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Cripto-resolucoes do Banco Central: o
bom, o ruim e o questionavel
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As Resolugoes BCB n2 519, 520 e 521 de 2025, publicadas em 10 de novembro de 2025,
encerram um processo regulatorio longo e previsivel, iniciado nas Consultas Publicas BCB n®
109, 110 e 111. Embora tenham demorado a ser publicadas, as normas foram bem recebidas
por grande parte das exchanges que, ha anos, operam em uma zona cinzenta regulatoria e que,
diante das particularidades e da dimensao do mercado brasileiro, nao podiam simplesmente
ignorar o pais.

Por outro lado, despertam resisténcia entre parte dos usudrios mais vinculados a filosofia
original de descentralizacao do ecossistema, que enxergam na regulacao estatal um possivel
retrocesso em termos de autonomia e soberania sobre os proprios ativos.

Cabe a nés, contudo, afastar leituras apaixonadas ou politizadas e compreender que o novo
marco regulatorio apresenta pontos positivos, negativos e outros que se revelam questionaveis.
E é justamente com esse propdsito que buscamos auxiliar o leitor a desenvolver uma analise
técnica, equilibrada e desprovida de ruido ideolégico.

Pontos positivos das regulamentacoes

Entre os aspectos positivos, 0 novo marco introduz avan¢os normativos e conceituais
relevantes, ao definir de forma clara as categorias de prestadoras de servicos de ativos virtuais,
como intermedidria, custodiante e corretora, suprindo lacunas deixadas pela Lei n? 14.478 de
2022. O conjunto regulatorio consolida parametros solidos de governanca, de segregacao
patrimonial e de mitigacao de conflitos de interesse, além de implementar de maneira expressa
a travel rule, reforcar a exigéncia de segregacao patrimonial e estabelecer diretrizes de prova
de reservas, elementos presentes nas jurisdicoes mais maduras no tratamento dos ativos
virtuais.

A exigéncia de governanca minima, qualificacao técnica dos administradores e verificacao
rigorosa de reputacao também é positiva. Dessa forma, a regulamentacao filtra aventureiros e
operadores improvisados, reduzindo o espaco para golpes e “piramides” que sempre se
esconderam atras do rotulo de investimento ativos virtuais, o que, consequentemente, eleva o
padrao do setor e tende a dissipar o estigma de que “cripto é uma terra sem lei”, tornando
fraudes cada vez mais raras ou facilmente identificaveis pelo usuario comum.

Pontos negativos das regulamentacoes

Entre os aspectos mais reprovaveis, destaca-se a exigéncia de patrimoénio liquido minimo
significativamente superior ao adotado por jurisdigcdes mais evoluidas, o que desincentiva a
inovagao, inviabiliza a atuacao de pequenos e médios operadores e induz artificialmente
movimentos de consolidacao no mercado. Soma-se a isso o0 aumento substancial dos custos
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regulatorios decorrentes das novas exigéncias de compliance, governancga, infraestrutura
tecnolégica e mecanismos de supervisao, que passam a demandar estruturas robustas e
onerosas, desproporcionais a realidade de negécios emergentes ou em fase inicial.

Spacca
Na pratica, cria-se um ambiente normativo que favorece

as grandes corretoras globais e as instituicoes
financeiras tradicionais, que ja dispdoem de capital,
equipes de conformidade e arcabougo tecnoldgico
suficientes para absorver tais custos, consolidando uma
vantagem competitiva significativa na oferta de servicos
com ativos virtuais.

Sob a 6tica questionavel, a exigéncia de identificacao dos
titulares de carteiras autocustodiantes representa uma
intervencao que atinge diretamente um dos pilares
essenciais da soberania financeira na era digital. A
autocustodia nao é um capricho tecnoldgico, mas, além
de um direito fundamental constitucionalmente
garantido, a expressao mais clara da autonomia
individual sobre o préprio patrimonio, permitindo que o
usuario detenha e controle seus ativos sem depender de
intermedidrios.

Vulnerabilidade do Banco Central

O problema se intensifica quando se considera o histérico recente de vulnerabilidades
institucionais do proprio Banco Central, marcado por ataques cibernéticos e vazamentos de
dados sensiveis. A perspectiva de que essas informagoes possam ser compartilhadas com a
Receita Federal e integradas a sistemas de constricao patrimonial como o Criptojud, cuja
expansao tende a incorporar mecanismos cada vez mais intrusivos, revela um cenario de alto
risco ao usuario.

Além disso, o Banco Central inaugurou um marco regulatério que abre espago para que a
Receita Federal edite atos complementares disciplinando a incidéncia de IOF sobre operacoes
com ativos virtuais equiparadas a cambio. A partir desse novo enquadramento, a légica
tributdria aplicavel as operagoes cambiais passa a se estender, de forma direta, as transacoes
com ativos virtuais. Em termos praticos, o ambiente normativo ja foi estruturado e o movimento
seguinte depende apenas da iniciativa da Receita Federal.

O novo arcabougo regulatdrio inequivocamente inaugura uma fase mais madura para o
mercado brasileiro de ativos virtuais. O equilibrio entre protegao, inovacao e liberdade
econOmica ainda estd longe de ser alcancado e dependera da forma como as normas serao
aplicadas, interpretadas e eventualmente revisadas nos proximos anos. O desafio agora é
assegurar que a busca por estabilidade e seguranca juridica nao inviabilize o dinamismo
tecnoldgico que caracteriza o setor e que o Brasil consiga construir um ambiente que proteja o
usudrio sem sufocar a inovacgao, preservando os fundamentos de autonomia e soberania que
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tornaram o ecossistema relevante em escala global.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2025-nov-21/cripto-resolucoes-do-banco-central-o-bom-o-ruim-e-o-questionavel/
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