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O VALOR DO BITCOIN:

As criptomoedas, em especial o Bitcoin, tem ganho muita atencao da midia, tendo em vista a
valorizagao dos ultimos 12 meses. Muitos analistas financeiros discutem sobre sua natureza,
auséncia de lastro, falta de um érgao centralizador e auséncia de regulacao, mas poucos tentam
apresentar o motivo da atual cotacdo do Bitcoin, na casa dos RS 60 mil. O preco é determinado
pela demanda, mas sera que a alta procura reflete apenas a expectativa de futura alta no preco,
como muitos especialistas da economia classica afirmam, ou sera que existe algo além?

Imagine se, quando do surgimento da internet, fosse permitido comprar fracdes desta
tecnologia? Quantas pessoas gostariam de ser donos de um pedacinho do famoso protocolo
“http” que faz a internet como conhecemos hoje funcionar? Quanto isso valeria?

O caminho natural da maioria das pessoas ao encontrar uma mudanca de grande magnitude

€ nega-la sem ao menos se aprofundar no assunto - ndo é diferente com o Bitcoin. Pensar no
Bitcoin e analisa-lo com a mentalidade de ativos financeiros tradicionais certamente o levara a
questionar seu valor; porém, estamos diante de uma revolucao tecnoldgica e, como toda grande

mudanca, exige que ampliemos a nossa visao para que possamos enxergar o “novo”.

ASSIM, O QUE PROPOMOS E UMA ANALISE
COM A MENTALIDADE AJUSTADA A NOVIDADE,
PARA NOS PERMITIR ENTENDER O REAL VALOR
DO BITCOIN, PASSANDO, BREVEMENTE, POR
ASPECTOS SOCIAIS, ECONOMICOS E JURIDICOS.
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Quando falamos de Bitcoin, é preciso esclarecer que existem duas partes fundamentais
da tecnologia: a moeda Bitcoin, que roda sobre uma rede descentralizada de computadores,
oficialmente chamada de rede bitcoin (com “b” mintsculo), e o sistema Blockchain que

torna tudo isso possivel.

O sistema Blockchain é a inovacao tecnoldgica que tornou possivel o Bitcoin e as demais
criptomoedas como Ethereum, Ripple e outras (existem mais de mil criptomoedas). Mas o
Blockchain provou nédo ser util apenas como um sistema de pagamentos. Alguns paises e
empresas tém utilizado da tecnologia Blockchain para melhor controle dos gastos publicos,
captacao de recursos com emissao de tokens, melhoria nos registros de transferéncias
imobiliarias etc. O Blockchain por si sé ja possui valor por conta dos diversos usos e enormes
possibilidades futuras.

Por tratar-se de um sistema aberto, o Bitcoin e a maioria das outras criptomoedas que

utilizam o Blockchain funcionam como uma plataforma, permitindo uma facil integracao

com quaisquer outros projetos e solucoes para os mais diversos setores da nossa sociedade.
Qualquer pessoa com conhecimento em programacao pode interagir e desenvolver produtos e
solucoes utilizando-se de sua tecnologia, praticamente sem custo, permitindo o surgimento de
inovacdes em escala exponencial. Além disso, o fato de ser open source elimina muitos dos riscos
e incertezas normalmente associadas as solucdes centralizadas, pois qualquer pessoa pode

revisar o cddigo fonte para sugerir melhorias ou identificar potenciais problemas de seguranca.

O Bitcoin, por ser a primeira e mais difundida criptomoeda, é usada hoje como “moeda de
reserva” nessa industria: praticamente todas as pessoas envolvidas com criptomoedas possuem
Bitcoin, todos os servicos que aceitam criptomoedas aceitam Bitcoin e o preco de outras
criptomoedas é comumente contabilizado em Bitcoin.
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Os avancos trazidos pelo Bitcoin refletirao na sociedade como um todo, posto que
a tecnologia permite inlmeras novas funcionalidades, dentre elas a eliminacdo de

intermediarios em qualquer tipo de transacao, inclusive no setor financeiro.

Atualmente, para efetuarmos transagoes financeiras nos recorremos aos entes do sistema
financeiro: utilizamos dinheiro em papel emitido por um governo, ou dinheiro digital

controlado por bancos, que atuam como intermediarios.

Os érgaos financeiros e 0s governos, em razao da regulamentacao e controle do setor, gozam da
confianca da sociedade para intermediar seus pagamentos e transferéncias de recursos. S3o os
responsaveis por validar e conferir todas as operacdes financeiras realizadas de forma eletronica,
evitando o risco do “gasto duplo”, certificando-se de que os recursos sejam de fato transferidos
de uma pessoa a outra, bem como respondem por qualquer inconsisténcia ou problema ocorrido
na transacao, muitas vezes cobrando elevadas taxas por esses servicos. Os governos muitas
vezes abusam deste poder, vide o congelamento das poupancas do governo Collor em 1990 e os
repetidos casos de corrupcao que afligem o Brasil.

Com a utilizacao do sistema financeiro, nos moldes atuais, abrimos mao de nossa absoluta
liberdade e delegamos a confianca a corporacdes/conglomerados econdmicos. No passado
nao existia alternativa, pois era necessario um agente centralizador, sempre criando o risco de
abuso do poder. Mas, assim como a internet democratizou o acesso a informacao, o Blockchain

democratiza o acesso ao mercado financeiro.

O Bitcoin, através do Blockchain, resolveu a questao do “gasto duplo” sem a necessidade de
um intermediario (papel das instituicbes financeiras nas transacdes “tradicionais”), retirou o
fator confianca dos bancos - ou melhor, conferiu a cada detentor de Bitcoin o poder de efetuar
transferéncias livremente, independentemente do valor e sem limites, a custos irrisérios. Essa
tecnologia resgatou a liberdade, antes restrita as operacdes fisicas, ao mundo digital. Nos
tornamos, novamente, os Unicos responsaveis pelas nossas atitudes e os Unicos responsaveis

pelo controle das nossas riquezas, sem a necessidade de um érgao centralizador.

\
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Diversos analistas afirmam que o Bitcoin é uma bolha, baseando suas analises em quesitos
técnicos do mercado financeiro tradicional. A realidade é que ninguém sabe ao certo se estamos
diante de uma bolha financeira; porém, do ponto de vista tecnoldgico, social, econdmico

e juridico, sem duvida estamos diante de uma mudanca de paradigma, que continuara
crescendo e sendo desenvolvida, ainda que haja um estouro dessa suposta bolha financeira.

Inovadores ao redor do mundo, do Vale do Silicio a Moscou, da Alemanha a Africa estdo
criando empresas, projetos e novas solugdes para velhos problemas usando o Blockchain,
Bitcoin e demais criptomoedas. Em 2017, empresas do mundo todo levantaram mais

de $ 3 bilhdes em investimentos utilizando ICOs (Initial Coin Offerings), uma forma de
financiamento que usa criptomoedas para financiar novas ideias e projetos.

Portanto, o grande valor do Bitcoin é ter criado uma rede de pessoas motivadas,
que acreditam num futuro melhor, onde as regras sao as mesmas para todos,

as informacodes sao transparentes, o poder é descentralizado e boas ideias sao
facilmente executadas, financiadas e recompensadas.

Cinco principais pontos
de atencao para advogados
em relacao ao Bitcoin
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$ 1. Requlacao

Muito se discute sobre a auséncia de regulacao dessa nova modalidade de ativos, porém

0 que muitos desconhecem é que diversos paises ja adotaram posicao acerca das criptomoedas
e outros até ja a regularam. Na relacdo de paises favoraveis ao Bitcoin destacam-se Australia,
Japao, Estonia, Suica e Canada. Do lado dos contrarios a implementacao e a utilizagao

das criptomoedas encontram-se paises como Bangladesh, india e Bolivia.

NO BRASIL ESTA EM DISCUSSAO O PROJETO DE LEI
N.22.303/2015, NO QUAL SE DISCUTE O ENQUADRAMENTO
DAS CRIPTOMOEDAS NA RELACAO DE “ARRANJOS DE
PAGAMENTOS"” DO BANCO CENTRAL, EM CONJUNTO COM
OS PROGRAMAS DE MILHAGENS AEREAS.

No fim de 2017 a discussao ganhou novos contornos com o parecer apresentado pelo relator

da comissao, Dep. Expedito Netto, em favor da criminalizacao das criptomoedas, o que manteria
o Brasil a margem desses avancos tecnolégicos. Contudo, ouvindo os anseios do mercado,

o Dep. Thiago Peixoto apresentou voto em separado a favor das criptomoedas, questao esta que
deve ser definida ainda no primeiro semestre de 2018.

Estamos vivenciando uma época em que as inovacoes se desenvolvem com extrema velocidade,

muito superior a capacidade do legislativo, sendo fundamental o papel dos advogados para
manter o equilibrio entre as inovacdes e a regulacao.
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9 2. Rastreabilidade
e sigilo

Diferentemente do que muitos pensam, o Bitcoin ndo confere sigilo absoluto a seu usuario,

isso porque todas as transacdes efetuadas ficam registradas na Blockchain, que por sua vez

é publica e pode ser visualizada por qualquer pessoa. E possivel rastrear todas as transacdes
desde o inicio de suas operacoes em 2009. Esse registro facilita a atividade de rastreabilidade
de recursos (“follow the money”), que atualmente demanda muito esforco das autoridades
quando das transacdes realizadas no sistema financeiro tradicional, sobretudo aquelas ocorridas
em paraisos fiscais.

Apesar da completa rastreabilidade das transacoes, enfrentamos dificuldade na identificacao

e na individualizacao dos usuarios por tras das “chaves publicas” apontadas na cadeia da
Blockchain. Isso ocorre pois apenas o usuario em si possui a “chave privada”, com a qual se pode
identifica-lo e acessar seus ativos. Em alguns poucos casos é possivel identificar o endereco

IP responsavel por uma transacdo (por exemplo, se o usuario de Bitcoin utilizou um servico de
Wallet que grava o endereco IP ou uma exchange que possui os dados de todos os usuarios) -
mas esses casos tendem a ser a excegao.

Assim, na eventualidade de um pedido de constricao de uma determinada quantidade de
Bitcoin, serdao necessarios elementos comprobatorios de que a pessoa em questao possuia
Bitcoin em determinada data, e qual era o endereco eletronico onde o Bitcoin estava
armazenado, para que as autoridades efetuem o rastreio junto na Blockchain e se chegue aos
recursos objeto da constricao.
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il 3. Controle das
—_— exchanges

Usualmente, para acessar o mercado das criptomoedas o interessado utiliza-se de empresas
conhecidas como “exchanges”, as quais funcionam como plataformas digitais de aproximacao
entre compradores e vendedores desses ativos.

Ocorre que, em decorréncia da auséncia de regulacao e, sobretudo, definicdo da natureza
do Bitcoin, as exchanges nao estdo obrigadas a seguir os normativos da CVM aplicados as
corretoras de valores e, por essa razao, muitas nao possuem politicas de “compliance” rigidas.

Dessa forma, aproveitando-se dessa falha no controle dos usuarios, muitos acabam efetuando
o registro na rede utilizando-se de informacoes falsas ou de terceiros; dificultando, ainda mais,
a identificacao do usuario em questao, conferindo-lhe anonimato dificil de ser quebrado.

CUMPRE DESTACAR QUE AS PRINCIPAIS EXCHANGES

DO MERCADO BRASILEIRO VEM SISTEMATICAMENTE
IMPLEMENTANDO REGRAS DE CONTROLE E VERIFICACAO
DE NOVOS USUARIOS; POREM, SEM UMA REGULACAO
EFETIVA, ESSAS POLITICAS DEPENDEM APENAS DA BOA-FE
E DEMONSTRACAO DE SERIEDADE DAS EXCHANGES, NAO
HAVENDO UM PROCEDIMENTO ESPECIFICO A SER ADOTADO.
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4-@ 4. Declaracao IR

Muitos desconhecem que a Receita Federal do Brasil, desde 2014, aponta no “Perguntas

e Respostas” destinado ao Imposto de Renda de pessoas fisicas a forma como deve ser
declarada a titularidade de Bitcoin. Entende a Receita Federal que o Bitcoin seria equiparado
a um ativo financeiro, apesar do Banco Central se manifestar em sentido diversos, entendo
tratar-se de um “meio de pagamento”.

Sequindo a linha da Receita Federal, a quantidade de Bitcoin deve ser informada

no campo “outros bens”, indicando a data e o custo de aquisicao. Ademais, os ganhos
auferidos com as transacdes em Bitcoin devem seguir a regra geral do “ganho de capital”,
com aliquota progressiva (15% a 22,5%), conforme o ganho auferido, observada a isencdo
conferida a ganhos de até RS 35 mil.

= 5. Jurisdicao

A tecnologia bitcoin rompeu com as barreiras e acabou com os limites impostos pelo mundo
fisico, permitindo transferéncias quase instantaneas de valores ilimitados para qualquer lugar
do mundo, sem qualquer limitacao de valores ou restricao de horarios e datas.

Essa inovacao impde ao mundo juridico estudar, pensar e, entao, desenvolver mecanismos que

permitam a manutencao da seguranca juridica necessaria aos negocios a essa nova realidade
tecnoldgica, em que fronteiras e limites territoriais ndo mais existem.
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