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Opinido: Avancos para o setor de ativos virtuais no Brasil

Apbs mais de sete anos desde a sua proposi¢ao na Camara dos Deputados, o Projeto de Lei n° 4.401 de
2021 antlgo PL n° 2.303 de 2015), esta prestes a se tornar lei no Brasil. Recentemente aprovado no

i de ter sofrido uma série de alteragdes ao longo dos ultimos
nado, casarevisora, foi enviado para sancéo presidencial.

OPINIAO

O PL € um passo importante para a construcéo de uma

infraestrutura juridica necessaria para a consolidacéo e o desenvolvimento do mercado de criptoativos no
pais, e abre, inclusive, as portas para uma grande transformacéo do sistema financeiro nacional.

Na sua redacéo atual, o legislador optou por adotar uma abordagem principiol 0gica e mais conceitual,
gue delega a uma autoridade infralegal os poderes necessarios pararegular o dia a dia das operacoes
objeto de seu escopo. Neste contexto, o PL adota abordagem similar aquela adotada pelo marco
regulatério dos meios de pagamentos em 2013 (Lei 12.865/13), a qual é considerada um grande sucesso.

A primeiragrande novidade trazida pelo PL diz respeito as defini¢des de "ativos virtuais' e de
"prestadoras de servico de ativos virtuais'. Tais defini¢fes criam novas categorias juridicas no direito
brasileiro complementares ao sistema financeiro tradicional.

De acordo com o PL 4.401/2021, considera-se ativo virtual arepresentacdo digital de valor que pode ser
negociada ou transferida por meios eletronicos e utilizada para realizacéo de pagamentos ou de
investimentos, excluidos, entre outras coisas, a moeda nacional e estrangeira, a moeda eletrénica, 0s
ativos virtuais que tenham caracteristicas de valores mobiliarios.

Por outro lado, o texto define como prestadoras de servigo de ativos virtuais as pessoas juridicas que
executam, em nome de terceiros, servicgos relacionados atroca entre ativos virtuais e moeda nacional ou
estrangeira, troca entre ativos virtuais, transferéncia, custodia ou administracdo de ativos virtuais, entre
outros. O conceito de prestadoras de servico de ativos virtuais abrangera as conhecidas exchanges

e outras empresas que atuam no setor de intermediacdo, negociacdo e custddia de ativos virtuais.
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Pela propria abertura seméantica que guardam, e dada a novidade dos conceitos e da propria
inventividade do mercado, as hipéteses de ativos virtuais e de prestadoras de servico de ativos virtuais
trazidas pelo PL ser@o meramente exemplificativas. 1sso por si so abrira margem para discussoes a
respeito da caracterizacdo de muitas criagdes da web3 e de muitos model os de negdcios.

Um outro projeto de lei, cujatramitacéo seiniciou no Senado Federal, jatinha antevisto esse problema, e
sugeriu como método de mitigacdo a criagcdo de um férum interministerial com a finalidade de estudar e
propor ao(s) regulador(es) competente(s) diretrizes mais claras a respeito da conceituacéo de muitos
ativos virtuais, levando-se em conta, entre outras coisas, a sua funcdo, o propésito para o qual foram
criados, o potencial de risco para a economia etc.

Mesmo com as diretrizes do forum interministerial, ja seria possivel se cogitar em um conflito entre
orgéos reguladores, cada qual reivindicando autoridade sobre a matéria. Com o abandono do férum e/ou
gualquer diretriz mais clara arespeito do assunto, ndo € de se surpreender que esse conflito seinstale
também no Brasil, muito embora o PL 4.401/2021 tenha deixado margem a cooperacao entre 0s 0rgaos
reguladores.

Enquanto nada disso acontece, o0 PL 4.401 deixa a cargo do Executivo a designacdo do regulador
competente. Dentre as agéncias que podem atuar como 6rgao regulador para este mercado, destaca-se 0
Banco Central. Eventual indicagdo do BC como regulador sinaliza uma regulacéo para o setor de ativos
virtuais conforme 0s mesmos critérios que organizam o Sistema Financeiro Nacional. Cabe destacar a
vasta experiéncia e sucesso do BC na atuagdo em temas que envolvem novas tecnologias, incluindo a
regulacdo de pagamentos na esteirada L e 12.865/13 e, mais recentemente, das fintechs de crédito.

Sendo este 0 caso, aimposi¢do de requisitos de patrimdnio liquido minimo, a necessidade de autorizacdo
para funcionamento e realizacdo de operaces societarias, classificacdo das institui¢oes e aplicacdo de
regras conforme o porte e 0 potencial de risco da empresa estdo dentre os temas que podem ser objeto de
regulacdo pelo BC no desenho de futura regul agéo.

A atribuicdo de competéncia ao Banco Central néo retirara eventual competénciada CVM (Comisséo de
Valores Mobiliarios) no que tange a emissao, distribuicéo e custddia de ativos virtuais com
caracteristicas de valores mobiliarios. Muito pelo contrério, a comissdo poderaigua mente fomentar, por
meio de regulacdo infralegal, a criagdo de uma infraestrutura juridica adequada para acomodar as novas
tecnologias no mercado de capitais. O Parecer de Orientacéo n° 40 daCVM jasinalizaaposicdo do
regulador do mercado de capitais neste sentido.

Também em linha com as préticas adotadas em relacéo ao sistema financeiro tradicional, o PL
4.401/2021 sujeita as prestadoras de servico de ativos virtuais a Lel 13.506/2017, que dispbe sobre 0
processo administrativo sancionador na esfera de atuacdo do BC e da CVM. Além disso, o PL equipara
as prestadoras de servico de ativos virtuais as instituicoes financeiras para fins penais e sujeita essas
empresas, consequentemente, as penalidades da Lei 7.492/1986, que define os crimes contra o Sistema
Financeiro Nacional.
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Além dessas questBes mais conceituais e procedimentais, o PL também avanca na criagdo de normas de
conduta propriamente ditas, criando, inclusive, um crime especifico relacionado a atuacdo com ativos
virtuais. O PL insere no Cédigo Penal Brasileiro o artigo 171-A, que cria o tipo de penal de fraude com a
utilizacdo de ativos virtuais. Cite-se também ainsercéo expressanalei de lavagem de dinheiro das
prestadoras de servigo de ativos virtuais como entidades obrigadas, e 0 aumento de penade 1/3 a2/3 em
caso de cometimento do crime por meio da utilizagdo de ativo virtual. A resposta"pena” do PL
demonstra aintencdo do legislador em prevenir e repudiar préticasilicitas, deixando claro que estas ndo
se confundem com as operacdes regulares com ativos virtuas.

O PL 4.401/2021 representa um avanco para o setor de ativos virtuais no Brasil e, depois de convertido
em lei, dard ensgjo a criacdo de umainfraestrutura juridica que tem grande potencial parafomentar o
crescimento do setor no pais. A positivacao de regras claras que organizam e disciplinam ainteragdo dos
seus participantes € pressuposto da Constitui¢éo e consolidacdo de qualquer mercado, e projeto de lei
vem para desempenhar este papel no mercado de ativos virtuais.
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