1. INTRODUCAO

A imersdo da sociedade em relacGes digitais ndo é recente. No séc. XX, em particular,
nos idos de 1990, a virtualizacdo das relagdes passou a emoldurar novos contornos as interagoes
do humano, até entdo analégico. O Homem, do final daquele século era balizado em suas
relagdes socioeconOmicas, politicas, culturais etc. pela “imprensa”; contudo, a evolugéo
tecnocientifica brindou o humano tecnosférico com novo paradigma, imergindo este em
realidades expandidas.

Deliberadamente empresta-se a maquina de Gutenberg, nos idos de 1430, como
parametro, pois, a sua época, foi uma revolucao tecnoldgica; ora, levar em consideracdo uma
prancha onde caracteres graficos, moldados em chumbo e dispostos em certa ordem se
desdobrou em inimeras aplicacfes e novos paradigmas em areas distintas € plausivel. Trata-se
de um artefato tecnologico disruptivo entdo e, como tantos outros, desvela a revolucionaria
intrepidez inventiva do ser humano. Fato é que, ndo e diferente com “microchips” da metade
do século XX em diante, quiga a “internet” e a virtualizagdo das relagdes analdgicas nos idos
de 1990.

Avancos tecnologicos exprimem a intrepidez humana; nesse sentido, fogo,
domesticacdo de plantas e animais, transi¢cdo para a culturas literarias, revolucdo agricola e
comercial, a era da industrializacdo e a transicdo da manufatura para maquinofatura (1760),
revolucgdo tecnologica (1850) e, por fim, revolucédo tecnocientifica (1950) desvelam disrupturas
tecnoldgicas em momentos distintos, de realidades vivenciadas pela sociedade.

InovacOes tecnoldgicas, cada qual ao seu modo e tempo, vivenciadas pelo humano
nos corredores de sua histdria. Talvez ndo seja usual expressar que uma inovagéo € incremental,
radical ou disruptiva; contudo, a sociedade analogica passou a ser “provocada” por aquela
intrepidez do humano que, ao seu turno, construiu uma tecnosfera; nesse caminho, artefatos
tecnoldgicos, cada vez mais complexos, imbricados a realidade humana surgiram; exemplos
corriqueiros, cada qual ao seu tempo? Mais que uma indagacdo, uma constatacdo: energia
elétrica, motores movidos a combustdo interna, telefones, televisores, geladeiras, fogao de
micro-ondas, computadores, telefones celulares, “bluetooth”, comunicacao via satélite, enfim,
uma indumentéria absorvida no uso comum do humano.

InovacBGes, como observado anteriormente, podem ser observadas como: (i)
incrementais — aquelas que representam melhorias graduais, refinando produtos ou processos
existentes ao longo do tempo; (ii) radicais — que, ao seu turno, introduzem mudancas
substanciais e significativas, muitas vezes redefinindo completamente produtos ou servicos e,

por fim; (iii) inovacOes disruptivas — que tem o conddo de transformar mercados, emergindo



de forma inesperada para desafiar e remodelar profundamente a maneira como Varios setores
da socioeconomia operam, inicialmente atendendo nichos ou mercados de baixo nivel antes de
expandirem seu alcance; vale ressaltar desde logo que, a “internet” foi ¢ é uma disruptura
tecnoldgica.

Diante o “http://www.” relagdes digitais foram potencializadas e realidades, até entao
analdgicas, expandidas; uma era digital corporificada em novos contornos que influenciam
sobremaneira as relagdes socioecondmicas, politicas, culturais etc. modulando ressignificacdes
aos paradigmas analégicos. Neologismos e anglicismos irrompem no linguajar cotidiano da
sociedade digital; neste contexto, expressdes como “zipar”, “upar”, “atachar”, “streaming”,
“meeting”, “blog”, “chat”, “hashtag”, “forward” etc. se tornaram usuais no acervo do
vocabulario do cidadao brasileiro. Ademais, é possivel afirmar que a expressao “cripto” adentra
o0 bailado tecnocientifico, socioecondmico, politico, cultural etc.

A expressdo “cripto” faz parte do acervo linguistico e é largamente utilizada pela
sociedade tecnosférica, imersa em realidades expandidas; contudo, a etimologia da palavra,
advinda do termo grego “kryptds” e significa algo “oculto ou escondido” causa certa
perplexidade, pois é prefixo utilizado em palavras compostas para denotar algo que é
escondido, secreto ou que envolve a ideia de codificacdo ou criptografia.

Se a sociedade, agora digital, é brindada por inovagdes e avancos tecnoldgicos em
realidades expandidas pelo “http://www.”, ¢é factivel afirmar a existéncia de uma
(cripto)realidade codificada? Nesse caminho, ponderar acerca da existéncia de um
(cripto)capitalismo, capitalismo digital e de plataformas, (cripto)mercado ou mercado digital
e, (cripto)economia ou economia digital é factivel e ndo inusitado.

As expressdes acima impulsionam ressignificacbes e novos paradigmas; nesse
sentido, a sociedade tecnosférica e digital também é exposta a expressdes como “token”,
(cripto)moeda, (cripto)ativos digitais, NFT (non fungible token), etc; como afirmado
anteriormente, uma era revolucionaria de informacéo e transformacées surge com a “internet”.

E neste contexto que o presente estudo adentra, a partir do avanco tecnoldgico
disruptivos, na analise sobre o (re)pensar a forma do como padrdes econdmicos monetizados e
analdgicos transcendem a um novo paradigma: o mercado e moedas digitais; dentre tais
inovacoes, destaca-se o Real Digital, conhecido como Drex, uma versao eletrénica da moeda
brasileira, respaldada pelo Banco Central e operada por meio da tecnologia blockchain
representativa através de um “token”. Fato é que, a evolugdo das moedas digitais como o Real

Digital redefine ndo apenas a forma como entende-se economia; carreia também uma série de
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desafios e implicagdes legislativas que demandam adaptacgéo e criacdo de novos arcaboucos
regulatorios.

Neste contexto, este estudo explora a dindmica do mercado e moedas digitais,
delineando aspectos do Real Digital e suas implicacGes a realidade econémico-financeira
brasileiro; ademais, seré analisado o panorama legislativo patrio diante o cenario de realidades
expandidas diante a virtualizacdo das relagGes mercadoldgicas e a tokeniza¢do de moedas.

Ha relevancia em tal abordagem, pois ao passo em que existem benesses em face de
avancos tecnoldgicos também existem riscos; relacdes complexas alavancados por inovacées
disruptivas na senda econdmica devem ser enfrentadas, pois diante a incorporacdo de tais
tecnologias no cotidiano do humano tecnosférico e digital haveria necessidade de um espectro
regulatério mais amplo em prol da seguranca juridica?

Para responder tal indagacéo, observar-se-4 como parametro a anélise da economia
digital, tokenizacdo da economia, Drex e necessarias alteracdes legislativas que, ao seu turno,
devem ser conjugadas em conjunto para delinear o mosaico (cripto)tecnologico-econémico

contemporaneo.

2. ECONOMIA DIGITAL

James Madison, 4° presidente estadunidense, reconhecia a mais valia da informacéo
afirmando que "[...] O conhecimento para sempre governara a ignorancia, € um povo que
pretende ser seu préprio governante deve se armar com o poder que o conhecimento
proporciona.” (Alpa, 1986, p. 186); se conhecimento governa a ignorancia, entdo é factivel
afirmar que a sociedade como um todo tem ferramentas, ou pelo menos indumentaria cognitiva
suficiente para assimilar e interpretar informacdes na era digital; neste caso,

“Saga, um protocolo de blockchain em desenvolvimento que permite que
desenvolvedores lancem suas proprias “chainlets”, revelou quem sera
elegivel para o planejado airdrop publico de seu token SAGA.

(...) Devido a parte da tecnologia subjacente da Saga ter sido construida com
o kit de desenvolvimento de software (SDK) da blockchain Cosmos, traders
de criptomoedas que tinham pelo menos 25 ATOMs — o token da Cosmos
— em staking, entre abril de 2023 e outubro de 2023, serdo incluidos no
airdrop da comunidade da Saga.” (UOL, 2024)

“Chainlets”, “Airdrops”, “Traders”, “Kit de desenvolvimento SDK”, “Blockchain”,
“staking” etc. deveriam fazer parte daquela indumentaria cognitiva; fato é que tais informacdes
desvelam (cripto)tecnologias como pano de fundo a (cripto)economia; ademais, na era digital,
a economia foi ressignificada, dito de outra forma, desmaterializada e a amplitude do

“http://www.” é sensivel; nesse contexto, sociedades, alocadas em seus Estados-nacoes, estao
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imersas numa Era de realidades expandidas; Manoel Castells vislumbra uma “sociedade em
rede”, onde a informagdo, economia e cultura sdo repensadas e o poder da identidade ¢
ressignificada diante novos critérios econdmicos, sociais e culturais (Castells: 2000; 2002;
2010); ha uma transcendéncia a novos paradigmas socioeconémicos, politicos, culturais etc.
Neste cendrio, ¢ inevitavel a ponderacao e reflexdo acerca dos possiveis “ilhados digitais”,
aqueles que, pela desconexao, e, ao longe, participam como meros espectadores da revolucao
informacional/digital. Seguranca juridica? Igualdade? Direitos fundamentais na era digital?
Elementos reflexivos e elucubracdes que orbitam esta retdrica.

Os “ilhados", ou entdo ndufragos (cripto)tecnoldgicos, sao representados por pessoas
ou comunidades que estdo desconectadas ou tém acesso limitado a informac&o, a tecnologia e
a “internet”. Ha uma possivel desconexdo devido a varias razdes, como localizacdo geografica
remota, barreiras financeiras, falta de infraestrutura etc. Essa desconexao digital pode resultar
em exclusdo social, econdbmica e educacional, sendo certo afirmar que individuos ou
comunidades que enfrentam tal cenario séo privados de oportunidades educacionais, acesso a
informacOes, servigos basicos ‘“online”, oportunidades de emprego e participacdo em
atividades sociais e governamentais que, ao seu turno, séo cada vez mais digitalizadas; o portal
Governo Digital no estado brasileiro € um exemplo deste cenario. Entdo, Economia Digital
para quem? Uma indagacao crivel a ser considerada neste cenario.

Zygmunt Bauman, renomado sociélogo contemporaneo, é conhecido por suas analises
criticas sobre a sociedade liquida moderna, caracterizada pela fluidez das relagdes sociais e
pela constante mutacdo das estruturas sociais (Bauman, 2000); insta ser mencionado que o
autor em questdo frequentemente discute os impactos da globalizacdo, da tecnologia e do
consumismo na vida cotidiana das pessoas. A expressdo “liquida”, sob a ética “baumaniana”,
¢ associada a vida, a modernidade, a vigilancia, a cultura no mundo, a cegueira moral e perda
de sensibilidade, ao mal, ao tempo etc.; entdo, aproximar o “ilhados” a tal liquidez é plausivel.

Diante os ilhados digitais, termo que faz alusdo a parcela da populacao que se encontra
desconectada ou marginalizada das novas tecnologias e do mundo digital (Kaplan, 2004),
Bauman (2000) oferece uma perspectiva esclarecedora, pois sob a ética baumaniana, a
sociedade contemporanea é marcada por uma divisdo digital cada vez mais evidente, onde
aqueles que tém acesso e dominam as tecnologias digitais estdo em uma posicdo de vantagem
em relacdo aos ilhados digitais; ora, para além de ilhados, naufragos digitais poderiam ser
considerados neste contexto.

Bauman argumenta que essa divisdo digital ndo se limita apenas ao acesso as

tecnologias, mas também ao conhecimento e habilidades necessarias para utiliza-las de forma



eficaz (Bauman, 2016), sendo certo afirmar que os ilhados e ndufragos digitais, muitas vezes,
sdo deixados a margem das oportunidades oferecidas pelo mundo digital, como acesso a
informacdo, educacdo, oportunidades de emprego e participacdo na vida publica; nesse
caminho, sob a influéncia do pensamento baumaniano, observar que a exclusdo digital pode
aprofundar ainda mais as desigualdades sociais, criando um abismo entre aqueles que tém
capacidade de se adaptar as rapidas mudancas tecnoldgicas e tantos outros que nao; estes
“tantos outros”, “presos” ou “trancados” em uma realidade analégica forcada, em um mundo
cada vez mais digitalizado e de realidades expandidas, vislumbra economia digital de que
forma? Ora, como aludido anteriormente, o poder do www.https:// aduz causa-efeito e
empodera a expressao “acesso”.

As ponderagdes de Zygmunt Bauman, sobre a sociedade liquida e a divisao digital
criaram uma necessidade reflexiva sobre os desafios enfrentados pelos ilhados/naufragos
digitais, destacando a importancia de politicas publicas e iniciativas sociais que visem reduzir
tal exclusdo digital e garantir que todos tenham acesso e oportunidades tanto no mundo real
quanto desmaterializado pela virtualizacéo das rela¢cbes do humano, agora digital. Mas entéo,
Economia Digital para quem? Indaga-se novamente. Insta ser mencionada a questdo econdmica
é uma das bases fundantes das inter-relagdes do humano; nesse caminho, se a era digital
desmaterializou parte das atividades de fomento econdmico é factivel afirmar que parte da
sociedade, os “ilhados”, resta excluida deste contexto, pois “chailets”, “airdrops” etc. ao longe
ressoam como expressoes estranhas aqueles ilhéus.

Muito embora seja possivel observar a “Sociedade em Rede” (Castells, 2000) em
inimeras partes do mundo, cada vez mais conectadas e interligadas digitalmente, disparidades
de acesso a tecnologia e a desconexdao podem ampliar as desigualdades existentes. Ora, se ha
um direito fundamental inscrito na Constituicdo Federal brasileira (art. 5°, LXXIX), uma Lei
Geral de Protecdo a Dados (LGPD), uma marco legal para criptomoedas e um Projeto de Lei
para regulamentar a Inteligéncia Artificial estes parametros normativos ndo sao aplicaveis a
todos.

Assim, o enfrentamento do problema dos "ilhados digitais™ é crucial para promover
inclusdo e igualdade de oportunidades no mundo digital; neste cenario, a questdo
frequentemente motiva iniciativas para expandir 0 acesso a internet, educacao em tecnologia e
criacdo de infraestrutura adequada para reduzir a exclusdo digital; contudo, ndo basta existir

infraestrutura ou diretrizes normativas.
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Afirmar a existéncia de uma economia digital aduz as benesses da tecnologia, contudo
a exclusdo de parcela da sociedade é o risco conjugado; a indagacdo “economia digital para
quem?” deve ser respondida de forma simples: “para todos”, contudo, muitos sdo ilhéus.

Ademais, é necessario observar que diante realidades expandidas pela era digital,
(cripto)tecnologias ressignificam expressdes que orbitam o cenario da economia digital; neste

contexto a economia digital/virtual imerge em processo de “Tokenizagao”.

3. TOKENIZACAO DA ECONOMIA

A “Popularizacao dos tokens € mais um passo para a economia virtual”, assim
afirma Daniela Maciel (DIARIO DO COMERCIO, 2024); em tempo, na mesma reportagem é
afirmado que o estado brasileiro € um dos precursores na Tokenizacdo da Economia. No
mesmo caminho da Economia Digital, € factivel a indagacdo: Tokenizagcdo da Economia para
quem? Talvez para enfrentar esta indagacéo seja possivel levar em consideracdo os contornos
que ressignificam economia analdgica, a questdo dos ilhados digitais e a visdo baumaniana
como parametro.

De inicio, “foken” representa mais um anglicismo que orbita avangos tecnoldgicos e
significa “l. Simbolo, sinal, indicio; 2. Ficha (de telefone, maquina etc.)”, segundo o Moderno
Dicionério Inglés (MICHAELIS, 2024); contudo, no cenario econémico virtual/digital tal
anglicismo desvela outra percep¢do “no mercado de cripto ativos, o termo token ganha outro
significado, representando de forma digital (online) algum tipo de ativo financeiro do mundo
real, presente em uma plataforma de rede blockchain.” (EPICURUS, 2022). Dentro deste
contexto,

“Tokenizar” relagdes econdmicas depreende a percepcdo de que ha um
constructo tecnoldgico, garantidor da necessaria seguranca juridica, para
alicercar o vislumbre de uma criptoeconomia e um criptomercado. A
Blockchain, entendida aqui desde logo como uma inovacao tecnolégica
disruptiva, é um dos pilares para a imersdo da sociedade algoritmica a cripto
realidade (Montefusco; Calissi; Silva, p. 15).

O humano, imerso na tecnosfera, exposto a realidades expandidas e gradual
desmaterializacdo das relagdes socioeconémicas, politicas, culturais é brindado por avangos
tecnoldgicos e (cripto)tecnologias que, ao seu turno, provocam ressignificacdes. Ora, o0 poder
do “token” na atualidade é consideravel e a tokenizacdo da economia tem o conddo de
transformar mercados, pois desafia e remodela profundamente a maneira como varios setores
da socioeconomia operam; fato é que, se ha uma “poder” este ¢ atribuido, construido, lapidado,

calculado e aplicado a determinada rotina no universo virtual. E certo afirmar que tais rotinas



podem ser observadas em inimeras inter-relagdes, dentre as quais a socioeconémica; sob essa
perspectiva,

Tecnicamente, "token"™ é apenas outro nome para “criptomoeda”™ ou
"criptoativo”. No entanto, a palavra vem assumindo significados cada vez
mais especificos dependendo do contexto. "Token" pode descrever todas as
criptomoedas diferentes de Bitcoin e Ethereum (mesmo que tecnicamente
elas também sejam tokens). O termo também € usado para definir alguns
ativos digitais que funcionam usando a blockchain de outras criptomoedas,
como fazem varios tokens de financas descentralizadas ("DeFi" em inglés).
Os tokens tém uma vasta gama de funcgdes possiveis, desde permitir o cdmbio
descentralizado até vender itens raros em jogos eletrénicos. Apesar disso,
todos podem ser negociados ou guardados como qualquer outra criptomoeda.
(COINBASE, 2024)

Como observado, ha diferentes espécies de “tokens” segundo a EPICURUS
(2022), a saber: (i) tokens de pagamento; (ii) utility token; (iii) security token; (iv) equity token;
(v) tokens de governanca; (vi) tokens DeFi, e: (v) non fungible token (NFT). Fato é que, 0s
tokens Bitcoin e Ethereum sdo exemplos notorios da (cripto)realidade contudo, outros ativos
digitais emolduram a (cripto)economia tais como: Litecoin, Theter, EOS, DAI, Cardono,
Polkadot, USD Coin, Kusama, Uniswap, linch, Ripio coin, Celo, Spell, dYdX, The Graph. Em
15 de janeiro de 2024, breve acesso ao portal “Investing.com” foi realizado; neste acesso, um
catalogo atualizado e respectiva cotacdo dos cripto ativos demonstra que ha 9.015 criptomoedas
catalogadas, ou seja, inimeros ativos tokenizados existem e “de acordo o FCA, equivalente a
Comisséo de Valores Mobiliarios no Reino Unido, ha cerca de 20 mil cripto ativos disponiveis,
com propostas e tamanhos diferentes.” (INFOMONEY, 2024)

Tantas informacdes, tantos cripto ativos em diferentes formatacdes de tokens; a
era digital ressignifica o fomento econdmico contudo, é necessario revisitar aquela ponderagédo
acerca dos “ilhados digitais”, pois o acesso, ou desconexao, ao conhecimento
(cripto)tecnoldgico tem o conddo de gerar inclusdo ou exclusdo na sociedade, imersa na era
digital.

A versatilidade de aplicacdes tecnologicas para “tokens” ¢ ampla; na senda
socioecondémica moedas autorreguladas pelo mercado, pela iniciativa privada e pela velha
forma mercadoldgica de oferta e demanda surgiram; um economia digital paralela e
tokenizada? Talvez possa ser considerado desta forma, contudo, ndo € objeto deste estudo se
inclinar nesta linha de pensamentos. Fato é que se ha moedas autorreguladas, as reguladas
surgem através de inciativas pablicas dos Estados que buscam manter ideopoliticas de moedas

de curso forcado através do controle de seus Bancos Centrais, e, neste contexto, o estado
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brasileiro, ndo diferente de outros Estados-nacfes, investe em sua propria moeda digital — o
DREX.

4. DREX - (CRIPTO)TECNOLOGIA RESSIGNIFICANDO MOEDAS

Novamente avan¢os tecnoldgicos disruptivos transformam realidades seculares. No
“ontem” a cunha de moedas alterou profundamente paradigmas econdmicos; 0 escambo
transcendeu a economia monetizada, moedas de curso forgado atreladas a “Bancos Centrais”
surgiram nos anais da historia e o Estado se tornou o regulador do trafego/transito de tais
moedas em seu territorio.

Moedas digitais, proximo passo para economia monetizada e moedas fisicas? E
possivel afirmar que ndo se trata mais de uma indagacdo; uma elocubracdo talvez, pois a
virtualizacdo de moedas tém como objetivo, em tese, a facilitacdo de operacGes financeiras
virtuais; CBDC (Central Bank Digital Currency), mais conhecido como moeda “digital” do
Banco Central representa um passo evolutivo na regulacdo da circulagdo de ativos em dado
territorio; ora, é factivel afirmar que CBDC’s sdo moedas de curso for¢ado virtualizadas e neste
aspecto, um questionamento surge: € possivel considerar que Estados-nacdes tdo somente
migram do analogico para o digital “atualizando” seu sistema regulatorio? A moeda, em tese,
continua sendo de curso for¢ado operando-se uma (cripto) regulacao?

Insta ser mencionado o Real digital, chamado Drex, uma versdo eletrdnica e
tokenizada do papel-moeda, que utiliza blockchain como estrutura, ou seja, uma corrente de
blocos criptografados em que a sistematica de encriptacdo assimetrica utilizada é a mesma das
criptomoedas, ou ativo digitais autorregulados. E necessario observar que moedas digitais, o
Drex, € classificada na categoria “Central Bank Digital Currency”, pois representa a figura de
uma autoridade monetéaria de uma nacao, ou banco central que, emitindo um CBDC, teria o
conddo de promover tanto inclusdo financeira, simplificacdo e implementacdo de politica
monetaria e fiscal digita; neste caminho, cada R$1 “fisico” equivale a 1 Drex “token” regulado
pelo Banco Central brasileiro e emitido somente em sua plataforma. Economia digital?
Tokenizagdo da economia? Drex? Uma “matrioska” econdmica p6s-moderna?

Enguanto moedas digitais, ou CBDC’s, reguladas por autoridades monetérias surgem
no cenario transnacional, as moedas virtuais, comumente nominadas criptomoedas ja fazem
parte do fomento (cripto)econémico; contudo, vale ressaltar o cenario de autorregulacdo (oferta
e demanda) e de maneira distinta as moedas digitais esta-se a observar no cenario cripto a

figura de ativos digitais.



Diferente das criptomoedas, como Bitcoin e Ethereum, que podem ser mineradas por
algoritmos, apenas instituigdes financeiras irdo acessar diretamente o Drex junto ao Banco
Central (BACEN), assim como acontece hoje com ativos monetérios “analégicos”. J& 0s
usuarios finais (varejo) terdo acesso a versdes intermediadas por bancos, o chamado “Real
tokenizado”. Nesse sentido, hd duas diferencas principais para utilizacdo desta sistematica
monetéria tokenizada: o Drex sera um passivo do Banco Central, enquanto o Real tokenizado
sera um passivo de instituices financeiras, uma representacdo digital dos depositos bancarios
custodiados por instituicdes financeiras reguladas pelo BACEN; ou seja, é possivel considerar
que estar-se-a a realizar um “upgrade” regulatorio para circulagdo de moedas?

A tecnologia permeia o contexto vivenciado pela sociedade, e essa evolucdo é
mediada pela globalizacdo, juntamente com os progressos tecnoldgicos ao longo do tempo.
Com o incremento no volume de transagdes comerciais entre 0s paises, surgiu a necessidade
de desenvolver novas abordagens que facilitem os setores financeiro e econdémico, resultando
no surgimento das moedas digitais e virtuais, estas, ao seu turno, despontam como novas
formas de cdmbio tanto no cenario internacional quanto nacional.

Moedas digitais reguladas e criptomoedas autorreguladas representam inovagoes
tecnoldgicas para a economia monetizada analégica. Seu surgimento introduz um novo
paradigma socioecondmico, politico e cultural apresentando-se como uma tecnologia
inexplorada que oferece diversas oportunidades em novos mercados, ou seja, trata-se de uma
inovacdo disruptiva diante a ascensao de redes descentralizadas na economia e a reconfiguracéo
do modo como as transacfes ocorrem digitalmente. Ambas estdo exercendo um impacto cada
vez mais pronunciado na sociedade, embora possuam conceitos distintos. A moeda digital
implica na conversdao do dinheiro fisico para formatos eletrénicos, como contas bancérias e
cartdes de crédito. Em contrapartida, moedas virtuais tém sua origem “nas redes”, sendo
exclusiva da "internet", (des)valorizada pela simples métrica binomial da oferta e demanda.

A disparidade entre essas moedas é evidente, especialmente nas esferas comerciais em
que atuam. A moeda digital, Drex ou CBDC por exemplo, opera no comércio tradicional,
interagindo com extensas redes e estando sujeita a regulamentacBGes de entidades legais,
governos, sistemas financeiros e instituicdes financeiras reguladas por bancos centrais; in casu,
o Sistema Financeiro Nacional (SFN) regula o sistema operativo das instituicdes financeiras
via BACEN, ou seja, 0 CBDC/DREX estéa regulado. Por outro lado, a moeda virtual inova
nesse aspecto, dispensando a necessidade de uma rede central para realizar transacdes; a
descentralizacdo se opera diante comunidades virtuais que criam, definem e seguem regulacdes

préprias, operando sob a autoridade ou lei de mercado.



No entanto, observa-se que uma parte da sociedade, principalmente em relagdo as
moedas virtuais, ndo adere a essas inovacdes, pois devido a comodidade de manter-se em
métodos tradicionais e analdgicos que garantem suas necessidades e diante a falta de
familiaridade com ferramentas inovadoras, suscitam a desconfianca em relacdo aos novos
meios de fruicdo econdmica desmaterializada, diante a economia digital e tokenizagdo
econémica.

Fato é que, no cenario das moedas virtuais, diferentemente do CBDC/DREX,
situacOes desafiadoras em termos de gestéo de seguranga e conhecimento despertam atencao,
pois (cripto)tecnologias trazem benesses e riscos com brechas para atividades ilicitas como
lavagem de dinheiro e “mixers” de criptomoedas que, a0 seu turno, permitem a usuarios ofuscar
a origem e destino de transacdes pela rede mundial de computadores; neste contexto, o
“mixing” é desafio patente a ser enfrentando pelos Estados-nacgdes.

A harmonizacdo entre a inovacdo tecnoldgica, a seguranca financeira e
regulamentacdo apropriada serdo cruciais para definir o papel que moedas digitais e virtuais
desempenharéo na esfera juridica e econdmica tanto em admbito domeéstico quanto transnacional
nos proximos anos, Pois € no critério ou principio da seguranca juridica que se baliza a questéo
harmonizadora. Fato a ser considerado é que ha uma convergéncia na formacéo de novo padrao
econémico cripto tecnoldgico; neste caminho € factivel afirmar o surgimento de uma (cripto)

economia.

4.1. Cripto economia e Bancos Centrais

A cripto economia consiste em estudo interdisciplinar que abrange conceitos da
economia e da ciéncia da computacdo. Com a ascensdo da blockchain se observa cenario
econémico disruptivo em face de criptomoedas e moedas digitais que, somadas, representam
uma transformacdo significativa no panorama do mercado digital; uma revolucdo cripto
tecnolégica? Como aludido anteriormente, ha benesses e riscos imbricados aos avancoes
tecnoldgicos, tanto positivos quanto negativos.

Nesse contexto verifica-se impactos positivos com a descentralizacdo financeira que
consiste na capacidade das criptomoedas operar sem intermedidrios centralizados,
proporcionando aos usuarios maior controle sobre seus ativos globalmente, pois ndo héa
fronteiras geogréaficas na rede mundial de computadores; ademais, as criptomoedas facilitam
transacdes internacionais, proporcionando eficiéncia e reduzindo custos associados as
conversdes de moeda, o que possibilita a inclusdo financeira e participacdo de individuos que,

de outra forma, estariam excluidos do sistema bancério tradicional, centralizado e regulado.



Em contrapartida, impactos negativos sdo observados diante a volatilidade do
mercado e os desafios regulatérios para transacdes criptogréficas que buscam mecanismos
aptos a coibir atividades ilicitas como lavagem de dinheiro e “mixing”; ademais, a questao do
Impacto Ambiental surge como pano de fundo, consoante a certas formas de mineracdo de
criptomoedas, em face do elevado consumo de energia que, levantam preocupacoes
significativas carreando reflexdes de necesséria tutela juridico-legislativa.

A controvérsia entre impactos positivos e negativos poderia ser minorada diante a
presenca de uma autoridade financeira nacional? Estariam os bancos centrais aptos para tutelar
o trafego de moedas digitais e virtuais? O BACEN, ao passo que introduz o CBDC, também
poderia regular a circulacdo de ativos cripto? O Sistema Financeiro Nacional (SFN) esta apto
para novas modalidades de cripto tecnologias econémicas e cripto mercado?

O Banco Central do Brasil, criado pela Lei n° 4.595, de 1964, possui autonomia
técnica, operacional, administrativa e financeira (LC 179, de 2021). Com o0s objetivos
fundamentais de garantir a estabilidade do poder de compra da moeda, zelar por um sistema
financeiro solido (SFN), eficiente e competitivo e fomentar o bem-estar econdémico da
sociedade, trata-se de uma instituicdo com autonomia frente a outros 6rgéos do poder publico,
constituinte do Ministério da Economia e supervisionado pelo Governo Federal; fato € que,
bancos centrais visam proteger respectivas economias nacionais, se diferenciando apenas em
seu carater de menor ou maior independéncia e interferéncia governamental.

Em contrapartida, hd paises que extinguiram suas autoridades monetarias, pois
optaram pela substituicdo de moeda nacional por estrangeira; nesse sentido: Andorra, Tuvalu,
Palau, Ilhas Marshall, Kiribati, Liechtenstein, Panama e Micronésia; impacto positivo? Sim,
eliminaram a taxa de cambio, exportando mais facilmente seus produtos. Impactos negativos?
Sim, pois ndo ha uma politica monetaria soberana, ndo ha fixacdo de taxas de juros ou de
cambio. Ora, se tais paises estao “a mercé” das moedas estrangeiras, também estdo a mercé das
moedas digitais e virtuais.

Fato é que, 0o BACEN brasileiro, retomando a argumentacao da Lei n® 4.595/64, além
das funcbes principais mencionadas acima, atua como emprestador de Ultima instancia,
exercendo a prerrogativa exclusiva de conceder crédito as instituicbes financeiras. Essa
prerrogativa é devida dada a sua capacidade unica de emitir moeda e injeta-la de imediato em
um banco especifico; e quanto ao DREX? Seria utilizada a mesma sistematica? Bancos
centrais, detentores de prerrogativas regulamentadoras para exercer a normatizacdo e
fiscalizacdo de operagBes financeiras, buscam, em tese, estabilizar em seus territdrios

pardmetros econémicos contemporaneas; ora, a economia digital, a tokenizagdo econbmica e



moedas virtuais representam um “apice evolucionario” e regulado das economias poés-
modernas. Mas, indaga-se, e as moedas digitais ou criptomoedas? Uma inquietude surge desta
indagacgéo, pois parte-se do pressuposto que criptoativos, criptomoedas, moedas digitais séo
autorreguladas; neste aspecto, contrario a centralizacdo de moedas virtuais de curso forgado,
observa-se a descentralizacdo dos ativos digitais e a autorregulacdo que, ao seu turno, se
operacionaliza através da Blockchain.

5. VIRTUALIZACAO SOCIOECONOMICA: instrumentalizagio normativa

A regulagdo da monetizagdo virtualizada/digital e instrumentalizagdo normativa se
respaldam na antevisdo de Estados-nacBes como necessidade; fato € que, economias
monetizadas sdo usuais e conhecidas ao largo da histéria, contudo moedas virtuais, digitais,
tokenizacdo econdmica, criptomercado, criptoeconomia etc., ndo. Nesse caminho, diante
benesses carreadas pela “Era” digital, surge, pari-passu, ideopoliticas que buscam estabilizagédo
das relagbes tensionadas por paradigmas cripto tecnoldgicos. Nao existem parametros
anteriores para balizar a atividade legiferante e, sob esta perspectiva, a tridimensionalidade
balizada em fato-valor-norma continua uma constante para as aprendéncias politico-sociais.

Ora, neste aspecto, o fato €, em largo espectro, a virtualizacdo das relacdes; o valor
seria a hibridizacdo, também em largo espectro, da atividade econdmica monetizada
desmaterializada em dados sistémicos, a tokenizacdo das relacdes, idealizacdo de uma
criptoeconomia e criptomercado. Norma? A legislacdo esta em maturacdo; sdo observadas
constantes alteracdes e evolucdo, em consonancia com a evolugdo mercadoldgica.

Insta ser mencionado, de inicio, que em ambito constitucional, no direito patrio, a PEC
115 de 10/02/2022, introduziu o inciso LXXIX, no art. 5° que afirma: “¢ assegurado, nos termos
da lei, o direito a protecdo dos dados pessoais, inclusive nos meios digitais.” (BRASIL, 1988,
grifo nosso); infraconstitucionalmente, se observa a Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD)
no Brasil, Lei n° Lei n°® 13.709/18. O reconhecimento de tal realidade, expandida, resulta em
novos paradigmas normativos, inclusive no Projeto de Lei n® 21/2020 busca criar 0 marco legal
do desenvolvimento e uso da Inteligéncia Artificial (1A).

No caminho evolutivo de diretrizes normativas que buscam tutelar a virtualizacéo e
realidades expandidas a Lei n°® 14.478, de 21 de dezembro de 2022, surge como marco
regulatorio com diretrizes para prestacdo de servigos de ativos virtuais e na regulamentacéao
das prestadoras de servicos de ativos virtuais e, deste contexto se observa que

Art. 3° Para os efeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a representacéo
digital de valor que pode ser negociada ou transferida por meios


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2013.709-2018?OpenDocument

eletronicos e utilizada para realizacdo de pagamentos ou com propésito de
investimento, ndo incluidos:

I - moeda nacional e moedas estrangeiras;

Il - moeda eletronica, nos termos da Lei n° 12.865, de 9 de outubro de 2013;
111 - instrumentos que provejam ao seu titular acesso a produtos ou servigos
especificados ou a beneficio proveniente desses produtos ou servicos, a
exemplo de pontos e recompensas de programas de fidelidade; e

(...) (BRASIL, 2022, grifo nosso).

Ativo virtual, moeda eletronica, moeda digital, moeda virtual, nacional ou
estrangeira? O que se busca normalizar, regular e tutelar? Mais que uma indagagdo, uma
provocacdo a reflexdo, pois a desmaterializacdo das relagdes € um fato; o valor seria o
surgimento da moeda tokenizada? A norma entéo seria a tutela de ativos virtuais. Quais? Ora,
a regulacdo tem sido um ponto de discussdo em muitos paises, ndo € diferente no Estado
brasileiro. Alguns governos adotaram abordagens mais abertas, buscando regulamentagdes que
permitissem o desenvolvimento do mercado enquanto protegessem 0s consumidores e
prevenissem atividades ilegais, como lavagem de dinheiro e financiamento do terrorismo;
contudo, outros paises adotam posturas mais restritivas, impondo proibices ou restricdes
severas ao Uso ou negociacgdo de criptomoedas; nesse contexto,

“nove novas jurisdigdes com proibi¢do absoluta sdao Egito, Iraque, Catar,
Omd, Marrocos, Argélia, Tunisia, Bangladesh e China. O aumento dramético
nas jurisdicdes que proibem ou regulamentam a criptomoeda nos ultimos trés
anos ndo estd mostrando sinais de desaceleracdo, pois varios governos estao
atualmente revisando suas opc¢des. Além das 51 jurisdi¢cBes com proibicéo de
criptoativos, 103 aplicaram leis de combate a lavagem de dinheiro e
financiamento do terrorismo (ABC/CFT), um aumento de trés vezes em
relacdo as 33 jurisdicdes com tais leis em vigor em 2018.”
(COINTELEGRAPH, 2022).

Entretanto, muitas nacGes tém mostrado um interesse crescente em compreender e
regular esse mercado de maneira mais ampla e sofisticada; india, Estonia, Canada, Estados
Unidos e Reino Unido sdo exemplos de Estados-nacGes que fomentam mecanismos
regulatorios ao cripto. Além das criptomoedas, 0 mercado digital como um todo esta sujeito a
mudancas regulatorias. QuestBes de privacidade, protecdo de dados, comércio eletrénico e
tributacdo das transacGes online tém sido temas de debate entre legisladores e autoridades
reguladoras em muitas jurisdicoes.

Legislacdes inovadoras tém sido propostas para abordar a seguranca cibernética, a
protecdo dos consumidores e a concorréncia no espaco digital. Por exemplo, a implementacao
de regulamentacbes como o GDPR (Regulamento Geral de Protecdo de Dados) na Unido
Europeia trouxe novos padrdes de protecdo de dados para empresas que operam nesse mercado.

Fato a ser considerado é que ha a necessidade de encontrar um equilibrio entre a inovagéo



tecnoldgica e a protecao dos consumidores e investidores. Além disso, a natureza transnacional
desses mercados adiciona outra camada de complexidade & elaboracdo de regulamentacfes
praticas; contudo, tendéncias recentes indicam uma maior cooperagdo entre 0s paises para criar
padrdes regulatérios internacionais que possam abordar os desafios do mercado digital e das
moedas digitais de forma mais consistente e unificada.

Em suma, as alteracGes legislativas e regulatorias no mercado digital e das moedas
digitais tém sido uma &rea de grande dinamismo e debate nos ultimos anos. A evolugédo
tecnoldgica e o rapido crescimento desses mercados levaram os governos e reguladores a
revisarem politicas publicas, inclusive monetérias, para lidar com essas mudancas; cedigo ser
fundamental acompanhar as atualizac@es regulatérias especificas em cada jurisdi¢do, pois
diante a desmaterializacdo das relagdes socioecondmicas e exponencial crescimento de “ativos
virtuais”, segundo marco regulatério brasileiro, observa-se 0 impacto transfronteirico das
cripto tecnologias engajadas na economia digital, criptoeconomia, cripto mercado, etc. Dito de
outra maneira, ha impacto local de relagdes cripto econdmicas advindas alem-mar. Onde estou?
Onde aterrar? indagaria Bruno Latour (2021; 2020); provocacdes reflexivas sensatas para o
cenario desmaterializado vivenciado pelo humano.

Em busca de se localizar e, também de aterramento, a legislacdo brasileira busca
acompanhar a evolucdo desses setores, criando novas regulamentacdes para promover a
inovacdo tecnologica, proteger os consumidores e combater atividades ilegais. Como
observado anteriormente, até o inicio de 2022, o Brasil ndo possuia uma legislacdo especifica
sobre criptomoedas, como o Bitcoin. No entanto, os 6rgéos reguladores, como o Banco Central
do Brasil (BCB) e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), emitiram comunicados e
orientacdes para questdes especificas relacionadas ao uso e a tributacdo das criptomoedas no
pais, nesse sentido:

COMUNICADO N¢ 31.379, DE 16 DE NOVEMBRO DE 2017

Alerta sobre os riscos decorrentes de operagdes de guarda e negociacio
das denominadas moedas virtuais.

Considerando o crescente interesse dos agentes econémicos (sociedade e
institui¢cGes) nas denominadas moedas virtuais, o0 Banco Central do Brasil
alerta que estas ndo sdo emitidas nem garantidas por qualquer
autoridade monetaria, por isso ndo tém garantia de conversdo para moedas
soberanas, e tampouco sdo lastreadas em ativo real de qualquer espécie,
ficando todo o risco com os detentores. Seu valor decorre exclusivamente
da confianga conferida pelos individuos ao seu emissor. (BCB, 2017, grifo
Nosso);

CVM. INITIAL COIN OFFERING
Considerando o avango das operacbes conhecidas como Initial Coin
Offerings (ICOs), a CVM esclarece que esta atenta as recentes inovacdes



tecnoldgicas nos mercados financeiros global e brasileiro. A Autarquia
divulgou nota na qual explicitou que vem acompanhando tais operagdes e
buscando compreender beneficios e riscos associados, seja por meio de foruns
internos, como o Comité de Gestdo de Riscos — CGR e o Fintech Hub, ou de
discussdes no &mbito internacional, como em trabalhos desenvolvidos pela
I0SCO. (...)

Podem-se compreender os ICOs como captacdes publicas de recursos,
tendo como contrapartida a emissdo de ativos virtuais, também
conhecidos como tokens ou coins, em favor do publico investidor. Tais
ativos virtuais, por sua vez, a depender do contexto econdmico de sua emissao
e dos direitos conferidos aos investidores, podem representar valores
mobiliarios, nos termos do art. 2° da Lei 6.385/76. (CVM, 2017, grifo nosso).

Diante o comunica exarado pelo BCB e nota explicativa sobre “Initial Coin Offering”
da CVM é factivel ponderar acerca da busca por mecanismos regulatérios que tenham o condéao
de alicercar seguranca juridica; esta, por sua vez, respaldada em instrucdes que viabilizam
conhecimento de novos paradigmas desmaterializados das relagbes socioeconémicas,
estabelecem o alicerce para a tokenizagdo econémica, criptomercado etc. Fato é que, apesar
dos avancos regulatorios, o Brasil ainda enfrenta desafios na criacdo de uma legislacéo
especifica para as criptomoedas e um arcabouco regulatério mais completo para o0 mercado
digital. A falta de clareza juridica pode gerar incertezas para investidores e empreendedores
especificos desses setores. A perspectiva € que 0 governo e 0s 6rgaos reguladores continuem
trabalhando para desenvolver regulamentacGes mais abrangentes e claras para o mercado
digital e as criptomoedas, buscando promover a inovacéo tecnologica, garantir a seguranca dos

usuarios e fomentar um ambiente de negocios saudavel.

6. CONSIDERACOES FINAIS

A imersdo da sociedade na era digital e suas implicac6es econémicas sdo fenémenos
complexos que vém moldando o tecido social e econdmico ha décadas. Desde a revolucdo da
imprensa até os avancos tecnoldgicos contemporaneos, como a tokenizacdo da economia e a
criacdo de moedas digitais, testemunhamos uma constante evolucdo nas relacbes humanas e
econdmicas.

A ascensdo das criptomoedas e a introducdo do Real Digital, ou Drex, representam
marcos significativos nesse caminho de transformacéo. Essas inovacGes ndo apenas redefinem
a maneira como sao entendidas e conduzidas as transacoes financeiras, mas também desvelam
desafios regulatdrios e legislativos que exigem adaptacéo e respostas eficazes. Como restou
observado, ha um construto de novos paradigmas normativos no Estado brasileiro, tanto em
ambito constitucional quanto infraconstitucional que corroboram a crescente virtualizacdo das

relacdes socioecondmicas. Fato é que, como observado, a introdugdo de inovacdes desafia ndo



apenas a compreensao tradicional da economia, mas também gera implicacdes legislativas
transversais. A busca por regulamentacGes adequadas e adaptacOes legislativas reflete a
necessidade de lidar com os desafios apresentados por esse novo paradigma financeiro.

Nesse aspecto, como evidenciado, a dindmica do mercado digital e das moedas digitais
destaca ndo apenas os beneficios, como eficiéncia em transagdes, inclusdo financeira e avangos
tecnoldgicos, mas também levanta questdes complexas. A volatilidade do mercado, desafios
de seguranca, resisténcia a adocdo generalizada e preocupacdes ambientais relacionadas a
mineragdo de criptomoedas.

Nesse aspecto, alteracOes legislativas refletem a necessidade de equilibrar a inovacéo
tecnoldgica que impulsionam criptomercados e tokenizacdo econdmica pari-passu com a
protecdo dos consumidores e investidores. No Brasil, a introducdo em ambito constitucional
da tutela de dados, a LGPD, 0 marco regulatorio para criptomoedas, o Projeto de Lei que busca
regular a inteligéncia artificial (IA), orientacdes de 6rgéos reguladores como BCB e CVM
podem, ao seu turno, serem considerados avancos sensiveis, contudo, regulamentacées
especificas e claras para as criptomoedas sdo necessarias, pois, como observado, impactam em
cenarios econémicos transfronteiricos.

Desta feita, papel do Banco Central é crucial pois, visando garantir a
estabilidade financeira e promover politicas que estimulem a inclusao e a eficiéncia no mercado
financeiro, promove seguranca juridica. Em suma, o mercado digital e as moedas digitais
representam uma transformacgdo significativa, benesses sdo observadas diante cripto
tecnologias, contudo riscos tambem. A “blockchain” poderia ser considerada a solucgéo,
contudo no campo das aprendéncias, ainda se observa a imperativa necessidade do equilibrio
entre inovacdo, regulamentacéo eficaz e protecdo dos usuarios; nesse curso, resta observado
que tais elementos sdo fundamentais para determinar o curso futuro desse novo cenario cripto
econdmico-financeiro.

Como observado, ponderacfes sobre as benesses cripto tecnoldgicas aduzem risco,
pois mesmo diante desses avancos, € crucial reconhecer as disparidades existentes na sociedade
digital; neste sentido, foi pontuado a questdo sobre os “ilhados digitais” que, ao seu turno,
correm o risco de isolamento, dito de outra maneira, de serem abandonados ou obstaculizados
pela propria cripto tecnologia. Portanto, é fundamental que politicas publicas e iniciativas
sociais sejam implementadas para reduzir essa exclusdo digital e garantir que todos tenham
acesso e oportunidades no mundo digitalizado de hoje.

Além disso e, por derradeiro, a tokenizacdo da economia e a introducdo de moedas

digitais ndo apenas redefinem os paradigmas econdmicos, mas também levantam questdes



importantes sobre seguranca e confiabilidade; hd um embate inevitavel entre as tradicionais
relacbes socioecondmicas analdgicas e virtuais. Fato é que as provocacdes latourianas sobre
“onde aterrar?” e sobre o “onde estou?”’, temperadas pela liquidez do pensamento baumaniano
demonstram ser essencial que a sociedade contemporénea compreenda plenamente essas
inovacdes e suas implicacdes, a fim de garantir um equilibrio adequado para um futuro

financeiro digital, virtual, desmaterializado e cripto tecnoldgico.
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