislation.govt.nz/act/public/2008/0097/75.0/DLM1109427.html [29/10/2020].
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e a facilitacdo de condutas criminosas. Por tal motivo as atividades das pessoas e empresas envolvidas
com o mercado de ativos digitais criptografados também devem obediéncia aos ditames da lei local
que visa reprimir o branqueamento de capitais e o financiamento ao terrorismo*s. Os mandamentos da
lei que reprime o branqueamento de capitais e o financiamento o terrorismo basicamente se referem a
procedimenos de KYC da sigla em inglés Anow Your Costummer, que basicamente estabelecem
obrigacdes de que sejam coletados e armazenados dados pessoais e de identificacdo dos clientes das
plataformas que nogociam criptoativos, em uma tentativa de mitigacdo do carater andénimo das
transacbes com criptomoedas.

Entretanto, o grande diferencial do direito neozelandés que faz com que o pais seja uma
referéncia em termos de jurisdicdo amigavel ao mercado de ativos digitais é a permissao expressa por
parte da administracéo tributaria neozelandesa para que remuneracdes de empregados sejam pagos
por meio de criptomoedas. Tal permissdo consta de um boletim informativo tributario, publicado pela
administracdo tributaria em agosto de 2019, onde sao estabelecidos os parametros normativos para
que tais pagamentos sejam feitos, bem como os critérios de tributacdo. Para que o pagamento seja
feito dentro dos parametros legais é necessario que ele seja referente a incentivos ou bonus, e que tais
ativos digitais tenham atributos de moeda e sistema de pagamento. E, todavia, proibida a utilizacdo de
tokens lastreados a ativos mobiliarios ou tokens de utilidade*°. Aqui pode ser percebida uma verdadeira
adaptacao do sistema arrecadatorio neozelandés a disseminacao do uso de ativos digitais para o
verdadeiro fim para o qual foram concebidos por seus idealizadores, qual seja:de servir como moeda e
meio de pagamento. Fica patente também a preocupacao por parte do Estado de permitir e de certa
forma até incentivar a circulacdo de criptomoedas entre as pessoas, e ndo apenas a atracdo de

empresas para seu territorio.

2.4.Suica

Embora localizada no centro do continente europeu, a Suica nao faz parte da Unido Europeia e
tem sua economia fortemente atrelada a servicos financeiros, além de ostentar uma honrosa quinta
colocacao no ranking de liberdade econémica da fundacao Heritage, com indice de 82+, Da mesma
forma, a Suica também estd no topo dos paises com indice de desenvolvimento humano muito alto,

ocupando a 3? posicao no ranking da ONU, com IDH de 0,930+, Dessa forma, por ser uma sociedade

asCf, Anti-Money Laundering and Countering Financing of Terrorism Act 2009, disponivel em:
http://www.legislation.govt.nz/act/public/2009/0035/latest/ DLM2140720.html [29/10,/2020].

as Cf, Tax Information Bulletin Vol 31 No 7, de agosto de 2019, pp. 3-10, disponivel em: https://www.classic.ird.govt.nz/resources/1/c/1c6029d0-611c-
4a15-9cbf-b712129ab76¢/tib-vol31-no7.pdf [29/10/2020].

«(Cf. Ranking de liberdade econdmica da Fundacao Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [2/11/2020].

«Cf, Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
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historicamente associada a servicos financeiros, a adaptacdo de sua economia ao cripto mercado
demonstra uma necessidade de adequacdo de um setor extremamente significativo ndo apenas
economicamente, mas até mesmo culturalmente, para uma nova realidade que chega de maneira
disruptiva e que tem potencial para mudar significativamente o setor de servicos financeiros e
bancarios.

Em janeiro de 2018 o Secretario para Assuntos Financeiros Internacionais da Suica
estabeleceu um grupo de trabalho focado em tecnologia blockchain e ofertas iniciais de moeda
(ICO"s), com o objetivo de rever a rede de trabalho e de identificar a necessidade de medidas por parte
do Departamento de Justica e da Autoridade de Supervisdo do Mercado Financeiro, com o objetivo de
aumentar a seguranca regulatéria, manter a integridade do sistema financeiro estabelecido, assegurar
uma regulacao neutra de tecnologia de maneira a assegurar que a Suica sera uma jurisdicdo atraente
dentro deste setor*=. A regulacéo do cripto mercado pelo direito suico tem um foco especial nas ofertas
iniciais de moedas e também na prevencao de fraudes que se valem do desconhecimento do publico
em geral sobre o assunto, aliado a velocidade, transnacionalidade e relativo anonimato das transacoes
para levar a cabo golpes ou esquemas Ponzi. Assim, em setembro de 2017, a Autoridade Federal de
Vigilancia Sobre o Mercado Financeiro publicou um guia com as diretrizes regulatorias para as Ofertas
iniciais de Moeda (ICO"s)*2. No referido regulamento, é reafirmada a neutralidade tecnoldgica da
Suica, além de ser expressamente determinada a sujeicdo das ICO s aos parametros de seguranca de
transacoes estabelecido na legislacdo de repressado ao branqueamento de capitais e financiamento ao
terrorismo.

A legislacdo Suica de prevencdo ao branqueamento de capitais reconhece as instituicdes que
operam com criptomoedas como intermediarios financeiros, que segundo a definicdo legal sdo toda as
pessoas individuais ou coletivas que recebem ou armazenam ativos de terceiros, ou ainda aqueles que
auxiliam na transferéncia ou investimento de tais ativos de maneira profissional. Desta forma, &
estabelecido na referida legislacdo que as empresas que operem criptomoeda devem ter politicas
rigidas de registro de dados de seus clientes, também conhecidas pela sigla em inglés KYC (Anow Your

Costummer), além de necessitarem de de autorizacdo da Autoridade Federal de Vigilancia sobre o

global.html [13/11/2020].

«Cf. Press Release of the Blockchain/ICO working group, disponivel em: https://www.admin.ch/gov/en/start/documentation/media-releases.msg-id-
69539.html [2/11/2020].

=Cf. Guia regulatorio de Ofertas Iniciais de Moedas da Autoridade Federal de Vigilancia do Mercado Financeiro, disponivel em:
https://www.finma.ch/en/” /media/finma/dokumente/dokumentencenter/myfinma 4dokumentation/finma-aufsichtsmitteilungen/20170929-finma-
aufsichtsmitteilung-04-2017.pdf?la=en& [2/11/2020].

«Cf, Artigo 2, da Lei federal de luta contra a reciclagem de dinheiro e financimento ao terrorismo, versao em italiano disponivel em:
https://www.admin.ch/opc/it/ classified-compilation/19970427/201601010000/955.0.pdf [10/11/2020].
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mercado Financeiro (FINMA), que também exerce poder fiscalizatdrio sobre tais entidades#.

O tratamento tributario das criptomoedas na jurisdicdo da Suica é feito tanto na esfera local
pelas autoridades tributarias dos cantdes, que estabelecem aliquotas de taxacao a titulo de imposto
sobre riquezas que variam de acordo com o cantdo e segundo os parametros estabelecidos pela
legislacao federal“s. Assim sendo, os possuidores de criptomoedas sdo taxados pelo valor médio do
ativo em Francos Suicos que é determinado pela autoridade tributaria em 31 de dezembro do ano
fiscal. Além disso, para empregados que recebam sua remuneracdo ou parte dela em criptomoedas o
valor considerado para fins de imposto de renda ¢ o do valor da criptomoeda no dia do recebimento da
remuneracdo. E uma importante inovacdo por parte da legislacdo Suica o estabelecimento de uma
média de preco dos cripto ativos para fins tributarios, o que demonstra a adaptacdo da administracdo
tributaria a evolucdo da economia para um mercado de pagamentos digitais.

Os especuladores profissionais do cripto mercado também tem suas atividades alcancadas
pela legislacdo tributaria, sendo os lucros nas operacdes tributados como renda, ao passo que as
perdas sdo dedutiveis do imposto. Os ganhos de capital advindos de operacdes de staking nado sdo
tributados, todavia os eventuais prejuizos também nao sao dedutiveis, segundo a legislacao*. No
entanto, ainda que o tratamento tributario das criptomoedas com a taxacao pela média de preco
estabelecida pelo governo seja uma novidade na legislacdo sobre o tema, a instituicido de uma
associacdo com a finalidade de fomentar uma zona atrativa para as FinTechs no cantdo de Zug: a
Crypto Valley Association, conseguiu um avanco simbolico no fomento do uso corrente de
criptomoedas. Desde novembro de 2017 o Cantdo de Zug aceita Bitcoin e Ether como pagamento de
taxas administrativas‘®. Além disso, o orgao local de registro de empresas aceita Bitcoin como capital
social de empresas e 0 servico municipal de registro de cidaddos também aceita Bitcoin e Ether para
pagamentos até 200 Francos Suicos em Zug Além disso, no municipio de Chiasso, localizado no
cantao de Ticino, a administracao local também aceita o pagamento de taxas até 250 Francos Suicos

em Bitcoin+.

2.5.El Salvador

A Republica de El Salvador, é um pais da América Central que se localiza entre a Guatemala e

=Cf. Artigo 2, 2, d, da Lei Federal de luta contra a reciclagem de dinheiro e fnanciamento ao terrorismo, op. cit.

«Cf. Lei Federal de harmonizacdo dos impostos dos cantdes e municipios, versdo em italiano disponivel em: https://www.admin.ch/opc/it/classified-
compilation/19900333/201801010000/642.14.pdf [10/11/2020].

«Cf. Lei Federal de harmonizagéo de impostos... op. cit.

«Cf, publicacéo oficial do cantao de Zug, disponivel em:
https://www.zg.ch/behoerden/volkswirtschaftsdirektion/handelsregisteramt/aktuell/handelsregisteramt-zug-akzeptiert-kryptowaehrungen-bitcoin-und-ether-

als-zahlungsmittel [10/11/2020].
= Cf. Publicacao oficial do Cantao de Ticino, disponivel em: https://www.chiasso.ch/possibilita-pagamento-imposte-bitcoin/ [11/11/2020].
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https://www.zg.ch/behoerden/volkswirtschaftsdirektion/handelsregisteramt/aktuell/handelsregisteramt-zug-akzeptiert-kryptowaehrungen-bitcoin-und-ether-als-zahlungsmittel
https://www.chiasso.ch/possibilita-pagamento-imposte-bitcoin/

Honduras e é banhado apenas pelo Oceano Pacifico. Trata se de um pais considerado de médio
desenvolvimento humano, ocupando o 116° lugar no ranking PNUD da ONU, com indice de
desenvolvimento de 0,666+, O grau de liberdade econdmica, segundo a Fundacdo Heritage, €
moderadamente livre, com indice de liberdade econémica de 61,0 que lhe confere o 94° lugar no
ranking®!. Recentemente, El Salvador ganhou destaque no cenario da cripto economia pelo fato de o
Estado salvadorenho ter adotado oficialmente o Bitcoin como moeda de curso corrente*2. Doravante, a
criptomoeda tera sua circulacdo como moeda oficial juntamente com o délar americano, que é a
moeda oficial de El Salvador desde 20014,

Trata-se aqui de um pais que foi além de regular permissivamente a circulacdo de
criptomoedas, uma vez que ele reconhece oficialmente o Bitcoin como moeda e também torna sua
aceitacao obrigatoria nas transacbes comerciais. Por tal motivo, devemos analisar nao apenas os
aspectos legais dessa medida, como também as razdes que levaram o Estado Salvadorenho a essa
importante e pioneira decisao econdmica. Em primeiro lugar, como ja mencionado, devemos observar
que desde 2001 El Salvador ja havia abdicado de sua soberania financeira pois com o objetivo de obter
estabilidade monetaria passou a adotar o dolar americano em substituicdo a sua moeda propria, 0
colon=+, Com essa medida, a moeda circulante em El Salvador de fato passou a ser mais estavel, na
medida que o dolar americano ainda é a moeda de referéncia do mundo e por tal motivo a maioria dos
precos acaba por ter alguma referéncia no dolar. No entanto, ao abrir mdo da prerrogativa de emitir
moeda, o Estado Salvadorenho também se viu impossibilitado de decidir sua propria politica
econdmica, ou seja, o Estado Salvadorenho ndo pode aumentar artificialmente a quantidade de
dinheiro em circulacdo, desvalorizando a prépria moeda. Isso diminui a capacidade financeira do
governo e ainda tem como efeito colateral a sujeicdo da economia salvadorenha a medidas econémicas
de aumento da base monetaria implementadas pelo Federal Reserve, o Banco Central dos Estados
Unidos da Ameérica. Desta maneira, considerando que o aumento da quantidade de dinheiro em
circulacao gera inflacdo, ou seja: com mais dinheiro em circulacdo sem um aumento equivalente nos
produtos e servicos comercializados na economia, a tendéncia é de aumento generalizado nos precos,
conforme ja mencionado. Ocorre que tal aumento de precos nao ocorre de forma automatica e muito
menos uniforme, para aqueles que recebem primeiro as novas injecbes de capital o aumento de

precos € inexistente ou ao menos mitigado, pois 0s precos s6 vao comecar a subir quando o dinheiro ja

«Cf. Ranking PNUD disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-global.html [27/09/2021].

«Cf. Ranking de liberdade econémica da Fundacéo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [27/09/2021].

«Cf, VELHO, Marta, El Salvador introduz oficialmente a bitcoin na sua economia, artigo publicado no Jornal de negdcios em 7 de setembro de 2021,
disponivel em: https://www.jornaldenegocios.pt/mercados/detalhe/el-salvador-introduz-oficialmente-a-bitcoin-na-sua-economia [27/09/2021].

=Cf, VELHO, Marta, El Salvador introduz oficialmente a bitcoin na sua economia... op. cit.

«Cf. FRANKEL, Jeffrey, El Salvador's Bitcoin Folly, artigo publicado no sitio Project Syndicate em 23 de setembro de 2021, disponivel em:
https://www.project-syndicate.org/commentary/el-salvador-dangers-of-adopting-bitcoin-as-legal-tender-by-jeffrey-frankel-2021-09 [27/09/2021].
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estiver em circulacdo na economia real. Essa distribuicdo desigual da inflacdo ¢ denominada efeito
Cantillon®s, e certamente foi um dos motivos determinantes da adocdo do Bitcoin pelo governo
Salvadorenho, pois com a massiva injecdo de délares na economia americana, € uma consequéncia
légica a diminuicdo do poder de compra desta moeda, sendo que em virtude do efeito Cantillon o
impacto desta perda de poder de compra sera muito maior e mais rapida na economia salvadorenha
do que em outros paises, que ainda que sejam impactados pela politica monetaria do Federal Reserve
tem a sua disposicdo mais ferramentas para mitigar o problema. Nesse sentido, a adocdo de uma
moeda claramente deflacionaria como o Bitcoin pode proteger o poder de compra do povo
salvadorenho e possibilitar ao Estado constituir reservas de um ativo escasso, valorizado, e com baixo
custo de seguranca de armazenamento e alta liquidez.

Outro motivo pelo qual a adocdo do Bitcoin foi implementado por ElI Salvador ¢ a forte
dependéncia que a economia local tem de remessas internacionais feitas por imigrantes para suas
familias, havendo a estimativa de que os 2,5 milhdes de salvadorenhos que vivem fora do pais
enviaram 5,8 bilhdes de dolares, o que equivale a 23% do Produto Interno Bruto de El Salvador em
2020+, As remessas internacionais feitas por meio de instituicées financeiras tradicionais tem um
custo de transacdo elevado e levam em média 2 a 3 dias uteis para serem concluidas, sendo que
muitas vezes os destinatarios que nao tem contas em bancos necessitam se dirigir até uma agéncia
para receber a remessa em espécie, 0 que certamente 0s expdem ao risco de serem vitimas de
roubos. Apenas com a economia em taxas de transacdo estima se que mais de 400 milhdes de ddlares
serao economizados pelos salvadorenhos e consequentemente deverdo ser alocados na economia
real*.

Sob o aspecto legal, a Lei Bitcoin, que foi aprovada na assembleia Legislativa de El Salvador
com 62 votos a favor entre os 84 parlamentares, € bem simples e estabelece um alto grau de
liberdade na politica de precos, pois determina em seu artigo 2° que a taxa de cambio entre o Bitcoin e
o dolar sera livremente definida pelo mercado“¢. Tal disposicdo é positiva, pois & notdria a variacdo do
preco entre o Bitcoin e o dolar, além disso, a livre flutuacdo entre as moedas permite que seja feita
economia em Bitcoin, sendo que a lei salvadorenha isenta de tributacdo em seu artigo 5° os eventuais

ganhos de capital com a valorizacdo do Bitcoin®, 0 que também é uma medida que estimula a

=Cf. IORIO, Ubiratan Jorge, Cantillon, os ciclos econdmicos e a ndo-neutralidade da moeda, artigo publicado no sitio do Instituto Mises Brasil em 15 de
marco de 2014, disponivel em: https://www.mises.org.br/article/1819/cantillon-os-ciclos-economicos-e-a-nao-heutralidade-da-moeda [27/09/2021].

=Cf. Bitcoin em El Salvador pode tirar R$ 2 bilhdes de instituicdes financeiras, matéria jornalistica apdcrifa publicada no sitio Exame.com , na secao Future
of Money em 12 de setembro de 2021, disponivel em: https://exame.com/future-of-money/bitcoin-em-el-salvador-pode-tirar-r-2-bilhoes-de-instituicoes-
financeiras/ [27/09/2021].

« Cf. Bitcoin em El Salvador pode tirar R$ 2 bilhdes de instituicées financeiras... op. cit.

=Cf. Artigo 2° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/09/2021].

=Cf. Artigo 5° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/09/2021].
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acumulacao de reservas na moeda e serve como atrativo para que investidores deste mercado
escolham EI Salvador para sua residéncia fiscal. A lei ¢ bem clara no sentido de obrigar a aceitacao do
Bitcoin“, conforme se pode observar em seus artigos 1° e 7°, e aqui registramos a nossa critica e tal
disposicao pelo motivo que entendemos que deve haver liberdade de escolha para a populacao, e nao
uma imposicao coercitiva do uso do Bitcoin ou de qualquer outra moeda. O Estado Salvadorenho ainda
atesta sua confianca no Bitcoin quando no artigo 4° estabelece que contribuicdes fiscais poderao ser
pagas com a criptomoeda*!, o que pode acarretar em toda uma cadeia econdmica se formando em
torno desta criptomoeda. A lei determina em seu artigo 3° que todos os precos possam ser informados
em Bitcoin, ainda que para efeitos contabeis a moeda de referéncia seja o dolar, conforme determina o
artigo 6°, o que ¢ perfeitamente compreensivel, dada a ja mencionada volatilidade do valor do
Bitcoin.» Por fim, os artigos 8° e 10° estabelecem obrigacdes para o estado de prover a infraestrutura
necessaria para o uso da criptomoeda, e garantir sua conversibilidade automatica e instantanea de
Bitcoins em dolares, o que coloca o Estado Salvadorenho como garantidor de liquidez no mercado
local, além de deixar espaco para regulamentacao de do detalhamento da operacionalidade desse
cambio por instrumentos normativos infra-legais, conforme se depreende da analise do artigo 9° da
leis,

A lei Salvadorenha deve ter um impacto positivo em sua economia pois a mera economia nas
taxas de transacdo por si s6 ja vai aumentar a quantidade de dinheiro em circulacdo, trazendo
impactos para o Produto Interno Bruto, além de aumentar o grau de liberdade econémica do pais e de
futuramente funcionar como atrativo para a migracdo de empresas e pessoas ligadas a este mercado.
Além disso, o presidente Salvadorenho Nayib Bukele, afirmou por meio de postagens na rede social
Twitter que tem a intencao de tornar o pais um grande polo de mineracdo de Bitcoin, tendo em vista a
disponibilidade abundante de energia geotérmica no pais devido aos vulcées que la se localizam*+, o
que certamente sera positivo para a criptomoeda que € injustamente acusada por seus detratores de
ser poluidora por conta do alto consumo energético da atividade de mineracéo, ainda que a maioria

das grandes mineradoras utilizem energia limpa.

«Cf. Artigos 1° e 7° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/0972021].

«Cf. Artigo 4° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/09/021].

«Cf. Artigos 3° e 6° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/09/2021].

«Cf. Artigos 8°, 9° e 10° da Ley Bitcoin, disponivel em: https://www.asamblea.gob.sv/node/11282 [27/09?2021].

“Cf. BUKELE, Nayib, postagem na rede social Twitter ~ em 9 de junho de 2021, disponivel em:
https://twitter.com/nayibbukele/status/1402714926800674827 ref _src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E14027149268006748
27%7 CtwgrkbE%7Ctwcon%5bEs1 &ref url=https%3A%2F%2Fpplware.sapo.pt%2Fcriptomoeda%2Fel-salvador-quer-usar-os-vulcoes-para-minerar-legalmente-
bitcoins%2F [27/09/2021].
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3. Estados cuja jurisdicao regula os cripto ativos de forma proibitiva

3.1.Bolivia

O Estado Plurinacional da Bolivia € um pais geograficamente localizado na cordilheira dos
Andes e faz fronteira com Brasil, Chile, Argentina, Paraguai e Peru. Trata se de um pais com indice de
desenvolvimento humano considerado médio, segundo o ranking PNUD da ONU, ostentando um IDH
de 0,662 na 119° posicao*:. Além disso, a Bolivia é considerada uma jurisdicao de liberdade
econdmica reprimida, ocupando a 175% posicao no ranking da Fundacao Heritage, com indice 42,8+,
A regulacao da Bolivia merece destaque pelo fato de ser uma das primeiras jurisdicdes que proibiu
expressamente a circulacao de criptomoedas em seu territorio. Para contextualizar, em 2017 o
mercado de criptomoedas estava passando por um momento histérico de alta nos precos, quando o
preco do Bitcoin saltou de cerca de 1000 Dolares americanos em janeiro de 2017 para
aproximadamente 15000 dolares em dezembro*”. Nesse cenario de disparada insana de precos, as
noticias sobre a supervalorizacao dos cripto ativos transcenderam a midia especializada e chegaram a
midia comum, atraindo ainda mais pessoas interessadas em ganhos astrondémicos e, obviamente,
também pessoas mal intencionadas, que se valiam do fato de que haviam oportunidades de ganhos
financeiros incomuns para aplicarem golpes que nada tem a ver com investimentos sérios no cripto
mercado. Dessa forma nos anos de 2016 e 2017 varios esquemas Ponzi e outro tipos de golpes que
usavam Bitcoin e outras criptomoedas como chamariz surgiram, e com isso muitas pessoas tiveram
prejuizos ao investir seus vencimentos em algo desconhecido. Na Bolivia ndo foi diferente, e por este
motivo, apds receber uma denuncia andnima de um cidadao que supostamente teria sofrido prejuizos
financeiros ao investir dinheiro na “empresa” Bitcoin Cash, o Banco Central Boliviano Resolveu agir de
maneira radical, proibindo completamente a circulacao das criptomoedas em territorio boliviano*. A
justificativa apontada para aquela que até os dias atuais pode ser considerada uma das mais radicais e
proibitivas regulacdes sobre o cripto mercado ja lancadas é que pelo fato de que as moedas eletrénicas
digitais nao sejam emitidas por nenhum pais ou bloco econémico reconhecido, e que por isso nao
cumprem todas as funcdes do dinheiro como meio de pagamento, unidade de conta e reserva de valor.
Segundo a autoridade monetaria boliviana o fato de o uso de moedas eletronicas nao ser regulado e
também de a origem de tais moedas ser desconhecida das autoridades pode ocasionar perdas

financeiras a seus detentores. A regulacao é criticavel pelo fato de que desconsidera que as moedas

«Cf. Ranking PNUD disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-global.html [11/11/2020].

«Cf. Ranking de liberdade econdmica da Fundacao Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [2/11/2020].

«Cf. Gréfico historico de precos do Bitcoin disponivel em: https://coinmarketcap.com/currencies/bitcoin/ [11/11/2020].

“Cf. Comunicado 04/2017 do Banco Central da Bolivia disponivel em:
https://www.bcb.gob.bo/webdocs/11_comunicados/04 2017 _COMUNICADO_Uso_monedas.pdf [11/11/2020].
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emitidas por paises também podem sofrer perda expressiva de valor pelo fendmeno inflacionario,
mormente em situacées em que os Estados realizam operacdes de afrouxamento quantitativo de suas
moedas como forma de amainar crises econdmicas. Além disso, a regulacdo também falha ao afirmar
que se desconhece a origem das moedas virtuais, pois todas as criptomoedas em circulacdo foram
originadas em projetos cujos white papers sao faciimente encontrados na internet. A volatilidade no
valor das criptomoedas é uma caracteristica da especulacéo aliada a sua liquidez, pois até o presente
momento mesmo em situacdes de forte queda nos precos, sempre foi possivel trocar as moedas
virtuais por moedas estatais nas empresas especializadas. Mesmo com grandes desvalorizacbes nunca
houve um circuit breaker, que € a interrupcao das atividades de negociacdo das bolsas de valores
quando ocorrem quedas muito acentuadas*. Outra critica ao regulamento boliviano ¢ que ele foi
implementado por um 6rgao de natureza administrativa e fiscalizatéria, como é o Banco Central*°, o
que torna a regulamentacao de constitucionalidade duvidosa. Isso se da por que ainda que o Banco
Central tenha por atribuicdo autorizar o funcionamento de sistemas de pagamentos, que segundo a
Constituicdo Boliviana dependem de autorizacdo do estado para operar#!, tal norma organizacional ndo
pode se sobrepor a uma norma constitucional que garanta um direito fundamental tdo basico quanto o
principio da legalidade, positivado nos artigos 14, 1IV; e 23, Il da Constituicdo Boliviana, segundo o qual

todas as restricdes a liberdade devem ser previstas em lei«2.,

3.2.Equador

O Equador é um pais sulamericano considerado de alto indice de desenvolvimento humano,
ocupando a 88 no ranking da ONU com IDH de 0,732+, E também um pais majoritariamente nao
livre economicamente segundo os critérios da Fundacao Heritage, que posiciona o Equador em 158°
lugar em seu ranking, com indice de liberdade de 51,3#¢. Na jurisdicdo do Equador o Bitcoin ndo é um
meio de pagamento reconhecido segundo comunicado oficial do Banco Central do Equador, publicado
em 8 de janeiro de 2018, onde, todavia, é também afirmado que nado é vedada a compra de Bitcoins

pela internet, bem como seu armazenamento®:. A regulamentacao elaborada pelo Banco Central do

«Cf. O que ¢é Circuit Breaker? informativo do portal do investidor da Comissdo de Valores Mobilidrios do Brasil, disponivel em:
https://www.investidor.gov.br/menu/Menu_Investidor/funcionamento _mercado/circuit breaker.html [11/11/2020].
«Cf. Resolucédo de diretério do Banco Central Da Bolivia 044/2114, disponivel em: https://www.bcb.gob.bo/webdocs/01 resoluciones/044%202014.PDF

[11/11/2020].
«Cf, Constituicdo Politica do Estado Pluricultural da Bolivia, artigos 328 e 331, disponivel em: https://www.oas.org/dil/esp/constitucion_bolivia.pdf
[11/11/2020].
«(Cf, Constituicdo Politica do Estado Pluricultural da Bolivia, artigos 14, V e 23, llI, disponivel em: https://www.oas.org/dil/esp/constitucion_bolivia.pdf
[11/11/2020].

«Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [13/11/2020].

= Cf. Ranking de liberdade econémica da Fundacdo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [2/11/2020].

=Cf. Comunicado oficial do Banco Central do Equador sobre  Bitcoin, disponivel em: https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-de-prensa-
archivo/item/1028-comunicado-oficial-sobre-el-uso-del-bitcoin [13/11/2020].
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Equador pode ser considerada uma regulamentacao hostil ao uso do Bitcoin, mas é claramente omissa
quanto a outras criptomoedas. Tal norma proibitiva no entanto, embora apresente esta falha quanto ao
seu alcance legal por se restringir apenas a uma criptomoeda, tem uma técnica juridica mais
adequada do que outras regulamentacdes igualmente proibitivas. Isso ocorre basicamente por dois
motivos: o primeiro é que ela ndo restringe a compra de Bitcoin e muito menos de outras
criptomoedas que sequer sdo mencionadas por individuos, algo que seria muito dificil de ser
fiscalizado, levando possivelmente a regulamentacdo e a autoridade monetaria a uma situacdo de
descrédito, além de ser uma agressao a liberdade individual desnecessaria e desproporcional. O
segundo motivo é o fato de que ao restringir o uso do Bitcoin como meio de pagamento o Estado se
desobriga de criar uma estrutura de fiscalizacao tributaria sobre os pagamentos feitos por meio desta
criptomoeda, que seria uma tarefa possivelmente onerosa em demasia para os cofres publicos, dado o
carater de semi anonimato das transacées na rede Blockchain do Bitcoin. Regular as atividades
econdmicas e o comércio é algo sem duvida nenhuma menos agressivo para a liberdade individual do
gue a proibicdo da aquisicao de criptomoedas por individuos, embora também nao seja algo positivo
do ponto de vista da economia pois quanto maior opcao de meios de pagamento maior a possibilidade
de realizacdo de mais negocios e, consequentemente, a geracao de mais riqueza. Em suma, a
regulacdo equatoriana é uma demonstracao da dificuldade por parte das autoridades estatais de

normatizar o cripto mercado de forma efetiva.

3.3.Paquistao

O Paquistdo é um pais localizado no sul da Asia, na regido denominada subcontinente indiano.
Atualmente, ocupa a 1472 posicdo no ranking de desenvolvimento da ONU com um indice de 0,538,
sendo portanto considerado um pais de baixo IDH*¢, Também é considerado um pais majoritariamente
sem liberdade econdmica, ocupando o 135° lugar no ranking da fundacao Heritage, com indice 54,8.
A despeito de nao haver nenhuma lei regulando as criptomoedas no Paquistao, a autoridade monetaria
local, o Banco do Estado do Paquistdo, publicou um documento intitulado Cuidado com os riscos das
Moedas Virtuais. Tal documento afirma ao publico em geral que as moedas digitais ou tokens nao sao
oficialmente reconhecidos como moedas de curso corrente, e nenhuma entidade ou individuo tem por
tal motivo autorizacéo legal para a emissao, venda, compra, troca ou investimento em qualquer

espécie de ativo digital ou token*s, Alerta ainda que as instituicbes bancarias e de pagamento do pais

=«Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [13/11/2020].

= Cf. Ranking de liberdade econémica da Fundacdo Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [2/11/2020].

=Cf, Caution Regarding Risks of Virtual Currencies, documento publicado pelo external Relations Department do State Bank of Pakistan em 6 de abril de

97


https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-global.html
https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-global.html
https://www.heritage.org/index/

foram orientadas pela autoridade monetaria a nao facilitar para seus clientes as transacdes financeiras
envolvendo moedas digitais criptografadas, afirmando que quaisquer operacdes financeiras envolvendo
cripto ativos devem ser reportadas Unidade de Monitoramento Financeiro como transacao suspeita®s. A
justificativa utilizada para fundamentar a proibicdo das transacdes financeiras é que o elevado grau de
anonimato nas transacdes pode facilitar atividades ilegais, além do que, pelo carater ambiguo de tais
ativos digitais, nao haveria protecao aos individuos contra os riscos oriundos da alta volatilidade dos
precos, contra eventual fechamento das empresas onde sdo negociados tais ativos por conta de
desrespeito as leis, e risco de ataques por hackers ou criminosos cibernéticos que poderiam subtrair os
valores armazenados por meio de ativos digitais®c. O documento também alerta que fraudadores
oferecem investimentos em esquemas de piramides financeiras, também conhecidas como Esquemas
Ponzi, onde prejudicam o publico em geral com ofertas enganosas de altos ganhos financeiros.
Entretanto, a mais relevante afirmacdo do documento é que as transferéncias ou remessas
internacionais estardo sujeitas a persecucdo legal segundo as leis que regulam as remessas
internacionais e o branqueamento de capitais*'.

A regulacdo paquistanesa &€ uma das regulacdes proibitivas mais rigorosas do mundo pois trata
a priori como suspeita de atividade ilicita qualquer transacao envolvendo cripto ativos, seja ela levada a
cabo por individuos ou por empresas. Tal como todas as regulamentacbes proibitivas, a norma
estabelecida pela autoridade monetaria paquistanesa tem a constitucionalidade duvidosa, pelo fato de
que ndo € uma lei emanada do parlamento, mas sim um ato administrativo de uma autoridade
governamental. Assim sendo, considerando que a Constituicdo do Paquistdo determina em seu artigo 8
que qualquer lei ou costume com forca de lei que esteja em desacordo com os mandamentos do
capitulo relativo aos direitos fundamentais é nulo de pleno direito. E, considerando ainda que o artigo
18 da mesma Constituicdo prevé que é licito aos cidaddos exercerem qualquer comércio ou profissdo
legal*2, nos parece adequado inferir que um ato normativo que proibisse as pessoas de transacionar
criptomoedas deveria ser oriundo do parlamento paquistanés. Em que pese a autoridade regulatoria do
Banco do Estado do Paquistao, ndo pode uma autoridade monetaria restringir direitos dos individuos
por meio de uma ato administrativo.

Entretanto, ainda que o ato normativo da autoridade monetaria tenha sua constitucionalidade

2018, disponivel em: https://www.sbp.org.pk/press/2018/Pr-VC-06-Apr-18.pdf [13/11/2020].

=Cf. Circular n° 03 of 2018, do Banking Policy & Regulations Department do State Bank of Pakistan, publicada em 6 de abril de 2018, disponivel em:
https://www.sbp.org.pk/bprd/2018/C3.htm [12/11/2020].

«Cf. Caution Regarding Risks of Virtual Currencies, documento publicado pelo external Relations Department do State Bank of Pakistan em 6 de abril de
2018, disponivel em: https://www.sbp.org.pk/press/2018/Pr-VC-06-Apr-18.pdf [13/11/2020].

«Cf, Caution Regarding Risks of Virtual Currencies, documento publicado pelo external Relations Department do State Bank of Pakistan em 6 de abril de
2018, disponivel em: https://www.sbp.org.pk/press/2018/Pr-VC-06-Apr-18.pdf [13/11/2020].

«Cf, The Constitution of Islamic Republic of Pakistan, artigos 8 e 18, disponivel em: http://www.na.gov.pk/uploads/documents/ 1333523681 951 .pdf
[13/11/2020].
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questionavel, mesmo antes da publicacdo do aviso quanto as transacdes com criptomoedas, que
ocorreu em abril de 2018, as autoridades paquistanesas ja estavam perseguindo pessoas que
transacionaram criptomoedas e as acusando de brangueamento de capitais e evasao fiscal desde
2017, quando o Conselho Federal da Receita, que ¢ um érgao vinculado ao Banco do Estado do
Paquistdo iniciou uma investigacdo em face de funcionarios de uma empresa de telecomunicacdes
sediada em Islamabad que transacionavam criptomoedas por meio de contas no exteriors:. Também
antes da publicacdo do referido aviso da autoridade monetaria do Paquistdo, a Agéncia Federal de
Investigacdo do Paquistdo também deflagrou procedimentos investigatérios em face de pessoas que
transacionaram criptomoedas por meio de aplicativos em telemoveis e na deep web, havendo inclusive
noticias de apreensdes de computadores e aparelhos telefénicos por parte das autoridades que
acusam os envolvidos de atos de branqueamento de capitais e evasao de impostos, ainda que nao haja
referéncia a nenhuma conduta que ndo seja o mero comércio de ativos digitais*#*. A conduta das
autoridades paquistanesas demonstra que mesmo sem uma legislacao elaborada existem aberturas
legais para perseguir pessoas que transacionam criptomoedas, ainda que tais negociacdes nao tenham

nada de ilicito ou prejudicial as pessoas.

4. Paises com postura dubia quanto as criptomoedas: nao restringem claramente mas
também nao incentivam e discretamente dificultam a circulacao dos ativos digitais

4.1.Estados Unidos da América

Principal economia do mundo, os Estados Unidos € um pais cuja economia & considerada
majoritariamente livre segundo a fundacdo Heritage, que lhe confere um indice de liberdade de 76,6
que garante a 172 posicdo no Ranking#s. O indice de desenvolvimento humano americano atualmente é
de 0,915, que posiciona o pais em 8° lugar no ranking da ONU¢. A condicdo de principal economia do
mundo confere a moeda americana o status de moeda de referéncia no comércio internacional e as
grandes empresas de tecnologia, universidades e centros de pesquisa sediados em seu territorio
garantem um ambiente de pioneirismo e inovacdo tecnoldgica constante. E fato também que os
movimentos Cypherpunk e criptoanarquista nasceram e se desenvolveram em solo americano, sendo

seu maior expoente o engenheiro da empresa fabricante de microprocessadores Intel, Timothy May«.

«KHAN, Mubarak Zeb, FDR Goes After bitcoin traders, matéria jornalistica publicada no jornal Dawn em 25 de maio de 2017, disponivel em:
https://www.dawn.com/news/1335184 [13/11/2020].

«MIRZA, Nazair Hanif, FIA springs into action against cryptocurrencies, one held, matéria jornalistica publicada no jornal Daily Pakistan em 10 de fevereiro
de 2018, disponivel em: https://en.dailypakistan.com.pk/10-Feb-2018/fia-springs-into-action-against-cryptocurrencies-one-held [13/11/2020].

«Cf. Ranking de liberdade econdmica da Fundacao Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [16/11/2020].

«Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [16/11/2020].

«SILVEIRA, Sérgio Amadeu, A trajetéria Cypherpunk e sua Pratica Discursiva, Artigo publicado na Revista do Programa de Pés Graduacdo em
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Assim, apesar de nao haver certeza se Satoshi Nakamoto é alguém real ou um pseuddénimo, é bem
provavel que o criador do Bitcoin seja uma pessoa ou grupo de pessoas envolvido com o mercado de
tecnologia e ao menos indiretamente relacionado ao do Vale do Silicio. Por tais motivos, ainda que nao
seja possivel afirmar categoricamente que as criptomoedas nasceram nos Estados Unidos, é fato que
se trata do pais onde ocorrem a maioria das transacdes e também onde reside a maioria dos
investidores deste mercados. Por se tratar do centro financeiro do mundo, os Estados Unidos também
tém uma forte influéncia sobre o sistema bancario mundial, ja que nenhum banco quer ser impedido
ou ter restricoes de atuacao no mercado americano. Isso pode ser constatado quando analisamos a
forma com que sdo implementadas as sancdes econdmicas impostas pelo governo americano a outros
paises, como por exemplo quando os bancos da Republica Islamica do Ird foram excluidos do sistema
internacional de transferéncias bancarias, o SWIFT, cuja sede fica em Bruxelas na Bélgica®:. A
importancia das transferéncias bancarias para o comércio internacional faz com que os Estados Unidos
tenham condicdes de empurrar outras economias em direcao ao colapso, motivo pelo qual banqueiros
russos afirmaram em 2014 que excluir a Russia do sistema SWIFT equivaleria a um ato de guerra®e.
Dessa forma, o poder sobre o mercado financeiro proporcionado pelo uso massivo do délar nas
financas internacionais faz com que os Estados Unidos tenham interesse especial em regular o cripto
mercado, pois o carater descentralizado das criptomoedas pode colocar a hegemonia financeira
americana em situacdo desconfortavel. Da mesma forma, a adocdo de uma postura contraria ao cripto
mercado faria com que investidores americanos tivessem enormes prejuizos, por isso a regulacao
americana apresenta este carater dubio: ndo proibe a circulacdo e o uso das criptomoedas mas
também nao abre totalmente as portas de sua economia para a adocao massiva de criptomoedas e por
vezes acaba por perseguir individuos e projetos especificos dentro do cripto mercado.

Para analisar a regulacdo das criptomoedas nos Estados Unidos, devemos ter em
consideracdo que o direito americano confere o poder regulatorio a diversas agéncias governamentais
independentes entre si, de maneira que diferentes agéncias regulatdrias entendem ter aspectos do
cripto mercado dentro de suas atribuicoes fiscalizatérias e normativas. Assim, iniciando pela FinCen,
sigla para Financial Crimes Enforcement Network, agéncia do Departamento do Tesouro dos Estados
Unidos responsavel pela regulacdo e fiscalizacao de crimes financeiros, que define que mesmo nao

sendo moedas de curso corrente na economia, as criptomoedas estdo sujeitas aos procedimentos

Comunicacao e Cultura da Escola de Comunicacao da Universidade Federal do Rio de Janeiro V. 19, n° 2, 2016, pp. 175-177.

«ANDRADE, Jenne EUA, China e Venezuela... Confira os paises que mais negociam bitcoins, matéria jornalistica publicada no sitio e-investidor do jornal O
Estado de S&o Paulo em 6 de agosto de 2020, disponivel em: https://einvestidor.estadao.com.br/investimentos/ 10-paises-bitcoin/ [16/11/2020].
«ROCHA, Luciano, Estados Unidos excluem o Ird do sistema financeiro global, matéria jornalistica publicada no sitio criptofacil, em 13 de novembro de
2018, disponivel em: https://www.criptofacil.com/estados-unidos-excluem-o-ira-do-sistema-financeiro-global/ [15/11/2020].

«CAETANO, Edgar, Banir Russia do sistema SWIFT? Seria ato de "guerra", diz banqueiro russo, matéria jornalistica publicada no sitio Observador em 5 de
dezembro de 2014, disponivel em: https://observador.pt/2014/12/05/banir-russia-sistema-swift-seria-ato-de-guerra-diz-banqueiro-russo/ [16/11/2020].
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contra o branqueamento de capitais e financiamento ao terrorismo#:. A primeira regulacdo da FinCEN
foi publicada em 18 de marco de 2013 e foi atualizada em 9 de maio de 2019, com a melhor
definicdo normativa das instituicdes de transferéncias de valores em criptomoedas e pormenorizando
0s parametros de seguranca com objetivo de prevenir o branqueamento de capitais e o financiamento
de atividades ilicitas de maneira a abranger as transacoes entre individuos, e os prestadores de servico
de armazenamento de cripto ativos#z. Dentro de seu poder fiscalizatorio a FinCEN penalizou em
outubro de 2020 operadores de um sistema que misturava as transacdes na Blockchain do Bitcoin
com o objetivo de aumentar o grau de privacidade de tais operacdes, por supostamente infringir as
normas contra o branqueamento de capitais e o financiamento de atividades ilicitas*:.

O IRS, ou /nternal Revenue Service, 6rgao encarregado da administracao tributaria publicou um
guia para a declaracao de criptomoedas para fins de imposto de renda onde assume a posicdo de que
criptomoedas sdo tratadas como propriedades para fins tributarios em ambito federal®:. Assim,
podemos concluir que os lucros obtidos com o comércio de criptomoedas sao tributaveis nos Estados
Unidos na esfera Federal. A IRS também esta investindo recursos na quebra dos protocolos de
privacidade das criptomoedas e publicou recentemente uma proposta de contratacdo com pagamento
inicial de quinhentos mil délares para quem conseguir rastrear operacdes com criptomoedas com
elevado grau de privacidade como a Monero e na Lightning Networks. As propostas devem ser
apresentadas na forma de protétipos funcionais até 16 de setembro de 2020, e além da remuneracéo
inicial ainda pode ser concedido um bdnus de mais cento e vinte e cinco mil dolares#s,

Para a SEC, sigla que significa Securities and Exchanges Commission, os ativos digitais sao
titulos (securities), e portanto as atividades das empresas que operam com tais bens devem obedecer
as regras do mercado financeiro regular, inclusive com as ICO s (ofertas iniciais de moeda) sendo
reconhecidas como meio legitimo de financiamento de projetos desde que dentro das regras da SEC,
da mesma forma que as IPO s (ofertas publicas de acdes)*’. Todavia, a CFTC, sigla que representa

Commodities Future Trading Commission, que é a agéncia regulatoria do mercado de commodities,

«1Cf. Application of FinCEN’s Regulations to Persons Administering, Exchanging, or Using Virtual Currencies Guidance, documento disponivel em:
https://www.fincen.gov/sites/default/files/shared/FIN-2013-G001.pdf [16/11/2020].

=Cf. Application of FInCEN's Regulations to Certain Business Models Involving Convertible Virtual Currencies Guidance, documento disponivel em:
https://www.fincen.gov/sites/default/files/2019-05/FinCEN%20Guidance%20CVC%20FINAL%20508.pdf [16/11/2020].

«Cf. First Bitcoin “Mixer” Penalized by FinCEN for Violating Anti-Money Laundering Laws, informac&o obtida no sitio da Fin CEN, em 19 de outubro de
2020, disponivel em: https://www.fincen.gov/news/news-releases/first-bitcoin-mixer-penalized-fincen-violating-anti-money-laundering-laws [16/11/2020].

#Cf. Notice 2014-21 do Internal Revenue Service, disponivel em: https://www.irs.gov/pub/irs-drop/n-14-21.pdf [16/11/2020].

asCf. Contract Opportunity publicada em 4 de setembro de 2020 e disponivel em:
https://beta.sam.gov/opp/3b7875d5236b47f6a77f64c19251af60/view?index=opp [16/11/2020].

#ROCHA, Luciano, Estados Unidos véao dar recompensa para quem invadir blockchain da Monero, matéria jornalistica publicada no sitio Criptofacil em 11
de setembro de 2020, disponivel em: https://www.criptofacil.com/estados-unidos-vao-dar-recompensa-para-quem-invadir-blockchain-monero
[16/11/2020].

«CLAYTON, Jay, Public Statement on Cryptocurrencies and Initial Coin Offerings, Declaracdo do Chairman da SEC publicada em 11 de dezembro de 2017,
disponivel em: https://www.sec.gov/news/public-statement/statement-clayton-2017-12-11 [16/11/2020].
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publicou diversos guias onde afirma serem as criptomoedas commodities que estdo também sujeitas a
sua regulamentacédo e que podem ser transacionadas livvemente com os usuarios assumindo 0s riscos
financeiros relativos a volatilidade dos precos e as possiveis fraudes que possam se valer das
criptomoedas como ferramentas#s. Aqui fica exposta a necessidade do Governo em regular este
mercado, pois as agéncias que consolidarem este poder regulatério terdo poder sobre as financas dos
americanos e ao menos indiretamente sobre as financas mundiais.

Notamos que as agéncias americanas se voltam para a regulacao do cripto mercado muito
mais com o intuito de rastrear transacdes de individuos com atividades suspeitas de contrariarem
interesses governamentais e isso pode ser constatado pela criacdo de um grupo de trabalho voltado
para investigacdes de sobre transacdes com criptomoedas na dark web no ambito da /mmigration and
Customs Enforcement (ICE)*s. A ICE é um drgao fiscalizatério de assuntos relacionados as fronteiras e
imigracao, e faz parte da estrutura do Department of Homeland Security, o 6rgao de seguranca interna
do governo americano. Nao foi dada publicidade a este 6rgdo a nao ser nos veiculos especializados em
criptomoedas e a sua descoberta ocorreu na divulgacdo do orcamento do ICE para o ano fiscal de
2021 apresentado ao Congresso dos Estados Unidos#c. QOutra demonstracdo clara da postura
agressiva do governo americano em relacdo aos individuos envolvidos com o cripto mercado foi a
prisao em 28 de novembro de 2019 de um dos integrantes da equipe idealizadora do Ethereum, Virgil
Griffith. A detencdo ocorreu no aeroporto de Los Angeles e foi justificada com a acusacdo de violacdo
ao International Emergency Economic Powers Act (IEEPA), pelo fato de que Griffith viajou até a Coreia
do Norte, onde foi palestrante no evento Pyongyang Blockchain and Cryptocurrency Conferences:.
Segundo as autoridades americanas, o acusado teria com sua palestra fornecido informacdes de alto
nivel sobre como o regime Norte Coreano poderia lavar dinheiro e burlar as sancdées econémicas a que
¢ sujeito. Griffith foi ainda acusado de planejar meios para facilitar as transacées com criptomoedas
entre as duas Coreias, e de ter incentivado outros americanos a viajarem para a Coreia do Norte para
participar da mesma conferéncia no ano seguinte, além de também ter renunciado a cidadania
americana.

Por tais motivos entendemos que a jurisdicao americana nao pode ser considerada amigavel

as criptomoedas, ao menos no nivel Federal, ainda que formalmente elas sejam permitidas e

#Cf. CFTC Guidance about Bitcoin and Other Virtual Currencies, disponivel em: https://www.cftc.gov/Bitcoin/index.htm [16/11/2020].

+HAIG, Samuel, ICE Reveals Cryptocurrency Intelligence Program Targeting P2P and Darknet Markets, matéria jornalistica publicada no site Cointelegraph
em 28 de fevereiro de 2020, disponivel em: https://cointelegraph.com/news/ice-reveals-cryptocurrency-intelligence-program-targeting-p2p-and-darknet-
markets [17/11/2020].

«Cf, Justificacdo ao Congresso do orcamento para o ano fiscal de 2021 do Immigration and Customs Enforcement, disponivel em:
https://www.dhs.gov/sites/default/files/publications/7_u.s._immigration_and_customs_enforcement.pdf [17/11/2020].

«Cf, United States Attorney from the Southern District of New York Press Release disponivel em: https://www.justice.gov/usao-sdny/pr/manhattan-us-
attorney-announces-arrest-united-states-citizen-assisting-north-korea [17/11/2020].
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largamente transacionadas. Todavia, a 0 modelo federativo adotado pelos Estados Unidos confere uma
ampla autonomia para os Estados, motivo pelo qual deve ser mencionado que na conferéncia de
supervisores bancarios estaduais do ano de 2020 foi assumido um compromisso entre autoridades
regulatorias de 49 estados (apenas os reguladores de Montana se abstiveram de assinar o
compromisso) e territérios americanos no sentido de estabelecer uma rede de trabalho com a
finalidade de elaborar uma regulacdo conjunta e uniforme, de maneira que permita as empresas
envolvidas com o cripto mercado operar em praticamente todo o territério americano com regulacoes
uniformes*2, Observamos assim que os estados, por terem interesse na atracdo de empresas de
tecnologia para seus territérios, tém adotado uma postura muito mais amigavel ao mercado de ativos

digitais do que o governo federal nos Estados Unidos.

4.2.Brasil

O Brasil &€ um pais de economia majoritariamente nao livre, com indice de liberdade de 53,7
que lhe posiciona na 144? posicado no ranking da fundacdo Heritage*:. O pais é considerado de alto
indice de desenvolvimento humano, com IDH de 0,755, que Ihe garante a 75% posicdo no ranking da
ONU=¢, Consideramos que o Brasil tem uma regulacdo dubia quanto as criptomoedas pelo fato de
embora elas ndo sejam proibidas, o Estado brasileiro tem aumentado paulatinamente a vigilancia sobre
as empresas que transacionam criptomoedas, bem como sobre seus clientes. Além disso, com o
passar do tempo e com a popularizacao das criptomoedas a ingeréncia estatal tem se tornado cada
VEZ mais presente.

A primeira mencao as criptomoedas pelo Estado brasileiro ocorreu em 2014, quando o Banco
Central emitiu um comunicado onde afirmou que as moedas digitais criptografadas ndo sdo moedas
eletronicas de curso legal, conforme define a legislacao brasileira sobre a matéria. Alerta ainda que tais
moedas nao tém sua emissao controlada por qualquer governo e nem tampouco valor correspondente
em reais garantido e que por tal motivo a volatilidade nos precos de tais moedas é muito alta e existe
até mesmo o risco de seu valor chegar a zero, bem como seu armazenamento esta sujeito a ataques
cibernéticos. Além disso, chama a atencao para a eventual utilizacao de tais moedas para atividades

ilicitas, o que pode dar ensejo a investigacdes criminais®. Posteriormente, em 2017 com o crescente

«HELMES, Kevin, 49 US States Unveil Unified Regulation for Cryptocurrency Firms, matéria jornalistica publicada no sitio news.bitcoin em 16 de setembro
de 2020, disponivel em: https://news.bitcoin.com/us-states-unified-regulation-cryptocurrency/ [17/11/2020].

«Cf. Ranking de liberdade econdmica da Fundacao Heritage, disponivel em: https://www.heritage.org/index/ [17/11/2020].

«Cf. Ranking de indice de desenvolvimento humano PNUD, disponivel em: https://www.br.undp.org/content/brazil/pt/home/idh0/rankings/idh-
global.html [16/11/2020].

“Cf. Comunicado n° 25.306 de 19/2/2014 do Banco Central do Brasil, disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=25306 [26/11/2020].
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interesse do publico brasileiro pelas criptomoedas, o Banco Central publicou o comunicado 31.379,
one apontava para o mesmo sentido de alerta para as negociacdes de cripto ativos, pelo fato de que as
plataformas de negociacdo nao serem regulamentadas e nem fiscalizadas, e chamando a atencdo
ainda para as operacdes internacionais que envolvessem moedas digitais criptografadas, afirmando
que tais operacoes deveriam estar sujeitas as regulamentacdes do mercado de cambio de moedas®s.
Entretanto, o primeiro reconhecimento da por parte do Estado brasileiro sobre o valor
financeiro das criptomoedas ocorreu em 2016, e partiu da Receita Federal, que é o érgao encarregado
da administracdo tributaria no Brasil. As criptomoedas apareceram em dois itens da publicacéo
destinada a esclarecer duvidas dos contribuintes sobre a declaracao de imposto de renda de pessoa
fisica denominada IRPF perguntas e respostas 2016. A referida publicacdo trazia orientacdées quanto a
declaracdo de posse de moedas digitais na pergunta 447, onde a receita afirma que embora nao sejam
oficialmente consideradas moeda pela legislacdo atual, devem as moedas digitais serem equiparadas a
ativos financeiros e ser declaradas pelo valor de aquisicdo na parte denominada bens e direitos, e
dentro desta na opcdo outros bens*’. A mesma publicacdo estabelece na pergunta 608 que os ganhos
obtidos acima de R$ 35.000,00 mensais devem ser tributados como ganho de capital com aliquota de
15%, devendo o recolhimento do imposto de renda ocorrer até o ultimo dia util do més seguinte ao da
transacao®s. Até esta ocasido, a Receita Federal voltava suas atencdes para as pessoas fisicas que
possuissem ou investissem em criptomoedas, permanecendo até entdo as empresas que operam as
plataformas de negociacdo em um ambiente de aparente vacuo regulatério. Entretanto, a partir de
2018 a Receita Federal ainda publicou a instrucdo 1888/19, que posteriormente foi alterada pela
instrucdo normativa 1899/19, onde sdo estabelecidas uma série de obrigacdes direcionadas as
empresas que operam plataformas de negociacdo e armazenamento de cripto ativos, no sentido de as
obrigarem a reportar a receita todas as operacdes realizadas, incluindo os dados das partes
negociantes, o tipo de ativo digital negociado e os valores em reais e dolares americanos das
transacdes. Estabelece ainda penalidades pecuniarias para quem descumprir tais obrigacées®, o que
parece violar os incisos Il e XXXIX do artigo 5° da Constituicdo Brasileira, que garantem
respectivamente que ninguém sera obrigado a fazer ou deixar de fazer algo se ndo em virtude de lei, e

gue nao havera nenhuma pena sem prévia cominacao legal, traduzindo assim o principio da legalidade

“Cf. Comunicado 31.379 de 16/11/2017 do Banco Central do Brasil, disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=31379 [26/11/2020].

“Cf. Perguntas e respostas IRPF 2016, pergunta 447, disponivel em:
http://receita.economia.gov.br/interface/cidadao/irpf/2016/perguntao/irpf2016perguntao.pdf/view [26/11/2020].

«Cf, Perguntas e respostas IRPF 2016, pergunta 607, disponivel em:

http://receita.economia.gov.br/interface/cidadao/irpf/2016/perguntao/irpf2016perguntao.pdf/view [26/11/2020].
«Cf.  Instrucdo  normativa da  Receita Federal do Brasil, publicada em 3 de maio de 2019, disponivel em:
http://normas.receita.fazenda.gov.br/sijut2consulta/link.action?visao=anotado&idAto=100592. [26/11/2020].
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estrita®*. Mais recentemente, o IBGE, atendendo a uma reivindicacdo de empresas e associacdes de
empresas do setor de cripto ativos, reconheceu oficialmente como atividade econémica a operacao de
custodia e intermediacdo de negociacdo de cripto ativos, estabelecendo um codigo CNAE (Classificacéo
Nacional de Atividades Econdmicas), respectivamente o de niumero 6619-3/99+!. A instituicdo de um
codigo CNAE proprio para as exchanges é o reconhecimento por parte do Estado Brasileiro da licitude
de suas operacdes.

Entretanto, enquanto que para a Receita Federal as criptomoedas devem ser equiparadas a
ativos financeiros para fins tributarios, para a Comissao de Valores Mobiliarios essa equiparacao nao é
reconhecida. Tal afirmacdo consta de uma circular publicada em janeiro de 2018 onde ¢é determinado
ainda que os administradores e gestores de fundos de investimento ndo podem fazer investimentos
diretos em criptomoedas, justamente pelo fato de elas ndo poderem ser equiparadas a ativos
financeiros*z. Mesmo sem mudar o posicionamento quanto & equiparacdo das criptomoedas a ativos
financeiros, em setembro de 2018 a CVM publicou outro Oficio Circular complementar ao de janeiro,
onde a comissdo admite que fundos que tenham investimentos no exterior invistam em criptomoedas
de forma indireta. Para a CVM o investimento indireto é aquele que é feito por meio de exchanges,
devendo ser tomados todos os cuidados na analise do investimento para que sejam evitadas
criptomoedas fraudulentas ou que sejam utilizadas para fins ilicitos. Chama a atencédo ainda que as
plataformas que receberem os investimentos devem respeitar todas as normas internacionais de
prevencdo a lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo, bem como respeitar todas as
regulamentacdes da jurisdicao onde estiverem sediadas®:.

Até aqui o panorama juridico das criptomoedas no Brasil poderia ser retratado como favoravel
ao mercado de cripto ativos, afinal de contas as exchanges tem sua atividade reconhecida pelo Estado,
bem como os possuidores de criptomoedas tem o dever de declara las como bens equivalentes a
ativos financeiros, sendo tributados em operacées com lucros superiores a R$ 35.000,00, o que
confere uma margem de isencdo bem ampla para as negociacdes realizadas por pessoas fisicas.
Ocorre que embora o Estado néo crie empecilhos diretos para a circulacdo e posse de cripto ativos, ele
nao atua diretamente para evitar que particulares interessados em manter sua reserva de mercado

criem dificuldades para os operadores de moedas digitais. Isso pode ser observado na conduta de

«Cf, Constituicdo da Republica Federativa do Brasil, artigo 5°, inciso Il ninguém sera obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de
lei; e inciso XXXIX ndo ha crime sem lei anterior que o defina, nem pena sem prévia cominacdo legal, disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm [26/11/2020].

«Cf, Classificacdo Nacional de Atividades Econémicas do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, disponivel em: https://concla.ibge.gov.br/busca-
online-cnae.html?view=subclasse&tipo=cnae&versao=10&subclasse=6619399 [26/11/2020].

«Cf,  Oficio Circular n° 1/2018/CVM/SIN, Comissdo de Valores Mobilidrios, de 12 de janeiro de 2018, disponivel em:
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/ oficios-circulares/sin/anexos/oc-sin-0118.pdf [27/11/2020].

«Cf. Oficio Circular n° 11/2018/CVM/SIN, Comissdo de Valores Mobilidrios, de 19 de setembro de 2018, disponivel em:
http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/oficios-circulares/sin/anexos/oc-sin-1118.pdf [27/11/2020].
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bancos que encerraram as contas das exchanges de forma unilateral sob a alegacdo de desinteresse
financeiro#+. Tal desinteresse é entendido pelas exchanges como retaliacdo pois o setor bancario tem
pleno conhecimento do potencial impacto em seus negocios que a adocdo em massa das
criptomoedas pode ocasionar, além de que houveram casos até de contas de pessoas fisicas
encerradas por terem participacdes sociais em exchanges*. A conduta das instituicdes bancarias esta
a ser analisada pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica, o CADE, que em 1 de junho de
2018 iniciou um inquérito, de nimero 08700.003599/2018-95, em resposta a Associacao Brasileira
de Criptomoedas e Blockchain (ABCB), que formalizou uma denuncia por abuso do poder econdmico
em face do Banco do Brasil por conta do encerramento de contas de exchanges*s. Embora até a
presente data nao tenha sido publicada uma posicao oficial do CADE sobre a representacdo por abuso
do poder econdmico, estando o referido inquérito ainda em tramitacdo, o poder judiciario ja enfrentou
esta questdo, sendo que a terceira turma do Superior Tribunal de Justica entendeu que era licito aos
bancos encerrarem as contas das exchanges de maneira unilateral por considerar que tal atitude esta
dentro da autonomia privada e que o encerramento das contas por si s6 nao inviabiliza o
funcionamento das exchanges. Tal decisao foi proferida por maioria no julgamento do Recurso Especial
n°® 1.696.214 - SP, relatado pelo ministro Marco Aurélio Bellizze, sendo voto vencido a ministra Nancy
Andrighi, que entendia que nao ha disposicao legal no ordenamento juridico brasileiro que aponte para
a ilegalidade das criptomoedas, motivo pelo qual a negativa de fornecimento de uma estrutura
essencial para o funcionamento das exchanges, os bancos extrapolam os limites do exercicio legitimo
do direito®’. Por tais motivos, enquanto ndo houver um posicionamento definitivo do CADE ou do
Supremo Tribunal Federal sobre a matéria, a operacdo das plataformas de negociacdo de
criptomoedas seguira sendo dificultada por bancos, uma vez que é inconcebivel que uma empresa cujo
negdcio consiste no cambio de moedas digitais por moedas correntes ndo possa ter uma conta
bancaria, ainda mais em um pais com altas taxas de criminalidade como o Brasil, onde é certamente

arriscado armazenar grandes quantias de dinheiro em espécie.

«ROMAO, Miriam, Caixa econdmica encerra contas de varias exchanges de criptomoedas em poucos dias, matéria jornalistica publicada no sitio
criptonizando em 14 de junho de 2020, disponivel em: https://criptonizando.com/2020/06/14/caixa-economica-encerra-contas-de-varias-exchanges-de-
criptomoedas-em-poucos-dias/ [27/11/2020].

=AMARQ, Lorena, Encerramento de contas de exchanges é retaliacdo, diz Mercado Bitcoin ao Cade, matéria jornalistica publicada em 7 de novembro de
2020 no sitio criptofacil, disponivel em: https://www.criptofacil.com/encerramento-contas-exchanges-retaliacao-diz-mercado-bitcoin-cade/ [27/11/2020].
«Cf. Representacdo ao CADE por abuso de poder econdmico que inaugura o inquérito 08700.003599/2018-95, disponivel em:
https://sei.cade.gov.br/sei/modulos/pesquisa/md pesq documento consulta externa.php?DZ2uWeaYicbuRZEFhBt-
n3BfPLIu9u7akQAh8mpBIyPJptjaWRIOICdQbGwPp7WFE _-1IRYXYevxbVMRAoCgfsyDPUW7KH3hNG2d2zc3s25yNulipgDXDOtEItomgbadl [27/112020].
«Cf, Acordao da 3* Turma do Superior Tribunal de justica, proferido no Recurso Especial 1.696.214 - SP, julgado em 09 de outubro de 2018, disponivel
em:
https://processo.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ATC&sequencial=83696701&num_registro=201702244334&data=201
81016&tipo=5&formato=PDF [27/11/2020].
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5. A auto regulacao: aspectos normativos das regras criadas por plataformas,
associacoes de plataformas, ou por costumes e consenso entre usuarios

5.1.0 cadigo de conduta da ADAM

Em 2018 dez empresas do setor de negociacao de ativos digitais e FinTechs reuniram se em
uma associacao com o intuito de estabelecer normas padronizadoras da qualidade e seguranca juridica
do setor. A associacao foi denominada Association for Digital Asset Markets, ou na traducdo associacao
para 0s mercados de ativos digitais©s. Como resultado, em 27 de novembro de 2018 foi publicado o
Codigo de Conduta Crypto da ADAM, onde sao estabelecidas normas para que se estabeleca um
elevado padrao de integridade, justica, e eficiéncia para o mercado de ativos digitais, bem como uma
linha de atuacdo que seja comum aos diversos atores desse ramo de negocios. O codigo € um
documento bem abrangente e & composto por um preambulo, onde sao estabelecidas as diretrizes que
foram seguidas na elaboracéo do documento, seguido em sua parte inicial pelo escopo do documento
onde sdo definidas as atividades abrangidas pelo documento, bem como as empresas participantes e
destinatarias dos compromissos assumidos, além de posicionar as normas de autorregulacdo em
relacdo as normas estatais e regulamentos legais®. Na sequéncia, sdo estabelecidas normas de
governanca, gerenciamento de risco a observancia a lei (compliance), condutas éticas, e conflitos de
interesse onde destacamos o estabelecimento de cadeias claras de comando e responsabilidade em
relacdo ao cumprimento das leis, assuncdo de riscos e averiguacdo da vida pregressa dos
colaboradores contratados com a finalidade de se prevenir pessoas com histérico de infracdes a lei ou
condutas suspeitas®™. No que se refere a ética, 0 documento aponta que os operadores do mercado de
ativos digitais devem observar altos padrdes de conduta comercial, assumindo a obrigacao de agir de
maneira honesta em relacdo aos clientes e concorrentes, sendo vedadas praticas comerciais
questionaveis, sem no entanto pormenorizar sobre o que seriam tais praticas questionaveis. Dentro do
padrao ético de qualidade exigivel esta a formacdo técnica e a experiéncia exigivel na atuacao no
mercado, para que seja garantido um alto nivel de profissionalismo ao mesmo tempo em que se evita
0 ingresso de pessoas oportunistas, que se valem da relativa novidade que cerca este mercado para
praticarem condutas lesivas. Quanto aos conflitos de interesse, o documento determina que o
encaminhamento para a solucdo por terceiros, bem como a divulgacdo de eventuais conflitos deve

obedecer os padroes éticos de qualidade estabelecidos, e também devem sempre que possivel tentar

«HUILLET, Marie, Dez empresas Blockchain e Fintech langcam associacéo para criar "codigo de conduta" para cripto, matéria jornalistica publicada no sitio
Cointelegraph em 27 de novembro de 2018, disponivel em: https://cointelegraph.com.br/news/ten-blockchain-fintech-firms-launch-association-to-make-
code-of-conduct-for-crypto [01/12/2020].

«Cf. ADAM Code of Conduct, pp. 1-2, documento disponivel em: http://www.theadam.io/wp-content/uploads/2019/11/ADAM-Code-of-Conduct.pdf
[01/12/2020].

«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. pp. 2-3.
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solucionar tais conflitos de maneira interna e negociada, segundo as normas estabelecidas no
documento e os principios gerais de boa governacao e conduta. Devem ainda realizar treinamentos do
pessoal colaborador para que possam atuar na solucdo interna dos conflitos*t. No que se refere a
justica e transparéncia, o cédigo determina que as empresas devem ter documentados todos os seus
negdcios de forma transparente, e com a denominacao clara de todas as pessoas que de alguma
forma concorreram para a concretizacdo do negdcio. Também devem facilitar o acesso de autoridades
a estes documentos para fins de investigacdo de eventuais condutas ilicitas, assim como devem
manter registros em linguagem acessivel de todas as operacoes realizadas. Devem ainda garantir a
liquidez dos saldos de seus clientes, tanto em moedas virtuais como em moedas de curso corrente,
estabelecer e divulgar de forma clara as regras de comercializacdo de suas plataformas de maneira a
prevenir o mau uso de tais plataformas=z,

Para manutencao da integridade do mercado, o codigo determina que os clientes sejam
identificados de maneira segura e de acordo com as normas internacionais de KYC (know your
costummer ou na traducao conheca seu cliente), assim como devem recusar transacdes consideradas
suspeitas, implementar politicas de vigilancia sobre as negociacdes, e proibir colaboradores de divulgar
informacdes pessoais de seus clientes ou de suas transacdes:. No tocante a custddia de cripto ativos,
0 codigo estabelece normas rigidas de salvaguarda dos ativos pertencentes aos clientes, assim como
para os ativos que garantem a liquidez das empresas, de maneira a possibilitar a auditoria das
transacdes e o rastreamento da origem e destino dos ativos digitai envolvidos nas transacoess*. Em
relacao a seguranca de dados, o codigo determina que as empresas devem regular os ativos de risco,
estabelecer medidas de seguranca digital para seus clientes como por exemplo a obrigatoriedade de
autenticacdo em dois fatores, redundancia no armazenamento de dados, criptografia de elevado
padrdo de seguranca, monitoracdao e treinamento constante dos colaboradores e auditorias
independentes®s. Para garantir a continuidade dos negocios e evitar interrupcdes o codigo determina
que as empresas devem manter seguros de suas operacbes de maneira a ressarcir 0s clientes em
caso de impossibilidade de continuacdo das operacdes=. Por fim, o cédigo de conduta estabelece
obrigacdo para seus destinatarios de obediéncia as normas anti branqueamento de capitais e
financiamento ao terrorismo, similares as normas internacionais a que estao submetidas as empresas

do mercado financeiro regular, além de estabelecer como sancdes para eventual descumprimento de

«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p
«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p
«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p. 6
«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p. 7.
«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p. 8
«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. p
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suas determinacdes que vao desde a instauracao de investigacao interna para averiguacao da conduta

a exclusao de seu quadro de associados®’.

5.2.Global Digital Finance

A Global Digital Finance é uma associacao de pessoas e empresas envolvidas com o cripto
mercado que tem por objetivo promover a adocdo das melhores praticas comerciais e financeiras no
mercado de cripto ativos, sendo um amplo forum de debate entre usuarios, empresas e reguladores no
sentido de se aperfeicoar os padroes de conduta dentro deste mercado*:. Desta forma, em
consonancia com seus objetivos, a GDF publicou um cédigo de conduta onde estabelece padroes de
bom comportamento para os atores do cripto mercado.

Na primeira parte do codigo, sao estabelecidas as diretrizes basicas e a adesao voluntaria a
suas normas, a coexisténcia do codigo com as regulacoes implementadas por Estados, principios
géticos aplicaveis as praticas comerciais e ao relacionamento com clientes*. Na segunda parte séo
estabelecidas os principios gerais para a comercializacdo de tokens, onde mais uma vez é reafirmado
que deve haver estrita observancia das regulamentacdes estatais, além de serem determinadas regras
gerais para os white papers dos projetos que dao o origem aos tokens dentre as quais destacamos os
critérios claros sobre a natureza do token, as formas com que sdo criados, comercializados e
destruidos. Também reafirma a necessidade de auditorias independentes, além de fiscalizacdo quanto
ao cumprimento das metas e objetivos divulgados no white paperse. A terceira parte elenca os
principios para as plataformas de comercializacao de tokens, onde além de ser mais uma vez chamada
atencdo para as regulamentacdes é ainda especificamente determinada a obediéncia aos requisitos
legais de organizacao e estrutura empresarial, com garantias de liquidez de mercado e gerenciamento
de risco, considerado tanto o risco operacional financeiro como o risco de ataque cibernéticos. A
quarta parte do codigo trata dos principios aplicaveis para os gerentes e gestores de fundos de
investimentos em cripto ativos e determina a estrita observancia aos regulamentos governamentais,
além de proibir atuacao com conflitos de interesse com eventuais prestadores de servicos externos,

bem como veda o uso de informacao privilegiada e demais condutas abusivas de mercado=2. A quinta

«Cf. ADAM Code of Conduct, op. cit. pp. 9-10.
«Cf. Informacéo extraida do sitio da GDF, disponivel em: https://www.gdf.io/ [01/12/2020].

«Cf.  Global Digital Finance  Conduct Code  Part |  Overarching  Principles,  disponivel  em: https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2019/01/0010 GDF_Overarching-Principles ProofV2-130819.pdf [01/12/2020].

«Cf.  Global Digital Finance Conduct Code Part Il Principles for Token Sales, disponivel em: https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2019/01/0010 GDF_Additional-Principles-For-Token-Sales Proof-V2-130819.pdf [01/12/2020].

«=Cf.  Global Digital Finance Conduct Code Part |Ill, Principles for Token Trading Platforms, disponivel em: https://www.gdf.io/wp-

content/uploads/2019/01/0010_GDF_Additional-Principles-For-Token-Trading_Proof-V2-130819.pdf [01/12/2020].
=2Cf. Global Digital Finance Conduct Code Part IV, Principles for Funds and Fund Managers, disponivel em: https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2018/12/0010_GDF_Principles-for-Cryptoasset-Funds-and-Fund-Managers_v1-Proof-020819.pdf [01/12/2020].

109


https://www.gdf.io/
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Overarching-Principles_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Overarching-Principles_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Additional-Principles-For-Token-Sales_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Additional-Principles-For-Token-Sales_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Additional-Principles-For-Token-Trading_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/01/0010_GDF_Additional-Principles-For-Token-Trading_Proof-V2-130819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2018/12/0010_GDF_Principles-for-Cryptoasset-Funds-and-Fund-Managers_v1-Proof-020819.pdf
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2018/12/0010_GDF_Principles-for-Cryptoasset-Funds-and-Fund-Managers_v1-Proof-020819.pdf

parte estabelece os principios norteadores dos sitios de divulgacdo de analises, graficos e estatisticas,
onde destacamos a necessidade de independéncia e imparcialidade, abertura para a descricdo de
experiéncias e interacdo dos consumidores, transparéncia e integridade de dados®:. A sexta parte é
uma relativa novidade pois estabelece um tratamento diferenciado para as moedas digitais de valor
fixo, geralmente atreladas ao valor de uma moeda estatal, as denominadas stablecoins. Assim, ao
elencar os principios normativos a serem seguidos pelos emissores de moedas estaveis, a GDF
demonstra especial preocupacédo com a liquidez e as normas gerais de emissao, de maneira que
sejam garantidos efetivamente o valor de todos os tokens em circulacdo, com obrigacdo de auditorias
externas e independentes. Estabelece ainda principios rigidos de governanca, com énfase na
transparéncia das transacoes e seguranca da tecnologia empregada. Deve ainda haver garantias reais
do valor dos tokens em circulacéo, com divulgacao clara sobre os ativos garantidores e sua custodias.
A sétima parte traz os principios gerais para ofertas de titulos em forma de token e as normas para o
funcionamento de plataformas de comércio secundario, e se inicia pelas regras de nomenclatura que
definem como token de titulo ou security token o ativo digital com natureza de titulo de divida, bond ou
derivativo, estando portanto sujeito as normas que regulam esta matéria no mercado financeiro
tradicional. Na sequéncia estabelecem as regras de lancamento e divulgacdo, onde determinam que os
titulos devem ser claros quanto as obrigacoes a que estejam atrelados, data de vencimento, resgate,
eventual remuneracao por juros, processo de distribuicdo e comercializacado, regras quanto a prazos de
detencdo obrigatdrios. Chama ainda a atencdo para as normas relativas a divulgacdo de analises e
servicos de consultoria financeira em investimentos para eventuais conflitos de interesse nos processos
de divulgacdo dos tokens. Quanto as plataformas de comércio de mercado secundario, é reforcada a
atencdo para que seus servicos sé sejam oferecidos para cidadaos de jurisdicdes onde é permitida a
comercializacao de ativos digitais e de titulos. Estabelece também a obrigacdo de manutencdo em
caixa de recursos financeiros para o adimplemento de todas as obrigacOes referentes aos titulos
comercializados, além de determinar que sejam mantidas acées de seguro nas operacdes de risco. Por
fim, reafirma as normas que garantem a integridade do mercado e a prevencdo aos ilicitos
financeiros®s. Na oitava parte sdo estabelecidas as regras especificas de KYC (Anow your costummer) e
AML (anti money laundering), respectivamente traduzidas como normas de conheca seu cliente e anti

lavagem de dinheiro. Esta com certeza é a matéria mais comum nos regulamentos firmados por

=Cf. Global Digital Finance Conduct Code Part V, Principles for Rating and Comparison Websites, disponivel em:https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2018/12/0010 GDF_Additional-Principles-for-Token-Comparison-and-Rating-Websites Proof-V1-220719-1.pdf [01/12/2020].

«Cf. Global Digital Finance Conduct Code Part VI, Principles for Stablecoins Issuers, disponivel em: https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2019/10/0010 GDF_VI-Principles-for-Stablecoin-Issuers Digital 161019.pdf [03/12/2020].

=sCf. Global Digital Finance Conduct Code Part VII, Principles for Security Token Offerings & Secondary Market Trading Platforms, disponivel em:
https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2019/10/0010 GDF_VII-Principles-for-security-token-offerings-secondary-market-trading-

platforms_Digital 161019-1.pdf [03/12/2020].
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operadores do mercado, e certamente isso se deve ao menos em parte a acusacao de que as
criptomoedas seriam ferramentas para facilitar praticas criminosas. No codigo da GDF, séo
reafirmadas as necessidades de que sejam feitos cadastros confiaveis dos dados dos clientes, com
confirmacdo de suas identidades, bem como da origem dos recursos investidos nas plataformas.
Determina ainda que todo o pessoal empregado nas atividades das empresas que trabalham com
cripto ativos devem ser treinados para identificar transacdes suspeitas e agir em conformidade com a
legislacdo de repressdo a crimes financeiros. Devem ainda agir com a devida diligéncia no
compartilhamento de dados de operacdes com as autoridades, bem como manter registros seguros de
toda as operacdes realizadass. Na nona parte do codigo sao descritos os principios gerais que devem
orientar as atividades dos custodiadores e fabricantes de carteiras de ativos digitais. O cédigo se inicia
com a declaracdo de sua abrangéncia para tanto as carteiras armazenadas em servidores de
prestadores de servico de custédia quanto as carteiras fisicas, ou hardware wallets. Reafirma a
obrigacao de observancia dos regulamentos existentes nas jurisdicoes onde seu servico seja prestado,
e também estabelece consideracdes técnicas sobre a operacionalidade e seguranca de seus sistemas
de armazenamento. Por fim, traz um glossario de termos relacionados ao mercado de ativos digitaiss.
A décima e ultima parte do codigo de conduta da GDF traz os principios de integridade do mercado.
S&o estabelecidos alguns conceitos gerais sobre a nomenclatura com definicdes de alguns termos e
expressdes comuns no mercado de ativos digitais. Na sequéncia, sdo definidos como principios gerais
as condutas éticas de mercado, o comprometimento com a transparéncia, os padrdes de
monitoramento e vigilancia, a seguranca e privacidade dos clientes, as estratégias de risco para os

produtos e vedacdo aos conflitos de interesses:.

5.3.Codigo de autorregulacao da Associacao Brasileira de Criptoeconomia ABCripto

A Associacao Brasileira de Cripto Economia. é uma entidade criada em 2017 com o objetivo
de estabelecer um canal comum de comunicacao e de colaboracao estratégica entre os diversos atores
do mercado de ativos digitais, além de ser um érgao de interlocucdo com o poder publico de maneira a
defender os interesses do setor na elaboracdo de politicas publicas. A ABCripto reline as maiores
operadoras do mercado de ativos digitais do Brasil e funciona como um 6rgao de certificacao de boas

praticas no ramo. O codigo de autorregulacdo se inicia com a declaracdo que todos os associados

»Cf.  Global Digital Finance Conduct Code Part VI, Principles for KYC/AML, disponivel —em:  https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2019/10/0010 GDF_VIll-Principles-for-KYC-AML Digital 171019.pdf [03/12/2020].

«Cf. Global Digital Finance Conduct Code Part IX, Principles of Custody - “Custodial Wallets”, disponivel em:https://www.gdf.io/wp-
content/uploads/2020/06/GDF-Code-of-Conduct-Part-IX-Principles-for-Custody-Custodial-Wallets.pdf [03/12/2020].

=:Cf. Global Digital Finance Conduct Code Part X, Principles for Market Integrity, disponivel em: https://www.gdf.io/wp-content/uploads/2020/10/GDF-
Market-Integrity-CoC-3rd-Draft-Formatted-1.pdf [03/12/2020].

=sCf. informacao extraida no sitio da ABCripto, disponivel em: https://www.abcripto.com.br/sobre [03/12/2020].
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devem obediéncia a suas normas e estabelece como principios gerais a integridade, a equidade, o
respeito ao usuario, a transparéncia, a exceléncia, a sustentabilidade, a confianca, e a nao
discriminacdo. Na sequéncia, traz as obrigacbes dos associados dentre as quais destacamos a acado de
boa fé, a observancia das legislacdes sobre a matéria, o dever de atualizacdo dos funcionarios quanto a
eventuais mudancas legislativas, a obrigatoriedade de comunicacdo sobre o descumprimento de
alguma das normas do codigo de autorregulacédo, a conservacao de documentacao das operacdes
realizadas, a atualizacao dos dados cadastrais de todos os clientes, a o zelo pelo armazenamento e
utilizacao adequada dos dados dos clientes e a permissao para auditorias externas e independentes.
Estabelece ainda um conselho de autorregulacdo encarregado de fiscalizar o cumprimento das normas
do cddigo e um comité supervisor que funciona como segunda instancia em relacdo ao conselho.
Estabelece normas procedimentais para apuracao e julgamento de infracdes as disposicées do codigo
bem como penalidades para eventual descumprimento. Em sua segunda parte afirma as normas de
prevencdo a lavagem de dinheiro e financiamento de atividades ilicitas, com procedimentos internos
rigidos de avaliacdo de risco de operacdes, de politicas de conhecimento de seus clientes e
procedimentos internos de controle. Determina ainda a comunicacdo ao COAF (Conselho de Controle

de Atividades Financeiras) das operacdes suspeitass.

5.4.Mecanismos de censura e investigacao implementados por mineradores e

particulares

O estabelecimento de regras de conduta no mercado de ativos digitais ndo ocorre apenas por
forca de associacGes e entidades coletivas, na verdade o mercado de ativos digitais por ser
naturalmente descentralizado e acessivel a todos necessariamente coloca em contato pessoas com
interesses diversos. e assim sendo é natural que sejam estabelecidos limites de atuacao de maneira a
se prevenir mas condutas e dirimir conflitos de interesse. Nesse sentido, merece destaque a decisao
de um grupo de mineradores denominado Blockseer, que passou a censurar operacdes de Bitcoins
que tenham como origem ou destino carteiras identificadas pelo Office of Forejgn Assets Control
(OFAC), orgao do governo dos Estados Unidos, como suspeitas de atividades ilicitas®?. Segundo os
administradores do grupo de mineracao, cada bloco com transacdes suspeitas que seja minerado por
suas maquinas poderia em tese configurar lavagem de dinheiro, motivo pelo qual cabe aos

mineradores rejeitar a validacao de tal bloco. Tal conduta € uma demonstracdo de que a privacidade

«Cf. Cédigo de Autorregulacdo de Condutas da Associacdo Brasileira de Criptoeconomia, ABCripto, disponivel em: https://86613500-eaf4-4162-8d4d-
¢18355319852 filesusr.com/ugd/55dd41 6a8e32790b5a40a08478fabdf373c4d3.pdf [03/12/2020].

=ROMAQ, Miriam, Censura de Bitcoin por meio da mineracéo cria precedentes perigosos, matéria jornalistica publicada no sitio Criptonizando em 18 de
novembro de 2020, disponivel em: https://criptonizando.com/2020/11/18/censura-de-bitcoin-por-meio-da-mineracao-cria-precedentes-perigosos
[03/12/2020].
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do Bitcoin ndo é tao forte quanto defendem seus entusiastas pois as transacdes sao identificaveis e até
certo ponto rastreaveis. A conduta de selecionar os blocos pela qualidade das transacdes foi inclusive
denominada de Anow Your Hashrate, em uma analogia as condutas de KYCs=,

Outra ferramenta de fiscalizacdo que merece destaque é a que foi desenvolvida pela empresa
de inteligéncia digital Cellebrite, que permite que sejam rastreadas transacdes e carteiras de
criptomoedas envolvidas em transacdes ilicitas. A ferramenta denominada Crypto Tracer faz a analise
do caminho percorrido pela moeda digital, associando as informacdes relativas a carteira e ao
protocolo de internet para identificar a origem e o destino das moedas enviadas e compara los aos
dados de uma lista de usuarios suspeitos. Segundo os administradores da ferramenta, na medida em
que as criptomoedas crescerem em termos de aceitacédo e popularidade elas passarao a ser mais
utilizadas para atividades ilicitas e por isso deverdo ser desenvolvidas mais ferramentas que tenham
por objetivo manter a integridade do sistema ante operadores maliciosos®.

Nao apenas as operacdes que envolvem criptomoedas estdo sujeitas a censura, mas também
a mera propaganda de servicos relativos a ativos digitais enfrenta censura por parte das gigantes da
internet. Isso pode ser constatado por conta de atualizacdes nos algoritmos de selecéo de videos no
Youtube (que pertence ao Google) que orientam os resultados a excluirem videos e sitios que oferecam
servicos relacionados a criptomoedas, que acarretam em menos visualizacdes dos videos e
consequentemente um menor alcance das empresas no mundo digitals.

O Facebook também age da mesma maneira que o Google, havendo noticias que a hashiag
#Bitcoin tem sido censurada desde novembro de 2020. A justificativa apresentada pela rede social é
que as postagens que levam a hashiag #Bitcoin ficam temporariamente ocultas para que a
comunidade seja mantida segura, de acordo com suas politicas. Entretanto, parece que o problema do
Facebook & mesmo apenas com o Bitcoin uma vez que hashtags de outras criptomoedas como
Ethereum, Cardano, e Bitcoin Cash ndo tem sofrido censura. Essa postura nao ¢ inédita na conduta da
plataforma pois ha histérico de censura a anuncios de ofertas iniciais de moedas (ICO "s) censuradas
no inicio de 2018, A censura a postagens e anuncios relativos a criptomoedas resultou em um
processo ajuizado na justica australiana onde as empresas Twitter, Google e Facebook sao

demandadas em 600 milhdes de ddlares americanos por censura a anuncios relacionados a

=NETO, Guaraci, Mineradora de bitcoin comecara a censurar transacdes pela primeira vez na histéria, matéria jornalistica publicada no sitio Cointimes em
11 de novembro de 2020, disponivel em: https://cointimes.com.br/mineradora-de-bitcoin-censura-transacoes/ [03/12/2020].

=BARBOSA, Maria Ribeiro, Cellebrite Lanca Solugao Crypto Tracer para Rastrear Transacdes llicitas, matéria jornalistica publicada no sitio 99Cripto em 29
de julho de 2020, disponivel em: https://99cripto.com.br/cellebrite-lanca-solucao-crypto-tracer-para-rastrear-transacoes-ilicitas/ [03/12/2020].
=NOGUEIRA, Nicolas, Atualizacdo no algoritmo do Google “censura” Bitcoin, matéria jornalistica publicada no sitio BeinCrypto em 8 de maio de 2020,
disponivel em: https://beincrypto.com.br/atualizacao-do-algoritmo-do-google-censura-bitcoin/ [03/12/2020].

= UGARINI, Bruno, Facebook censura contetido relacionado a Bitcoin mais uma vez, matéria jornalistica publicada no sitio WeBitcoin em 1 de novembro
de 2020, disponivel em: https://webitcoin.com.br/facebook-censura-conteudo-relacionado-a-bitcoin-mais-uma-vez-1-nov/ [02/12/2020].
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criptomoedas. A demanda é conduzida pelo escritorio JPB, Liberty com sede em Sidneys.

=AMARO, Lorena, Twitter, Facebook e Google sdo processados em R$ 3 bilhdes por censurar anuncios de criptomoedas, matéria jornalistica publicada no
sitio Criptofacil em 24 de julho de 2020, disponivel em: https://www.criptofacil.com/twitter-facebook-google-sao-processados-3-bilhoes-por-censurar-

anuncios-criptomoedas/ [03/12/2020].
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Conclusao

Por tudo o que foi exposto, pode ser percebido que o uso de criptomoedas segue dois eixos de
orientacado: 1- usuarios de paises com alto indice de liberdade econémica e desenvolvimento humano,
que enxergam as criptomoedas como uma forma de investimento, e consequentemente de aumento
patrimonial e; 2- usuarios de paises onde as moedas digitais sao utilizadas como meio de atenuar o
colapso econdmico, a hiperinflacdo e os entraves burocraticos para remessas internacionais. Nesse
sentido, a popularizacdo do uso das moedas digitais, da mesma forma que o uso do dinheiro estatal,
depende de uma convencdo socialmente aceita e espontaneamente cumprida por um numero
significativo de pessoas. Tal convencao social, consequentemente, pode vir na forma de oportunidade
de investimento, que em ultima analise tem por objetivo aumentar a quantidade de moeda estatal no
patriménio do investidor, ou ainda ser paradoxalmente imposta pela absoluta imprestabilidade da
moeda estatal por conta da corrosao de seu valor por um processo inflacionario, ocasiao em que sera
utilizada por questao de sobrevivéncia. O fato a ser considerado é que qualquer regulacdo deve levar
em consideracao a existéncia destes dois tipos de usuarios, nao sendo factivel que uma regulacéo
voltada para investidores tenha relevancia ou aplicacao para quem usa a criptomoeda em seu dia a
dia, como forma de aquisicdo de bens de subsisténcia.

O ponto principal a ser destacado é, como ja dito, que o uso do dinheiro é uma convencao
social, entretanto seu valor é sempre resultante de uma dindmica de oferta e demanda, que é
altamente influenciada pelas decisdes politicas tomadas pelos Estados emissores, em especial quanto
a oferta monetaria. Dessa forma, tentar controlar o valor da moeda por meio da forca do Estado tem a
mesma eficiéncia de se tabelar precos ou tentar revogar a lei da gravidade: sdo medidas indcuas e por
vezes contraproducentes. Ao se pretender alterar a dindmica de oferta e demanda por meio da forca da
lei, o resultado quase sempre & o de colapso financeiro, hiperinflacdo e desabastecimento
generalizado. Nao foi por acaso que ao mencionar 0s paises cujas regulamentacoes foram estudadas
foi feita referéncia aos indices de desenvolvimento humano e de liberdade econdmica, pois é
facilmente constatavel que os paises de mais elevado IDH sdo também aqueles onde existe maior
liberdade econdmica. Da mesma forma, nas jurisdicbes onde se tenta proibir a circulacdo de
criptomoedas o que acaba por ocorrer & a perseguicao a pessoas ou a inaplicacdo das normas
proibitivas. 1sso se deve ao fato de que as pessoas anseiam por liberdade e por progresso pessoal,
motivos pelos quais sempre vao tender a ignorar ou tentar contornar normas que impecam tal

progresso e cerceiem suas liberdades. Da mesma forma, toda aplicacao de lei por meio da forca é
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custosa, e o custo desta operacao sempre vai ser repassado ao destinatario, por meio de maior
cobranca de tributos e cada vez mais cerceamento de sua liberdade.

Por outro lado, a impossibilidade de confisco das criptomoedas, aliada ao relativo anonimato
das transacdes, pode conduzir a sociedade a um cenario de inoperancia das instituices democraticas.
Isso é facilmente constatavel no poder judiciario, pois ao se acionar a justica na esmagadora maioria
das vezes o que se pleiteia € uma indenizacdo ou reparacao pecuniaria que alguém lhe considera
devida, porém que ndo é paga pela parte adversa, supostamente devedora. Se a justica publica nao
tiver instrumentos coercitivos para fazer valer a suas decisdes ela se tornara inutil, ao menos em sua
tarefa de arbitrar conflitos de natureza financeira, lhe restando apenas a aplicacdo da lei penal e
questdes burocraticas. Além disso, a arrecadacao tributaria pode também ser impossibilitada, ao
menos por meios coercitivos, por conta também da caracteristica dificuldade em confiscar as
criptomoedas, passando neste momento o estado a viver apenas de contribuicbes voluntarias, o que
certamente acarretaria em diminuicao do tamanho da maquina publica, com a consequente reducao
das prestacdes de servicos e demais tarefas proprias do Estado.

Também deve ser considerado que as moedas sdo fatores de coesdo social e unidade nacional
ou regional, por meio da facilitacdo das trocas voluntarias entre individuos, de maneira a constituir um
ambiente de negdcios comum dentro da zona de circulacao desta moeda, como pode ser constatado
na Unido Europeia, onde a moeda comum entre os integrantes do bloco serve de fator de unido entre
pessoas de diferentes culturas e idiomas por meio do comércio de bens, e do turismo. Nesse sentido, a
coexisténcia de diversas moedas em circulacdao, como ja ocorreu em outros momentos historicos pode
ser um fator de fragmentacao do tecido social, na medida em que contribua para a criacado de bolhas
de negdcios em torno de determinada moeda, de maneira a que isso evolua para toda uma cadeia de
negacios, com praticas proprias de solucdo de conflitos, custos de operacdo e maneiras de arrecadar
fundos para despesas de interesse comum. Com o tempo, estruturas de pacificacéo social voluntarias
e baseadas em plataformas tecnoldgicas podem vir a substituir as tradicionais instituicdes de Estado
que sao frutos do arranjo democratico liberal, ainda que com pequenas variacdes entre paises e
regides.

A Partir do momento em que constatamos que as democracias no mundo passam por um
momento delicado, com questionamentos sobre resultados de eleicdes, atentados a liberdades
individuais perpetrados justamente por governos que deveriam ser os guardides de tais liberdades, e
principalmente a radicalizacdo de correntes politicas, a tal ponto que seja impossivel a formacao de um

governo de coalisao em muitos regimes parlamentaristas, cabe nos questionar até que ponto uma
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descentralizacao e desintermediacao do sistema financeiro, com uma nitida aproximacéo a um sistema
de democracia direta nao representa um risco para o modelo democratico liberal, formado a partir das
revolucdes iluministas? Devemos considerar que a internet e mais recentemente as redes sociais,
passaram a permitir uma maior interacdo entre individuos e também permitiram que pessoas que
antes dependiam dos veiculos tradicionais da grande midia para alcancar um grande publico agora o
facam de maneira auténoma e com um custo muito menor do que o das grandes estruturas
hierarquicas das redes de Televisdo e redacdes de jornais e revistas. Realmente, a descentralizacdo do
acesso a informacao, com as trocas de contetdo informativo sendo feitas diretamente por individuos
através de redes sociais tem permitido uma pluralidade maior de opinides, que, em ultima analise,
deveriam funcionar como estimulos ao aprimoramento democratico. Todavia, a pluralidade de opinides
tem levado ao surgimento de bolhas de radicalizacao, onde cada vez menos as pessoas interagem com
pessoas de fora de sua bolha ideolégica. A consequéncia do isolamento das pessoas em grupos
ideologicos e econdmicos é a dificuldade de aceitacdo de um poder hierarquico e coercitivo quando
exercido por alguém de fora dessa bolha, o que representa uma ameaca direta ao sistema eleitoral de
escolha de governantes. Naturalmente, a realizacdo de eleicbes periodicas, pressupbe que uma
maioria de pessoas tenham legitimidade para escolher os governantes que exercerao o poder sobre a
totalidade dos individuos, sendo que o mandato com prazo certo de duracao permite a alternancia no
poder e deveria servir como uma oportunidade para que a pluralidade de ideias conduzisse ao
aperfeicoamento da escolha. Ocorre que infelizmente, a alternancia de poder, aliada ao antagonismo
de ideologias serve como incentivo para que cada vez a oposicao ao governante do momento seja feita
de modo mais radical, com promessas de guinadas ideoldgicas e uma clara e contraproducente
tendéncia de desconstruir eventuais avancos do governo anterior. Desta forma, fica dificil e
economicamente inviavel a continuidade de politicas publicas, que quando acertadas deveriam se
tornar politicas de Estado, e ndo medidas associadas a um personagem politico especifico ou a uma
corrente ideologica.

A democracia & um arranjo social que tem resiliéncia e poder de adaptacao, todavia o modelo
democratico atual é fortemente dependente de instituicdes centralizadas e do poder coercitivo, que tem
um custo financeiro e social elevado. Além disso, o poder coercitivo, quando escapa do controle das
instituicdes, ¢ o que de fato destroi a democracia por completo, pois conduz ao totalitarismo, ao
governo baseado exclusivamente na forca e centralizado na figura autoritaria do governante. Nesse
sentido, a erosao das instituicdes, causada pela diminuicdo do poder coercitivo estatal exercido por

meio do controle da moeda pode conduzir a um novo modelo de arranjo social baseado na
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descentralizacdo e no voluntarismo, com a tecnologia exercendo um papel fundamental no que se
refere a seguranca juridica com o comércio funcionando como um incentivo a paz e as boas relagdes.
Nao se trata aqui propriamente de um modelo de democracia direta, no sentido de que seriam
substituidos os orgaos legislativos de representacao por iniciativas populares ou votacdes diretas, mas
sim um modelo onde as regras acabariam por nascer pela via do consenso e do utilitarismo pratico.
Havendo liberdade para se escolher qual o sistema de normas sera utilizado como parametro de
negocios, e qual instituicdo sera contratada para eventual solucdo de conflitos, poderdo coexistir
diversos sistemas normativos e juridicos, cabendo aos envolvidos no negocio eleger o sistema que
melhor lhes atender.

O comércio internacional por vezes faz com que negociantes que se encontram em diferentes
jurisdicées tenham que escolher alguma destas jurisdicdes para eleger como o foro para a eventual
solucdo de conflitos, e certamente os critérios que guiam tais escolhas se baseiam na clareza e
seguranca das regras, bem como na celeridade e efetividade das decisdes judiciais. No Direito
internacional publico, ainda que existam tribunais internacionais, a adesdo dos Estados a sua jurisdicao
¢ feita de forma voluntaria, e ndo raramente quando existe um litigio entre diferentes Estados, estes
elegem um estado terceiro como arbitro, mesmo com a existéncia das cortes internacionais. Como
pode se notar, o arranjo de sistemas voluntarios de normas e arbitragem de controvérsias nao é
exatamente uma novidade, mas a possibilidade de individuos terem isso ao seu alcance sem duvida é
algo disruptivo e que pode ter um impacto na integracao entre os seres humanos inimaginavel. A
democracia sé pode ser considerada em risco pelo autoritarismo, alternativas pacificas, baseadas no
voluntarismo e na tecnologia devem contribuir para o aperfeicoamento da democracia, na medida em
que valorizam o individuo, sem, no entanto invalidar os mecanismos de consenso adotados por uma
quantidade significativa de pessoas, mesmo que nao seja uma maioria de uma populacdo de um
determinado pais, mas sim uma maioria significativa de pessoas com interesses reais e diretamente
envolvidas na situacao concreta a ser regulada, muitas vezes espalhadas pelo mundo, tal como a rede
de mineracdo do Bitcoin. A ideia que instrumentos juridicos coercitivos podem ser utilizados para
regular qualquer aspecto do mundo digital, que ndo seja diretamente ligada com um individuo que
pode ser alvo de coercado € incompativel com a nova dinamica tecnoldgica possibilitada pelas
tecnologias de criptografia e informacdo descentralizada.

Houveram momentos histdricos onde a determinacdo da religiao a ser seguida pelas pessoas
era uma norma estatal que permitia perseguicoes e condutas genocidas perpetradas em face daqueles

que tinham uma fé diferente. Ainda que na atualidade existam teocracias e mesmo estados nao
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confessionais que perseguem pessoas por motivo de crenca religiosa, a separacdo entre religiao e
Estado é encarada de uma maneira geral como algo positivo, e como um avanco historico, pois
permite assim o exercicio da liberdade religiosa, e um mais amplo espaco de busca pela auto
realizacdo. Nessa linha de raciocinio, entendemos que da mesma forma com que no iluminismo se
concebeu a separacao entre o Estado e a religiao, na atualidade podemos entender como algo positivo
a separacdo entre a emissao financeira e controle da moeda das decisdes politicas do Estado, com
uma consequente livre concorréncia entre diferentes moedas, de maneira que as pessoas tenham
liberdade para escolher aquelas que sejam mais adequadas aos seus objetivos, tal como idealizado por
Friedrich Hayek. Nao podemos jamais deixar de ter em vista que a convencao social que apoia 0 uso
do dinheiro é dinamica, e que por isso as pessoas devem ser livres para aderir ou nao a tal convencao,
de acordo com a sua propria autonomia pessoal, liberdade de escolha e interesses préprios. Por este
motivo, a expansdo exagerada da base monetaria, decidida por politicos que pensam mais nos
resultados eleitorais de curto prazo do que na preservacao do poder de compra da populacédo, acaba
por diminuir as condicdes de dignidade ao alcance da massa de pessoas, empobrecendo assim a
todos. H& muito debate acerca das obrigacdes do Estado, principalmente no que se refere a acoes
prestacionais, onde se busca que o Estado entregue diretamente as pessoas servicos gratuitos e de
qualidade, sem que seja levado em consideracdo que nao existe servico gratuito. Por tal motivo, seria
muito mais salutar garantir as pessoas a manutencao do valor de seu dinheiro por meio do divorcio
completo entre a emissdao monetaria e as decisdes politicas e isso s6 é possivel com a privatizacao do
dinheiro e a livre concorréncia entre moedas que estejam fora do alcance de decisdes politicas quanto
a sua emissao e valor.

Ao Estado, cabe buscar a exceléncia administrativa dos recursos disponiveis, ndo lhe sendo
permitido criar riqueza do nada para atender as demandas de curto prazo do governante da vez. A
adaptacédo dos Estados a uma realidade onde eles ndo tenham mais o poder de “fabricar” dinheiro
certamente fara com que os governantes tenham mais parciménia na execucdo dos gastos publicos,
pois eles ndo mais vao poder imprimir moeda para cobrir déficits orcamentarios a custa do
empobrecimento geral de todos. E a adaptacao é perfeitamente possivel, a partir do momento em que
ja acontece a arrecadacéo de taxas e tributos em criptomoedas, tal como ocorre na Suica, bem como
o pagamento de despesas publicas como faz a Venezuela. E claro que o processo de administracao
austera de recursos financeiros nao é algo agradavel para os governantes em um primeiro momento,
mas certamente ¢ mais saudavel no longo prazo. Além disso, a emissdo deflacionaria de moeda teria

também um impacto negativo na economia baseada no consumismo, pois uma vez que a moeda
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corrente fosse deflacionaria, isto &, seu valor tendencialmente aumentasse em relacdo aos bens que se
pretende comprar, haveria um incentivo financeiro para que ndo fossem realizados gastos supérfluos,
pelo simples fato de que a manutencdo do dinheiro em deposito proporcionaria a compra de mais
coisas no futuro, em virtude de sua valorizacdo com o passar do tempo. Como pode ser percebido, as
criptomoedas vieram para ficar, e a nova economia da era digital vai funcionar com a convivéncia de
moedas digitais privadas, moedas digitais emitidas por bancos centrais e, ainda, por um bom tempo
com dinheiro fisico. Essa sobrevida do dinheiro fisico vai depender de sua eficiéncia, e das dificuldades
inerentes as pessoas de se adaptar ao novo. Da mesma forma, a utilizacdo de moedas estatais vai
depender da eficiéncia dos Estado em manterem seu valor. Todavia, a popularizacdo das criptomoedas
vai depender que os dois caminhos por onde ela ocorre se cruzem, com a convivéncia no mesmo
ambiente de pessoas que as utilizam como forma de investimento com pessoas que ao menos tiveram
a experiéncia de ter seu poder de compra mantido por elas em periodos inflacionarios. De uma
maneira geral, a conclusao que se chega, é que a tecnologia nas maos das pessoas tendencialmente é
usada para a melhoria de suas vidas, ao passo que os governos muitas vezes as utilizam para fins
nefastos, como pode ser observado pelo emprego do sistema Hollerith nos holocausto, e na atualidade
pelo sistema de créditos sociais chinés. Por isso, por mais que as pessoas que buscam saber sobre
criptomoedas tenham por objetivo o enriquecimento rapido, o estudo aprofundado desta tecnologia e
de seus aspectos juridicos, econdmicos, sociais, histéricos e filosoficos nos leva a conclusdo que seu
maior mérito & justamente impedir que as pessoas sejam empobrecidas aos poucos por meio da
inflacao e de decisdes politicas equivocadas.

As questbes que permanecem é como sera a resposta da democracia a esta tendéncia de
regionalizacdo e descentralizacdo, da qual as criptomoedas sdo apenas um reflexo. A regulamentacdo
das criptomoedas em si mesma nao ¢ um problema para o funcionamento da tecnologia, e pode até
servir como incentivo a sua popularizacao em jurisdicoes que assim o desejem, como Portugal, Suica,
Malta e Nova Zelandia. Por outro lado, a tecnologia Blockchain, pode servir como ferramenta tanto de
emancipacao e empoderamento pessoal quanto também pode ser utilizada para fins ditatoriais. Mais
uma vez recordamos que a resposta democratica ao uso desta tecnologia e a tendéncia a
descentralizacdo do poder e da informacao é ainda uma questdo em aberto, com uma clara dicotomia
entre a preservacao da liberdade do individuo e o autoritarismo estatal totalitario. Em suma, a
evolucao do proprio conceito de democracia, o risco da utilizacdo da tecnologia blockchain como
ferramenta de controle social e a forma com que os governos vao lidar com a diminuicdo na

arrecadacao, a erosdo de ferramentas financeiras de coercado e de grandes estruturas hierarquicas de

120



divulgacao de informacdo sdo assuntos a serem observados no futuro préximo, e que certamente serdo

objeto de analise académica dentro dos mais diversos campos do conhecimento humano.
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