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As stablecoins sao um tipo de criptoativo desenvolvido com o objetivo de reduzir a volatilidade
caracteristica das criptomoedas tradicionais, por exemplo, o Bitcoin e o Ethereum. Elas sdo
projetadas para manter um valor estavel, geralmente atrelado a um ativo de referéncia. Embora
existam diferentes modelos de stablecoins, este artigo se concentrara na crescente tendéncia
global de regulamentacao desses ativos virtuais, inclusive no Brasil.

Reproducgdo

A titulo de exemplo, podemos citar as stablecoins
colateralizadas com dinheiro fiduciario (fiat), cujo valor é
garantido por reservas equivalentes em moedas
tradicionais, como o dolar americano (USD), euro (EUR)
ou real brasileiro (BRL). Para cada unidade emitida da
stablecoin, hd uma quantia correspondente de moeda
fiduciaria mantida em reserva por uma instituigao
emissora, geralmente uma empresa privada ou entidade
financeira. Essa caracteristica torna essas criptomoedas
especialmente uteis para transacoes cotidianas, protecao
contra oscilacoes de mercado e como meio de troca em
ambientes digitais.

Com o avanco da adogao desses ativos, autoridades reguladoras ao redor do mundo tém
intensificado os debates sobre sua supervisdo. A regulagdo busca garantir seguranca juridica
aos usuarios, preservar a estabilidade financeira e prevenir praticas ilicitas, como lavagem de
dinheiro e financiamento ao terrorismo.

Cenario atual e discussoes no Brasil

O mercado de stablecoins vem ganhando cada vez mais espaco no Brasil, impulsionado pela
busca por solucoes financeiras que combinem a agilidade dos criptoativos com a previsibilidade
das moedas tradicionais. Essa inovagao tem despertado o interesse de consumidores, empresas
e instituicoes financeiras, ao mesmo tempo em que desafia o sistema regulatério a acompanhar
o ritmo acelerado das transformacoes tecnolégicas. Diante desse cenario, surgem questoes
fundamentais: como garantir seguranca juridica, transparéncia e protecao ao consumidor em
um ambiente ainda tdo novo e dinamico?

O Brasil, reconhecendo a urgéncia do tema, tem se movimentado. A Lei n? 14.478/2022 foi um
marco importante ao reconhecer as stablecoins como ativos virtuais, especialmente quando
utilizadas como meio de pagamento. Essa classificagao abriu caminho para que as criptos
fossem incluidas no escopo da regulacao de prestadoras de servigos de ativos virtuais, exigindo
autorizacao do Banco Central (BC) e o cumprimento de normas de governanga, prevengao a
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lavagem de dinheiro e seguranca cibernética.

Além da legislacao ja vigente, novas propostas estao em discussao. O Projeto de Lei 4.308/2024,
por exemplo, busca estabelecer regras especificas para a emissao e operacgao de stablecoins,
com foco na transparéncia, na exigéncia de lastro e na supervisao por auditorias
independentes. A proposta também reforca a necessidade de que apenas instituigoes
autorizadas pelo BC possam emiti-las, o que demonstra uma preocupacao clara com a
integridade do sistema financeiro.

Paralelamente, o BC tem promovido consultas publicas (CP’s) que ampliam o debate sobre o
papel dos ativos virtuais no mercado em geral. Na CP n2. 124, voltada ao servigo de eFX, nao
menciona expressamente as stablecoins em seu texto principal, no entanto, o anexo da proposta
inclui os ativos virtuais em sua classificagdao, o que indica a intencao do regulador de incorporar
esses instrumentos ao escopo da regulagao voltada ao aprimoramento dos servigos de
pagamento ou transferéncia internacional. Essa inclusdo, ainda que indireta, sugere que as
stablecoins poderao ser contempladas futuramente dentro das diretrizes do eFX, reforcando o
movimento de integracao dos criptoativos ao sistema financeiro tradicional.

Essas iniciativas mostram que o Brasil estd construindo um ambiente regulatério que busca
equilibrar inovacgao e seguranca. Embora ainda existam pontos em aberto e discussoes em
andamento, o pais demonstra estar atento as transformacdes do mercado e disposto a criar
condicOes para que as stablecoins possam se desenvolver de forma sustentavel, protegendo os
usuarios e fortalecendo a confianca no sistema financeiro digital.

Panorama no mercado internacional

Enquanto no Brasil existe potencial e crescimento, em trés pontos do globo existe uma situacao
avancada, porém, cada uma de forma muito particular.

Nos Estados Unidos (EUA), a Genius Act criou um marco legal para operacgoes desse tipo em
délar, atraindo o mercado, aumentando a legitimidade e reduzindo riscos sistémicos. Um dos
diferenciais é que ela estabeleceu uma situagao original a este tipo de ativo: ndao sao valores
mobilidrios, nem commodities. Quem pode emitir sdo instituicdes financeiras autorizadas. O
lastro e transparéncia permanece em ativos seguros e liquidos, com apresentacao de relatorios
mensais.

O Tesouro dos EUA é o 6rgao de supervisao (nao regulagao) cabendo apurar a conformidade
das operacoes. Porém, essa supervisao € concorrente com os estados dos EUA, o que pode
gerar algumas dificuldades, como: fragmentacao regulatoéria, vulnerabilidade sistémica (estados
com supervisao mais branda e mais dura), auséncia de autoridade centralizadora e risco de
custos elevados. E, ao consumidor, é garantido o direito de conversao imediata para o délar
pelo valor nominal, como protecao legal prioritaria. Em suma, uma regulacao clara e de carater
de licenciamento e supervisao.

Na Uniao Europeia (UE) por sua vez, temos a Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA), com
a mesma tendéncia de uma abrangéncia de alcance maior para abrigar todo o mercado europeu
com suas particularidades, bem como um “passaporte europeu” que permite as empresas
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licenciadas atuarem na Unidao Europeia.

Algumas particularidades diferem a MiCA da Genius Act, como: abrangéncia em quase todos os
criptoativos (os EUA focam somente em stablecoins); abertura para empresas internacionais (os
EUA autorizam ou licenciam entidades federais ou estaduais); nao ha uma exigéncia do
detalhamento dos ativos, havendo somente segregacao patrimonial e reservas adequadas (os
EUA tem uma fiscalizacao mais restrita); existem limitacoes e restricoes mais severas, como
limites de transagoes e proibigdo de stablecoins algoritimicas (nos EUA essas limitagoes ou
restricoes nao existem) e enquanto a MiCA busca énfase na transparéncia e prevenindo a
manipulacdao de mercado, os EUA reforcam no compliance e marketing restritivo.

E na Asia? Com enfoque do nosso panorama especialmente em Cingapura e Hong Kong,
enquanto os EUA busca inovacao e liberalizagdo (buscando posicionar o EUA como lider e o
délar digital como referéncia) e a UE busca prudéncia e soberania monetaria (protegendo o
mercado interno de stablecoins privadas), existe uma postura mais pragmatica e pro-negocio
para atrair hubs financeiros globais e incentivar a integracao com outros mercados. Cingapura
e Hong Kong, por exemplo, adotam um licenciamento, mas com regras de solvéncia e
compliance. Quanto ao lastro, hd uma colaterizacao total e auditorias regulares, mas com
flexibilidade na composicao dos ativos. Isto causa, por consequéncia, pouca limitagao e
restrigao rigida, mas com compliance estrito e testes regulatérios (sandbox).

E o Brasil? Observando os trés cendrios (os EUA em avancgo rapido, a UE perdendo
competitividade e a Asia com polo regulatério &gil) podemos identificar elementos que o Brasil
poderia levar como acertos a repetir, bem como praticas que devem ser evitadas.

Licoes e potencialidades no Brasil

O Brasil tem uma forte adesao popular e um grande potencial regulatério. As recentes normas e
discussoes (consultas publicas e projetos legislativos) buscam trazer seguranca juridica e
causar a inovacgao, enquanto paises como EUA e UE ja criaram ambientes regulados que atraem
capital institucional, porém, ainda existem desafios como: a infraestrutura local ainda é
fragmentada, sem interoperabilidade entre bancos, fintechs e sistemas globais, o que restringe
casos de uso reais; ha um foco excessivo em arbitragem tributaria: hoje, o crescimento do
mercado brasileiro estd mais ligado a economia de IOF do que a uma estratégia consistente de
inovacao financeira, algo que pode se tornar insustentavel diante de eventuais ajustes fiscais.

Ao olhar para modelos internacionais, ha licoes importantes. Inspirando-se nos EUA, o Brasil
poderia criar previsibilidade regulatoria para atrair emissores legitimos e reduzir riscos
sistémicos, dando seguranca a bancos e fintechs. Seguindo a UE, seria possivel evitar
fragmentacao regulatdéria e alinhar-se a padroes globais, garantindo interoperabilidade juridica.
J4 com as praticas da Asia, especialmente em Cingapura e Hong Kong, poderiamos oferecer
seguranca juridica, atrair hubs regionais de emissao e custddia e implementar testes
regulatorios com critérios robustos como meio de viabilizar um mercado predominantemente
inovador.

Pagina 3 01/12/2025

Copyright © 2026 Consultor Juridico




0 CONSULTOR JURIDICO

WWWw.conjur.com.br

Por outro lado, também, é essencial evitar equivocos cometidos no exterior, nesses ambientes.
Nos EUA, a fragmentacao regulatéria € um dos pontos de fragilidade. Na UE, limites excessivos
e processos burocréaticos dificultam a inovacdo. Na Asia, a flexibilidade sem limites claros,
mesmo com adogao de regras de compliance, podem gerar riscos e criar uma falsa percepgao
de governanca segura.

O Brasil tem uma base sélida de usudrios e demanda real, mas precisa evoluir de um modelo
por muito tempo reativo — focado somente a partir da movimentacgao de outros paises - para
um modelo estruturado e protagonista. Este panorama apresenta mudanca significativa com a
implementacgao recente das Resolugoes BC n? 519, 520 e 521, publicadas em novembro de
2025, que buscam fortalecer o pais e se alinhar a padroes globais, quanto a prestacao de
servicos de ativos virtuais e regras claras de governanca, transparéncia, combate a lavagem de
dinheiro e financiamento ao terrorismo e seguranca.

Tais normas resolvem aspectos importantes, como estrutura regulatéria centralizada, foco em
provedores de servigos, com protecao ao cliente, integragao entre cambio e cripto, em relagdo a
pagamentos e internacionalizacao e limites prudenciais, de acordo com a realidade do risco
Brasil. Avancamos muito com essas normas, em que pese ainda se tenha muitas discussoes, por
exemplo, em relacao a existéncia ou nao de fato gerador para a cobranca do imposto sobre
operagoes financeiras (IOF), o que poderia gerar um impacto de inicio aos clientes
potencialmente vidveis para este tipo de negécio.

No entanto, o mais importante é que vemos no horizonte a possibilidade de um sistema mais
previsivel e bem estruturado, com a utilizagao das stablecoins como meio de possibilitar aos
usuarios um mercado mais agil e atrativo.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2025-dez-01/stablecoins-conceito-desafios-e-possibilidades/
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