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Tatiana Revoredo: L egidacao da UE sobre criptoativos

abéia chegou a um acordo sobre como regular aindastria de
arkets in Crypto-Assets).

OPINIAO

Um dia antes, na quarta-feira (29), legisladores dos estados-

membros integrantes do Parlamento Europeu jatinham aprovado as regras sobre a transferéncia de
fundos, concordando com o TFR (the Transfer of Funds Regulation), que ficou popularmente conhecido
como regra de viagem (travel rule).

Diante deste cenario, neste artigo vamos explorar duas legislacdes que devido a sua ampla abrangéncia,
além de regularem aindustria cripto nos 27 paises os da Unido Europeia, podem servir de parametro
para os demais integrantes do Gafi.

O intuito é abordar os principais pontos sobre 0 "Markets in Crypto- Assets' (MiCA) eo "Transfer of
Funds Regulation" (TFR) como, por exemplo: o que motivou a regulacéo européia, 0s principais topicos
aprovados, quem s80 0s atores atingidos, possiveis impactos na industria cripto-blockchain.

Como sempre € bom procurarmos compreender ndo sO os resultados, mas principal mente as razes que
nos levaram ao momento atual, vamos voltar alguns anos atrés.

Influéncia do FATF nasrecém-aprovadas legislacdes pela UE

A Forca-Tarefade Acdo Financeira (FATF), que no Brasil € mais conhecido como Grupo de Acéo
Financeira Internacional (Gafi), € uma organizacéo intergovernamental global. Seus membros incluem a
maioria dos principais estados-nagéo e a UE.

O Gafi ndo é um 0rgéo eleito democraticamente; € composto por representantes nomeados dos Estados-
Membros. Esses membros trabalham para desenvolver recomendagtes (diretrizes) sobre como os
Estados membros devem formar politicas de combate alavagem de dinheiro e outras politicas de
vigilanciafinanceira.

Embora essas chamadas recomendacfes ndo sejam vinculativas, se um pais membro se recusar a
implementé&-las, podem ocorrer graves consequéncias diplométicas e financeiras.
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Nessalinha, o Gafi langou suas primeiras diretrizes sobre criptoativos em documento publicado no ano
de 2015, mesmo ano em que o Congresso Brasileiro comegou a debater o primeiro projeto de lei sobre
criptomoedas.

Este primeiro documento de 2015, que espelhava as politicas existentes do regulador americano AML
FInCEN, foi reavaliado em 2019 e, em outubro de 2021, sobrevelo um novo documento, intitulado "
Updated Guidance for a risk-based approach to virtual assets and VASPS', com as diretrizes atuais do
Gafi sobre ativos virtuais.

Eis uma das principais razbes para Brasil, Unido Européia, Estados Unidos e demais integrantes do
Gafi tém se empenhado em regular o mercado de criptoativos.

Se olharmos, por exemplo, para as 29 das 98 jurisdicdes cujos Parlamentos ja legislaram sobre a "regra
de viagem", todas seguiram as recomendagoes do Gafi no sentido de garantir que os prestadores de
servicos envolvendo criptoativos verifiguem e reportem as autoridades monetarias quem S80 seus
clientes.

Note que esta recomendacéo do Gafi ja é exigidano Brasil desde 2019, através da Instrucéo Normativa
1888, cujo teor determina que as corretoras de criptomoedas do Brasil precisam mensalmente passar a
Receita Federal informagdes sobre as operacOes realizadas pel os seus clientes. Ou sgja, dados como
titulares envolvidos na transacéo, quantidade de criptoativos, valor da operacéo e valor das possiveis
taxas de servigco devem ser reportados a autoridade tributéria do Brasil, sob pena de multa

E é estamesma linha que os diferentes projetos de lei sobre criptoativos , atuamente em tramite na
Camara e Senado brasileiro, estdo seguindo.

Avancando em nosso artigo, vamos entender como surgiram o MiCA eo TFR.

Onde tudo comegou: o Pacote Financeir o Digital europeu
A MIiCA éumadas propostas |egidlativos elaboradas dentro do ambito do DFP (Digital Finance
Package) —, uma espécie de Pacote Financeiro Digital lancado pela Comissdo Europeia (CE) em 2020.

Este pacote tem como principal objetivo, facilitar a competitividade e inovacdo do setor financeiro na
Unido Europeia (UE), estabelecer a Europa como um criador de padrdes global e fornecer protegéo ao
consumidor para finangas digitais e pagamentos modernos.

Neste contexto, duas propostas legislativas — o regime piloto sobre DLTs e o regulamento dos
mercados de criptoativos (MiCA) — foram as primeiras agdes tangivei s realizadas no ambito do Pacote
Financeiro Digital europeu.

No inicio de setembro de 2020, as propostas "vazaram" e foram adotadas pela CE no final daquele més,
assim como a regulacdo de Transferéncia de Fundos (TFR)

Taisiniciativas legidativas foram criadas em consonancia com a Unido Europeia dos Mercados de
Capitais, umainiciativa de 2014 que visa estabel ecer um mercado Unico de capitais em todaa UE, um
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esforco parareduzir as barreiras aos beneficios macroeconémicos.

Note-se que cada proposta € apenas um projeto de lei que, para entrarem em vigor, precisam ser
apreciados pelos 27 paises integrantes do Parlamento Europeu e pelo Conselho da UE.

Bem por isso, nos dias 29 de junho e 30 de junho dois acordos "provisorios' sobreo TFR e o MiCA,
respectivamente, foram celebrados pel as equipes de negociacéo politica do Parlamento Europeu e do
Conselho da Unido Européia. Tais acordos ainda sdo provisorios, pois precisam passar pelo Comité de
Assuntos Econdmicos e Monetarios da UE, seguido por uma votacdo em plenario, antes que eles possam
entrar em vigor.

V gjamos entdo as principais disposi ¢des acordadas pel as equi pes de negociacdo politica do Parlamento
Europeu e do Conselho Europeu para o mercado de criptoativos (criptomoedas e tokens de referénciaa
ativos como as stablecoins).

Toépicos" aprovados' da Regulamentacdo de Transferéncia de Fundos (TFR)

No dia 29 de junho, as equipes de negociacdo politica do Parlamento Europeu e do Conselho da Uni&o
Européia acordaram sobre novas regras de transferéncia de fundos no continente europeu (TFR),
também conhecidas também como regras de viagem.

Tais regras detal haram requisitos especificos para transferéncias de criptoativos a serem observados
entre provedores como exchanges, carteiras ndo hospedadas (como ledger e Trezor) e carteiras auto
hospedadas (como MetaMask), preenchendo uma grande lacuna existente no quadro legislativo europeu
sobre lavagem de dinheiro.

Dentre o que foi aprovado, seguindo alinha de recomendacéo do Gafi, 0s principais tépicos sdo 0s
seguintes:

1) Todas as transferéncias de criptoativos teréo de estar ligadas a uma identidade real,
independentemente do valor (rastreabilidade com limiar zero).

2) Os provedores de servicos envolvendo criptoativos — que alegislacdo européia chama de Casps
— terdo que coletar informagdes sobre o emitente e o beneficiario das transferéncias que el es executam.

3) Todas as empresas que prestam servicos rel acionados a criptos em qualquer paises integrante da
Unido Européia se tornardo entidades obrigatérias nos termos da Diretiva de #AML existente.

4) Carteiras ndo hospedadas (isto €, wallets ndo custodiadas por terceiros) serdo atingidas pelas regras,
porque os #Casps serdo obrigados a coletar e armazenar informagdes s/ transferéncias de seus clientes.

5) Medidas de compliance aprimoradas também ser&o aplicadas quando os Casps da UE interagirem
com entidades de paises ndo integrantes da UE.

6) Protecéo de dados. os dados das regras de viagem estardo sujeitos a requisitos solidos dalei de
protecdo de dados européia— GDPR.
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7) O Conselho Europeu de Protecéo de Dados (EDPB) sera encarregado de definir as especificacdes
técnicas de como as exigéncias da GDPR devem ser aplicadas a transmissao de dados de regras de
viagem para transferéncias criptogréficas.

8) Os Casps intermediarios que realizam uma transferéncia em nome de outro Casp ser&o incluidos no
escopo e serdo obrigados a coletar e transmitir as informagdes sobre o originador inicial e o beneficiario
ao longo da cadeia.

Aqui, importante destacar que a regulacdo de transferéncia de fundos européia (TFR) parece ter seguido
na integra a recomendacéo consagrada na Recomendacéo 16 do Gafi.

Ou sgja, ndo é suficiente que os provedores de servigos de criptoativos (Casps) compartilhem dados de
clientes uns com os outros. E preciso que seja realizada a devida diligéncia sobre outros Casps, com que
seus clientes fazem transagdes, como por exemplo, checar se outros Casps executam verificages de
KY C e possuem uma politicade AML/CFT, ou facilitam transacGes com contrapartes de alto risco.

Ainda, este acordo sobre a regulagdo das transferéncias de fundos (TFR) deve ser aprovado, em paralelo,
pelo Parlamento Europeu e pelo Conselho, antes da publicacéo no Diério Oficial da EU, eterainicio
impreterivelmente 18 meses ap0s sua entrada em vigor — ndo sendo necessario aguardar areforma das
Diretrizes sobre Combate a Lavagem de Dinheiro e ao Terrorismo em andamento.

O quefoi aprovado no " Marketsin Crypto- Assets’ (MiCA)
MiCA é a proposta |egislativa chave que regulamenta o setor cripto na Europa, conguanto ndo sgjaa
anica dentro do Pacote Financeiro Digital europeu.

Trata-se do primeiro marco de regulatorio daindustria de criptoativos em escala global, ja que sua
aprovacdo impde regras a serem seguidas por todos o0s 27 paises membros da Unido Européia.

Ha alguns dias, negociadores do Conselho, da Comisséo e do Parlamento Europeu, sob a Presidéncia
francesa, chegaram a um acordo provisorio sobre a supervisdo dos mercados de criptoativos (MiCA),
durante o trilogo politico de 30 de junho.

Os pontos chave aprovados neste acordo sdo 0s seguintes:

1) Tanto a European Securities and Market Authority (Esma), equivalente a CVM brasileira, quanto a
European Bank Autority (EBA) teréo poderes de intervencéo para proibir ou restringir a prestacéo de
Servicos criptoativos pel os Casps, bem como a comercializagdo, distribui¢do ou venda de criptoativos,
em caso de ameaga a protecdo do investidor, integridade do mercado ou estabilidade financeira.

2) Esmatambém terd um papel de coordenacéo significativo para assegurar uma abordagem consistente
a supervisao dos maiores Casps com uma base de clientes acima de 15 milhdes.
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3) Esma sera encarregada de desenvolver uma metodol ogia e indicadores de sustentabilidade para medir
0 impacto dos criptoativos no clima e no meio ambiente, bem como classificar os mecanismos de
consenso usados para emitir criptoativos, analisando seu uso de energia e estruturas de incentivo.

Aqui, importante destacar que, recentemente, a Comissao de Assuntos Econdmicos e Monetéarios do
Parlamento Europeu decidiu excluir do MiCA (por 32 votos a 24) proposta de disposicéo legal que
tentava proibir, nos 27 paises membros da EU, o uso de criptomoedas alimentadas pelo agoritmo da ™
prova de trabalho".

4) O registro de entidades, com sede em terceiros paises, operando na UE sem autorizagdo sera

estabel ecido pela Esma, com base nas informagtes submetidas pelas autoridades competentes,
supervisores de terceiros paises ou identificados pela Esma. As autoridades competentes terdo poderes
de longo alcance contra entidades listadas.

5) os provedores de servicos em criptoativos (Casps) estardo sujeitos a robustas salvaguardas de
Combate a Lavagem de dinheiro (AML).

6) Os Casps da UE terdo que ser estabelecidos e ter gestéo substantiva na UE, incluindo um diretor
residente e escritorio registrado no Estado-Membro onde solicitam autorizacdo. Havera verificagoes
robustas na administracdo, as pessoas com participacdes qualificadas no Casp ou pessoas com vincul os
estreitos. A autorizac8o deve ser recusada se as salvaguardas da AML n&o forem cumpridas.

7) Corretoras de criptoativos (exchanges) teréo responsabilidade por danos ou perdas causadas a seus
clientes devido a hacks ou falhas operacionais que eles deveriam ter evitado. Quanto as criptomoedas,
tais como bitcoin, a corretora tera que fornecer um white paper e ser responsavel por qual quer
informagado enganosa fornecida.

Aqui, importante que vocé saiba a diferenca entre as espécies de criptoativos. Tanto criptomoedas como
tokens sdo espécies de criptoativos, e ambos sdo utilizados como uma forma de armazenar e transacionar
valor.

A principal diferenca entre eles é 10gica: criptomoedas representam transferéncias de valor
"incorporadas ou hativas'; tokens representam transferéncias de valor "personalizaveis ou programaveis'.

Uma criptomoeda é um ativo digital "nativo ou incorporado” em determinada blockchain, que
representam um valor monetario. Vocé "ndo" consegue programar uma criptomoeda; isto €, vocé néo
consegue alterar as caracteristicas de uma criptomoeda, que séo determinadas no seu blockchain nativo.

Ja os tokens sdo um ativo digital "personalizavel / programavel” que rodam em um blockchain de 22 ou
32 geracao que admite contratos inteligentes (cddigos de software) mas avangados como o ethereum,
tezos, rostock (RSK), solana, dentre outros.

Mas prosseguindo com os pontos chaves do Mica recém-aprovados na Unido Europeia.

8) os Casps terdo que segregar os bens dos clientes e isol&-10os. Isto significa que os criptoativos ndo
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serdo afetados em caso de insolvéncia de uma corretora.

9) Caspsterdo de dar avisos claros aos investidores sobre o risco de volatilidade e perdas, totais ou
parcials, associadas aos criptoativos, bemm como cumprir as regras de divulgacdo de informagdes
privilegiadas. As operagdes com informagdes privilegiadas e a manipulaggo de mercado estdo
estritamente proibidas.

10) As stablecoins ficaram sujeitas a um conjunto de regras ainda mais restritivo:

— Os emissores de stablecoins serdo obrigados a manter reservas para cobrir todas as reivindicagoes e
fornecer um direito de resgate permanente dos detentores.

— As reservas serdo totalmente protegidas em caso de insolvéncia, o que teriafeito a diferenca em casos
como a Terra/Luna.

— Foram impostos limites maximos para evitar a expansao de stablecoins como meio de pagamento.

Apresentado pela primeiravez em 2020, o Mica passou por vérias iteracdes antes de chegar a este ponto,
sendo que algumas disposi ¢es |l egislativas propostas se mostraram mais controversas do que outras,
como € o caso dos NFTs que permanecem fora do escopo, mas podem ser reclassificados pelos
Supervisores caso a caso.

Isto &, os tokens ndo fungivels que sdo oferecidos ao publico a um preco fixo, como paraingressos para
um evento ou como um item dentro de um videogame, ficaram fora das novas regras — embora nas
discussdes do acordo sobre o Micatenha sido ressaltado que NFTs podem ser introduzidos no escopo da
Mica em uma data posterior.

Namesmalinha, Defi e empreéstimos cripto ficaram fora neste acordo sobre o Mica, mas um relatorio
COm possiveis novas propostas legidativas tera que ser apresentado até 18 meses apos sua entrada em
vigor.

Quanto as stablecoins, foi cogitada sua vedagdo. Mas ao final, permaneceu o entendimento de que
proibir ou limitar totalmente o uso de stablecoins dentro da UE n&o seria consistente com os objetivos
definidos para promover ainovagdo no setor financeiro.

Consideracgoesfinais
L ogo depois que a celebragdo dos acordos sobre o TFR e o Micafoi noticiada, houve manifestacdes de
todo o tipo.

Alguns criticaram o teor do TFR, apontando que apesar dos legisladores terem cumprido seu papel, as
medidas de identificacdo da origem e destinatario aprovadas s conseguirdo alcancar as moedas digitais
dos Bancos Centrais, mas néo as redes blockchain com foco em privacidade como Monero e Dash.
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Outros defenderam a necessidade de uma estrutura harmonizada e abrangente como o Mica, que traz
clarezaregulatéria e limites para que os players daindustria consigam operar seus negocios com
seguranca nos diversos paises integrantes da Unido Européia.

E vocé, acredita que os formuladores de politicas europeus conseguiram usar essa oportunidade para
construir uma estrutura regulatéria solida de ativos digitais, que promova a inovagdo responsavel e
mantenha os maus atores a distancia? Ou pensa que novos meios de transagdes surgirdo paraimpedir a
rastreabilidade dos criptoativos com limiar zero?

Enxerga a necessidade de uma regulamentacdo para se evitar a perda de mais de US$ 1 trilhdo em valor
daindustria de ativos digitais nas Ultimas semanas, causado pelo risco anunciado das stablecoins
algoritimicas? Ou acredita que a auto-regulamentacéo do mercado é suficiente?

E verdade que o ajuste do mercado esta sacudindo muitos golpistas e fraudadores. Mas infelizmente,
também esta prejudicando milhdes de pequenos investidores e suas familias.

Independente do posicionamento que se adote, como uma industria, o setor de criptoativos precisa
estar atentos a responsabilidade perante os usuarios, gue podem abranger desde sofisticados investidores
e tecnologos até aquel es que pouco sabem sobre instrumentos financeiros compl exos.
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