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RESUMO

CAVAGNI, Marilia da Silva. Rendimentos de Tokens apés ICOs: Um Estudo sobre a
Tributagdo da Renda das pessoas fisicas. 2023. 186 f. Dissertagdo (Mestrado em Direito) —
Faculdade de Direito, Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2023.

Esse trabalho académico investigativo aborda a influéncia da evolugdo tecnologica na
transformagdo da economia, destacando a digitalizagdo como um fendmeno global que altera
desde as rotinas diarias até as decisdes de economia global e politica. A pesquisa explora
como a economia digital, impulsionada pelas tecnologias de informacdo e comunicacao,
remodelou os mercados, criando novas formas de negocios e impulsionando a inovagdao. A
Organizagdo para Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE) identificou
caracteristicas relevantes para a abordagem fiscal da economia digital, incluindo a mobilidade
de intangiveis e fungdes comerciais, a importancia dos dados e a volatilidade dos modelos de
negocios. O ponto de partida dessa pesquisa ¢ a tokenizacdo, facilitada pela tecnologia
blockchain e outras Tecnologias de Registro Distribuido (DLT). As [Initial Coin Offerings
(ICO), objeto central dessa pesquisa em razao da tokenizagdo, representam uma nova forma
de captagdo de recursos, das quais os investidores recebem tokens em troca do seu capital. A
OCDE reconhece o potencial da tokenizagdo para transformar uma variedade de ativos em
formatos digitais, abrindo novos mercados e oportunidades digitais. A pesquisa examina
diferentes tipos de tokens e ofertas, incluindo fokens de pagamento e de utilidade, e como eles
sdo tratados em termos regulatorios e tributarios. O principal ponto do estudo investigativo
aborda a questao de como a legislacao tributéria brasileira trata os ganhos obtidos por meio de
investimentos em ICOs, focando na tributagcdo de ganhos de capital revelando uma lacuna na
legislagdo tributaria, que ndo aborda adequadamente a tributacao da renda proveniente desses
ativos digitais, desconsiderando o Art. 43, inc. I do CTN e 38, I ¢ 47, IV do RIR 2018. A
metodologia da pesquisa inclui a andlise legislativa dos criptoativos e dos rendimentos
oriundos de fokens em outras jurisdigdes selecionadas, como Reino Unido, Alemanha e
Estados Unidos. A pesquisa contribui para o entendimento juridico dos criptoativos e propde
um caminho para a integragdo harmoniosa desses novos ativos digitais no arcabougo
tributario brasileiro, promovendo justi¢a fiscal e considerando os principios de igualdade e
capacidade contributiva (subjetiva e objetiva). O estudo comprova que os rendimentos dos
tokens obtidos através de investimentos em ICOs, que proporcionam aos investidores pessoas
fisicas rendimentos em formato de retornos, beneficios, produtos e servigos, sdo classificados
como renda ou proventos de qualquer natureza e devem ser considerados para apuracao anual
do Imposto de Renda da Pessoa Fisica. Esta classificacdo deve ser alinhada com o conceito
constitucional de renda. Em sua conclusao a pesquisa destaca a importancia de adaptar a
legislacdo tributdria para abranger efetivamente os ganhos derivados de criptoativos, uma area
emergente e em rapida evolugdo. A abordagem juridico-descritiva e juridico-interpretativa
adotada na pesquisa, das legislagdes das trés jurisdigdes selecionadas, contribui para uma
compreensdo aprofundada dos desafios tributdrios apresentados pela digitalizacdo da
economia e dos criptoativos. Ao abordar estas questdes, o trabalho se posiciona na vanguarda
do debate sobre a tributacdo na era digital, propondo uma integra¢ao eficaz desses novos
ativos digitais no sistema tributario brasileiro, respeitando os principios de justica fiscal,
igualdade, minimo existencial e capacidade contributiva (objetiva e subjetiva).

Palavras-chave: Tokens, blockchain; ICO; imposto de renda; ganho de capital,
digitalizacdo da economia.



ABSTRACT

CAVAGNI, Marilia da Silva. Income from Tokens after ICOs: A Study on the Taxation of
Individual Income. 2023. 186 f. Dissertagdo (Mestrado em Direito) — Faculdade de Direito,
Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2023.

This investigative academic work addresses the influence of technological evolution on the
transformation of the economy, highlighting digitalization as a global phenomenon that alters
everything from daily routines to global economic and political decisions. The research
explores how the digital economy, driven by information and communication technologies,
has reshaped markets, creating new forms of business and driving innovation. The
Organization for Economic Cooperation and Development (OECD) has identified
characteristics relevant to the tax approach of the digital economy, including the mobility of
intangibles and business functions, the importance of data and the volatility of business
models. The starting point for this research is tokenization, facilitated by blockchain
technology and other Distributed Ledger Technologies (DLT). Initial Coin Offerings (ICOs),
the central object of this research due to tokenization, represent a new form of fundraising in
which investors receive tokens in exchange for their capital. The OECD recognizes the
potential of tokenization to transform a variety of assets into digital formats, opening up new
markets and digital opportunities. The research examines different types of tokens and
offerings, including payment and utility tokens, and how they are treated in regulatory and tax
terms. The main point of the investigative study addresses the question of how Brazilian tax
legislation treats gains obtained through investments in ICOs, focusing on the taxation of
capital gains revealing a gap in tax legislation, which does not adequately address the taxation
of income from these digital assets, disregarding Art. 43, inc. I of the CTN and 38, II and 47,
IV of the RIR 2018. The research methodology includes legislative analysis of crypto-assets
and income from tokens in other selected jurisdictions, such as the United Kingdom,
Germany and the United States. The research contributes to the legal understanding of
cryptoassets and proposes a path for the harmonious integration of these new digital assets
into the Brazilian tax framework, promoting tax justice and considering the principles of
equality and ability to pay (subjective and objective). The study proves that income from
tokens obtained through investments in ICOs, which provide individual investors with income
in the form of returns, benefits, products and services, are classified as income or proceeds of
any nature and should be considered for the annual calculation of Individual Income Tax. This
classification must be aligned with the constitutional concept of income. In its conclusion, the
research highlights the importance of adapting tax legislation to effectively cover gains
derived from cryptoassets, an emerging and rapidly evolving area. The legal-descriptive and
legal-interpretive approach adopted in the research, of the legislation of the three jurisdictions
selected, contributes to an in-depth understanding of the tax challenges presented by the
digitalization of the economy and crypto-assets. By addressing these issues, the work
positions itself at the forefront of the debate on taxation in the digital age, proposing an
effective integration of these new digital assets into the Brazilian tax system, respecting the
principles of tax justice, equality, existential minimum and contributory capacity (objective
and subjective).

Keywords: Tokens; blockchain; ICOs; income tax; capital gains; digitalization of economy.
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INTRODUCAO

O mundo contemporaneo se caracteriza por profundas e complexas transformacdes e o
desenvolvimento tecnologico tem sido um catalisador para a inovagdo em diversos setores,
desde as relagdes sociais até a criagdo de novos modelos de negocios, inclusive impactando
setores até entdo altamente regulados, como o financeiro. Essa influéncia se estende desde as
rotinas diarias das pessoas até as tomadas de decisdes importantes de economia global e
politica, com impactos significativos na soberania dos paises'.

As ultimas duas décadas foram marcadas por transformagdes impactantes. O advento
das redes digitais de interagdo, especialmente as redes neurais e as formas de inteligéncia
automatizada conectiva, proporcionaram novas maneiras de acessar informagdes e interagir
com o mundo. Atualmente, temos a nossa disposicado uma quantidade incontavel de dados,
entregues aos usuarios por meio de algoritmos, softwares e robOs. Esses mecanismos
tecnolégicos introduziram uma nova percep¢ao da realidade, em que se torna desafiador
distinguir o mundo real do virtual.

A velocidade das mudangas proporcionadas por essa revolugdo industrial ¢ notavel.
Brynjolfsson ¢ McAfee (2014) argumentam que a "Segunda Era das Maquinas" estd em
andamento, caracterizada por avangos exponenciais em tecnologias como a inteligéncia
artificial, a automacao ¢ a analise de dados. Esses autores destacam como tais avangos estao
impactando nao apenas a produ¢ao industrial, mas também a natureza do trabalho, o que, por
sua vez, tem implicagdes diretas na arrecadagdo de tributos e na redistribuicdo de riquezas.
Além disso, Schwab observa em sua obra A quarta revolugdo industrial (2016) que estamos
no inicio de uma era que combina tecnologias fisicas, digitais e biologicas, com impactos
profundos na economia, na politica e nas sociedades em geral.

Nesse contexto tecnologico, uma reflexdo se faz necessaria: a sociedade nao tem mais
uma ideia adequada, nem mesmo vocabularios totalmente apropriados, para essas criagdes
(Cabral, 2018). Os conceitos postos ndo descrevem mais de forma satisfatoria a complexidade
das relagdes, que, agora informatizadas, se estendem além do aspecto fisico e desenvolvem-se
em um mundo virtual a partir de protocolos que desconhecem fronteiras, limites e espagos

politicos dos Estados.

' Cf. BERTOLUCCI, Gustavo. “Senadora do PT pede que CPMI do 8 de janeiro investigue uso de
criptomoedas”. Disponivel em: https://livecoins.com.br/cpmi-do-8-de-janeiro-investigue-uso-de-
criptomoedas/. Acesso em: 28 out. 2023.
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Diante da evolugdo tecnologica, surgiu em um primeiro momento O que se

convencionou chamar de economia digital. A OCDE (Organizacdo para a Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico) em 2014 langcou uma versdo preliminar da Action 1, intitulada
“Como abordar os desafios fiscais da economia digital” (traducdo nossa), e definiu suas
principais alteragcdes na evolu¢ao dos mercados:
A economia digital ¢ o resultado de um processo de transformagdo desencadeado
pelas tecnologias de informagao e comunicacdo (TIC). A revolugdo das TIC tornou
as tecnologias mais baratas e mais poderosas, padronizou-as amplamente,

melhorando os processos de negdcios ¢ impulsionando a inova¢do em todos os
setores da economia (OCDE, 2014b, p. 16, traducdo nossa).>

No ambito da pesquisa conduzida pela OCDE, inicialmente foram identificadas
caracteristicas potencialmente relevantes para uma abordagem fiscal da economia digital.
Essas caracteristicas incluiam a mobilidade dos intangiveis, dos usuarios e das fung¢des
comerciais, a referéncia de dados, os efeitos da rede, a proliferagdo de modelos de negocios
multilaterais, a tendéncia ao monopolio e oligopolio em determinados modelos de negocios e
a volatilidade (OCDE, 2014b, p. 17).

Em um segundo estagio dessa pesquisa, demonstrou-se que as transformagdes
provocadas pela economia digital resultaram em uma nova estrutura global no cenario
econdmico. Esse fenomeno foi identificado como a digitalizacao da economia e foi observado
em diversos setores, como comércio, induastria e servigos. Muitos modelos de negocios que
antes dependiam de ativos tangiveis e presenca fisica passaram a ser conduzidos de maneira
digital. “As mudangas advindas dessa revolucao digital sdo tdo impactantes que os
Ministérios da Economia ¢ Finangas e da Recuperagdo Econdmica da Franga equiparam a
dimensao deste fendmeno ao momento da invengao da eletricidade” (Castro; Rocha, 2019, p.
244).

Reconhece-se, portanto, que a economia digital ndo pode mais ser descrita como
uma parte separada da economia convencional. Em verdade, publicado como parte
do Projeto da OCDE de enfrentamento ao Base Erosion and Profit Shifting — BEPS,
em outubro de 2015, no Plano de Acdo 1 (Action Plan 1) constatou-se que, como
resultado da natureza difundida da digitalizacdo, seria dificil, se ndo impossivel,
cercar (ring-fence) a economia digital do resto da economia, para fins fiscais. Em
outras palavras, a “economia digital” ndo se traduz em um ramo separado da
“economia tradicional”, mas, ao contrério, cada vez mais a economia digital se torna

a propria economia, como um todo. Por isso, talvez uma constatacdo mais adequada
ndo seja a afirmagdo de que ha o surgimento de uma economia digital, mas sim de

2 No original: “La economia digital es el resultado de un proceso de transformacion desencadenado por las
tecnologias de la informacion y la comunicacion (TIC). La revolucién de las TIC ha abaratado y potenciado las
tecnologias, al tiempo que las ha estandarizado ampliamente, mejorando asi los processos comerciales e
impulsando la innovacion en todos los sectores de la economia.”
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um processo de digitalizagdo da economia. O entendimento de que esse movimento
¢ amplo e diverso, ao invés de um fenémeno estanque e delimitado, reflete esse
impulso de inovagdo, com o surgimento de tecnologias antes impensadas, mas
também de transformacao de industrias tidas por tradicionais ¢ imutaveis (Fossati;
Salles McClaskey, 2021, p. 13).

Considerando todas essas transformagdes, a economia digital, como era denominada
em 2014, tornou-se objeto de intensa pesquisa por parte das principais organizagdes
internacionais. A OCDE e o G-20, ao perceberem que as regras tributdrias haviam sido
concebidas para uma economia fisica, decidiram realizar uma analise dos impactos da erosao
da base tributdvel e da transferéncia de lucros entre os paises, conhecida como BEPS (Base
Erosion Profit Shifting). A economia digital foi o primeiro topico abordado no contexto na
Agdo 1, “a problematica da economia digital foi desde logo analisada, com o objetivo de
identificar as suas principais dificuldades para aplicagdo das regras de tributacdo internacional
vigentes desenvolvendo alternativas para lidar com tais problemas” (Castro; Rocha, 2019, p.
247).

Atualmente, utilizamos o termo "digitalizacdo da economia", bem como o termo A¢do
I foi alterado para Pilar 1 (KPMG, 2022; OCDE, 2022)’. No entanto, inicialmente, as
organizagdes internacionais entendiam que, embora a economia digital e a economia
tradicional estivessem interconectadas, algumas caracteristicas eram especificas da primeira, e
isso foi entdo delineado na Acdo 1* do Projeto BEPS. Segundo Fossati e Salles McClaskey
(2021, p. 15), referindo Englisch (2015),

3 Os Pilares 1 ¢ 2 da OCDE surgiram como uma resposta aos novos desafios impostos pelo contexto tributario
global, especialmente diante da crescente digitalizacdo da economia. Essas proposi¢des visam expandir e
substituir as iniciativas previamente delineadas pelo Projeto BEPS.

O Pilar 1 tem como foco principal a reformulacdo do nexo tributario para atividades econémicas remotas ou
online. Esta iniciativa propde a expansdo do nexo tributario nas jurisdicdes de mercado onde ha atividade
econdmica remota constante, permitindo a alocag@o de renda tributdvel mesmo na auséncia de presenca fisica.
A proposta abrange a alocacdo de jurisdicdo tributaria sobre a renda residual de multinacionais e a
determinagdo de resultado tributavel minimo sobre atividades de marketing e distribuicdo. Tais medidas sdo
aplicaveis principalmente a negdcios voltados para o consumidor (CFB) e servigos digitais automatizados
(ADS), como vendas online, plataformas de midia social, entre outros.

O Pilar 2, por outro lado, visa garantir que multinacionais paguem um nivel minimo de imposto, através da
proposicao de regras globais anti-erosao da base tributaria (GloBE Rules). Essas regras incluem uma regra de
inclusdo de renda (IIR) e uma regra de pagamentos sub-tributados (UTPR), aplicaveis a multinacionais com
receita bruta agregada anual de no minimo 750 milhdes de euros. Este pilar propde uma “camada extra” a
tributacdo doméstica, complementando a tributagdo dos paises envolvidos e garantindo que os lucros sejam
tributados a uma taxa minima efetiva de 15%.

Essencialmente, ambos os pilares refletem uma resposta coordenada aos desafios impostos pela economia
digital globalizada, buscando evitar a evasdo fiscal e assegurar uma ftributagdo justa e eficaz das
multinacionais. A transi¢do do Projeto BEPS para os Pilares 1 e 2 foi uma resposta da OCDE a percep¢ao de
que as recomendagdes originais do BEPS eram insuficientes para enfrentar os desafios tributarios emergentes,
especialmente em relag@o as grandes empresas de tecnologia e a economia digital.

4 “Acdo 1: Abordar os desafios fiscais da economia digital: Identificar as principais dificuldades impostas pela
economia digital, no que diz respeito a aplicagdo das normas tributdrias internacionais e desenvolver opgdes
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a economia digital, em primeiro lugar, caracteriza-se pela mobilidade geografica: (i)
de seus fatores de produgdo, especialmente intangiveis, que, com frequéncia,
revelam-se essenciais para a geragdo de valor; (ii) de suas fungdes de negocios; e,
frequentemente, (iii) de seus produtos ou de seus usudrios. Isso possibilitou que as
empresas expandissem suas cadeias de valor e seus mercados globalmente,
centralizando, ao mesmo tempo, fun¢des importantes de gerenciamento. Ainda
conforme a licdo de Englisch, outro fendmeno visivel da economia digital é a
confian¢a maciga em dados por parte dos usuarios, o que viabiliza melhor controle
dos processos de produgdo e rotinas de negodcios, facilitando, assim, o comércio e
reduzindo os custos de transagdo.

Diante desse contexto de amplas transformagdes decorrentes da digitalizagdo da
economia, emergiu uma nova forma de angariar recursos de terceiros facilitados pela
blockchain e demais Tecnologias de Registro Distribuido (DLT). Denominada Initial Coin
Offering (ICO), em portugués, Oferta Inicial de Criptomoedas, essa modalidade representa
um instrumento de captagdao de recursos de terceiros que facilita o financiamento de projetos
tecnolégicos (Cohem, 2017) e a capitalizagdo de empresas, sobretudo startups. Aqueles que
investem em ICOs recebem, em contrapartida, um criptoativo comumente denominado de
token’. Por consequéncia da criagdo do termo? token, deu-se origem a um processo conhecido
por tokenizagao.

Em relagdo ao processo de tokenizacao, a OCDE oferece uma perspectiva abrangente,
destacando-o como um mecanismo inovador no cenario financeiro contemporaneo. De acordo
com a OCDE, a tokenizacdo ¢ entendida como o processo de conversao de direitos ou ativos
reais em um formato digital, representado em um livro-razao distribuido. A OCDE reconhece
o potencial de tokenizacdo de uma ampla variedade de ativos, desde os tangiveis, como

imoveis e commodities, até os intangiveis, como propriedade intelectual, abrindo portas para a

detalhadas para resolver essas dificuldades, adotando uma abordagem global e considerando tanto a tributagio
direta quanto indireta. Os aspetos a serem examinados incluem, no estando limitados a, a capacidade que uma
sociedade tem de ter uma presenca digital significativa na economia de outro pais, sem estar sujeita a impostos,
devido a falta de um vinculo sob a égide das atuais normas internacionais, a atribuicdo de valor gerado pela
criagdo de dados geolocalizados devido a utilizagdo de produtos e servigos digitais, a qualificacdo dos
rendimentos gerados pelos novos modelos de negécio, a aplicacdo das normas do pais de origem e os meios
que permitam garantir a cobrancga efetiva do IVA/ IMS nos casos de fornecimento de mercadorias ou servigos
digitais. Estes trabalhos implicardo uma analise aprofundada dos varios modelos de negdcio nesse setor”
(OCDE, 2014a, p. 15).

Para o desenvolvimento deste trabalho académico, adotou-se o conceito de foken utilizado pelos pesquisadores
da Universidade de Cambridge: “[...] um token digital ¢ simplesmente uma sequéncia de caracteres que
constitui uma representagdo criptograficamente segura de um conjunto de direitos que pode ser usado em um
contexto especifico. Os tokens ndo precisam ser de natureza monetaria” (Blandin ef a/, 2019, p. 14, traducdo
nossa).

As especificagdes técnicas abordadas neste documento tém sua origem em extensivas pesquisas realizadas em
artigos académicos especializados na area de tecnologia, bem como em relatérios elaborados por organizagdes
internacionais renomadas. Cabe ressaltar que o proposito de incluir tais determinagdes técnicas neste estudo ¢
puramente informativo, visando enriquecer o conteido e proporcionar uma compreensdo mais aprofundada
sobre o tema. No entanto, ¢ imperativo esclarecer que a validagdo ou a comprovagao dessas defini¢des técnicas
ndo constitui um objetivo central desta pesquisa, permanecendo, portanto, fora do seu escopo principal.

5

6
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criagdo de novos mercados e oportunidades digitais. Esse processo estd em constante

evolugdo, com a emissdo de “stablecoins” e a exploragdo de ativos em fases de teste e
conceito, demonstrando o dinamismo e o potencial transformador da tokenizacdo no cendrio
financeiro global (OCDE, 2020a, p. 13).

Essa transformag¢ao ndo apenas democratiza o acesso a diferentes formas de valor, mas
também introduz eficiéncia e transparéncia em diversos setores. Com a crescente adogao
dessa tecnologia, surgiram variados tipos de tokens, cada um com caracteristicas e finalidades
especificas (Freni; Ferro; Moncada, 2022; Lim et al., 2021; Lo; Medda, 2020), abrindo um
leque de possibilidades e desafios, sendo os fokens de pagamento, de utilidade e de seguranca
0s mais importantes para a finalidade desse trabalho de pesquisa.

Os tokens de pagamento sdo o tipo de criptoativo que tem como fungdo servir de meio
de pagamento ou trocas em um determinado ambiente digital, através de tecnologia de
registro distribuido (DLT), como a blockchain. Eles sdo frequentemente comparados a ou
classificados como moeda eletronica, usualmente conhecidos como criptomoedas, € isso se da
devido a sua fun¢ao principal (Garrido et al., 2022). Além de criptomoedas, esses fokens
podem ser denominados de diversas formas, moedas virtuais, fokens de moeda ou ativos
financeiros virtuais, mas todos compartilham a funcdo comum de servir como meio para
conduzir pagamentos ou trocas em ambientes digitais (Ferrari, 2020).

Em relagdo a esse tipo de token, o Bitcoin, o exemplo mais proeminente das
criptomoedas, inicialmente concebido como meio de troca peer-to-peer” (P2P) (Nakamoto,
2008) e desenvolvido para operar em redes descentralizadas, permitiu transagdes sem a
necessidade de intermedidrios confiaveis (fun¢ao que, no mercado centralizado, ¢ comumente
realizada pelas instituigdes bancdrias). Com o tempo, contudo, o Bitcoin e outras
criptomoedas, comumente chamadas de “altcoins”, tém sido também utilizados como reserva
de valor, de forma similar ao ouro, principalmente em cenarios de incerteza econdmica ou
instabilidade financeira (Devries, 2016).

Outros fokens de pagamento conhecidos no mercado s3o: Bitcoin Cash (BCH),
Litecoin (LTC), Monero (XMR) e Ethereum (ETH), exemplos de criptomoedas que podem

ser utilizadas para a compra de bens e/ou servigos ou para transferéncia de valor ou dinheiro.

7 No sistema proposto por Nakamoto, o modelo peer-to-peer é essencial para a realizagdo de pagamentos online
diretamente de uma parte para outra sem a necessidade de uma institui¢o financeira intermediaria. Este
sistema visa eliminar os encargos associados a mediagao de terceiros, ao mesmo tempo que resolve o problema
de gastos duplos - uma questdo critica em sistemas digitais de dinheiro. Essa abordagem P2P ¢ facilitada
através de assinaturas digitais, mas os principais beneficios seriam perdidos se uma terceira parte confiavel
ainda fosse necessaria para prevenir o gasto duplo.
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Esses tokens podem render recompensas que sdo pagas para os seus detentores através de

partes fracionadas das proprias criptomoedas em questdo, incentivando assim a sua demanda.

No Brasil, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) se posicionou da seguinte forma
sobre esse tipo de token: “Token de Pagamento (cryptocurrency ou payment token): busca
replicar as fungdes de moeda, notadamente de unidade de conta, meio de troca e reserva de
valor” (2022b, p. 4).

Os tokens de pagamento ndo se confundem com as Moedas Digitais Emitidas por
Bancos Centrais (Central Bank Digital Currencies — CBDCs), que sao uma forma digital das
moedas nacionais, criadas e respaldadas pelas autoridades monetarias nacionais. Ao contrario
das criptomoedas descentralizadas, como o Bitcoin, as CBDCs s3o centralizadas e
regulamentadas por uma autoridade central, normalmente o banco central de um pais. Elas
visam fornecer uma forma digital de moeda fiduciaria, mantendo os beneficios da
digitalizacdo, como a eficiéncia nas transagdes € a inclusdo financeira, a0 mesmo tempo que
proporcionam a estabilidade e a confianca associadas as moedas tradicionais emitidas pelo
governo (Jones, 2023).’

O segundo tipo de foken muito utilizado € o foken de utilidade (utility token). Esses
tokens sdao instrumentos digitais inovadores. Eles atuam como veiculos facilitadores de acesso
dentro de ecossistemas especificos, geralmente associados a plataformas blockchain, e sdo
emitidos por entidades com o objetivo de oferecer aos detentores acesso a produtos ou
servigos especificos disponibilizados por essas plataformas.

Os tokens de utilidade usualmente ndo sdao oferecidos como oportunidades de
investimento, mas como um meio de acesso ou para adquirir bens ou servigcos dentro de um

ambiente digital especifico (McMahon; Puthoft, 2019). A CVM definiu os tokens de utilidade

8 O processo da oferta inicial desse token pode ser estruturado de vérias maneiras, dependendo da legislagdo do
pais em questdo, da natureza da plataforma e do foken em si. Usualmente, as plataformas que emitem tokens de
pagamento podem optar por realizar uma venda publica, em que os ativos sdo vendidos a um preco fixo ou
varidvel para qualquer pessoa interessada, ou podem optar por uma venda privada, em que serdo vendidos a um
grupo seleto de investidores antes do langamento ptiblico. O objetivo principal de uma oferta inicial ¢ arrecadar
capital para o desenvolvimento ¢ a manutencdo da propria plataforma, enquanto oferece aos investidores a
oportunidade de utilizar os tokens como meio de pagamento em um estigio posterior.

° Alguns paises ja introduziram CBDCs; por exemplo, a China estd testando um protétipo de yuan com 200
milhdes de usudrios, a India esta se preparando para um piloto, e cerca de 130 paises que representam 98% da
economia global estdo explorando a ideia de dinheiro digital. As CBDCs tém o potencial de modernizar os
pagamentos com novas funcionalidades e fornecer uma alternativa ao dinheiro fisico, que parece estar em
declinio terminal. Entretanto, ainda hd questdes sobre porque as CBDCs representam um avanc¢o, com uma
adocdo baixa em paises que as adotaram (como a Nigéria), bem como protestos contra os planos do Banco
Central Europeu, mostrando preocupagao publica sobre invasdo de privacidade.
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da seguinte forma: “Token de Utilidade (utility token): utilizado para adquirir ou acessar

determinados produtos ou servigos” (2022b, p. 4).

No ambiente académico e legislativo, tem sido explorada a aplicabilidade das leis de
valores mobiliarios aos fokens de utilidade, particularmente no que diz respeito a sua
distribuicdo inicial, objeto desta pesquisa. Algumas andlises juridicas tém se concentrado em
equiparar essa distribui¢do inicial de tokens de utilidade a valores mobiliarios. No entanto,
essa tem se demonstrado uma tarefa complexa, que pode variar de acordo com a jurisdi¢ao e a
estrutura da oferta, como serd demonstrado no capitulo referente as jurisdicdes selecionadas
(Tomczak, 2022).

Por outro lado, do ponto de vista tecnologico e funcional, o contraste € evidente entre
tokens de utilidade e fokens de seguranga (security tokens), ja& que os Ultimos representam a
propriedade ou os interesses de investimento em ativos tangiveis ou empresas. Enquanto os
tokens de seguranga estdo sujeitos as leis e regulamentacdes de valores mobiliarios, como sera
mais bem desenvolvido nos capitulos a seguir, os tokens de utilidade operam em um dominio
regulatério menos rigoroso, proporcionando flexibilidade para inovacdes tecnologicas e
desenvolvimento de novos modelos de negocios digitais (Maughan, 2020).'°

Para os investidores pessoas fisicas, foco central do trabalho académico em questao, a
utilidade pratica de participar de uma oferta inicial de tokens de utilidade ¢ varidvel. O valor
dos tokens pode aumentar com o crescimento da plataforma ou proporcionar uma
oportunidade de recompensas com diversas formas de retorno, além de outros produto, bens
ou beneficios.

De forma pratica, algumas ofertas iniciais de tokens de utilidade podem assemelhar-se
a pré-vendas de crowdfunding de produtos, situacdo na qual os investidores recebem tokens
que podem ser usados para acessar produtos ou servigos. Este modelo pode ser atraente para
investidores interessados em usar os servigcos ou produtos oferecidos, ou que acreditam no
potencial de crescimento e sucesso da plataforma ou do projeto em questio.'!

J& os tokens de seguranga sdo conhecidos por representar uma participagdo em ativos

financeiros reais, como agdes e renda fixa, e sdo negociados em bolsas de fokens de

19 Uma oferta inicial de fokens de utilidade, por fim, ¢ um mecanismo pelo qual uma plataforma blockchain ou
projeto digital vende fokens de utilidade para arrecadar fundos para desenvolvimento e operagdo. Esses
tokens proporcionam aos detentores acesso a servigos ou produtos especificos dentro da plataforma ou
ecossistema digital em questdo (Benedetti; Caceres; Abarzta, 2023).

1" Cf. Confederagdo Brasileira de Futebol (CBF). “Fas da Selegio Brasileira esgotam 30 milhdes de BFT Tokens
em menos de 20 minutos”. 02 ago. 2021. Disponivel em: https://www.cbf.com.br/selecao-
brasileira/noticias/selecao-masculina/fas-da-selecao-brasileira-esgotam-30-milhoes-de-bft-tokens-em-menos-
de-20-minutos. Acesso em: 10 jul. 2022.
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seguranga. Além disso, eles utilizam um sistema de registro virtual na blockchain para

armazenar ¢ validar suas transagdes, o que contribui para a transparéncia e a integridade dos
dados financeiros a eles associados.

A oferta inicial desses tokens ndo ¢é realizada por ICOs, e sim por Security Token
Offerings (STOs). Diferentemente das ICOs, que majoritariamente envolvem tokens de
utilidade e pagamento e carecem de supervisdo regulamentar, as STOs envolvem a emissdo e
a venda de fokens de seguranca. Estes sdo ativos digitais que representam a propriedade ou os
interesses de investimento em um ativo tangivel ou empresa, sujeitos as leis e
regulamentagdes de valores mobiliarios (Isige, 2023). Ao contrario das ICOs, as STOs sao
concentradas em jurisdigdes com leis de valores mobiliarios definidas, o que sugere uma
adaptacao mais alinhada as estruturas legais existentes (Lambert; Liebau; Roosenboom,
2021)."2

Em relagdo aos tokens de seguranga, a CVM os definiu da seguinte maneira: “Token
referenciado a Ativo (asset-backed token): representa um ou mais ativos, tangiveis ou
intangiveis. Sao exemplos os ‘security tokens’, as stablecoins, os non-fungible tokens (NFTs)
e os demais ativos objeto de operagdes de ‘tokenizacao’” (2022b, p. 4).

Como se pode perceber, a tokenizacdo potencializa a economia altamente digitalizada
e sem fronteiras fisicas definidas. Dessa forma, torna-se evidente que os 6rgaos reguladores e
as autoridades tributarias nacional e internacional enfrentam uma série de desafios diante da
transferéncia (nacional e internacional) de recursos tokenizados. J4 ndo bastasse a natureza
complexa das operagdes com criptoativos, aliada a rapidez com que as transagdes sao
concluidas, as legislagdes dificilmente acompanham a evolugdo tecnologica, o que gera
preocupacdo para os governos de diversos paises.

Diante do crescente interesse e investimentos em [nitial Coin Offerings (ICOs) no
Brasil, emerge uma questdo fundamental relacionada a tributacdo dos rendimentos auferidos
pelos investidores, acentuada pelas diversas fungdes que os tokens podem desempenhar: a

legislagao tributaria brasileira possui mecanismos eficazes para tributar a renda das pessoas

12 “As STOs sdo ofertas de titulos que consistem na emissdo de fokens baseados em DLT que visam cumprir a

estrutura regulatéria de valores mobilidrios na jurisdi¢do de emissdo e nas jurisdigdes onde a oferta ¢é
comercializada para investidores. As regulamentagdes que se aplicam a oferta e durante todo o ciclo de vida
do titulo sdo representadas digitalmente na blockchain por meio da aplicagdo programavel de restricdes de
propriedade e negociacdo, por exemplo (‘titulos programaveis’). As STOs sdo autodefinidas, pois ndo ha
classificagdo formalmente acordada para essas ofertas de fokens. Os tokens de seguranca, também
autodefinidos, sdo versdes tokenizadas de titulos ja emitidos por métodos convencionais (certificados de
acdes existentes) que visam trazer esses ativos para o mercado secundario on-chain em formato digital. O
fato de a emiss@o estar em conformidade com a regulamentagdo ndo depende da designacdo/uso de um
‘rotulo’ especifico, mas sera determinado caso a caso” (OCDE, 2020a, p. 13-14, traducao nossa).
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fisicas dos rendimentos auferidos pelo fokens recebidos em decorréncia de investimentos em

uma [CO?

Essa pergunta ¢ fundamental para o desenvolvimento da pesquisa e para a contribui¢ao
académica sobre o assunto, pois, assim como se observa no Brasil, nos demais paises as
autoridades reguladoras de mercado de valores mobilidrios ¢ Bancos Centrais t€ém iniciado o
processo de estabelecer regras para as ofertas iniciais de moedas. No entanto, os pareceres
emitidos pela CVM apontam que essas regras se aplicam apenas para aquelas ofertas que
apresentam caracteristicas legais de valores mobilidrios'>.

Contudo, ¢ de suma importancia destacar que nem todas as ofertas iniciais de moedas
compartilham dessas caracteristicas especificas (Fossati; Salles McClaskey, 2021), pois, ao
fazer a distingdo entre ofertas reguladas ou ndo, permite-se compreender que as ofertas
iniciais de tokens de pagamento e tokens de utilidade, usualmente ofertados em ICOs, situam-
se fora do escopo regulatério e sdo uma parcela significativa das ofertas iniciais disponiveis
na blockchain.

Dentro do escopo desta dissertacdo, merece destaque a analise da abordagem tributaria
adotada pela Receita Federal do Brasil (RFB) no que concerne aos criptoativos, especialmente
em relacdo aos ganhos obtidos através de transagdes envolvendo tokens adquiridos via ICOs.
Nota-se que a tributagdo brasileira se concentra exclusivamente na pessoa fisica e sobre o
ganho de capital gerado na alienacdo ou na permuta desses criptoativos.'*

Este enfoque revela uma omissdo significativa no que tange a tributacdo da renda
proveniente desses ativos, particularmente os ganhos que nada mais sdo que rendimentos
advindos em forma de beneficios, produtos, servicos e recompensas em partes menores dos
tokens associados aos investimentos em ICOs. Essa auséncia de clareza ou existéncia de
lacunas na legislagdo tributdria propicia um terreno fértil para o desenvolvimento de
estruturas de planejamento tributério sofisticadas e agressivas nas operagdes com esses tokens
(pagamento e utilidade). Além disso, ela afasta o Brasil de compromissos internacionais

assumidos'® em relacdo a tributagdo, politica de desenvolvimento, conduta empresarial e

13 Verificar o topico da legislagdo regulatéria no capitulo seguinte.

14 Verificar o topico da legislagio tributdria no capitulo seguinte.

15 «“A Republica Federativa do Brasil (doravante denominado ‘Brasil’) e a Organizacdo para a Cooperagio e
Desenvolvimento Econdmico, uma organizagdo intergovernamental estabelecida em tratado e com sede em
Paris (doravante denominada ‘OCDE’) tém colaborado em um amplo conjunto de temas, os quais incluem
politica macroecondmica, reformas estruturais, comércio, investimento, agricultura, meio ambiente,
educagdo, tributacdo, ciéncia, tecnologia e inovagdo, estatistica, combate a corrupcdo, politica de
desenvolvimento, conduta empresarial, governanga corporativa, créditos a exportacdo e competitividade.
Desde 2007, o Brasil tem sido um Parceiro-Chave da OCDE, e, como tal, a maioria dos 6rgaos da OCDE esta
aberta a participagdo do Brasil” (Brasil, 2019, predmbulo).
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governanga corporativa, bem como de principios constitucionais e de tributa¢ao internacional,

como a neutralidade tributaria, igualdade, capacidade contributiva subjetiva e objetiva e a
justica fiscal.

Frente aos cendrios apresentados, percebeu-se que tecnologias disruptivas como
tokens, que alteram os processos de producgdo e transicdo de riqueza, introduziram novas
dimensdes de territorialidade, bem como de tangibilidade, as relagdes econdmicas e
comerciais.

A estrutura tributaria de varias nagdes globais parece nao ser capaz de abordar de
maneira eficaz as inovacdes tecnoldgicas, seja devido a falta de entendimento sobre a
tecnologia em si, seja pela inadequacdo das normas regulatorias e tributdrias vigentes para
englobar essas novas formas de manifestacdo de riqueza.

Caso confirmada uma tributagdo insuficiente da renda dessa riqueza gerada no ambito
dos negdcios digitais e protocolos, especialmente no que tange aos ativos digitais, acarretara
uma série de consequéncias negativas. Entre elas destacam-se o desincentivo ao investimento
em razao da incerteza juridica, a tributagdo excessiva do patrimonio, a perda de arrecadagdo e
o0 incentivo aos planejamentos tributarios abusivos.

Esse quadro, além de implicar incerteza juridica, conduz a uma perda de receitas
publicas e, no caso do Brasil, ao descumprimento dos comandos constitucionais instituidores
do poder-dever do Estado de tributar os referidos fendmenos econdmicos, revelando-se
fundamental observar os contornos da conjuntura de normas tributdrias editadas em relagao
aos negocios surgidos no ambito da industria 4.0.

Neste cenario, o proposito central desta pesquisa consiste em investigar € provar que
os tokens, recebidos pelos investidores pessoas fisicas por meio de um investimento em uma
Oferta Inicial de Moedas (ICO) e que proporcionam acesso a beneficios e servigos de forma
singular ou recorrente (rendimentos), devem ser classificados como renda ou proventos de
qualquer natureza (ou apenas Renda no seu sentido amplo), conforme estabelecido pela
legislagdo vigente, de modo a serem submetidos a apuracdo anual do Imposto de Renda.
Conjuntamente, sera realizada uma andlise acerca do conceito constitucional de renda (sentido
amplo) e das disposi¢des legais do Cddigo Tributario Nacional (CTN), Lei Complementar,
que, em seu art. 43, define a incidéncia do fato gerador como a aquisi¢do da disponibilidade
econdmica ou juridica da renda e de proventos. Para a consecug@o deste trabalho, adotar-se-4
o conceito constitucional de renda elaborado por Luis César de Sousa Queiroz e a partir dele

uma analise da aplicagdo direta das teorias fiscalistas da renda-produto e renda-acréscimo
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patrimonial apartadas dos principios constitucionais e como isso pode gerar distor¢des na

tributacao do setor de criptoativos.

Diante das informagdes apresentadas até o momento, torna-se evidente que as
transformagdes nas interagdes sociais e econdmicas exerceram uma influéncia direta sobre a
tributacdo, impactando de maneira mais especifica a tributagdo da Renda. Nesse contexto,

Castro e Rocha (2019, p. 245) destacam:

Com efeito, embora o Imposto de Renda seja apontado como um dos melhores
instrumentos fiscais para a gradagdo da carga tributaria em funcdo da capacidade
econdmica dos contribuintes, o Século XX viu se acentuar a crise desse tributo. A
globalizagdo e a concorréncia fiscal prejudicial entre os paises ja tinham colocado
em xeque o Imposto de Renda, gerando depressdo das aliquotas e a queda de sua
forca arrecadatoria. Porém a digitalizagdo da economia criou desafios de
qualificagdo, locacdo e conexdo da renda nunca vividos.

A fim de atingir o objetivo geral proposto por esta pesquisa, sera desenvolvida uma
analise minuciosa pautada em trés objetivos especificos, que serao detalhadamente explorados
nos capitulos subsequentes.

O capitulo 1, que se segue imediatamente a esta introducdo, ¢ dedicado a realizar uma
analise legislativa detalhada, focando nas legislacdes regulatoria e tributdria dos criptoativos

no Brasil'®

, a partir de uma linha do tempo para compreender a evolugdo tanto na regulacao
quanto na tributagdo sob o enfoque da Receita Federal do Brasil, Comissao de Valores
Mobiliarios e Banco Central do Brasil. Esse ponto ¢ considerado fundamental para que no
capitulo 3 se possa aprofundar no problema de pesquisa e testar a hipdtese aqui apresentada.

O capitulo 2 realiza uma analise do tratamento regulatorio e tributario dos criptoativos
e dos rendimentos oriundos de fokens em trés jurisdicdes selecionadas: Reino Unido,
Alemanha e Estados Unidos. O objetivo desta andlise ¢ proporcionar um entendimento
aprofundado do cenério regulatério e tributario internacional vigente, contribuindo para a
resolucdo da questdo de pesquisa proposta. Esta abordagem ¢é particularmente relevante,
considerando que esses paises possuem uma interpretagdo e tratamento distintos em relacao as
operagdes com tokens, da abordagem brasileira, especialmente no que tange a separacdo das
operagdes com fokens do investimento inicial de capital.

Em relacdo as trés jurisdi¢des selecionadas - Reino Unido, Alemanha e Estados
Unidos - a pesquisa adotard uma abordagem estritamente descritiva, abstendo-se de emitir
juizos de valor. O foco central sera a investigagdo da existéncia ou auséncia de legislagao

regulatoria especifica, bem como da legislagdo tributaria aplicavel, e a distingdo, se houver,

16 Utilizar-se-a para tal pesquisa a base de dados oficial do Governo brasileiro.



24
entre os rendimentos provenientes de fokens € o capital inicial investido nessas jurisdi¢des

cuidadosamente escolhidas. Esta metodologia tem como objetivo fornecer ao leitor um
panorama detalhado e abrangente das decisdes legislativas relacionadas aos criptoativos. A
escolha destas jurisdigdes baseia-se no seu avangado nivel de desenvolvimento e compreensao
em relagdo ao tema dos criptoativos, além do fato de ndo serem reconhecidas como paraisos
fiscais.

A analise proposta visa apresentar diversas perspectivas, refletindo as abordagens
adotadas pelas jurisdicdes selecionadas, enfatizando suas particularidades e os avangos
normativos relacionados ao tema dos criptoativos. Com isso, almeja-se oferecer uma
contribuicao significativa para uma compreensao mais profunda e critica das implicagdes
regulatdrias e tributarias no contexto brasileiro, especialmente no que tange a esta inovadora
categoria de ativos digitais.

Finalmente, o terceiro capitulo desempenha o principal objetivo dessa analise
investigatoria. Nele reunem-se bases fundamentais para a compreensdo do problema de
pesquisa e a validacao da hipotese, desde a fundamentagdo constitucional, a compreensdo da
Lei Complementar (CTN) focada no art. 43, a compreensao das teorias da renda, quais sejam
renda-produto e renda-acréscimo e principalmente os desafios que a digitalizacdo da
economia impde e os erros que podem ser ocasionados na interpretagdo da Lei sem a
consideracdo de um conceito constitucional de Renda.

A hipotese de pesquisa constitui na seguinte narrativa: os rendimentos obtidos através
de tokens adquiridos em ICOs devem ser classificados como rendas e proventos de qualquer
natureza sujeitos a tributagao pelo Imposto de Renda (IR) no Brasil pela apuragdo anual.

Diante da problematica central apresentada, serdo respondidos alguns
questionamentos. O primeiro deles: os ganhos obtidos por investidores em ICOs se
enquadram na categoria de rendimentos ou proventos de qualquer natureza, conforme
disposto no artigo 43 do Codigo Tributario Nacional (CTN)? A tributacdo pelo ganho de
capital cumpre os requisitos para uma tributa¢ao constitucional da renda? O Regulamento do
Imposto de Renda dispde de forma suficiente como esses rendimentos devem ser classificados
para a tributacdo?

No que concerne ao fato gerador estabelecido no artigo 43 do CTN, sera realizada uma
andlise detalhada das teorias fiscalistas, especificamente da renda-produto e da renda-
acréscimo patrimonial. Esta andlise se concentrard na questdo da aquisicao da disponibilidade

economica e juridica. O objetivo ¢ abordar os desafios trazidos pelas inovagdes tecnologicas
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no campo tributario, empregando ferramentas essenciais para a pesquisa juridica, como a

legislacdo, a doutrina e a jurisprudéncia. Além disso, serd dada especial aten¢do a analise do
fato concreto de cada ICO, garantindo uma compreensdo abrangente ¢ contextualizada dos
aspectos tributarios envolvidos.

A riqueza ter assumido novas formas ¢ um fato. Portanto, o final do ultimo capitulo se
dedica a explorar como o Direito Tributdrio pode atuar como um instrumento eficaz para
assegurar a justica fiscal. Sob a ética apresentada nesse trabalho investigatorio, a realizagao
dessa justica fiscal € viabilizada pela promocao da igualdade, fundamentada no respeito aos
principios de neutralidade tributdria e capacidade contributiva, tanto subjetiva quanto
objetiva.

A metodologia proposta neste trabalho € essencial para uma compreensdo abrangente
e aprofundada do tema em questdo, e os paragrafos subsequentes desempenham um papel
fundamental nesse processo. Eles ndo apenas justificam os principais elementos e
componentes da pesquisa, ja informados anteriormente, mas também delimitam claramente o
objeto de andlise, estabelecendo os limites ¢ o escopo do estudo. Essa abordagem
metodologica ¢ fundamental para garantir a precisdo, a relevancia e a validade dos resultados
obtidos, contribuindo significativamente para a qualidade e a integridade do trabalho
apresentado.

Serao utilizados dois métodos de pesquisa para esse trabalho académico. Em primeiro
lugar, o tipo juridico-descritivo das normas juridicas internacionais, no qual ndo ha intengao
de discutir juizos de valores das normas postas, apenas fazer um enfrentamento das questoes
centrais envolvidas, seguido do método juridico-interpretativo que correspondera melhor a
finalidade proposta nessa andlise investigativa no que diz respeito a legislacdo brasileira

aplicavel a tributagdo da renda.

O tipo juridico-descritivo utiliza-se do procedimento analitico de decomposi¢do de
um problema juridico em seus diversos aspectos, relagdes e niveis. Neste livro,
entende-se que a pura descricdo ndo corresponde a complexidade investigativa
atribuida a esse tipo. A decomposicdo de um problema, inclusive em suas relagoes e
niveis, € propria das pesquisas compreensivas e ndo somente descritivas, que pela
propria denominagdo ja mostram seus limites. Por essa razdo, propde-se que esse
tipo, como definido pelo autor, deveria ser denominado juridico-compreensivo ou
juridico-interpretativo, que correspondem melhor as finalidades apresentadas para
esse tipo (Gustin; Dias, 20006, p. 29).
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A segunda metodologia adotada nesta pesquisa seguird o modelo hipotético-

dedutivo!’, no qual, a partir da hipotese de pesquisa, deduzem-se as implicagdes logicas que
podem ser testadas por meio de revisdo legal. Se os resultados observados estiverem em
conformidade com as legislacdes em vigor, a hipdtese ganha suporte; caso contrario, ela pode
ser refutada. A selecdo do método foi orientada pela necessidade de uma andlise precisa e
rigorosa do objeto de estudo, englobando discussdes aprofundadas sobre aspectos legislativos
significativos relacionados a manifestacdo de riqueza como elemento desencadeador da
tributacdo da renda proveniente dos fokens recebidos de um investimento em uma ICO.

A fundamentagdo tedrica desempenha um papel crucial nesta pesquisa, destacando-se
a contribuicio de autores como Luis Queiroz e Gadamer'®, cujas obras fornecem subsidios
essenciais para a construgdo de significados a partir dos enunciados das normas juridicas
relacionadas a incidéncia da tributacao.

Diante desse cendrio, ¢ evidente que as tecnologias disruptivas, como os tokens, estao
redefinindo as relacdes econdmicas e comerciais, abrindo novas perspectivas sobre
territorialidade e tangibilidade. Este estudo se propde a preencher uma lacuna nos campos
académico e regulatorio-tributario, uma vez que existem poucos trabalhos disponiveis sobre o
tema, incentivando o leitor a explorar as complexidades dessa questdo e contribuir para o
avanco do conhecimento nesta area em constante evolucao.

Dessa maneira, a pesquisa se compromete a oferecer uma contribuigdo significativa
para o entendimento das implicacdes tributarias relacionadas aos tokens, fornecendo uma base
solida para futuras discussdes académicas e praticas regulatorias no ambito da tributacdo da
renda no Brasil.

E, finalmente, este trabalho comprova que os fokens obtidos através de investimentos
em ICOs, os quais conferem rendimentos em forma de acesso a retornos, beneficios, produtos
e servicos, sdo classificados como renda ou proventos de qualquer natureza (ou, em uma
interpretacdo mais ampla, simplesmente como Renda), nos termos da legislacdo atual. Essa
classificagdo respeita os limites impostos pelo conceito constitucional de renda,
possibilitando, assim, a sua sujei¢do a tributacdo pelo Imposto de Renda. Este estudo,

portanto, ndo apenas contribui para o entendimento juridico dos criptoativos, mas também se

17 “método hipotético-dedutivo [...] exige que o cientista comece com um conjunto de hipéteses e deduza delas

resultados que possam ser comparados com a observagdo. Se os resultados observados concordam com as
previsdes, as hipdteses sdo consideradas confirmadas. Se ndo, elas sdo refutadas e devem ser abandonadas ou
modificadas” (Kuhn, 2009, p. 23).

18 “Sua preocupacio [de Gadamer] ¢ a de identificar como se desenvolve o processo de conhecimento humano.
Gadamer oferece valiosa contribui¢do no sentido de trazer a consciéncia as condigdes de possibilidades e as
limita¢des que envolvem qualquer pessoa ao compreender, interpretar e aplicar” (Queiroz, 2021b, p. 12).
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posiciona na vanguarda da andlise tributdria, explorando as intersecdes entre inovagao

tecnologica e conformidade fiscal, e delineando um caminho para a integragdo harmoniosa

desses novos ativos digitais no arcabougo tributario brasileiro.
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1 REGULACAO E TRIBUTACAO DE CRIPTOATIVOS NO BRASIL

1.1 Consideracdes iniciais acerca do funcionamento das ICOs

De forma sintética, as Initial Coin Offerings (ICOs) sdao uma das aplicagdes mais
proeminentes do blockchain para finangas, pois permitem uma forma inovadora e inclusiva de
financiamento para pequenas e médias empresas que ndo estdo listadas na bolsa de valores.
De acordo com o relatorio “Initial Coin Offerings (ICOs) for SME Financing” realizado no
ano de 2019 pela OCDE, nos anos de 2017 e 2018 a utilizacdo do mecanismo para captagao
de recursos passou de "pequeno demais para se importar" para "grande demais para ser
ignorado", tanto para os mercados quanto para os 6rgaos reguladores.

A OCDE em 2019 compreendia que as ofertas iniciais de moedas (ICOs) consistiam
precipuamente na criacdo de fokens digitais por empresas iniciantes e sua distribui¢do aos
investidores em troca de moeda fiduciaria ou, na maioria dos casos, das principais
criptomoedas (Bitcoin ou Ether).

Por meio de investigagdes meticulosas e dados disponibilizados por outras renomadas
entidades privadas, como Deloitte, EY e Coinbase, este trabalho busca ampliar essa visao e
oferecer consideragdes importantes acerca do debate regulatorio e principalmente tributario
que, até¢ o momento, tem se revelado pouco explorado no ambito académico. A analise dessas
pesquisas revelou informagdes importantes, que serdo relatadas na sequéncia, destacando-se a
relevancia de um ecossistema robusto para o desenvolvimento das Ofertas Iniciais de Moedas
(ICOs).

Analises realizadas por essas empresas privadas indicam que, com o passar dos anos,
as ICOs, por sua natureza intrinseca, mais complexa, constituem também uma plataforma que
congrega uma rede de participantes engajados na aquisicdo e manutencdo de fokens. Tal rede,
juntamente com o ecossistema mais extenso no qual a ICO estd inserida, desempenha um
papel relevante para o éxito dos projetos financiados por meio dessa modalidade de
investimento, propiciando a compreensao da dimensdo alcangada pelo efeito de rede.

O ecossistema da ICO ¢ um ambiente complexo, que vai além das pequenas e médias
empresas e startups que langam e individuos ou institui¢cdes que desejam participar e investir.
O ecossistema inclui locais de troca digital, operadores de plataformas de negociagdo,
fornecedores de carteiras digitais, consultores financeiros, programadores, participantes de
mercados regulamentados, custodiantes e reguladores. Portanto, a participagdo de todos ¢

importante para que o ecossistema sobreviva e se atualize.
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O ecossistema das ICOs ¢ extremamente tecnologico, e a formagdo de uma

comunidade desempenha um papel importante em seu desenvolvimento, dada a natureza de
codigo aberto de muitos dos protocolos das plataformas. Engenheiros da computagio,
programadores e desenvolvedores criam a infraestrutura de rede e desenvolvem o software
das plataformas e os aplicativos que sdo executados nelas.

As midias sociais (Twitter, Facebook), os sites especializados da internet (Github) e os
aplicativos de trocas de mensagens (Telegram) desempenham um papel fundamental na
comunicacao dos projetos langcados pelas ICOs e at¢ mesmo no marketing da emissao.

Esses efeitos de rede provocados por todas essas comunidades participantes sdao
capazes de fomentar a geracdo de valor, a qual se materializa automaticamente em todas as
ICOs, mediante a adesdo dos detentores de tokens a oferta. Esse valor ¢ predominantemente
ancorado nos participantes da ICO que se registram com vistas a utilizacdo da plataforma ou
do servigo por ela disponibilizado, bem como nos investidores que desempenham uma fungao
dual, atuando simultaneamente como investidores e usudrios da plataforma, realizando nela
diversas operagoes.

Os potenciais efeitos de rede, aliados aos ganhos de eficiéncia promovidos pelo
emprego de Tecnologias de Ledger Distribuido (DLTs), constituem, indubitavelmente, as
duas principais fontes geradoras de valor no contexto das ICOs, representando um campo
fértil para futuras investigacoes e reflexdes juridicas.

A maioria das ICOs ¢ limitada, colocando um teto no valor que se deseja arrecadar, o
que, por sua vez, se traduz em um limite no nimero de fokens que serao emitidos. As ICOs
sem limite correm o risco de "inflagdo" de fokens, com o valor dos ativos existentes sendo
corroido a cada nova emissdao. Esse efeito ¢ semelhante a diluicdo a que os acionistas do
mercado regulado estdo sujeitos.

Em uma ICO que ndo tenha objetivos fraudulentos existe um cronograma de emissao

de tokens conforme anunciado inicialmente no White Paper’” do projeto. Além disso, a

19 “Geralmente, um White Paper é um relatorio ou guia que informa seus leitores sobre um tépico ou questdo

especifica. Por exemplo, desenvolvedores podem criar um White Paper sobre seu software para educar os
usuarios sobre o que estdo construindo e por qué. No setor blockchain, um White Paper ¢ um documento que
ajuda a delinear as principais caracteristicas e especificagdes técnicas de um projeto de criptomoeda ou
blockchain. Embora muitos White Papers se concentrem em uma moeda ou foken, eles também podem ser
baseados em diferentes tipos de projetos, como uma plataforma de finangas descentralizadas (DeFi) ou um
jogo play-to-earn. (...)
Os White Papers de criptomoeda sdo frequentemente considerados planos de negocios para projetos cripto.
Isso porque eles fornecem aos investidores uma visdo abrangente do projeto. Mas, ao contrario dos planos de
negocios, os White Papers geralmente sdo publicados antes do langamento da criptomoeda. Portanto, um
White Paper ¢, geralmente, um ponto de partida no qual um projeto cripto define a sua diregdo e finalidade”
(Binance Academy, 2022, O que ¢ um White Paper?).
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tecnologia subjacente as ICOs permite que os emissores incluam no cddigo um algoritmo ou

cronograma pré-especificado para a emissdo de tokens, bem como termos e condi¢des para o
seu fornecimento (pregos, limites etc.), que sdo entdo executados automaticamente na
blockchain por meio de contratos inteligentes (smart contracts).

Geralmente as ICOs surgem com uma pré-venda em pequenos grupos de potenciais
investidores, ¢ normalmente esses grupos tém acesso ao foken por um pre¢o mais baixo
(desagio). A medida que a campanha da ICO segue para a venda, o desigio diminui até
chegar ao preco integral do foken. A fase de pré-venda tem o objetivo de selecionar alguns
investidores para que comprem os primeiros fokens desse “projeto”. Diferente das outras
formas de captacdo de recursos, nesta ndo ha restricdes territoriais, podendo participar das
campanhas investidores de qualquer lugar do mundo.

Ao abordar as nuances e a dinamica das Initial Coin Offerings (ICOs), fica evidente a
complexidade e a relevancia dessas operacdes no contexto da digitalizagdo da economia. As
ICOs emergem como um mecanismo inovador e inclusivo de financiamento, desempenhando
um papel importante na mobilizacdo de recursos financeiros em um ambiente altamente
tecnolégico e interconectado. A andlise detalhada deste ecossistema heterogéneo, que inclui
desde desenvolvedores e investidores até reguladores e plataformas de troca digital, revela a
importancia de compreender as implicacdes regulatorias e tributarias dessas operacgdes. Este
entendimento ¢ fundamental para a hipotese de pesquisa desta dissertagdo, a qual afirma que
os rendimentos obtidos através de fokens adquiridos em ICOs devem ser classificados como
rendas e proventos de qualquer natureza, sujeitos a tributagdo do Imposto de Renda e

declarados no ajuste anual.

1.2 Marco legal dos criptoativos e o papel do Banco Central do Brasil

A regulacdo dos criptoativos no Brasil tem sido um tema de crescente interesse e
debate, dada a rapida adogio pelo publico brasileiro®® e a complexidade inerente a esses ativos
digitais. Os criptoativos apresentam desafios unicos para reguladores, investidores e
participantes do mercado, devido a sua natureza muitas vezes descentralizada, alta

volatilidade e falta de um enquadramento regulatério claro, principalmente para fins fiscais.

20 Cf “Criptoativos: Receita Federal detecta crescimento vertiginoso na movimentagio de stablecoins”.
Publicado em 25 de outubro de 2023. Disponivel em: https://www.gov.br/receitafederal/pt-
br/assuntos/noticias/2023/outubro/criptoativos-receita-federal-detecta-crescimento-vertiginoso-na-
movimentacao-de-stablecoins. Acesso em: 26 out. 2023.



https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/noticias/2023/outubro/criptoativos-receita-federal-detecta-crescimento-vertiginoso-na-movimentacao-de-stablecoins
https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/noticias/2023/outubro/criptoativos-receita-federal-detecta-crescimento-vertiginoso-na-movimentacao-de-stablecoins
https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/noticias/2023/outubro/criptoativos-receita-federal-detecta-crescimento-vertiginoso-na-movimentacao-de-stablecoins
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Nesse contexto, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), o Banco Central do Brasil

(BACEN) e a Receita Federal do Brasil (RFB) tém desempenhado um papel fundamental na
orientacdo e na definicdo de diretrizes para assegurar a transparéncia, a seguranca € a
integridade das transagdes envolvendo criptoativos no Brasil.

Para uma andlise aprofundada e criteriosa acerca da complexa regulagdo no territério
brasileiro e da natureza juridica desses ativos digitais, torna-se imperioso realizar uma breve
retrospectiva dos pronunciamentos oficiais emanados pelas trés autoridades oficiais
supracitadas. Esta abordagem histérico-analitica visa a proporcionar uma base solida e
consistente, essencial para a compreensdo integral do problema de pesquisa que norteia este
trabalho académico.

O pronunciamento oficial inaugural acerca da tematica foi protagonizado pelo
BACEN, através do Comunicado n® 25.306, de 19 de fevereiro em 2014. Tal documento
estabeleceu de maneira inequivoca e categorica a impossibilidade de classificagdo das
criptomoedas como uma forma de moeda?®! eletronica (BACEN, 2014). Tal delimita¢io foi
efetuada ao definir o conceito de moeda eletronica exclusivamente a recursos expressos em
reais, 0os quais se encontram armazenados em sistemas ou dispositivos eletronicos. Visando a
consolidar tal posicionamento, a autoridade monetaria nacional emitiu um segundo
Comunicado, em 16 de novembro de 2017, o de n® 31.379, refor¢cando as restri¢gdes associadas
a essa categoria de ativos e reiterando que seu valor decorre exclusivamente da confianga
conferida pelos individuos ao seu emissor (BACEN, 2017).

Constatou-se que, durante o periodo compreendido entre 2014 e 2017, as discussoes
acerca das diversas funcionalidades dos fokens eram escassas € ndo ocupavam posi¢ao de
destaque no cendrio financeiro e tecnologico. O interesse e as andlises estavam
majoritariamente concentrados nas criptomoedas, sendo o Bitcoin o principal objeto de
aten¢do e estudos, dada a sua preeminéncia e inova¢ao no campo das moedas digitais.

Tal informacdo ¢ confirmada com o fato de que, no documento de “Perguntas e
Respostas — Imposto de Renda Pessoa Fisica — Pergunta 447, em 2017, a RFB informou que
apenas as criptomoedas deveriam ser declaradas na ficha de bens e direitos como outros bens,
equiparando-as a um ativo financeiro, muito embora ndo sejam consideradas como moeda.

(RFB, 2017, p. 183)

2l Para aprofundamento no tema monetério e criptomoedas indica-se a obra Tributag¢do das criptomoedas: a
influéncia do direito monetario para uma tributagdo além do Imposto de Renda por ganho de capital (2023),
de Renan do Nascimento Couto.
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As ICOs, apesar de representarem um mecanismo promissor € inovador para captacao

de recursos e financiamento de projetos, eram abordadas e discutidas predominantemente em
ambientes restritos e especializados, envolvendo grupos de entusiastas e desenvolvedores com
conhecimento técnico avangado. Essa dindmica evidenciava um cenario em que o
entendimento e a valorizagdo das potencialidades dos tokens estavam ainda em estagio
embrionario, carecendo de uma analise mais aprofundada e disseminada no meio académico e
no mercado como um todo.

Em 11 de outubro de 2017, diante do avanco das operacdes e das inovagdes
tecnoldgicas nos mercados financeiros tanto global quanto doméstico, a CVM se pronunciou
através de uma nota oficial em seu site. Essa nota foi a primeira vez que uma entidade oficial
brasileira utilizou o termo “Imitial Coin Offering (ICO)”, afirmando que estaria
acompanhando tais operagdes “(...) 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 ambito internacional, como em trabalhos desenvolvidos pela I0SCO?*”
(CVM, 2017a).

No mesmo pronunciamento, apos informar sobre a busca de compreensdo do

instrumento em questdo, a Autarquia definiu os ICOs da seguinte forma:

Os ICOs vém sendo utilizados como uma estratégia inovadora de captacio de
recursos por parte de empresas ou projetos em estado nascente ou de crescimento,
muitos ainda em estado pré-operacional, o que enseja um componente de risco por si
sO.

A inovagdo associada aos ICOs ¢ oriunda de uma sequéncia de fatores. Primeiro, por
utilizar-se de meios exclusivamente digitais, essa forma de captagdo facilita a
captacdo de recursos de investidores a partir de qualquer localidade, mediante a
transferéncia de moedas virtuais ou moedas fiduciarias, com maior facilidade e
agilidade quando comparado as vias tradicionais.

Segundo a “digitalizagdo” da cadeia de processos operacionais costuma valer-se de
criptografia, programacdo logica, protocolos de rede de computadores
descentralizados e tecnologias de registro distribuido “distributed ledger tecnology
DLT”, o que em tese possibilita maior velocidade e precisdo de registros (CVM,
2017a).

Naquele momento, a Autarquia reafirmou as suas competéncias estabelecidas pela Lei
n° 6.385/76 e informou que a legislacdo estd alinhada com o estimulo do empreendedorismo e

a introdugdo de inovagdes tecnologicas no mercado de valores mobilidrios, desde que estes

22 Organizagdo Internacional de Valores Mobilidrios. No original, em inglés, International Organization of
Securities Commissions.
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estejam em consondncia com os principios de protecdo aos investidores e de salvaguarda da

integridade do mercado.

Em relagdo a problematica principal dessa pesquisa, que reverbera na tributagdo, os
conteudos mais importantes da nota emitida foram os esclarecimentos acerca do limite do
regime regulatério do mercado de valores mobilidrios, demonstrando uma clara diferenciacao
de contetdo dos tokens ofertados:

1. Podem-se compreender os ICOs como captagdes publicas de recursos, tendo
como contrapartida a emissao de ativos virtuais, também conhecidos como tokens ou
coins, junto ao publico investidor. Tais ativos virtuais, por sua vez, a depender do
contexto economico de sua emissdo e dos direitos conferidos aos investidores,
podem representar valores mobiliarios, nos termos do art. 2°, da Lei 6.385/76.

2. Nesse contexto, a CVM esclarece que certas operagdes de ICO podem se
caracterizar como operagdes com valores mobilidrios ja sujeitas a legislacdo e a
regulamentacgio especificas, devendo se conformar as regras aplicaveis. Incorrem
na mesma situagdo companhias (abertas ou ndo) ou outros emissores que captem

recursos por meio de uma ICO, em operacdes cujo sentido econdmico corresponda a
emissdo e a negociacdo de valores mobiliarios.

(..)

4. Por outro lado, ha operacoes de ICO que nio se encontram sob a competéncia
da CVM, por nio se configurarem como ofertas puiblicas de valores mobiliarios
(CVM, 2017a, grifos nossos).

Logo em seguida, em 16 de novembro de 2017, a CVM, diante dos intimeros
questionamentos de investidores acerca do tema, publicou uma FAQ (Frequently Asked
Questions) denominada “Initial Coin Offerings (ICOs)”, praticamente reiterando a nota
anterior.

Entretanto, nesse segundo comunicado oficial, a Autarquia incluiu uma informagao
fundamental para essa pesquisa através da pergunta numero 2: “Quais sdo as modalidades de
ICO mais comuns?” (CVM, 2017b).

Esse questionamento denota que, pelo menos desde 2017, j4 havia outras modalidades
de ICOs, consequentemente outras funcdes do foken, o que deveria refletir também na
tributacdo. No entanto, ndo foi o que ocorreu, como serd analisado no topico seguinte. A
resposta para tal questionamento, disponibilizada no FAQ, estd expressa nos paragrafos
subsequentes, conforme disposto:

Em certos casos, os ativos virtuais emitidos no ambito de ICOs podem claramente
ser compreendidos como algum tipo de valor mobiliario, principalmente quando
conferem ao investidor, por exemplo, direitos de participacdo no capital ou em

acordos de remuneraciio pré-fixada sobre o capital investido ou de voto em
assembleias que determinam o direcionamento dos negécios do emissor.?

2“0 regramento da CVM, em especial a Instrugio CVM 400, estabelece que a ‘distribuigdo de valores
mobilidrios nos mercados primario e secundario, no territorio brasileiro, dirigida a pessoas naturais, juridicas,
fundo ou universalidade de direitos, residentes, domiciliados ou constituidos no Brasil, devera ser submetida
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Em outros casos, quando ocorre a emissdo de um “utility token”, a distingdo ndo é
tdo clara, podendo ou nio haver entendimento de que houve emissiao de valor
mobilidrio. A emissdo de “utility tokens” ocorre quando o ativo virtual emitido
confere ao investidor acesso a plataforma, projeto ou servi¢o, nos moldes de uma
licenga de uso ou de créditos para consumir um bem ou servico (CVM, 2017b,
grifos nossos).

Finalmente, em maio de 2018, a CVM publicou a primeira definicdo do termo

“criptoativos”. A comunicacdo oficial fez parte da primeira edi¢io da “Série Alertas”?* e

trouxe o seguinte conteudo: “Os criptoativos sdo ativos virtuais, protegidos por criptografia,
presentes exclusivamente em registros digitais, cujas operacdes sao executadas e armazenadas
em uma rede de computadores” (Brasil, 2022b, p. 2).

Diante do aumento significativo das ICOs, afirmou-se que, para além do Bitcoin, as
tecnologias DLTs poderiam ser utilizadas em outras finalidades: “A rede distribuida de
computadores deixaria de fazer apenas o registro e a validagdo de transagdes, € poderia
também rodar programas, registrar contratos e executd-los de forma auténoma, sem

intervencao de intermedidrios” (Brasil, 2022b, p. 4).

A possibilidade de traduzir um contrato em codigo-fonte e confiar sua execucéo a
uma rede distribuida de computadores trouxe intimeras possibilidades de aplicagio.
A primeira grande manifestacdo do potencial desse novo uso da tecnologia foi o
fenomeno dos ICOs (Initial Coin Offerings), ou oferta inicial de ativos virtuais.
Empresas ou projetos em estagio inicial de crescimento encontraram no ICO uma
ferramenta para captar recursos financeiros junto ao publico. Em troca, emitem
ativos virtuais em favor dos investidores. As denomina¢des mais comuns desses
ativos virtuais emitidos sdo criptomoedas ou tokens.

Os tokens, que conferem direitos diversos aos seus detentores, podem ser divididos
em pelo menos duas categorias, a depender do tipo de direito concedido: tokens que
concedem acesso a um servico, plataforma ou projeto da empresa, nos moldes de
uma licenca de uso ou de créditos para consumir um bem ou servico; e fokens que
conferem aos investidores direitos de participacio em resultados do
empreendimento, ou remuneraggo pré-fixada sobre o capital investido, ou ainda voto
em assembleias que determinam o direcionamento dos negécios do emissor (CVM,
2018b, p. 4).

Na sequéncia, um ponto importante foi firmado pela Autarquia: “O que determina se

uma operacdo de ICO estard ou ndo sujeita a regulamentagdo do mercado de valores

previamente a registro na Comissao de Valores Mobilidrios’, exceto nos casos de dispensa de registro ou de
requisitos de oferta, conforme dispostos nos Artigos 4° e 5° da referida Instrucdo” (CVM, 2017b, pergunta 3).
As Resolugdes citadas no texto foram revogadas e publicadas com a seguinte numeracdo: ICVM 400 para
ICVM 160 Instruc¢ao Publicada no DOU de 14.07.2022.

24 “A Série Alertas é um material educacional produzido pela CVM para tratar de temas que estejam gerando
muitas duvidas nos investidores e com potencial de fazé-los tomar decisdes de investimento equivocadas,
pela simples falta de acesso a informagdes isentas e imparciais. Entdo, a CVM desenvolveu esse material
para ajudar o brasileiro a investir de maneira mais consciente e informada, sem se deixar levar por
propagandas, que muitas vezes deixam de apontar os riscos envolvidos no investimento ou na negociagao”
(Brasil, 2022b).
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mobilidrios ¢ a natureza dos ativos virtuais emitidos na operagdo” (CVM, 2018b, p. 4).

Naquele momento (maio de 2018) o documento afirmava: “A CVM alerta que, até a presente
data, ndo foi registrada nem dispensada de registro nenhuma oferta de fokens cujos direitos os
caracterizem como valores mobiliarios” (CVM, 2018Db, p. 4).

Apos esses pronunciamentos oficiais da CVM e do BACEN, foi a vez de a Receita
Federal do Brasil (RFB) se manifestar através da Instru¢do Normativa n® 1.888, de 3 de maio
de 2019 (IN n° 1.888/2019). Apesar de ndo ser considerada um ato normativo primario
aprovado pelo Poder Legislativo, a “IN” foi considerada um marco importante no Brasil sobre
a regulagdo da matéria.

Embora seu principal objetivo tenha sido instituir e disciplinar a obrigatoriedade de
prestacdo de informacdes relativas as operagdes realizadas com criptoativos a Secretaria
Especial da Receita Federal do Brasil (RFB), ela estabeleceu definicdes importantes para a
regulacdo desses ativos.

Conforme disposto no Capitulo II, a IN n°® 1.888/2019 definiu criptoativo como sendo
uma “representacao digital de valor denominada em sua propria unidade de conta
transacionada eletronicamente com a utilizagdo de criptografia e tecnologias de registros
distribuidos” (RFB, 2019). Destacou-se no texto que os criptoativos podem ser utilizados
como forma de investimento, instrumento de transferéncia de valores ou de acesso a servigos,
e ndo constituem moeda de curso legal.

Diante de todas as dificuldades apresentadas para a regulacao dos criptoativos, a
CVM, em conjunto com o Instituto de Ensino e Pesquisa (INSPER), firmou um convénio de
cooperagdo técnica e educacional para selecionar artigos? sobre a Regulagio do Mercado de
Capitais e Financeiros. Os artigos selecionados trouxeram o tema dos desafios regulatorios,
onde surgiu o termo “sandbox” aplicado ao assunto dos criptoativos e tokenizagdo de valores
mobilidrios.

O sandbox regulatério ¢ apresentado pela CVM como um ambiente controlado e
delimitado, onde novas tecnologias € modelos de negdcios podem ser testados sob a
supervisdo de autoridades reguladoras. Este método ja foi implementado em diversos paises

com o objetivo de fomentar a inovagdo no setor financeiro, sem comprometer a seguranca do

25 Cf COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM). “Convénio”. Assinatura em 08 mar. 2018.
Publicacdo 26 mar. 2018. Disponivel em: https://conteudo.cvm.gov.br/convenios/Insper.html. Acesso em: 30
out. 2023.
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mercado ou dos consumidores. A Resolugdo CVM n° 2976, de 11 de maio de 2021, dispde das

regras para constitui¢do e funcionamento desse ambiente regulatorio experimental.

Seguindo a linha temporal, em outubro de 2022 a CVM publicou o Parecer de
Orientagdo n°® 40, com o objetivo de contribuir para o cendrio regulatorio dos criptoativos no
Brasil, visto que o Marco Legal das Criptomoedas ainda ndo havia sido publicado. O Parecer
ofereceu uma andlise detalhada e esclarecimentos sobre diversos aspectos relacionados a esses
ativos.

Ele aborda desde a necessidade de conscientizagdao e educagao dos investidores até a
falta de legislagdo especifica sobre o tema e a classificacdo dos diferentes tipos de tokens. Ao
fazer isso, o documento serviu como um recurso valioso para investidores, reguladores, outros
participantes do mercado e académicos que estudam sobre a tributacdo desses criptoativos,
proporcionando uma base solida para a compreensao desse complexo ambiente tecnologico.

No ambito do problema de pesquisa, a abordagem mais significativa, com implicagdes

tributarias, esta destacada no seguinte trecho:

Nesse sentido, o fato de um servico ou ativo ser desenvolvido ou ofertado
digitalmente, por meio criptografico ou baseado em tecnologia de registro
distribuido, ¢ irrelevante para o enquadramento de um ativo como valor mobiliario
ou para a submissdo de determinada atividade a regulamentacdo da CVM (CVM,
2022b, p. 3).

A informacdo que se pode extrair ¢ de que a natureza juridica e o enquadramento
regulatorio de servigos ou ativos ndo dependem da forma que se apresentam, mas sim do
conteudo intrinseco, que pode ser criptografado ou baseado em tecnologia de registro
distribuido. Isso determinara se o ativo em questdo ¢ um valor mobilidrio ou outro tipo de
ativo (CVM, 2022b, p. 5).

Nesse documento a CVM definiu o critério funcional para a taxonomia de tokens. Isso
significa que esses ativos digitais podem designar varias fungdes, categorizando-os em tokens
de pagamento, tokens de utilidade e tokens de seguranca, cada qual com caracteristicas e
implicagdes regulatorias especificas. De acordo com a Autarquia, a classificacdo é essencial
para determinar o tratamento juridico aplicavel e compreender as implicagdes associadas a

cada tipo de token.

26 “A presente Resolugdo regula a constituicdo e o funcionamento de ambiente regulatério experimental
(‘sandbox regulatorio’), em que as pessoas juridicas participantes podem receber autorizagdes temporarias
para testar modelos de negécio inovadores em atividades no mercado de valores mobilidrios regulamentadas
pela Comissao de Valores Mobiliarios” (CVM, 2021, Art. 1°).
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Através de uma abordagem baseada em riscos e da énfase na transparéncia e na

educacdo, o documento reforgou a importancia de uma regulamentagdo informada e adaptada
as peculiaridades dos criptoativos. Ele destaca a necessidade de uma analise cuidadosa das
caracteristicas de cada criptoativo para determinar seu enquadramento regulatério e as
obrigagdes aplicaveis, contribuindo assim para a constru¢ao de um ambiente de mercado mais
seguro e confidvel para os criptoativos no Brasil (CVM, 2022b, p. 8).

Em relagdo a oferta publica de valores mobilidrios (independentemente de ser através
de tokens ou outra forma que se apresentem), o Parecer informa que estd disciplinada pelas
Leis n° 6.404/76 e n° 6.385/76, cuja regulamentagdo fica a cargo da Resolucio CVM n°
160/22.

Tendo em vista que a oferta de fokens ¢ realizada principalmente por meio da
internet e sem restricdo geografica, € preciso analisar as ofertas iniciais a luz dos
Pareceres de Orientag@o n°® 32/05 e n° 33/05 que tratam, respectivamente: (i) sobre o
uso da Internet em ofertas de valores mobiliarios ¢ na intermediagdo de operagdes; ¢
(i1) sobre a intermediagdo de operacdes e oferta de valores mobiliarios emitidos e
admitidos a negociagdo em outras jurisdicdes (CVM, 2022b, p. 10).

Além disso, as ofertas de intermediacdo de derivativos a investidores brasileiros
também mereceram nota, em complemento aos demais no referido Parecer de Orientagdo,
tendo em vista que as ICOs podem ocorrer em qualquer lugar do mundo, facilitadas pela
tecnologia blockchain.

A esse respeito, caso uma ICO configure uma oferta de valores mobilidrios emitidos
no exterior, a oferta pode ser considerada irregular se nao tiver registro na CVM. Nas palavras
do Parecer n° 40 (p. 11): “De acordo com o Parecer de Orientagdo CVM n° 33/05, a utilizagao
de meios de comunicagdo ‘destinados a atingir o publico em geral residente no Brasil’ ¢ um
critério relevante para verificacdo de oferta publica irregular”.

Em relacdo ao sistema de divulgagdo de informagdes, o Parecer orienta que “ndo ¢ um
fim em si mesmo, mas ¢ um instrumento destinado a atingir a finalidade de que os
investidores possam decidir de modo informado, por seu proprio juizo de mérito, sobre a
aquisi¢do, a manutencdo ou a alienacdo dos valores mobilidrios” (p. 13). Para atingir essa
finalidade, os emissores de fokens em uma oferta inicial de valores mobiliarios devem se
comprometer com a transparéncia, bem como observar a regulamentagao aplicavel.

Como recomendagdo, o Parecer propde uma abordagem que, se aplicada a todos os

emissores de tokens, seria essencial para o controle da tributacdo de renda. Tal medida
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poderia facilitar a implementacdo de uma tributacdo direta na fonte, contribuindo

significativamente para a eficiéncia do sistema tributario.

a) Identificagdo do emissor dos tokens que sera beneficiario dos recursos de oferta e
de todos os participantes do procedimento de oferta e seus papéis, explicitando a
existéncia de partes relacionadas;

b) Descrigdo das atividades do emissor dos fokens ou de terceiros cujo esforco é
relevante para a expectativa de beneficio econdmico, em especial no que concerne a
novas emissoes, gestdo de ativos que servem de lastro aos tokens, contratagdo de
provedores de liquidez, gestdo do ciclo de vida do software (ex. decisdes acerca de
forks), resposta a incidentes cibernéticos, resgate e amortizagdo de pagamentos,
envio de informagdes periddicas ou eventuais aos investidores, agdes de marketing e
quaisquer outras atividades que possam influenciar na expectativa de beneficio
econdmico;

¢) Descrigdo, se houver, dos direitos conferidos aos titulares dos tokens,
especialmente pagamento de remuneragdo ou participacdo em resultados, direito de
participar de deliberagdes, direito de remuneracdo condicionada a realizagdo de
determinadas atividades;

d) Todas as informagdes que embasem expectativas de beneficio econdmico como
resultado da aquisigdo do token, bem como eventual expectativa por valorizagdo em
mercado secundario, na medida em que decorrente de esforgos do empreendedor, em
especial se houver compromisso do emissor com listagem dos fokens em ambientes
de negociacio;

e) Mecanismo de consenso e descrigio adequada ao publico em geral sobre o
processo de emissdo de tokens, especialmente controles de estabilidade de precos, se
aplicavel;

f) Materiais de apoio ao investidor sobre funcdes e riscos ligados a tecnologia, de
modo a mitigar assimetrias de informagao decorrente de hipossuficiéncia técnica, em
especial na hipdtese em que o ativo comporte complexidades (a titulo
exemplificativo, em fokens recebidos como contrapartida de depdsitos em solugdes
DeFi, quando o protocolo impuser critérios de liquidacdo compulsoria, se houver
riscos de inflation bug, impermanent loss e outros), se aplicavel;

g) Identificacdo de canais de suporte ao investidor e termos de qualidade minima do
servico (SLA — service level agreement), se aplicavel,

h) Eventuais taxas e outros encargos suportados pelo investidor na subscri¢do de
ofertas, negociac@o ou pela mera titularidade dos tokens, se aplicavel (CVM, 2022b,
p. 15-17).

Na sequéncia do historico regulatério, um evento importante para a compreensao do
tema ocorreu em 12 de agosto de 2019, através do Memorando n°® 93/2019-CVM/SRE/GER-
3, tornando publico um processo administrativo no qual se pretendia analisar eventual oferta
publica de valor mobiliario promovida pela empresa Atlas Servigos em Ativos Digitais LTDA
("Atlas Quantum"). Esse processo foi importante pelo contexto no qual estava inserido, tal
qual informagdo da propria Autarquia. No momento da dentncia, em 16 de novembro de
2017, tanto a CVM quanto outros reguladores nacionais e internacionais “estavam buscando
compreender as estruturas, os beneficios e os riscos associados as operagdes conhecidas como

ICOs e aos investimentos em tokens, criptomoedas/criptoativos” (CVM, 2019, p. 2).
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Em um primeiro momento, a CVM afastou sua competéncia, pois considerou que o

ativo administrado “bitcoin” ndo era considerado um valor mobiliario, nem um ativo
financeiro?’.

No entanto, no processo n° 19957.010813/2017-93, de carater complementar ao
primeiro em que a Autarquia afastou sua competéncia, a CVM entendeu “necessario
aprofundar a analise sobre a existéncia ou ndo de CIC [Contrato de Investimento Coletivo]”
(CVM, 2019, p. 2), solicitando maiores informagdes. A Atlas Quantum afirmava que sua
operagdo era arbitragem de bitcoin e que este servigo ndo se caracterizava como titulo ou
contrato de investimento coletivo e a Atlas Project, (outra empresa do grupo), também nao
estaria sujeita a regulacdo da CVM (CVM, 2019, p. 2).

A Autarquia, por sua vez, ndo entendeu que seus questionamentos para a empresa
haviam sido atendidos. Assim, os reiterou e solicitou informagdes adicionais. A empresa
respondeu no sentido de que a Atlas BTC fazia a venda de bitcoins, ficando a cargo da Atlas
Project (empresa localizada no exterior e que possuia clientes em diversos paises diferentes,
nao apenas no Brasil) a realizagdo das operagdes de arbitragem.

Nesse momento a Autarquia, baseada em um voto®® no processo SEI n°
19957.009524/2017-41, mudou seu entendimento. O processo, com base na caracterizacao de
contratos de venda de fracdes de tempo de empreendimento imobiliario estruturado sob
modelo de multipropriedade, no qual o Diretor Relator manifestou-se sobre a evolugdo de
contratos de investimento coletivo, serviu como paradigma. Tal metodologia, conhecida no
mundo todo como “Teste de Howey”, ¢ aplicada atualmente pela CVM como critério para
configuracdo de contratos de investimento coletivo como valores mobiliarios, conforme o

inciso IX do art. 2° da Lei n® 6.385/76 (CVM, 2019, p. 4).

27 «“A SMI em despacho 0410950, de 20/12/2017, concluiu que: ‘restou identificado que a atuagio da plataforma
Atlas Project se aproxima de uma gestdo de ativos e de custodia. No entanto, tal atuacdo foge ao perimetro
regulatorio da CVM, visto que o ativo administrado, 'bitcoin' (‘criptomoeda'), ndo é, no momento, um valor
mobiliario nem um ativo financeiro”’ (CVM, 2019, p. 2). Em nova manifestacdo da Autarquia: “Em carater
complementar, cabe reforcar que o citado processo, 19957.010813/2017-93, acabou n3o sendo enviado a
SRE, superintendéncia responsavel pelo registro e fiscalizacdo das ofertas publicas de valores mobilidrios,
pois os técnicos da CVM que receberam a dentincia na SOI fizeram uma analise preliminar e, pela novidade
do tema envolvendo criptoativos, ainda em amadurecimento a época dos fatos, entenderam pela ndo
caracterizagdo de oferta de CIC, conforme despacho GOI-2 0391478 (CVM, 2019, p. 2).

28 “Nesta linha, faz-se necessario trazer luz ao voto vencedor do Diretor Relator Marcos Barbosa Pinto no
julgamento do Processo Administrativo (‘PA’) CVM n°® RJ 2007/11.593 (2), quando ele elencou seis
requisitos para a caracterizagdo de determinados arranjos como contratos de investimento coletivo, que desde
entdo tém orientado as andlises da area técnica. Sdo eles: (i) a existéncia de um investimento; (ii) a
formaliza¢do do investimento em um titulo ou contrato, pouco importando, contudo, a natureza juridica do
instrumento ou do conjunto de instrumentos adotados; (iii) o carater coletivo do investimento; (iv) o direito,
decorrente do investimento, a alguma forma de remuneracdo; (v) que essa remuneragdo tenha origem nos
esfor¢os do empreendedor ou de terceiros que nao o investidor; e (vi) que os titulos ou contratos sejam objeto
de oferta publica” (CVM, 2019, p. 4).
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Neste sentido, foi feita uma nova andlise para a Atlas Quantum, a qual teve que

interromper de forma imediata toda a publicidade e os esfor¢os de venda dos contratos de
investimento coletivo, pois concluiu-se que sua atividade caracterizava um investimento
coletivo. Nesse caso, a Autarquia entendeu que houve irregularidade ao se realizar ofertas
publicas de valores mobiliarios sem sua prévia autorizagdo, tal qual disposto no caput do
artigo 19 da Lein® 6.385/76.

Esse foi apenas o primeiro caso, iniciado em 2017 e finalizado no ano de 2019. No
entanto, ele deixou uma primeira licdo importante sobre oferta publica de valores mobiliarios:
para que ocorra esse enquadramento, apenas devem estar presentes os elementos objetivos da
oferta, quais sejam, ser considerado um valor mobiliario pelo art. 2° da Lei n°® 6.385/76, e os
meios e instrumentos utilizados para fazer chegar sua emissdo aos potenciais investidores,
disposto no inciso Il do § 3° do art. 19 regulamentado pela Instru¢gdo CVM n°® 160/2022.
Portanto, todas as demais ofertas iniciais ndo fazem parte desse ambiente regulatorio e, assim,
nao sofrem a incidéncia da tributacao incidente sobre valores mobiliarios.

O Marco Legal das Criptomoedas no Brasil, por sua vez, publicado em 22 de
dezembro de 2022 através da Lei n° 14.478, foi escrito para proporcionar um ambiente
regulatorio claro e seguro para a operagao e a utilizagdo de criptoativos. Seus principais
objetivos incluem a protecdo dos consumidores e dos investidores contra fraudes,
manipulacdo de mercado e outros riscos associados ao uso de criptoativos. Além disso, a
intengdo da lei ¢ a promogdo, a inovacdo e o desenvolvimento sustentavel do setor de
criptoativos, facilitando a integracao destas tecnologias na economia mainstream. Para isso
definiu que caberia a um 6rgao ou entidade do Poder Executivo Federal funcionar como
entidade reguladora?’.

Muito embora a lei tenha sido publicada com a intengao da promocgao da transparéncia

e da integridade do mercado, ela ndo estabeleceu regras suficientemente claras para as ofertas

29 “Art. 6° Ato do Poder Executivo atribuira a um ou mais érgios ou entidades da Administragdo Publica federal
a disciplina do funcionamento e a supervisdo da prestadora de servigos de ativos virtuais.
Art. 7° Compete ao 6rgdo ou a entidade reguladora indicada em ato do Poder Executivo Federal: 1 —
autorizar funcionamento, transferéncia de controle, fusdo, cisdo e incorporacdo da prestadora de servigos de
ativos virtuais; II — estabelecer condi¢des para o exercicio de cargos em 6rgaos estatutarios e contratuais em
prestadora de servigos de ativos virtuais e autorizar a posse € o exercicio de pessoas para cargos de
administragdo; III — supervisionar a prestadora de servigos de ativos virtuais e aplicar as disposicdes da Lei
n° 13.506, de 13 de novembro de 2017, em caso de descumprimento desta Lei ou de sua regulamentagao;
IV — cancelar, de oficio ou a pedido, as autoriza¢des de que tratam os incisos I e II deste caput; e V — dispor
sobre as hipoteses em que as atividades ou operacdes de que trata o art. 5° desta Lei serdo incluidas no
mercado de cambio ou em que deverdo submeter-se a regulamentacdo de capitais brasileiros no exterior e
capitais estrangeiros no Pais” (Brasil, 2022c).
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iniciais de moedas, ou qualquer outro tipo de emissdo e operagdo com criptoativos € servigos

relacionados, conforme dispde seus artigos 1° e 3°.

Art. 1° Esta Lei dispde sobre diretrizes a serem observadas na prestacdao de servigos
de ativos virtuais e na regulamentago das prestadoras de servigos de ativos virtuais.
Paragrafo tnico. O disposto nesta Lei ndo se aplica aos ativos representativos de
valores mobilirios sujeitos ao regime da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, ¢
ndo altera nenhuma competéncia da Comissao de Valores Mobiliarios.

(..)

Art. 3° Para os efeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a representagdo digital de
valor que pode ser negociada ou transferida por meios eletronicos ¢ utilizada para
realizag@o de pagamentos ou com proposito de investimento, nao incluidos:

I - Moeda nacional e moedas estrangeiras;

II - Moeda eletronica, nos termos da Lei n°® 12.865, de 9 de outubro de 2013;

IIT - instrumentos que provejam ao seu titular acesso a produtos ou servigos
especificados ou a beneficio proveniente desses produtos ou servigos, a exemplo de
pontos e recompensas de programas de fidelidade; e

IV - Representacdes de ativos cuja emissdo, escrituragdo, negociagdo ou liquidacdo
esteja prevista em lei ou regulamento, a exemplo de valores mobiliarios e de ativos
financeiros.

Paragrafo tinico. Competira a 6rgdo ou entidade da Administracio Publica federal
definido em ato do Poder Executivo estabelecer quais serdo os ativos financeiros
regulados, para fins desta Lei (Brasil, 2022c¢).

Conforme o paragrafo primeiro do artigo 1° da lei, € possivel concluir que ela exclui
da sua competéncia os tokens de seguranga, que sdo originarios de ofertas iniciais conhecidas
por STOs e regulados pela CVM, que, por sinal, em abril de 2023, através do Oficio-Circular
n® 4/2023/CVM/SSE, direcionou-se aos prestadores de servigo envolvidos na atividade de
tokenizagdo (“exchanges” ou “tokenizadoras”), consultores de crédito, estruturadores e
cedentes de direitos creditérios, no qual abordou o assunto da caracterizacao dos “tokens de
recebiveis” (TR) ou “tokens de renda fixa” como valores mobiliarios. Em julho de 2023, a
CVM, em complemento ao oficio circular anterior acerca dos “fokens de recebiveis” ou
“tokens de renda fixa”, publicou o Oficio-Circular n® 6/2023/CVM/SSE, visando dar
publicidade as interpretacdes da Superintendéncia da Supervisdo de Securitizacdo (SSE)
acerca das possibilidades de enquadramento dos TR como valores mobiliarios.

Portanto, todos os demais ativos virtuais originados normalmente em ICOs, como
tokens de pagamento e de utilidade, estdo abrangidos no escopo do Marco Regulatorio. Desta
forma, até o presente momento, ndo hd nenhum direcionamento acerca da natureza juridica
para efeito de tributacdo, além do proprio investimento considerado para a tributagdo do

ganho de capital pela RFB*.

30 Os aspectos tributarios serdo analisados no proximo topico.
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Por fim, em 13 de junho de 2023, o Presidente da Republica, através do Decreto n°

11.563, regulamentou a Lei n® 14.478/2022 e estabeleceu a competéncia do Banco Central do

Brasil para regular as seguintes questoes:

Art. 1° Este Decreto regulamenta a Lei n° 14.478, de 21 de dezembro de 2022, para
estabelecer ao Banco Central do Brasil competéncia para:

I - Regular a prestagdo de servicos de ativos virtuais, observadas as diretrizes da
referida Lei,

IT - Regular, autorizar e supervisionar as prestadoras de servigos de ativos virtuais; e
IIT - deliberar sobre as demais hipdteses estabelecidas na Lei n° 14.478, de 2022,
ressalvado o disposto no art.12, na parte que inclui o art. 12-A na Lei n°® 9.613, de 3
de margo de 1998.

Art. 2° Para fins do disposto no art. 6° da Lei n°® 14.478, de 2022, o Banco Central do
Brasil disciplinara funcionamento das prestadoras de servigos de ativos virtuais e
sera responsavel pela supervisao das referidas prestadoras (Brasil, 2023b).

A partir desse decreto, em consonancia com os desenvolvimentos regulatérios globais
e a crescente integracao de ativos virtuais no sistema financeiro tradicional, o BACEN esta se
posicionando?! de maneira proativa para estabelecer um quadro normativo robusto para a
regulacdo de criptoativos. A preparacdo de Consultas Publicas ¢ um passo significativo nessa
dire¢do, refletindo o compromisso da instituicdo com a inovagao responsavel e a protecdo ao
consumidor. A iniciativa de solicitar contribui¢cdes de especialistas e do publico em geral
demonstra uma abordagem inclusiva e transparente, essencial para a formulagdo de politicas
bem-informadas e eficazes.

Ainda que a regulagdo especifica de operagdes com criptoativos e ofertas iniciais de
moedas permaneca em aberto, o BACEN reconhece a importancia de adaptar-se as dinamicas
do mercado e as tecnologias emergentes. A auséncia de uma governanca centralizada em
sistemas de criptoativos apresenta desafios Unicos, exigindo medidas especificas para mitigar
riscos associados. O estudo das recomendagdes internacionais € o monitoramento do
desenvolvimento do mercado de ativos virtuais, tanto no Brasil quanto no exterior, sao
indicativos do esfor¢co continuo do BACEN para alinhar a regulagdo nacional com as
melhores praticas globais.

Este trabalho, encerrado em 30 de novembro de 2023, reflete o estado atual do
processo regulatério no Brasil. A expectativa ¢ de que as Consultas Publicas fornecam

contribui¢des importantes para a elaboracdo de uma regulamentagdo final que harmonize os

3L Cf “Banco Central prepara Consultas Publicas sobre regulamentagdo de criptoativos”. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/705/noticia. Acesso em: 30 out. 2023.
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beneficios da inovacdo com a necessidade de seguranca, estabilidade e integridade no sistema

financeiro.

No entanto, esse trabalho também tem a intengdo de fornecer subsidios importantes
acerca da caracterizacdo dos fokens recebidos em ICOs e operagdes intrinsecas a eles,
principalmente no que se refere a tributagdo. Para isso foram feitas pesquisas em jurisdi¢cdes

que tém essas caracteristicas mais definidas e na legislagcdo vigente no Brasil.

1.3 Legislacio tributaria relacionada aos criptoativos no Brasil

Para uma andlise aprofundada da tributagdo incidente sobre as operacdes com
criptoativos no ordenamento juridico brasileiro, tal como foi feito na legislacdo regulatoria, €
imprescindivel realizar um exame retrospectivo do tratamento tributario dispensado a tais
ativos. Essa investigacao historica ¢ fundamental para compreender a evolugao normativa e as
interpretagdes administrativas que moldaram o atual cenario fiscal dos criptoativos no Brasil.

Em 2017, a Receita Federal do Brasil (RFB) proferiu sua primeira manifestacao oficial
acerca da matéria, inserida no contexto do Perguntas e Respostas IRPF 2017. Este
documento, revestido de carater normativo complementar em virtude do disposto no artigo
100 do Coédigo Tributario Nacional (CTN), elucida aspectos tributdrios relevantes,
complementando as leis, tratados, convengdes internacionais e decretos vigentes.

No referido manual, a questdo tributaria dos criptoativos foi abordada sob a forma de
indagacdo, especificamente na questdo 447, a qual dispunha: "As moedas virtuais devem ser
declaradas?". A resposta fornecida pela RFB revelou a interpretacdo do 6rgao no tocante a
natureza juridico-tributdria das criptomoedas. Naquele momento, equiparou-as, para fins
fiscais, a ativos financeiros. Tal equiparacdo constituiu um marco interpretativo relevante,
pois delineava o tratamento tributario a ser aplicado a esses ativos no sistema tributario
nacional, conforme assim disposto:

Sim. As moedas virtuais (bitcoins, por exemplo), muito embora ndo sejam
consideradas como moeda nos termos do marco regulatorio atual, devem ser
declaradas na Ficha Bens e Direitos como “outros bens”, uma vez que podem ser

equiparadas a um ativo financeiro. Elas devem ser declaradas pelo valor de
aquisi¢ao (RFB, 2017, p. 183).

No mesmo instrumento, a RFB, em um movimento de adverténcia, elucidou que as
referidas moedas virtuais ndo detinham cotagdo oficial, carecendo de um 6rgdo responsavel

pelo controle e pela emissdao, assim como inexistiam normas estabelecidas para a conversao
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de seus valores para fins tributarios. A autoridade fiscal enfatizou a necessidade de que todas

as operacdes declaradas estivessem devidamente corroboradas por documentagdo idonea e
apropriada para a comprovagao fiscal.

Esse pronunciamento da RFB ressaltou a natureza incipiente e ndo regulamentada das
criptomoedas no contexto tributario da época, sublinhando a auséncia de um marco
regulatorio especifico que enderecasse a questdo da valoragdo e da fiscalizagdo desses ativos
digitais. A exigéncia de documentacdo idonea para a comprovacdo das operacdes com
criptoativos reflete a postura cautelosa do 6rgao tributdrio diante de uma realidade econdmica
emergente e sua potencial implicacao no sistema tributario nacional.

A indagacdo subsequente, apresentada sob o nimero 607 no compéndio de Perguntas
e Respostas IRPF, abordou a tematica da tributacdo dos ganhos oriundos da alienagdo de
moedas virtuais. A questdo formulada foi: "Os ganhos obtidos com a alienacdo de moedas
'virtuais' sdo tributados?". A resposta proferida pela autoridade fiscal foi afirmativa,
delineando o entendimento de que os lucros auferidos na venda desses ativos digitais estao
sujeitos a incidéncia tributaria, pelo ganho de capital corroborada pela questdo 544 (RFB,
2017, p. 245).

Esse posicionamento da RFB foi emblematico, pois estabeleceu um precedente para a
tributacao de operagdes envolvendo criptoativos. A resposta afirmativa quanto a tributagao
dos ganhos de capital na alienacdo de moedas virtuais consolida a perspectiva de que tais
operagdes nao estavam alheias ao escopo do sistema tributario brasileiro, devendo os
contribuintes observarem as obrigacdes tributarias correspondentes. A medida refletiu a
intengdo do 6rgao de assegurar que as transagdes com criptomoedas fossem realizadas dentro
de um quadro de legalidade fiscal, garantindo a justa contribuicdo aos cofres publicos e a
equidade no tratamento tributario entre os diversos ativos financeiros.

Nesse estagio inicial de reconhecimento fiscal dos criptoativos, ¢ importante ressaltar
que o foco estava quase que exclusivamente nas implicagdes tributarias das criptomoedas. As
demais aplicacdes da tecnologia blockchain permaneciam predominantemente no dominio de
nichos especializados. Grupos fechados de entusiastas e profissionais com afinidade
tecnologica debatiam o potencial mais amplo da tecnologia, longe do escrutinio e da atengdo
dedicada as criptomoedas no discurso publico e regulatério. Essa discrepancia na atencao
dada as demais potencialidades da blockchain refletia o estdgio embrionario de compreensao
das capacidades e do impacto dessa tecnologia disruptiva. Assim permaneceu no manual de

perguntas e respostas até o ano de 2020.
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A RFB lancou, em 30 de outubro de 2018, a Consulta Publica RFB n° 06/2018. Esta

consulta publica foi um prelidio a regulamentacao subsequente (IN n°® 1.888/2019), refletindo
as circunstancias e as necessidades fiscalizatorias da época. A exposicdo de motivos da
consulta delineou a proposta de criagdo de uma obrigagdo acessoria especifica para as
exchanges de criptoativos, com o intuito de fornecer a Secretaria da Receita Federal do Brasil
informacdes detalhadas sobre as operagdes. Além disso, era prevista a necessidade de
declaragdo por pessoas fisicas e juridicas que realizassem transagdes por meio de exchanges
estrangeiras ou que operassem no ambiente descentralizado.

A consulta também destacou o crescimento exponencial do mercado de criptoativos no
Brasil, exemplificado pelo volume de transagdes com Bitcoin, que atingiu cifras bilionarias
em dezembro de 2017. Esses dados sublinhavam a importancia crescente desse mercado para
a administracdo tributaria, especialmente considerando a incidéncia do imposto de renda
sobre ganhos de capital. Adicionalmente, a consulta publica ressaltou preocupagdes com o
uso de criptoativos em atividades ilicitas, como sonegacao fiscal, corrupcdo e lavagem de
dinheiro, enfatizando a necessidade de combater o anonimato que poderia facilitar tais
praticas.

O documento também fez referéncia as medidas adotadas por outros paises, como a
Australia e a Coreia do Sul, que impuseram as exchanges a obrigacdo de seguir normas
rigorosas de identificacdo de clientes e combate a lavagem de dinheiro, além de reportar
transagOes significativas as autoridades competentes. Na Europa e nos Estados Unidos, foram
propostas e implementadas regulamentacdes especificas para exchanges de criptoativos e
carteiras digitais, visando prevenir a evasao fiscal e aumentar a transparéncia.

A institui¢do dessa obrigacdo acessoria, conforme proposto pela consulta publica,
visava nao apenas facilitar a fiscalizacdo tributaria e aumentar a percepgao de risco entre os
contribuintes com inten¢des de evasao fiscal, mas também fortalecer os esfor¢os no combate a
lavagem de dinheiro e a corrupgdo. A consulta publica RFB n® 06/2018 foi, portanto, um
passo decisivo na diregdo de uma regulamentacdo mais efetiva e abrangente do mercado de
criptoativos no Brasil (RFB, 2018, p. 3-4).

Conforme mencionado no segmento anterior, a Instru¢do Normativa RFB n°
1.888/2019, publicada em maio de 2019, foi um marco importante na abordagem fiscal desses
ativos. Com a publicacdo desse ato normativo, o termo "criptomoedas" foi substituido por
uma defini¢do mais abrangente e tecnicamente detalhada chamada de "criptoativos", além de

se introduzir a definicdo de "exchange de criptoativo". Essas defini¢des foram adotadas com o
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objetivo de estabelecer clareza e precisdo para fins fiscais, delineando o escopo de aplicagao

da legislacdo tributéria aos fendmenos emergentes no campo dos ativos digitais (RFB, 2019).
No ambito da IN n° 1.888 de 2019, o artigo 5° estabelece conceitos fundamentais para
a compreensdo ¢ a aplicagdo da regulamentacgdo pertinente aos criptoativos. De acordo com

este dispositivo, define-se "criptoativo"

a representagdo digital de valor denominada em sua propria unidade de conta, cujo
preco pode ser expresso em moeda soberana local ou estrangeira, transacionado
eletronicamente com a utilizacdo de criptografia e de tecnologias de registros
distribuidos, que pode ser utilizado como forma de investimento, instrumento de
transferéncia de valores ou acesso a servigos, ¢ que ndo constitui moeda de curso
legal; (RFB, 2019, Art. 5°).

Adicionalmente, o termo "exchange de criptoativo" ¢ definido como a pessoa juridica
que ndo necessariamente se caracteriza como entidade financeira, mas que oferece servigos
associados as operagdes com criptoativos. Tais servigos incluem intermediacdo, negociacao
ou custdédia desses ativos digitais e podem envolver a aceitacdo de diversos meios de
pagamento, incluindo outros criptoativos. O paragrafo Unico do artigo em questao amplia o
conceito de intermediagdo para abranger a disponibilizacdo de plataformas que facilitam a
realizacdo de transacdes de compra e venda de criptoativos, executadas diretamente entre os
usudrios dos servigos oferecidos pela exchange (RFB, 2019, Art. 5°).

Em relagdo a tributagao, a IN nao alterou o entendimento ja sedimentado desde 2017
pela Receita Federal, de que os criptoativos deveriam ser tributados pelo ganho de capital.
Dentro do arcabougo tributario brasileiro, o conceito de ganho de capital ¢ caracterizado pela
diferenca positiva entre o valor pelo qual um bem ou direito ¢ alienado e o seu custo de
aquisicdo®?. A Instrucdo Normativa SRF n° 84/2001, em seu artigo 3°, detalha as operacdes
passiveis de apuracdo de ganho de capital, as quais incluem a alienacdo de bens ou direitos, a
cessao ou promessa de cessao de direitos a sua aquisicao, sob diversas modalidades como
compra e venda, permuta, adjudica¢do, nas quais se enquadram os valores advindos em
investimentos de criptoativos, entre outros.

Importante notar que a Instru¢do Normativa SRF n° 84/2001 estabeleceu excegdes a
regra geral de tributacdo de ganhos de capital, excluindo os ganhos oriundos de operagdes
realizadas em bolsas de valores, de mercadorias, de futuros e assemelhadas, além de

operacdes com ouro como ativo financeiro e transacdes em mercados de liquidacdo futura

32 Cf. Receita Federal do Brasil. Instru¢io Normativa SRF n° 84, de 11 de outubro de 2001. Disponivel em:
http://normas.receita.fazenda.gov.br/sijut2consulta/link.action?idAto=14400. Acesso em: 03 nov. 2023.
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fora de bolsa. Essas exclusdes refletem a intencdo do 6rgdo arrecadador de adaptar a

legislacdo tributaria as particularidades e a complexidade das operagdes financeiras modernas,
buscando uma tributa¢do alinhada com as praticas de mercado.

J4 a legislacdo vigente, conforme delineada pela Lei n° 8.981 de 1995%, em seu artigo
21, estabelece o regime tributario para os ganhos de capital percebidos por pessoas fisicas
decorrentes da aliena¢do de bens e direitos de qualquer natureza, no qual estdo incluidos os
criptoativos. A RFB, ao interpretar a aplicabilidade dessa lei ao contexto dos criptoativos,
determina que os contribuintes que realizam operagdes com tais ativos digitais devem cumprir
com as obrigacoes fiscais correspondentes.

Isso implica a observancia das aliquotas progressivas estabelecidas e o pagamento do
imposto devido até o ultimo dia util do més subsequente ao da obtencdo dos ganhos.
Ademais, os ganhos de capital obtidos com criptoativos devem ser apurados e tributados
separadamente, ndo integrando a base de calculo do Imposto de Renda na declaracao de ajuste
anual, e o imposto pago sobre estes ganhos nao ¢ dedutivel do imposto devido na referida
declaragao (Brasil, 1995a).

O § 1° do Artigo 21 determina que o imposto incidente sobre o ganho de capital deve
ser recolhido até o ultimo dia 1util do més subsequente ao da realizagdo do ganho.
Adicionalmente, o § 2° do mesmo artigo dispde que os ganhos de capital devem ser apurados
e tributados de forma separada, ndo compondo a base de calculo do Imposto de Renda na
declaragao de ajuste anual. Além disso, o imposto sobre o ganho de capital pago nao ¢
passivel de dedugdo do imposto devido na declaracao de ajuste anual (Brasil, 1995a).

E fundamental destacar que, conforme estabelecido pelo manual Perguntas e
Respostas da Receita Federal do Brasil de 2021, existe uma isengdo de tributacdo sobre o
ganho de capital para alienagdes de criptoativos que totalizem até R$ 35.000,00 dentro de um
més. Esta isen¢do considera a soma de todas as alienagdes de criptoativos — apos o ano de

2020 — ou moedas virtuais, como ja dispunha anteriormente, seja no Brasil ou no exterior, e

3“0 ganho de capital percebido por pessoa fisica em decorréncia da alienagdo de bens e direitos de qualquer
natureza sujeita-se a incidéncia do imposto sobre a renda, com as seguintes aliquotas: I — 15% (quinze por
cento) sobre a parcela dos ganhos que nao ultrapassar R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais); II — 17,5%
(dezessete inteiros e cinco décimos por cento) sobre a parcela dos ganhos que exceder R$ 5.000.000,00
(cinco milhdes de reais) e ndo ultrapassar R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais); III — 20% (vinte por
cento) sobre a parcela dos ganhos que exceder R$ 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e ndo ultrapassar R$
30.000.000,00 (trinta milhoes de reais); e IV — 22,5% (vinte e dois inteiros e cinco décimos por cento) sobre
a parcela dos ganhos que ultrapassar R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais). § 1° O imposto de que trata
este artigo devera ser pago até o ultimo dia util do més subsequente ao da percepgao dos ganhos. § 2° Os
ganhos a que se refere este artigo serdo apurados e tributados em separado e ndo integrardo a base de calculo
do Imposto de Renda na declaragdo de ajuste anual, e o imposto pago ndo podera ser deduzido do devido na
declaracdo. Art. 22. Na apuracdo dos ganhos de capital na alienagio de bens e direitos serd considerado como
custo de aquisi¢do” (Brasil, 1995a).
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independe da denominagdo especifica do ativo (bitcoin, ethereum, litecoin, tether, entre

outros) (RFB, 2021a, p. 251).

Por outro lado, a Instru¢do Normativa n® 1.888 de 2019 impde obrigagdes adicionais
de informagio. De acordo com o seu artigo 6°**, estdo obrigadas a prestar informagdes
pessoas fisicas ou juridicas mencionadas sempre que o valor total das operagdes, seja de
forma isolada ou combinada, ultrapassar o montante de R$ 30.000,00 (trinta mil reais) em um
més. Portanto, € correto afirmar que existe uma distingdo entre o valor que determina a
obrigacao de informacdes de operacdes a Receita Federal e o valor do limite de isengdo para a
tributacdo sobre o ganho de capital decorrente dessas operacdes.

A Instrucdo Normativa n° 1.888 de 2019 encontra respaldo na legislagdo tributéria
brasileira, especificamente na Lei n°® 9.250 de 1995. O artigo 22 desta lei dispde acerca da
isencdo do imposto de renda sobre o ganho de capital auferido na alienacao de bens e direitos
de pequeno valor. De acordo com o inciso II do referido artigo, esta isento do imposto de
renda o ganho de capital obtido na alienacdo de bens e direitos, exceto agdes negociadas no
mercado de balcdo, cujo preco unitario de alienagdo seja igual ou inferior a R$ 35.000,00 no
més em que a alienagdo for realizada. Essa disposicao legal estabelece um limite de isencao
que visa a nao onerar as pequenas transacoes e investidores de menor porte (Brasil, 1995c).

A partir do ano de 2021°°, a RFB adotou uma postura mais abrangente em relagio aos
criptoativos, conforme evidenciado nos manuais de perguntas e respostas publicados pelo
orgao. Nesse contexto, incluiu apds a IN n® 1.888/2019 a palavra criptoativos, no qual
abarcavam além do Bitcoin (BTC) outras criptomoedas como o Ether (ETH), Litecoin (LTC),
Tether (USDT), altcoins, payment tokens, utility tokens (RFB, 2021a, p. 186).

No entanto, seguiram sendo equiparados a ativos financeiros para fins de apuragdo de

ganho de capital e, consequentemente, sendo declarados na Ficha Bens e Direitos do Imposto

34 “Fica obrigada a prestagdo das informagdes a que se refere o art. 1° I — a exchange de criptoativos domiciliada
para fins tributarios no Brasil; II — a pessoa fisica ou juridica residente ou domiciliada no Brasil quando: a) as
operagdes forem realizadas em exchange domiciliada no exterior; ou b) as operacdes ndo forem realizadas
em exchange § 1° No caso previsto no inciso II do caput, as informacdes deverao ser prestadas sempre que o
valor mensal das operagdes, isolado ou conjuntamente, ultrapassar R$ 30.000,00 (trinta mil reais). § 2° A
obrigatoriedade de prestar informacgdes aplica-se a pessoa fisica ou juridica que realizar quaisquer das
operagdes com criptoativos relacionadas a seguir: I — compra e venda; II — permuta; III — doagdo; IV —
transferéncia de criptoativo para a exchange; V — retirada de criptoativo da exchange; VI — cessdo temporaria
(aluguel); VII — dagdo em pagamento; VIII — emissdo; e IX — outras operagdes que impliquem em
transferéncia de criptoativos” (RFB, 2019).

35 “0O contribuinte devera guardar documentagdo que comprove a autenticidade das operagdes de aquisi¢do e de
alienagdo, além de prestar informagdes relativas as operagdes com criptoativos ou moedas virtuais (grifo
nosso), por meio da utilizagdo do sistema Coleta Nacional, disponivel no e-Cac, quando as operagdes nao
forem realizadas em exchange ou quando realizadas em exchange domiciliada no exterior, nos termos da
Instrucdo Normativa RFB n° 1.888, de 3 de maio de 2019” (RFB, 2021a, p. 251).
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de Renda, utilizando codigos especificos para cada tipo de criptoativo, o que demonstra uma

evolugio na compreensio sobre os ativos digitais por este rgio (RFB, 2021a, p. 186)*°.

Através do manual de 2021, verificou-se que a obrigatoriedade de declaragdo passou a
incidir sobre os criptoativos cujo valor de aquisigdo seja igual ou superior a R$ 5.000,00 ¢ na
discriminagdo devem constar o tipo ¢ a quantidade do criptoativo, o nome da empresa onde
esta custodiado com o respectivo CNPJ ou, no caso de custddia propria, o modelo da carteira
digital utilizada. E imperativo destacar a informagio do texto em que diferentes tipos de
criptoativos sejam declarados em itens separados, respeitando a classificagdo estabelecida
pela Receita Federal. Portanto, “tipos de criptoativos diferentes devem constituir itens
separados na declaracdao” (RFB, 2021a, p. 186).

Ainda no ano de 2021, através da solugdo de consulta COSIT n°® 214, publicada em
dezembro, a Secretaria da Receita Federal manifestou-se sobre as permutas de criptoativos,

assim definindo:

O ganho de capital apurado na alienacdo de criptomoedas, quando uma ¢
diretamente utilizada na aquisi¢do de outra, ainda que a criptomoeda de aquisi¢do
ndo seja convertida previamente em real ou outra moeda fiduciaria, é tributado pelo
imposto sobre a renda da pessoa fisica, sujeito a aliquotas progressivas, em
conformidade com o disposto no art. 21 da Lei n° 8.981, de 20 de janeiro de 1995. E
isento do imposto sobre a renda o ganho de capital auferido na alienacdo de
criptomoedas cujo valor total das alienacdes em um més, de todas as espécies de
criptoativos ou moedas virtuais, independentemente de seu nome, seja igual ou
inferior a R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais) (RFB, 2021b, p. 1).

A fundamentacdao para a Solu¢do de Consulta foi construida a partir da premissa de
que a Instru¢do Normativa RFB n° 1500 de 2014 estabelece um arcabougo normativo que
define com precisdo os contornos do sujeito passivo do Imposto sobre a Renda da Pessoa
Fisica (IRPF) e a amplitude dos rendimentos que se submetem a tributacdo. Para fins
informativos, o artigo 2° da referida instrucdo delineia o contribuinte do IRPF como a pessoa
fisica residente no Brasil que detém a disponibilidade econdmica ou juridica de renda, seja
esta oriunda do capital, do trabalho ou da combinagdo de ambos, bem como de proventos de

qualquer natureza (RFB, 2014).

36 “Atencdo: O codigo 82 — Outros criptoativos, do tipo moeda digital, conhecidos como altcoins: Refere-se aos
varios outros tipos de criptoativos que podem ser considerados como criptomoedas, tendo utilizagdo
semelhante ao Bitcoin. O cdédigo 89 — Demais criptoativos ndo considerados criptomoedas (payment tokens):
Diz respeito a criptoativos que prioritariamente ndo sejam utilizados como criptomoedas, tais como os
diversos tokens de utilidade (utility tokens), usados para acesso a servigos especificos, como games e para fas
de clubes de futebol, assim como fokens vinculados a ativos reais ou direitos sobre recebiveis, tais como
imoéveis, agdes, precatorios, consorcios contemplados, passes de jogadores de futebol, entre outros” (RFB,
2021a, p. 186).



50
Para a SRF, este conceito ¢ ampliado pelo pardgrafo unico do mesmo artigo, que inclui

também como contribuintes as pessoas fisicas que percebem rendimentos de bens sob sua
posse, ou ndo residentes no Brasil que recebam rendimentos de fontes brasileiras.

Por sua vez, o 6rgdo arrecadador informa que o artigo 3° da IN RFB n° 1500, de 2014,
abrange, sob a égide de rendimentos tributdveis, ndo apenas o produto do capital e do
trabalho, mas também os acréscimos patrimoniais ndo correspondentes aos rendimentos
declarados, independentemente de sua denominagdo, origem ou forma de percepgdo. A
legislagdo tributéria brasileira, portanto, de acordo com o 6rgao arrecadador, ndo se limita a
forma tradicional de renda, mas estende sua incidéncia a qualquer beneficio econdmico
auferido pelo contribuinte, o que inclui as operagdes com criptoativos (RFB, 2014).

Para a RFB, a utilizagdo de criptomoedas na aquisigdo de outras, conforme
interpretado pela Solucdo de Consulta n° 214 COSIT, configura uma alienacdo de bem ou
direito, sujeitando-se, assim, a incidéncia do Imposto sobre a Renda a titulo de Ganho de
Capital — o qual, no entendimento da consulta, estd em consondncia com o disposto na Lei n°
7.713 de 1988%, art. 3°, § 3°, e no Regulamento do Imposto sobre a Renda (RIR/2018)?®
aprovado pelo Decreto n® 9.580, de 22 de novembro de 2018, arts. 47, inciso IV, e 132, inciso
I, que preveem a tributacdo de operagdes que importem alienagdo de bens ou direito,
incluindo a permuta, a excecao, por expressa determinagdo legal, da permuta de bens imoveis,
afirmando expressamente que: “A ndo conversdao do bem ou direito alienado em moeda
fiducidria ndo altera a incidéncia do imposto sobre a renda sobre o ganho de capital oriundo

da permuta” (RFB, 2021b, p. 6).

37 “Art. 3° O imposto incidira sobre o rendimento bruto, sem qualquer dedugio, ressalvado o disposto nos arts.
9° a 14 desta Lei. (...) § 3° Na apuragido do ganho de capital serdo consideradas as opera¢des que importem
alienagdo, a qualquer titulo, de bens ou direitos ou cessdo ou promessa de cessdo de direitos & sua aquisicao,
tais como as realizadas por compra e venda, permuta, adjudicagido, desapropriacdo, dacdo em pagamento,
doacdo, procuracdo em causa propria, promessa de compra e venda, cessdo de direitos ou promessa de cessao
de direitos e contratos afins” (Brasil, 1988).

38 “Art. 47 Sdo também tributaveis (Decreto-Lei n° 5.844, de 1943, art. 6°, caput, ¢ alinea “c” , art. 8°, caput, ¢
alinea “e” , e art. 10, § 1°, alineas “a” e “c” ; Lei n°® 4.506, de 1964, art. 26 ; Lei n® 5.172, de 1966 — Cddigo
Tributario Nacional, art. 43, § 1°; Lei n® 7.713, de 1988, art. 3°, § 4° ; e Lei n® 9.430, de 1996, art. 24, § 2°,
inciso IV, e art. 70, § 3°, inciso I ):IV — os rendimentos recebidos na forma de bens ou direitos, avaliados em
dinheiro, pelo valor que tiverem na data da percepgdo; Art. 132. Na determinagdo do ganho de capital, serdo
excluidas (Lei n° 7.713, de 1988, art. 22, caput, inciso III): (...) II — a permuta exclusivamente de unidades
imobiliarias, objeto de escritura publica, sem recebimento de parcela complementar em dinheiro, denominada
torna, exceto na hipotese de imovel rural com benfeitorias. § 1° Para fins disposto neste artigo, equiparam-se
a permuta as operagdes quitadas de compra e venda de terreno, acompanhadas de confissdo de divida e de
escritura publica de dacdo em pagamento de unidades imobilidrias construidas ou a construir. § 2° Na
hipétese de permuta com recebimento de torna, devera ser apurado o ganho de capital apenas em relagdo a
torna” (Brasil, 2018).
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Ademais, complementa a Solu¢do de Consulta que o RIR/2018, em seus artigos 35 e

1334, estabelece isencdes especificas para o ganho de capital auferido na alienacio de bens e
direitos de pequeno valor. Tais isen¢des aplicam-se quando o preco unitario de alienagao, no
més em que esta ocorrer, ndo exceder os limites estipulados, que sdo de R$ 20.000,00 para
acoes negociadas no mercado de balcdo e de R$ 35.000,00 para as demais hipdteses. Esses
dispositivos legais ndo fazem distingdo quanto a natureza do bem ou direito alienado para a
aplicacdo da isengdo, desde que o valor da operacdo esteja dentro dos parametros
estabelecidos.

E, por fim, conclui que a isencao do imposto sobre a renda para o ganho de capital na
alienacao de criptomoedas ¢ aplicavel quando o valor total das alienagdes, considerando todas
as espécies de criptoativos ou moedas virtuais realizadas em um més, ndo ultrapassa o limite
de R$ 35.000,00. Para a SRF, essa Solucao de Consulta assegura um tratamento tributario
equanime e favorece a conformidade fiscal, ao mesmo tempo em que reconhece a natureza
singular das criptomoedas como ativos financeiros emergentes (RFB, 2021b).

Sem juizo técnico sobre o entendimento da Receita Federal do Brasil, resta lembrar
que a Solu¢ao de Consulta e a Solugdao de Divergéncia, desde que emitidas pela Coordenagao
Geral de Tributagao — COSIT, que ¢ o 6rgao que responde as referidas indagacdes sobre a
interpretagdo da legislacdo tributaria e aduaneira, a partir da data de sua publicagdo, tém efeito
vinculante no ambito da RFB, conforme disposto no art. 33 da IN n°® 2058/2021.

Na sequéncia, no manual Perguntas e Respostas IRPF do ano de 2022, incluiram-se
novos codigos: 03, 10 e 99, que correspondem respectivamente a Stablecoin, ao NFT (Non-
Fungible-Tokens) e, por fim, aos outros criptoativos nao incluidos nos cédigos 1, 2, 3 ou 10,
consoante informag¢des mantidas no manual Perguntas e Respostas IRPF do ano de 2023.

Em 17 de agosto de 2023, a Comissdao de Financas e Tributagdo da Céamara dos

Deputados aprovou o Projeto de Decreto Legislativo n° 3/22*', que anula os efeitos de

3 “Art. 35. S#o isentos ou ndo tributaveis: V — os seguintes rendimentos obtidos no mercado financeiro e
assemelhados: a) o ganho de capital auferido na alienacdo de bens e direitos de pequeno valor, nos termos e
nas condig¢des estabelecidos nos § 2° e § 3° do art. 133, cujo preco unitério de alienag@o, no més em que esta
for realizada, seja igual ou inferior a 1. R$ 20.000,00 (vinte mil reais), na hipotese de alienagdo de ac¢des
negociadas no mercado de balcdo; e 2. R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais), nas demais hipoteses;” (Brasil,
2018).

40 «Art. 133. Fica isento do imposto sobre a renda o ganho de capital auferido na I — alienacfio de bens e direitos
de pequeno valor, cujo prego unitario de alienagdo, no més em que esta se realizar, seja igual ou inferior a: a)
R$ 20.000,00 (vinte mil reais), na hipdtese de alienag@o de agdes negociadas no mercado de balcio; e b) RS
35.000,00 (trinta e cinco mil reais), nas demais hipoteses;” (Brasil, 2018).

4! Projeto de Decreto Legislativo n® 03, de 2022, de autoria do Deputado Kim Kataguiri, propde a sustagdo dos
efeitos da Solugdo de Consulta COSIT n° 214, de 20 de dezembro de 2021, da Receita Federal do Brasil, que
estabelece a incidéncia de Imposto sobre a Renda de Pessoa Fisica — IRPF sobre o ganho de capital incorrido
na alienagdo de criptomoedas, quando uma ¢ diretamente utilizada na aquisicdo de outra. Na justifica¢do do
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orientacdo da RFB pela qual a permuta de criptoativos ou moedas digitais entre pessoas ¢ fato

gerador de Imposto de Renda (IR), pela tabela progressiva*’. O projeto ainda sera analisado
pela Comissao de Constituigdo e Justica e de Cidadania para que depois siga para o Plenario.
Portanto, até a conclusdo desse trabalho a Solugdo de Consulta COSIT n® 214/2021
permanece produzindo efeitos.

Em 25 de outubro de 2023, a Camara dos Deputados aprovou em sessdo deliberativa
do Plenario o texto-base do Projeto de Lei n® 4.173/23, do Poder Executivo, que dispde sobre
a tributagdo da renda auferida por pessoas fisicas residentes no pais em aplicacdes financeiras,
entidades controladas e frusts no exterior no qual incluiu Bitcoin e outras criptomoedas. O
Projeto de Lei foi encaminhado ao Senado e votado em 28 de novembro de 2023, aguarda a
sancao do Presidente da Republica.

O Projeto de Lei n°® 4.173/23, protocolado pelo Governo Federal, prevé a cobranca de
um imposto de até¢ 15% para quem tem criptomoedas em exchanges situadas fora do Brasil,
como, por exemplo, Coinbase, Binance, Bitget, Gate.io, entre outras. Conforme o PL, a
tributacao dos investimentos ocorrera sobre rendimentos de aplicagdes financeiras, lucros e
dividendos de entidades controladas no exterior (offshores) e trusts, incluindo criptomoedas®.

A nova regra aplicar-se-a aos resultados apurados pelas entidades controladas a partir
de 1° de janeiro de 2024. Os resultados acumulados pelas entidades no exterior até 31 de
dezembro de 2023, antes da entrada da nova regra de tributagdo, serao tributados somente no
momento da efetiva disponibilizagdo para a pessoa fisica.

Neste caso, os contribuintes terdo a opcdo de atualizarem o valor de seus bens e
direitos no exterior para o valor de mercado em 31 de dezembro de 2023, tributando a

diferenca para o custo de aquisi¢cdo pela aliquota definitiva de 8% (oito por cento).

PDL 03/2022, o autor afirma que a Solugdo de Consulta exorbita o poder regulamentar e adentra a seara
legal, ao criar “nova modalidade de tributacdo por meio de imposto de renda, sem qualquer previsio nas leis
que tratam de tal imposto”. A proposi¢do esta sujeita a apreciagdo do Plenério, e foi distribuida a Comissdes
de Finangas e Tributagdo e a Comissao de Constitui¢do e Justica e de Cidadania.

42 Cf. “Comissdo aprova proposta que anula orientagio da Receita Federal sobre tributagdo de criptoativos”.
Disponivel em: https://www.camara.leg.br/noticias/987914-comissao-aprova-proposta-que-anula-orientacao-
da-receita-federal-sobre-tributacao-de-criptoativos/. Acesso em: 03 nov. 2023.

43 «Art. 3° Os rendimentos auferidos em aplicagdes financeiras no exterior pelas pessoas fisicas residentes no
Pais serdo tributados na forma prevista no art. 2° desta Lei. (...) II — rendimentos: remuneragdo produzida
pelas aplicacdes financeiras no exterior, incluidos, de forma exemplificativa, variagdo cambial da moeda
estrangeira ou variagdo da criptomoeda em relagdo a moeda nacional, rendimentos em depoésitos em carteiras
digitais ou contas correntes remuneradas, juros, prémios, comissdes, agio, desagio, participagdes nos lucros,
dividendos e ganhos em negociagdes no mercado secundario, inclusive ganhos na venda de agdes das
entidades ndo controladas em bolsa de valores no exterior. (...) § 3° O enquadramento de ativos virtuais e de
carteiras digitais como aplicagdes financeiras no exterior constara da regulamentacdo da Secretaria Especial
da Receita Federal do Brasil do Ministério da Fazenda” (Brasil, 2023d, p. 3-4).



https://www.camara.leg.br/noticias/987914-comissao-aprova-proposta-que-anula-orientacao-da-receita-federal-sobre-tributacao-de-criptoativos/
https://www.camara.leg.br/noticias/987914-comissao-aprova-proposta-que-anula-orientacao-da-receita-federal-sobre-tributacao-de-criptoativos/
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Mesmo nao produzindo efeitos, o PL n° 4.173 de 2023 ¢ um sinal importante acerca da

diretiva que o Poder Executivo pretende tomar em relagdo aos criptoativos no Brasil.

1.4 Consideracoes finais

Embora os Poderes Executivo e Legislativo tenham demonstrado uma evolugdo
significativa na compreensao e na formulagdo de diretrizes tributarias para criptoativos desde
a implementacdo das primeiras normas, uma 4area permanece desprovida de orientacao
especifica: As ICOs e os ganhos auferidos em decorréncia dos fokens por elas distribuidos.
Essa omissao regulatéria € particularmente preocupante, considerando o volume e a
relevancia que as ICOs adquiriram no ecossistema “cripto”.

A auséncia de regras tributdrias claras para as diversas fungdes dos fokens recebidos
numa ICO cria um cendrio de incerteza tanto para investidores quanto para 0s seus emissores.
Sem diretrizes, a tributacdo dos rendimentos auferidos por meio dos tokens recebidos em
ICOs permanece em uma zona cinzenta. Caso eles fossem categorizados de acordo com suas
funcdes intrinsecas, sofreriam incidéncia da tributacdo de renda e proventos de qualquer
natureza de acordo com o art. 43, inc. I do CTN, além do ganho de capital.

Esta falta de clareza quanto a tributagdo da renda em face desses rendimentos ou
proventos de qualquer natureza ndo apenas dificulta a declaragdo adequada desses ativos para
fins fiscais pelos investidores pessoas fisicas, mas também impede que os emissores
compreendam plenamente suas obrigacdes legais e tributdrias, como por exemplo uma
reten¢do na fonte, se a lei assim determinasse.

E imperativo destacar que, embora a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) tenha
estabelecido regulamentos para ativos digitais que se enquadram na definicdo de valores
mobilidrios, muitos fokens emitidos em ICOs ndo se encaixam nessa categoria e, portanto,
escapam ao escopo de uma regulagdo e da tributacdo. A falta de uma abordagem regulatoria
integrada para essas ofertas iniciais de moedas deixa uma brecha significativa que pode afetar
a integridade e a estabilidade, causando até mesmo uma desigualdade para outros modelos de
negdcios que ndo sejam relacionados aos criptoativos e ndo regulados pela CVM.

A necessidade de uma regulamentag¢do abrangente e bem definida para as ICOs e a
distribuicdo dos seus fokens e seus rendimentos ¢ urgente. Uma politica tributaria clara ndo
apenas protegeria os investidores e garantiria a justa arrecadacdo de impostos, mas também

promoveria a inovacao responsavel e o crescimento sustentdvel do setor de criptoativos. A
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medida que o mercado de criptoativos, em especial criptomoedas, continua a evoluir, ¢

necessario que o poder publico reconhega e se posicione sobre essa questao, fechando assim a

lacuna existente e fornecendo a seguranca juridica necessaria para todos os envolvidos.
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2 DESAFIOS E PERSPECTIVAS DA REGULACAO E TRIBUTACAO

INTERNACIONAL DE CRIPTOATIVOS: UMA ANALISE EVOLUTIVA DE
REINO UNIDO, ALEMANHA E ESTADOS UNIDOS

2.1 Consideracgoes iniciais

A dinamica intrinseca dos criptoativos, bem como a expansdo continua de seus
dominios de aplicagdo, impdem um desafio regulatdrio e tributario de natureza progressiva
nao apenas no Brasil. Em diversas jurisdigdes, persiste a divida quanto a aplicabilidade e a
extensao das normas tributarias vigentes sobre as transagdes realizadas com esses ativos
digitais no sistema financeiro descentralizado (DeFi).

Os ganhos obtidos pelos fokens recebidos por meio de investimento em ICOs podem
constituir uma fonte de rendimentos quando levados a realizacdo de outras operagdes. Isso
inclui a recepcdo de tokens adicionais como recompensa pela participacdo ativa nas
respectivas plataformas ou beneficios tangiveis, tais como o acesso a bens e servicos.
Adicionalmente, o incremento no valor do criptoativo recebido em contrapartida ao
investimento inicial pode ser considerado, na pratica, como uma valorizagdo do ativo
existente, refletindo um acréscimo patrimonial passivel de tributagao.

No ambito desta breve analise regulatoria e tributaria internacional, tendo como paises
selecionados Reino Unido, Alemanha e Estados Unidos da América, o estudo tem como
objetivo confirmar se os ganhos auferidos a partir de fokens recebidos de ICOs requerem a
implementagao de um conjunto de normas fiscais adicionais, ou se as legislagdes vigentes
nesses territorios, da forma que se encontram, sdo capazes de alcangar adequadamente tais
operagdes do ponto de vista fiscal.

Tal medida ¢ importante para que se possa testar a hipotese dessa pesquisa: os
rendimentos obtidos através de tokens adquiridos em ICOs devem ser classificados como
rendas e proventos de qualquer natureza sujeitos a tributacdo do Imposto de Renda (IR) e
declarados no ajuste anual. Caso os demais paises que ndo sdo considerados paraisos fiscais
apontem apenas uma valoriza¢do do capital, provavelmente a legislagdo brasileira estara de
acordo com as diretivas mundiais acerca da tributagdo de criptoativos.

Esta investigacdo almeja efetuar uma andlise sintética, porém suficiente, das
jurisdigdes pertinentes, sem a pretensdo de esgotar a complexidade do tema ou se aprofundar

nos sistemas tributarios desses paises. O objetivo ¢ identificar a existéncia de normativas
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especializadas para os ganhos auferidos a partir de tokens recebidos em ICOs, ou, na auséncia

destas, elucidar o modo pelo qual a legislagdo vigente € interpretada e aplicada a tais casos.

Além disso, este estudo objetiva fornecer informagdes essenciais para que o Banco
Central do Brasil, em colaboragdo com o Poder Legislativo ¢ a Receita Federal do Brasil,
possam considerar a adocdo de diretrizes que se harmonizem com o sistema tributario
nacional, promovendo uma gestdo fiscal eficiente e atualizada no que concerne aos
rendimentos dos criptoativos além do ganho de capital.

A escolha das jurisdigdes para complemento do estudo se deve a sua relevancia para o
desenvolvimento dos sistemas fiscais em todo mundo, combinada com o fato de que suas
autoridades, mesmo que de forma incipiente, ja emitiram orientagdes fiscais especificas sobre
varias operacgoes atreladas aos tokens que vao muito além da compra, venda e permuta de
criptoativos. Tal entendimento ¢ fundamental para assegurar que o sistema tributario
brasileiro se mantenha alinhado as melhores praticas globais, a0 mesmo tempo em que
responde de forma eficaz as peculiaridades do mercado nacional de criptoativos.

A influéncia do Reino Unido, da Alemanha e dos Estados Unidos tem contribuido
significativamente no desenvolvimento da legislagdo fiscal a nivel mundial em relacdo a
conceitos de rendimentos e ganhos de capital (Daly; Hearson, 2023; Hayo; Mierzwa, 2022).
Muito embora esses paises estejam a frente na regulagdo e tributagdo de criptoativos, ha muito
para evoluir em qual medida as leis fiscais convencionais se aplicam as operagdes ocorridas
na rede blockchain.

Segundo Thuronyi, Brooks e Kolozs (2016), ¢ possivel afirmar que a estrutura de
muitos sistemas fiscais atuais encontra suas raizes nos modelos adotados pelos paises acima
citados ou numa fusdo destes. Esses sistemas exemplificam as abordagens no que tange a
definicdo de rendimento e sobre o tratamento dos ganhos de capital (Thuronyi, Brooks,
Kolozs, 2016, p. 210 e 233). Esta questdao assume particular importancia para esta analise,
especialmente ao considerar que, na maioria das jurisdi¢des, os criptoativos sdo habitualmente
tratados como propriedade para fins fiscais**. No Brasil, conforme discutido anteriormente, os
criptoativos sdo equiparados a ativos financeiros, o que implica uma abordagem tributéria
diferente.

A caraterizagdo dos criptoativos ¢ de importancia fundamental para compreender o
seu enquadramento nos sistemas fiscais existentes. Na maioria dos casos, os paises
consideram os criptoativos como uma forma de propriedade para efeitos fiscais. No

ambito desta definig¢do, os paises estdo a adotar diferentes abordagens sobre a forma
de categorizar as moedas virtuais: enquanto a maioria dos paises analisados as

4 Cf OCDE, 2020b.
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considera como ativos intangiveis, alguns consideram-nas como mercadorias ou
instrumentos financeiros. Uma minoria de paises adota uma abordagem diferente e
consideram as moedas virtuais como moedas fiducidrias estrangeiras (por exemplo,
Italia), ou como "representacdao digital de valor" (por exemplo, a Polonia (Jornal
Oficial da Polonia de 2018, item 2193, 2018) (OCDE, 2020b, p. 16, traducéo
nossa).®

A terminologia empregada, bem como a classificagdo dos tipos de tokens e os modelos
operacionais, apresentam variacdes significativas entre as diversas autoridades reguladoras, as
quais estdo em um processo de atualizacdo continua para aprimorar a compreensao das
nuances e particularidades inerentes a cada um deles. Este cenario evidencia a complexidade e
a necessidade de uma abordagem regulatoria que seja a0 mesmo tempo inclusiva e especifica,
capaz de abarcar as distintas facetas e evolugdes do mercado de criptoativos.

Além de estabelecer diretrizes para a tributagdo convencional, o Reino Unido, a
Alemanha e os Estados Unidos também divulgaram orientacdes fiscais abrangendo uma gama
de operagdes com criptoativos no dmbito do sistema financeiro descentralizado (DefF7),
conforme relatado nos relatérios anuais da PWC sobre tributacdo de criptoativos de 2021 e
2022%. Considerando a posicdo influente desses paises no sistema tributirio global, é
provavel que suas politicas exer¢am certo grau de influéncia nas abordagens fiscais adotadas
por outras nagdes em relagdo as transagdes com criptoativos, as quais até entao ndo receberam
tratamento tributario detalhado na maioria das jurisdi¢cdes (PWC, 2021, p. 7).

Para a elaboracao dessa pesquisa, da mesma forma que ocorreu acerca da legislagao
doméstica, enfrentou-se dificuldade de encontrar trabalhos académicos sobre o tema, ¢ as
informagdes disponiveis se limitaram a publicagdes de administragdes fiscais, organismos
reguladores e organizacdes internacionais. Esta analise reflete documentos encontrados até 30

de novembro de 2023.

2.2 Observacoes preliminares acerca de rendimento e ganho de capital nas jurisdi¢coes

selecionadas

4 No original: “The characterisation of crypto-assets is of foundational importance for understanding how they
fit within existing tax systems. In the majority of cases, countries consider crypto-assets to be a form of
property for tax purposes. Within this definition, countries are adopting different approaches on how to
categorize virtual currencies: while the majority of countries analysed refer to them as intangible assets, some
consider them as commodities or financial instruments. A minority of countries take a different approach and
consider virtual currencies as foreign fiat currencies (e.g., Italy), or as “digital representation of value” (e.g.,
Poland (Poland’s Journal of Laws 2018, item 2193, 2018[16])”.

460 PwC Annual Global Crypto Tax Report 2023 ndo estava disponivel até o deposito deste trabalho.



58
Os beneficios advindos de um foken recebido em decorréncia de uma Initial Coin

Offering (1CO), diretamente nas plataformas DeFi ou por meio de exchanges centralizadas ou
ndo, podem configurar uma fonte de riqueza para os seus detentores, abrangendo desde a
obten¢do de fokens adicionais como recompensas pelo apoio a rede blockchain (staking) até o

acesso a bens e servigos ou “juros*””

por empréstimos dos tokens. Esta potencial geragdo de
valor, intrinseca ao token, reflete nas diversas naturezas econdmicas desses ativos digitais e
suscita consideragdes importantes no que tange a sua tributacao e enquadramento legal.

Em um niimero consideravel de jurisdigdes, o conceito legal de rendimento emerge de
um arcabouco que estabelece, de forma calendarizada ou global, um conceito subjacente de
renda. Tal conceito pode ser fundamentado no acréscimo patrimonial, na existéncia de uma
fonte produtora de renda, ou na varia¢do patrimonial. Esta estrutura conceitual ¢ essencial
para a determinacdo da incidéncia tributdria e para a definicdo das obrigacdes fiscais
relacionadas ao rendimento, refletindo as diversas abordagens adotadas pelos ordenamentos
juridicos para seu enquadramento, incluindo as obrigacdes fiscais relacionadas com os
criptoativos (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 210).

Em decorréncia das distintas interpretagdes do conceito de renda e rendimento, as
jurisdigdes adotam perspectivas divergentes quanto a tributacdo de ganhos de capital. A
compreensao dessas diferengas ¢ relevante para o escopo da presente analise, dado que os
eventos passiveis de tributacdo com criptoativos podem ser interpretados de maneira variada,
resultando na classificagdo de um determinado ingresso como rendimento tributdvel do
produto do capital ou como ganho do proprio capital sujeito a tributagao.

Nesta secdo, serao exploradas as caracteristicas essenciais das jurisdi¢des selecionadas
em relacdo a tributacdo de renda e ganhos de capital. Este exame ¢ fundamental para a
compreensdo do tratamento fiscal dos ganhos auferidos no p6s-ICO dentro do ecossistema
DeFi, para os propositos deste estudo académico. A compreensdo dessas caracteristicas €
relevante para o aprofundamento do capitulo a seguir, que se dedicard a comprovar que
diversos desses ganhos devem ser tratados sob a perspectiva da legislagdo tributdria brasileira
como rendimento e declarado no ajuste anual do Imposto de Renda, ndo cabendo apenas uma
tributacdo exclusiva sobre o ganho de capital.

E importante saber que, em um regime de tributagdo segregada, os diversos tipos de

rendimento sdo individualmente identificados e tributados de maneira independente, de tal

47 A palavra juros foi usada entre aspas apenas para compreensdo da ideia de que os empréstimos de tokens
podem gerar ao proprietario recompensas em partes menores do mesmo foken emprestado. Portanto, ndo tem
0 mesmo conceito que juros de moedas emitidas por governos soberanos.
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forma que as perdas incorridas em uma categoria especifica ndo sdo passiveis de dedugdo dos

rendimentos auferidos em outras categorias. Por outro lado, um sistema de tributacdo global
do rendimento adota uma defini¢do unificada de renda, na qual ndo se faz distingdo entre as
diferentes categorias de rendimento, permitindo, assim, uma abordagem integrada na
apuracao da base tributavel (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 211).

A tributagdo global ¢ frequentemente considerada mais equitativa, pois permite uma
avaliacdo mais abrangente da capacidade contributiva do individuo. Atualmente, sdo poucos
os paises que adotam um sistema estritamente segregado de tributacdo. A maioria das nagdes
que historicamente se orientou pela segregagdo de rendimentos manteve a estrutura de
categorizagdo, mas passou a tributar o rendimento, conforme definido em suas tabelas, a uma
taxa unica, simplificando o sistema e buscando uma maior eficiéncia administrativa
(Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 210).

Ainda de acordo com os referidos autores, nos paises que mantém um sistema
segregado, uma técnica recorrente ¢ a definigdo de rendimento por meio de categorias
especificas, complementadas por uma categoria residual. Esta ultima serve como um
mecanismo para capturar rendimentos que nao se enquadram nas categorias pré-definidas e
pode variar em abrangéncia, dependendo da interpretacdo legislativa do conceito de
rendimento no contexto juridico do pais. Consequentemente, a categoria "outros rendimentos"
pode assumir conotagdes distintas em diferentes sistemas tributarios, refletindo a diversidade
de abordagens na classificagao e tributagdo do rendimento.

No Reino Unido e na Alemanha, o sistema tributario adotado ¢ segregado, o que
significa que apenas as receitas que se enquadram nas categorias especificadas pela legislagao
estdo sujeitas a tributagdo do rendimento. Essas categorias podem incluir renda do trabalho,
renda de capital, rendimentos de aluguéis, entre outros. Cada categoria pode estar sujeita a
diferentes taxas e regras. Receitas que ndo se ajustam a essas categorias definidas ou ndo sdo
objeto de apuragdo sobre o rendimento, ou, geralmente, os sistemas tributarios desses paises
incluem uma categoria residual ou "outras rendas". Esta categoria serve para abranger
rendimentos que ndo se encaixam nas categorias principais. Tal sistema permite uma clara
segregacdo das fontes de renda para fins fiscais, com taxas e regras distintas aplicaveis a cada
categoria (Schon, 2016).

Em contraste, nos Estados Unidos, o sistema de tributacio do rendimento ¢
caracterizado por sua globalidade, na qual todos os tipos de renda sdo agregados e tributados

de forma conjunta. No entanto, o sistema americano tem demonstrado uma tendéncia para
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adotar caracteristicas segregadas principalmente nas areas de renda de investimento, renda de

servicos pessoais e renda isenta, especialmente no que diz respeito a limitagdo na
dedutibilidade de despesas. Isso significa que, apesar de o rendimento ser tributado de forma
global, existem restricdes que se assemelham a tributagdo segregada no que tange a deducao
de certas despesas, o que pode resultar em um tratamento diferenciado para determinados
tipos de renda ou despesas (Ordower, 2014)*,

Segundo Thuronyi, Brooks e Kolozs (2016, p. 215), doutrinadores comparatistas*, sdo
identificaveis trés conceitos gerais subjacentes ao rendimento. De acordo com o conceito de
acréscimo, adotado nos Estados Unidos, qualquer acréscimo de riqueza realizado constitui um
rendimento. De acordo com o conceito de fonte, em vigor na Alemanha, um elemento s6 ¢
qualificado como rendimento se provier de uma fonte especificada na lei*’. Por ultimo, no
Reino Unido, o conceito de confianca (#rust) distingue as receitas como "rendimento" ou
"capital", considerando apenas as primeiras como rendimento.

Para os mencionados doutrinadores (2016, p. 216), a distingdo fundamental entre os
conceitos subjacentes de rendimento reside na abordagem adotada em relacao aos ganhos de
capital. Segundo o conceito de acréscimo, prevalente nos Estados Unidos, os ganhos de
capital sdao integrados na definicdo de rendimento, sujeitando-se, portanto, a tributacdo global.
Em contraste, tanto o conceito de fonte, aplicado na Alemanha, quanto o conceito de
confianca (#rust), vigente no Reino Unido, tendem a excluir os ganhos de capital da categoria
de rendimento tributavel, embora por razdes diferentes e com consequéncias diferentes.

Geralmente, segundo o conceito de fonte, os rendimentos empresariais sao tributados
sem diferenciacdo entre os rendimentos correntes € os ganhos de capital, sob a premissa de
que ambos emanam de uma fonte identificavel, isto ¢, a propria empresa. Por outro lado, os
ganhos de capital de natureza privada geralmente ndo sdo objeto de tributacdo sob este
conceito, a menos que o legislador crie uma categoria de rendimento distinta para as tributar

em derrogagdo do conceito de fonte (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 216).

4 0 artigo discute exemplos de tributagio segregada (ou cedular) nos Estados Unidos nas 4reas de renda de
investimento, renda de servigcos pessoais e renda isenta. Por exemplo, a tributacdo de diferentes tipos de
renda de investimento pode ser tratada de maneira diferente, com dedugdes permitidas apenas dentro da
mesma classe de renda. Similarmente, rendas de servicos pessoais e rendas isentas podem ter tratamentos
tributarios distintos, demonstrando elementos de tributacdo cedular no sistema tributario global dos EUA.

49 Esse trabalho ndo tem inten¢do de trabalhar com o direito comparado, a metodologia ndo foi escrita para isso,
apenas utiliza de fontes que possam se adequar mais a sua hipdtese de pesquisa, de forma que a compreensao
de paises que estdo com um sistema tributario mais adequado as novas tecnologias possa servir de parametro
para teste da hipotese de pesquisa.

0“0 conceito de fonte exclui da definigdo de rendimento certos itens como ganhos inesperados, indenizagdes
por danos pessoais, presentes, mais-valias e outros itens que ndo podem ser atribuidos a uma fonte. Os paises
variam quanto ao rigor da aplica¢@o do conceito de fonte” (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 213-214,
tradugdo nossa).
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Sob o prisma do conceito de confianga (trust), os ganhos de capital, sejam resultantes

de atividades economicas ou da alienacdo de ativos de investimento, ndo sdo considerados
tributaveis como rendimento. Contudo, em jurisdicdes como o Reino Unido®!, que se
orientam por esse conceito, o legislador frequentemente modifica tal premissa por meio de
disposi¢des legais. Isso ¢ feito instituindo um imposto especifico sobre ganhos de capital,
distinto do imposto sobre o rendimento, ou incorporando os ganhos de capital como uma
categoria distinta de rendimento que se enquadra na incidéncia tributaria (Thuronyi; Brooks;
Kolozs, 2016, p. 216 e 233).

Por questdes politicas, tem-se observado um grau consideravel de convergéncia em
termos do que estd incluido na defini¢do de rendimento (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p.
216-217).

Ainda segundo a analise dos referidos autores das abordagens tributdrias adotadas
pelos Estados Unidos, Reino Unido e Alemanha, revelam-se distintas metodologias na
conceituacdo de rendimento e no tratamento fiscal dos ganhos de capital. Nos Estados Unidos,
a adocdo do conceito de acréscimo integra os ganhos de capital ao rendimento bruto.
Inicialmente, ndo existia um regime fiscal diferenciado para os ganhos de capital até que, em
1921, um tratamento tributario especial foi introduzido em resposta as elevadas taxas
marginais aplicaveis aos ganhos a longo prazo. A classificagdo do ganho ou perda como
ganho de capital ou como rendimento ordinario depende da associagdo com um ativo de
capital (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p. 233).

No Reino Unido, o conceito de confianga (#rust) determina que apenas as receitas
consideradas como rendimento sdo tributaveis. Os ganhos de capital obtidos na alienagdo de
ativos, bem como outros recebimentos de natureza capital, ndo sdo tributados como
rendimento. Para tributar tais recebimentos, foi estabelecido um imposto sobre ganhos de
capital aplicavel tanto a pessoas fisicas quanto juridicas (Thuronyi; Brooks; Kolozs, 2016, p.
237).

Na Alemanha, o conceito de rendimento ¢ influenciado pelo principio da fonte, apesar
de ter sofrido alteragdes ao longo do tempo. Os ativos sdo classificados com base na sua
utilizagdo para fins comerciais ou pessoais. Ganhos de capital oriundos de ativos comerciais
sdo considerados como rendimento empresarial comum, enquanto os ganhos de capital de

ativos pessoais sdo, em regra, isentos de imposto. Contudo, a legislacdo alema prevé uma

Sl “PAYE Settlement Agreements”. Disponivel em: https:/www.gov.uk/paye-settlement-agreements. Acesso
em: 04 nov. 2023.



https://www.gov.uk/paye-settlement-agreements

62
excecdo para ganhos provenientes de transagdes privadas, que sdo tributados sob uma

categoria especifica de rendimento diverso (Schon, 2016).

Ao concluir esta andlise sobre a tributacdo de rendimentos provenientes de operagoes
com fokens apds uma Oferta Inicial de Moeda (ICO), torna-se evidente a complexidade e a
diversidade das abordagens adotadas pelas jurisdicdes estudadas. A intersecdo entre as
inovacdes tecnologicas e os sistemas tributdrios tradicionais desafia as fronteiras
convencionais do direito tributario, exigindo uma reavaliagdo continua das normas e praticas
fiscais. Este estudo, ao mergulhar nas especificidades de cada jurisdi¢do, sublinha a
necessidade de adaptacdo e evolugdo das legislagdes tributarias frente ao dinamismo dos
criptoativos e da digitalizagdo da economia. Assim, abre-se um caminho para futuras
investigacdes e reformas legislativas, visando a uma tributacdo mais eficaz e justa que
acompanhe o ritmo acelerado das transforma¢des no mundo financeiro digital. Neste
contexto, o proximo capitulo da dissertacdo se dedicard a "Caracterizacao fiscal e eventos
tributaveis de criptoativos recebidos numa ICO em outras jurisdi¢des", e se dedicard a analisar
como diferentes sistemas tributarios ao redor do mundo estdo respondendo aos desafios

impostos pela realidade dos criptoativos.

2.3 Caracterizacdo dos criptoativos para fins fiscais e eventos tributaveis de tokens

recebidos numa ICO em outras jurisdicoes

Para que seja possivel determinar o tratamento fiscal dos tokens recebidos apds um
investimento numa ICO, inicialmente, ¢ necessario verificar como os criptoativos sao
caracterizados para efeitos fiscais nessa jurisdicdo. Em seguida, ¢ preciso especificar quais
sdo os fatos tributdveis relacionados com o foken recebido e se o estatuto do contribuinte ou a
utilizagao prevista (por exemplo, fins pessoais ou comerciais) afetam o tratamento fiscal. A
compreensao desse topico ¢ fundamental tanto para o desenvolvimento do problema de
pesquisa quanto para comprovar a hipdtese deste trabalho académico.

O primeiro ponto de compreensdo ¢ a caracterizagdo juridica dos criptoativos, e sua
definicdo na legislagdo fiscal. O segundo ponto ¢ se o tratamento fiscal das atividades
desenvolvidas no ambito das plataformas do sistema financeiro descentralizado sdo aplicaveis

as regras tradicionais.
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De acordo com o documento produzido pela OCDE>? em 2020, reconheceu-se que as

moedas virtuais funcionam como um meio de troca, uma unidade de conta ou uma reserva de
valor e que, em certos contextos, funcionam como moeda real. Também verificou-se que a
maioria das autoridades fiscais considera as moedas virtuais e outros criptoativos como uma
forma de propriedade para efeitos fiscais, muito provavelmente um ativo intangivel que ndo o
goodwill, um ativo financeiro ou uma commodity (OCDE, 2020b, p. 32).

Portanto, ¢ esperado que as normas convencionais de tributacdo sobre propriedades
sejam aplicadas, ao invés das regras do imposto sobre operacdes de cambio. Comumente, os
ativos digitais sdo categorizados dentro de uma classe de renda ja existente e, por isso, sao
tributados conforme as praticas padrao dessa classe especifica. Apos serem reconhecidos
como ativos dentro do contexto legal aplicavel, ¢ provavel que os criptoativos sejam
considerados como geradores de ganhos de capital ou como fontes de renda empresarial ou
rendimentos diversos (OCDE, 2020b, p. 22-23 e 32).

Em relagdo aos eventos tributaveis que podem ser constituidos apos a distribuicdo de
tokens em uma ICO ¢ necessario considerar os termos e condi¢des oferecidos pela plataforma
investida, e o que foi programado no software do contrato inteligente (smart contract), para

que se entenda as consequéncias fiscais no caso concreto.

52 Taxing Virtual Currencies: na Overview Of Tax Treatments And Emerging Tax Policy Issues. Disponivel
em: https://www.oecd.org/tax/tax-policy/taxing-virtual-currencies-an-overview-of-tax-treatments-and-
emerging-tax-policy-issues.htm. Acesso em: 27 jul. 2023

53 “Para fins de imposto de renda, quase todos os paises consideram as moedas virtuais como uma forma de
propriedade; mais comumente, um ativo intangivel que no seja fundo de comércio, um ativo financeiro ou
uma mercadoria. Portanto, os ativos sfo tratados como geradores de ganhos de capital na maioria das
jurisdigdes e, em casos raros, como geradores de renda empresarial ou diversa.

Existem varios eventos tributaveis na tributagdo de renda de moedas virtuais, a maioria dos quais ocorre na
alienagdo de uma moeda virtual por uma contraprestacio. Embora um pequeno niimero de paises nio
considere nenhuma troca feita por individuos como um evento tributavel, a maioria dos paises considera que
as trocas feitas entre moedas virtuais e moedas fiducidrias geram um evento tributavel. Entre esses paises,
alguns isentam trocas entre diferentes tipos de tokens da tributacdo, com a maioria considerando-as
tributaveis. Trocas em pagamento por bens, servigos ou salarios também sdo tratadas como um evento
tributavel em quase todos os paises, € o tratamento fiscal da transacdo subjacente permanece inalterado. Por
fim, a pluralidade dos paises respondentes indicou que o recebimento de um novo foken via mineragao
ocasiona um evento tributdvel, mas uma minoria substancial indicou que o primeiro evento tributdvel
ocorreria na alienagdo, com uma base de custo zero.

Em muitos paises, o tratamento fiscal das transa¢des em moedas virtuais também varia dependendo do status
do contribuinte. Negocia¢des ocasionais ou transa¢des realizadas em uma capacidade de ganhos pessoais,
mais comumente dao origem a obrigacgdes fiscais de ganhos de capital, e as perdas s@o limitadas para serem
aplicadas contra outros ganhos de capital. Quando tributados sob as regras de ganhos de capital, taxas
reduzidas ou isen¢des ao término do periodo minimo de deten¢do aliviam o tratamento fiscal em relagio aos
sistemas onde os ganhos sdo tributados como renda pessoal. Por outro lado, a negociagdo em uma capacidade
empresarial ou por empresas dd origem a renda empresarial ou de capital, o que significa que as taxas de
imposto empresarial normais se aplicam e as perdas sdo mais amplamente dedutiveis.

Por fim, aliena¢des de moedas virtuais que ndo sejam por contraprestacdo, incluindo doagdes, roubo e perda,
raramente sdo abordadas nos documentos de orientagdo, ¢ as abordagens fiscais variam entre os paises”
(OCDE, 2020b, p. 32, traducdo nossa).



https://www.oecd.org/tax/tax-policy/taxing-virtual-currencies-an-overview-of-tax-treatments-and-emerging-tax-policy-issues.htm
https://www.oecd.org/tax/tax-policy/taxing-virtual-currencies-an-overview-of-tax-treatments-and-emerging-tax-policy-issues.htm
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Nesse contexto, € necessario determinar se existe um retorno adicional ao

investimento principal na ICO, pois o recebimento de uma recompensa pode caracterizar
renda tributavel. O retorno pode ser determinado como a quantidade de tokens recebidos ao
longo do periodo determinado pela legislagdo tributaria para verificagdo do aumento
patrimonial. Embora muitos protocolos se refiram a "juros" pela compra e participacdo na
plataforma (staking) ou empréstimo dos tokens pelas partes que entram nessas transagdes, 0
retorno sO6 se qualificaria como tal quando a recompensa, no caso o pagamento, ¢ tratada
como moeda/dinheiro. Portanto, a caracterizagdo dos tokens em uma determinada jurisdi¢do e
a substancia legal da transacao serdo fundamentais para determinar o tratamento tributario.
Nesse sentido, a questdo do tratamento fiscal do retorno recebido por um investidor de
uma ICO pode ser complexa. Por exemplo, durante uma ICO, os investidores podem receber
tokens adicionais como uma forma de retorno sobre o investimento. A natureza desses tokens
adicionais e o tratamento fiscal correspondente podem variar. Se os fokens adicionais forem
considerados como uma recompensa pelo capital investido, entdo o retorno pode ser tratado
como um ganho de capital, sujeito a tributagdo de ganhos de capital se assim a jurisdigao
entender. Por outro lado, se os tokens adicionais forem vistos como pagamento por servigos
prestados a plataforma, como a manutencdo de um sistema de blockchain ou a participagao
em processos de validacdo de transagdes, entdo esse retorno pode ser considerado como
rendimento tributdvel, sujeito a tributagdo da renda, também se a jurisdicao assim dispuser.
Além disso, a devolugao do principal investido na ICO, quando os tokens sao vendidos
ou trocados, pode também levantar questdes fiscais. Se os fokens forem vendidos por um
valor superior ao pre¢o de compra, isso pode resultar em um ganho de capital. No entanto, se
os tokens forem vendidos por um valor inferior, o investidor pode ter uma perda de capital.
Portanto, ¢ fundamental analisar a substancia legal das transagdes e a forma como os
tokens sdo caracterizados pela legislacdo fiscal da jurisdicdo em questdo para determinar o
tratamento fiscal adequado tanto do retorno recebido quanto do reembolso do principal.
Geralmente, num contexto de jurisdicdo em que ocorra uma ICO e a qualificacdo dos
criptoativos seja considerada propriedade para fins fiscais, implicard que qualquer transagdo
envolvendo fokens pode gerar um evento tributavel. A alienagdo de fokens adquiridos em uma
ICO pode ocorrer de diversas formas, como a troca por outro tipo de criptoativo, moeda
fiducidria, bens ou servigos. Nesse cendrio, mesmo que as plataformas utilizem a terminologia
de "empréstimo" ou "pool para staking" em relagdo as operagdes com os tokens recebidos em

ICOs, as leis fiscais podem ndo isentar a operacdo com os criptoativos como um ganho
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tributavel, visto que as autoridades fiscais podem interpretar que tais transagdes implicam, de

fato, uma transferéncia de propriedade benéfica dos tokens.

Assim, a venda ou troca de fokens recebidos de uma ICO pode ser considerada uma
alienagdo de ativos, sujeita as consequéncias fiscais correspondentes. Além disso, a recepgao
de tokens adicionais como resultado de um investimento em uma ICO, foco principal dessa
pesquisa, seja como um bonus, uma recompensa, um direito a servigos futuros ou como uma
participacdo em lucros, pode ser interpretada como uma forma de rendimentos ordindrios ou
uma realizagdo do investimento, o que também de qualquer forma configuraria um evento
tributavel. Essa interpretacdo e o tratamento fiscal subsequente dependerdo do sistema de

tributacdo de renda vigente na jurisdicdo em questao.

2.4 Status do contribuinte em relacio aos tokens recebidos de uma ICO em outras

jurisdicoes

O tratamento fiscal das atividades decorrentes de ICOs pode variar conforme o
proprietario dos tokens ou a finalidade a que se destinam. Essa diferenciagdo pode ser
determinada pelo status dos detentores (por exemplo, individuos versus empresarios), pela
natureza ou volume das transagdes (negociagdes ocasionais versus habituais, ou o valor da
transacgdo), ou ainda se a atividade ¢ considerada comercial. No contexto dos fokens recebidos
em ICOs, essa avaliacdo ¢ fundamental, pois pode influenciar se os rendimentos obtidos serdo
tratados como ganhos de capital ou rendimentos empresariais, ou ainda “outros” rendimentos
da pessoa fisica, afetando a carga tributaria e as obrigacdes declaratorias do contribuinte.

A frequéncia e o volume das transagcdes também sdo fatores determinantes. Um
individuo que realiza negociagdes ocasionais de fokens pode ndo ser considerado um
empresario para fins fiscais, enquanto uma pessoa que realiza transacdes frequentes e
volumosas pode ser vista como um empresario ou comerciante habitual, sujeito a um regime
fiscal distinto, dependendo da jurisdigdo.

Além disso, a natureza da atividade em que os tokens sao utilizados pode influenciar a
classificagdo fiscal. Se os fokens sdo empregados em uma atividade que ¢ considerada
comercial por determinada legislacdo, os rendimentos podem ser classificados como renda
empresarial, sujeita a um conjunto diferente de tributos e obrigagcdes declaratérias em

comparagdo com ganhos de capital.
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Essa diferenciacdo ¢ importante no contexto desses fokens recebidos em ICOs, pois

determina ndo apenas a aliquota tributdria aplicavel, mas também a forma como os
rendimentos sdo reportados as autoridades fiscais. No Brasil, a CVM e a Receita Federal tém
trabalhado para esclarecer essas questdes, buscando oferecer diretrizes que ajudem os

contribuintes a navegar neste cendrio ainda emergente e em constante evolugao.

2.5 Reino Unido

2.5.1 Marco legal dos criptoativos

Embora no Reino Unido ndo tenha sido emitida legislagdo especifica até a data da
finalizacdo deste trabalho académico, orientagdes sobre como a lei existente se aplica a
moedas virtuais e a outros fokens sdo fornecidas pela Her Majesty's Revenue and Customs
(HMRC), que ¢ responsavel pela administragdo dos impostos no Reino Unido.

O Manual de Criptoativos da HMRC foi inicialmente publicado em margo de 2021,
recebeu atualizacdes significativas desde entdo (a ultima em agosto de 2023) e abordou
especificamente as nuances entre os mecanismos de consenso Proof of Work (Prova de
Trabalho) e Proof of Stake (Prova de Participagao).

Este manual constantemente atualizado reflete a postura da HMRC com as diretrizes
estabelecidas no relatorio da For¢a-Tarefa de Criptoativos>*. Este relatorio foi o elemento
central para a tributagdo de criptoativos, estabelecendo um alinhamento entre a qualificagao
fiscal desses ativos e as diretrizes nele contidas. De acordo com a HMRC, os criptoativos nao
sdo reconhecidos como moeda ou dinheiro. Em vez disso, o relatorio da Forga-Tarefa advoga
que, como principio, os criptoativos devem ser tratados como propriedade, uma abordagem
que se mantém independentemente de sua classificacdo especifica. Consequentemente, a
tributacdo de fokens — sejam eles fokens de troca, tokens de utilidade, tokens de segurancga ou
stablecoins — serd determinada com base em sua natureza ¢ uso especificos tal qual a
propriedade (HMRC, 2023c).

Em um desenvolvimento notavel, em fevereiro de 2022°°, a HMRC expandiu suas

orientagdes para incluir o tratamento fiscal de atividades de empréstimo e staking no ambito

54 Cryptoassets Taskforce: final report. Disponivel em:
https://www.gov.uk/government/publications/cryptoassets-taskforce. Acesso em 04 nov. 2023.

55 HMRC. “CRYPTO61670 - Decentralised Finance: Lending and staking: Chargeable Gains: Examples:
Example 8: lender’s loan onaan ascertainable quantity of tokens is satisfied, the value of the tokens
decreased”. Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual. Acesso em: 04
nov. 2023. HMRC. “CRYPTO61214 - Decentralised Finance: Lending and staking: Income tax: Making a



https://www.gov.uk/government/publications/cryptoassets-taskforce
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das Finangas Descentralizadas (DeFi), marcando o reconhecimento oficial da agéncia de

outros tipos de transacdes para além da compra e venda tradicional de criptoativos da qual se
podem extrair muitos principios aplicaveis aos ganhos auferidos em decorréncia das ICOs,

conforme disposto no relatério da Forga-Tarefa (HMRC, 2023c¢).

2.5.2 Caracterizacio dos criptoativos para fins fiscais

Como informado anteriormente, no ambito das ICOs, a HMRC nao estabeleceu
diretrizes especificas para o tratamento fiscal dos ganhos obtidos através de tokens adquiridos
em [COs em compara¢dao ao capital inicial investido. Contudo, ¢ importante frisar que o
relatorio da Forga-Tarefa informa os principios que devem ser adotados nas operagdes com
criptoativos, além de que a HMRC publicou diretrizes claras em operagdes de empréstimo e
staking. Ao publicar essas diretrizes, fez uma distingdo no tratamento fiscal entre o retorno e o
principal nas operacdes, e que, conjugado aos principios do relatorio inicial, traz implicagdes
para os investimentos em ICOs e os ganhos dos tokens recebidos em sua decorréncia.

A primeira diretriz refere-se ao retorno recebido pelo emprestador/fornecedor de
liquidez. Embora esse tipo de retorno possa ser descrito ou referido como "juros" por pessoas
envolvidas nas transa¢cdes, a HMRC>® ndo o considera como juros para fins fiscais. Na
verdade, a HMRC considera que a constituicdo de juros ¢ uma questao de substancia legal, e
nao meramente de terminologia.

Aplicando os principios gerais do Task Force no contexto de ICOs, a caracterizagao de
"juros", mesmo que o retorno de um investimento em ICO por investir no foken na plataforma
possa ser assim informalmente convencionado, para a HMRC, a esséncia fiscal do retorno
dependera da natureza juridica e do uso do foken, e ndo da nomenclatura utilizada nas
transagdoes (HMRC, 2023k).

A nogdo de "juros" pode ser conceituada com base em principios estabelecidos pela
jurisprudéncia, na falta de uma definicdo formalizada por estatuto. Fundamentalmente,

"juros", no contexto fiscal, sdo interpretados como a remuneracdo ou compensagao que € paga

DeFi loan: Nature of the return” Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-
manual/crypto61214. Acesso em: 04 nov. 2023

% HMRC. “Corporate Finance Manual: CFM33030”. Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-
manuals/corporate-finance-manual. Acesso em: 03 nov. 2023.
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ou recebida por uma parte em funcao da utilizacdo ou manutengdo de uma quantia monetaria

que é propriedade de ou devida por outra parte.’’

A natureza do retorno financeiro depende da estruturacdo da transagdo. Dado que o
campo das criptomoedas esta em constante evolugdo, ¢ impraticavel estabelecer um conjunto
completo de fatos e circunstancias aplicaveis. Por isso, a HMRC oferece principios
orientadores como referéncia para a avaliacio fiscal (HMRC, 2023c¢).>

A questdo central ¢ determinar se o retorno obtido pelo emprestador/fornecedor de
liquidez advém da prestagdo de um servigo ao mutuario/plataforma de empréstimo DeFi, ou
se origina do crescimento do capital de um ativo detido pelo emprestador/fornecedor de
liquidez. Devido a diversidade de modelos operacionais existentes, a resposta nem sempre ¢
evidente. No contexto de fokens recebidos por ICOs, a questao ¢ discernir se o retorno obtido
pelo investidor provém da prestacdo de um servigo ou da participagdo na plataforma que
realizou a ICO, ou se deriva da valorizagdo do capital do ativo adquirido por meio da 1CO.
Dada a variedade de estruturas e modelos operacionais dos fokens distribuidos nessas ofertas
iniciais, a determinagdo precisa da natureza do retorno pode ser complexa.

Ainda de acordo com a HMRC, algumas caracteristicas da transacao subjacente
podem indicar a natureza do retorno, seja um rendimento/receita (pessoa fisica ou juridica) ou
capital, embora nenhum fator isolado seja determinante>’.

Por exemplo, o retorno esperado de um token adquirido em uma ICO ¢ estabelecido no
momento da compra. Isso pode ser considerado um recebimento de receita/rendimento. Por
outro lado, se o retorno ¢ incerto e especulativo, com a possibilidade de perda, isso pode ser

considerado um recebimento de capital.

57 “A exigéncia de que para existirem juros deve haver uma soma principal da qual os juros se originam foi
considerada em Re Euro Hotel (Belgravia) Ltd (S1TC293). Em seu julgamento, o Sr. Juiz Megarry disse
‘deve haver uma soma de dinheiro em referéncia a qual o pagamento que se diz ser juros ¢é calculado.’

O conceito de que os juros sdo algo que se acumula ao longo do tempo ¢ apoiado pelos casos de Wigmore v
Thomas Summerson (9TC577) e Willingale v International Commercial Bank (52TC242). Esses casos
indicaram que os verdadeiros juros se acumulam de dia para dia ou em intervalos periodicos.

O que constitui juros ¢ uma questdo de substancia legal em vez de terminologia. Em seu julgamento no caso
Re Euro Hotel, o Sr. Juiz Megarry disse ‘Nao foi, com razdo, sugerido que a linguagem usada pelas partes
em um instrumento ao descrever o pagamento a ser feito sob ele pode vincular a Receita Federal, ou afetar a
operagdo do estatuto. A questdo deve ser sempre a da verdadeira natureza do pagamento” (HMRC, 2023k,
tradugdo nossa).

8 HMRC. “CRYPTO61214 - Decentralised Finance: Lending and staking: Income tax: Making a DeFi loan:
Nature of the return”. Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-
manual/crypto61214. Acesso em: 04 nov. 2023.

5 HMRC. “Business Income Manual: BIM35001 - Capital/revenue divide: introduction: contents”. Disponivel
em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/business-income-manual/bim35001. Acesso em: 06 nov.
2023.



69
Se o retorno for obtido através da venda do token adquirido na ICO, isso indicaria um

recebimento de capital. Se o retorno for uma distribuicdo®® feita pela entidade que oferece a
ICO ao investidor, isso poderia indicar um recebimento de receita/rendimento.

Um pagamento unico, como um bonus recebido ap6s a conclusdo da ICO ou quando o
token ¢ disponibilizado ao investidor, tende a ser classificado como um recebimento de
capital. Em contraste, pagamentos recorrentes, como recompensas perioddicas por participar da
plataforma (staking), seriam mais propensos a serem classificados como rendimento ou
receita.

A natureza do retorno também pode ser influenciada pela duragdo do investimento em
ICO. Um investimento com um prazo fixo ou de curto prazo pode ser mais propenso a ser
tratado como rendimento, enquanto um investimento de longo prazo ou indefinido pode ser
mais propenso a ser tratado como capital (HMRC, 2023;).

E importante notar que, embora esses principios possam fornecer alguma orientagdo, a
caracterizacao fiscal especifica dependerd das leis e regulamentos fiscais especificos, bem

como das circunstancias individuais de cada caso do foken distribuido na ICO.

2.5.3 Tributacao da renda
2.5.3.1 Quando o retorno configura rendimento ordinario tributavel pelo Imposto de

Renda

A HMRC se pronunciou nos casos em que o retorno € pago para remunerar o
investidor por fornecer um servigo de empréstimo ou staking de tokens em uma plataforma
DeFi, e nesse aspecto reconheceu que a situagdo pode ser comparada ao interesse que ¢
recebido por um credor em troca do servico de empréstimo de dinheiro. Nesse cenario, o
retorno terd a mesma natureza que o0s juros para efeifos fiscais sendo considerado um

recebimento de receita ordinaria no &mbito do Imposto de Renda (HMRC, 2023h).

0 Apenas a critério de esclarecimento, neste contexto o "retorno" mencionado pode ser interpretado como

beneficio ou receita/rendimento que o investidor recebe da entidade que realizou a ICO. Se esse retorno
assumir a forma de uma "distribui¢do", isso significa que a entidade estad compartilhando parte de seus lucros
ou ativos com os investidores. Isso ¢ semelhante como os dividendos sdo distribuidos aos acionistas de uma
empresa.
A implicacdo aqui € que, se o retorno ¢ uma distribui¢do de lucros da entidade que fez a ICO, entdo esse
retorno pode ser considerado como receita/rendimento para o investidor. Em outras palavras, em vez de ser
um ganho de capital (que geralmente ¢ tributado de maneira diferente), o retorno seria tratado como receita
ordinaria ou rendimento ordinario, que pode estar sujeita a impostos de acordo com as leis fiscais aplicaveis.
No Brasil, quando isso se refere aos dividendos, considera-se como da competéncia da CVM, ou dentro de
uma plataforma de crowdfunding, como ja demonstrado nos topicos anteriores.
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Para as ICOs, se o retorno for pago para remunerar o investidor pelo capital investido

na compra de fokens, e essa remuneracdo for fixa ou previsivel, pode ser comparada ao
interesse recebido em uma transacdo de empréstimo tradicional. Assim, o retorno sera
considerado um recebimento de receita ordinaria e esta sujeito ao Imposto de Renda. Isso se
aplica especialmente se os tokens adquiridos na ICO forem projetados (smart contract) para
gerar um retorno fixo ou se houver um acordo de recompra que estabeleca um retorno
predefinido (HMRC, 2023h).

Quando, de forma diversa, as transacdes fazem parte de um comércio realizado pelo
investidor, o retorno estara dentro do escopo do rendimento comercial, tratado sob a Parte 2
da Lei do Imposto de Renda (Comércio e Outros Rendimentos) de 2005 (Reino Unido,
2005).5!

Isso significa que, se um investidor, ao receber tokens em ICOs, estiver envolvido em
atividades que se qualificam como comércio - por exemplo, se ele estiver comprando e
vendendo tokens de forma frequente e com a intencdo de lucro - entdo o retorno dessas
transacoes sera considerado rendimento comercial. Esse rendimento seria tributado de acordo
com as regras aplicaveis a negdcios e comércios, conforme estabelecido pelo precedente
“Ramsom v Higgs” em 19745 (HMRC, 2023).

No contexto de ICOs, se o retorno obtido pelos fokens nao caracterizar rendimento
comercial, ele se enquadrard no escopo das disposi¢cdoes de rendimentos diversos, sob as
Secoes 687-689 da Lei do Imposto de Renda (Comércio e Outros Rendimentos) de 2005
(ITTOIA 2005)%* (“sweep-up provisions”), conhecidas como "disposi¢des de varredura".
Consequentemente, o recebimento tera carater de receita e resultard como remuneragdo por

servigos prestados, ou seja, uma compensagao direta (quid pro quo) (HMRC, 2023Db).

6l REINO UNIDO. "Income Tax (Trading and Other Income) Act 2005”. Part 2, 2005. Disponivel em:
https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2005/5/part/2. Acesso em: 03 nov. 2023.

2 “O caso diz respeito a um dispositivo de evasdo fiscal, que a Coroa procurou combater mostrando que o
contribuinte estava negociando para que o excedente de certas transacdes imobiliarias fosse tratado como
receita de comércio em vez de, como era na época, um ganho de capital ndo tributavel” (HMRC, 20231,
traducdo nossa).

63 “As Segdes 687-689 do ITTOIA 2005 (conhecidas como ‘disposi¢des de varredura’) impdem o Imposto de
Renda sobre a renda de qualquer fonte que ndo seja de outra forma tributada sob ou como resultado de
qualquer outra disposi¢do do ITTOIA 2005 ou de qualquer outro ato. Para orientacdo geral sobre as
disposi¢oes de varredura de renda diversa, consulte BIM100000. Varios casos consideraram o escopo das
disposicoes de varredura de renda diversa. De forma geral, o resultado ¢ que a recompensa sera tributavel sob
as disposi¢des de varredura de renda diversa se tiver o carater de renda e resultar de um entendimento entre
ambas as partes de que o destinatario remunerara o provedor pelos seus servigos, por exemplo, se houver um
quid pro quo. Ndo importa que um contrato formal escrito ndo exista. Para mais orientacdes sobre a
relevancia de contratos e arranjos, consulte BIM100105” (HMRC, 2023b, tradugao nossa).
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Isso implica que, para os investidores em ICOs que recebem tokens como retorno de

um servigo prestado ou como parte de uma transacdo que nao se qualifica como comércio, tal
retorno pode ser tributado como rendimento diverso. Por exemplo, se um investidor recebe
tokens adicionais como uma forma de recompensa por promover a ICO ou por fornecer outros
servigos a plataforma, esse retorno pode ser considerado como rendimento diverso e, portanto,
sujeito a tributacdo sob as regras especificas para esse tipo de rendimento.

Na operagao de empréstimo ou staking realizado com os fokens recebidos na ICO o
HMRC considera que o retorno serd um recebimento ndo monetario, pois normalmente se
recebem partes dos fokens na transagdo. Portanto, o valor a ser tributado € o equivalente em
dinheiro, ou seja, a avaliagdo do valor dos tokens em libras esterlinas. As disposigdes do
imposto de renda s6 incidirdo sobre o retorno de liquidez e ndo sobre a devolugdo do
principal, que serd uma transagdo de capital cuja disposicao futura poderia também gerar um

evento tributavel, dependendo do ganho de capital realizado (HMRC, 2023e).%*

2.5.3.2 Quando o retorno é tributavel pelo ganho de capital

Mais uma vez utilizando como exemplo a manifestacdo acerca das plataformas de
empréstimo e staking, a HMRC manifestou-se no sentido de que pode haver casos em que o
emprestador/fornecedor de liquidez (proprietario do foken) ndo ¢ recompensado pelo
mutuario/plataforma DeFi por fornecer servicos, mas sim busca se beneficiar de suas
atividades através da valorizacdo de um ativo de capital. Nestes casos, o retorno nao ¢
comparavel a juros, ou a prestacdo de um servigo, para efeito fiscal, mas sim considerado
como um retorno de capital, pois esse valor s6 podera ser avaliado na realizagdo (venda) desse

token (HMRC, 2023¢)%.

%4 “Quando uma pessoa toma fokens emprestados, ela esta fazendo uma aquisi¢io. Quando um tomador entra em

um acordo de empréstimo, ele estd dando uma promessa ao credor de que fara algo: ele transferira uma
quantidade de tokens para o credor no futuro. No caso do Tribunal Superior de Chaney v Watkis (58 TC
707), foi constatado que uma obrigacdo de fazer algo tinha ‘valor equivalente ao dinheiro’ e era capaz de ser
considerada uma despesa. Isso significa que o valor da obrigacao do tomador de transferir uma quantidade de
tokens para o credor no futuro sera o custo de aquisi¢do dos tokens emprestados. E importante considerar se o
credor/fornecedor de liquidez realmente transfere a propriedade benéfica dos tokens para o
tomador/plataforma de empréstimo de Financas Descentralizadas (DeFi). Isso exigirda uma analise do
contrato/termos e condigdes. Quando o destinatario dos tokens tem a capacidade de lidar com os tokens
recebidos como desejar, isso serd um forte indicador de que o destinatario adquiriu a propriedade benéfica
daqueles fokens. Por outro lado, se o destinatario for especificamente restrito de lidar com os tokens
recebidos, isso serd um forte indicador de que o destinatario ndo possui a propriedade benéfica dos tokens
recebidos” (HMRC, 2023e, traducdo nossa).

% HMRC. “CRYPTO61214 - Decentralised Finance: Lending and staking: Income tax: Making a DeFi loan:
Nature of the return”. Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-
manual/crypto61214. Acesso em: 04 nov. 2023.
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Em contextos de ICOs, pode ocorrer que os investidores ndo recebam uma

recompensa direta pela aplicacdo de capital, mas sim busquem um beneficio por meio da
valorizacdo dos fokens adquiridos a longo prazo. Esses investidores sdo comumente
conhecidos por holders. Nesses casos, o retorno obtido na realizagdo do token ndo ¢
equiparavel a juros para fins fiscais ou a uma remuneragdo por servigos prestados, € sim um
retorno de capital. Assim, segundo os principios da HMRC, esse ganho seria enquadrado na
categoria de Imposto sobre Ganhos de Capital, refletindo o aumento no valor do ativo de
capital representado pelos fokens da 1CO, ao invés de ser considerado como rendimento ou
receita operacional (HMRC, 2023c).

Por exemplo, no caso de um investidor em uma ICO realizar o seu retorno por meio da
alienacdo de um ativo de capital, na qual os proventos da alienagdo sdo incertos e
especulativos, em vez de uma taxa de retorno acordada com o emissor do foken, pode-se
considerar que o investidor realizou seu retorno a partir do aumento no valor de um ativo de
capital, o que caracteriza um recebimento de capital. Portanto, todos os fatos de uma
transacao devem ser obtidos antes de determinar a natureza do retorno. Se o retorno tiver
natureza de capital, entdo ele ndo estard sujeito ao Imposto de Renda, mas ao Imposto sobre
Ganhos de Capital se considerar que o investidor teve um aumento no seu patrimonio.

A Her Majesty's Revenue and Customs (HMRC) do Reino Unido reconhece que os
investidores em plataformas DeFi obtém rendimentos por meio de atividades como staking,
empréstimo de tokens ou fornecimento de liquidez. Neste ultimo caso, os fornecedores de
liquidez sdo remunerados com uma fragdo das taxas de negociacdo geradas pelo pool de
liquidez, sendo esta remuneragdo considerada rendimento no momento de seu recebimento.
No entanto, quando esses recebimentos ocorrem com a devolugao do valor do foken principal,
isso constitui uma alienacdo do ativo sobre o qual o imposto sera devido se houver
efetivamente um ganho de capital. Isto ¢, se os fokens forem vendidos por um valor maior do
que o prego pago inicialmente (HMRC, 2023c¢).

Para a HMRC, ¢ determinante a andlise da propriedade benéfica dos tokens adquiridos
durante uma ICO, se essa ¢ transferida para o investidor, e isso s6 pode ser confirmado
conforme os termos e condi¢des do contrato de oferta. Um indicativo significativo dessa
transferéncia ¢ a capacidade do investidor de negociar livremente os fokens adquiridos. Em
contrapartida, qualquer restricio sobre a negociacdo dos tokenms sugere que a propriedade

benéfica ndo foi completamente transferida (HMRC, 2023c).
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Ao analisar o conteido CRYPTO61620%, percebe-se o motivo de ser determinante

avaliar se, em um empréstimo ou fornecimento de liquidez, ocorre a transferéncia real da
propriedade dos tokens do credor/fornecedor de liquidez para a plataforma de empréstimo ou
financiamento descentralizado (DeFi) pelos termos do contrato. Se o destinatario dos fokens
puder utiliza-los livremente, isso ¢ um forte indicador que ele adquiriu a propriedade efetiva
dos tokens.

No caso dessa analise do fato, se for confirmado que o empréstimo ou staking resultou
na transferéncia da propriedade dos tokens do credor/fornecedor de liquidez para a plataforma
de empréstimo/DeFi, isso resultard, na compreensdo da autoridade tributaria, em uma
alienacdo. Essa alienacdo ocorre no momento da transferéncia da propriedade. A natureza do
retorno recebido pelo credor/fornecedor de liquidez por essa alienacdo dependerd das
circunstancias especificas do caso. Por exemplo, a alienagdo pode ser contratada pelo direito
de receber uma quantidade futura de fokens, se esta contraprestacao diferida tem a quantidade
de tokens determinavel ou indeterminavel. Ainda, pode ter a opcdo de a contrapartida ser em
dinheiro, a¢des, moeda estrangeira, entre outros (HMRC, 2023d).

Portanto, aplicando a légica do paragrafo anterior e os principios adotados pela
HMRUC, ¢ possivel que o contrato de uma ICO preveja duas alienagdes que ocorrem quando a
aquisicao de fokens resulta na transferéncia da propriedade benéfica dos mesmos: a primeira
ocorrera no momento da compra dos tokens durante o investimento na ICO; e a segunda,
quando ha a venda ou troca desses fokens pela transferéncia da propriedade nas operagoes de

empréstimo e staking.

2.5.4 Operagdes com retornos tributaveis pelo Imposto de Renda

2.5.4.1 Na Oferta Inicial de Moedas (ICO) com retorno diferido

No ambito de uma ICO, de acordo com os principios da HMRC nas operacdes de
empréstimos e staking, o investidor concede capital a entidade emissora em troca do direito de
receber fokens futuros. Esse direito ¢ considerado uma contrapartida diferida. O tratamento de

Ganhos Tributaveis (Capital Gains) dessa contrapartida diferida depende de se a quantidade

% HMRC. “CRYPTO61620 - Decentralised Finance: Lending and staking: Chargeable Gains: Making a DeFi
loan”. Disponivel em: https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual/crypto61620. Acesso
em 03 nov. 2023.
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de tokens a ser recebida é determinavel ou indeterminavel®” no momento do investimento na

ICO.

Quando a quantidade futura de fokens a ser recebida ¢ conhecida, entdo ela ¢
determindvel. Isso significa que ¢ possivel calcular o valor desses tokens no momento do
investimento e se sujeita a Secdo 48(1) do Taxation of Chargeable Gains Act (TCGA) de
1992%. Portanto, o investidor deve avaliar a contrapartida diferida pelo valor em libras
esterlinas dos tokens no momento em que o investimento ¢ feito. Isso se aplica apenas ao
investimento principal, ou seja, o capital, ndo aos retornos ou rendimentos gerados por esse
investimento. Como o retorno sobre o investimento sera tributado como renda, a Se¢ao 37 do
TCGA de 1992% o exclui do calculo para evitar a dupla tributagio (HMRC, 2023d).

Nos casos em que a quantidade de tokens a ser recebida no futuro ¢ desconhecida,
entdo o investidor possui um direito de receber uma contrapartida diferida indeterminavel.
Nessa situacdo, o principal deve ser tratado como uma quantidade conhecida de fokens a qual
se aplica a Secdo 48(1) do TCGA de 1992. Apenas o direito ao retorno do investimento

representaria um direito “Marren v. Ingles”’’°.

67 “Quando um credor transfere o controle de tokens para um mutuario, ele realiza uma alienagdo de tokens em

troca do direito de receber uma quantidade futura de tokems. Esse direito representa uma contrapartida
diferida (veja CG14850P). O tratamento de Ganhos Tributaveis (CG) da contrapartida diferida depende se a
quantidade de tokens a ser recebida no futuro ¢ determinavel ou indeterminavel. Quando a contrapartida € em
‘valor monetario’, como uma quantidade de moeda estrangeira ou agdes, ¢ necessario considerar se a
quantidade desse ativo a ser recebida no futuro é conhecida. Esse procedimento foi confirmado pelo Tribunal
de Apelagdo no caso Goodbrand v Loffland Bros North Sea Inc (71 TC 57)” (HMRC, 2023d, tradugdo
nossa).

8 Secdo 48(1) do TCGA de 1992: Esta segdo da lei de tributagio de ganhos de capital do Reino Unido trata de
como os ganhos de capital devem ser calculados quando a contrapartida (o valor recebido pelo investimento)
¢ diferida ou recebida posteriormente. O investidor deve calcular o ganho de capital com base no valor dos
tokens no momento em que o investimento ¢ feito, ndo quando os fokens sdo realmente recebidos (Reino
Unido, 1992b).

% Se¢do 37 do TCGA de 1992: Esta se¢do da lei evita a dupla tributagio ao excluir da tributagio de ganhos de

capital os valores que ja foram considerados para fins de tributacdo de renda. Isso significa que se o retorno

do investimento ja foi tributado como renda, ele ndo sera novamente tributado como ganho de capital (Reino

Unido, 1992a).

Quando a quantidade de tokens a ser recebida no futuro é desconhecida, o credor possui um direito de receber

uma contrapartida diferida indetermindvel. No caso da Camara dos Lordes Marren v Ingles (54 TC 76), esse

tipo de direito foi considerado um ativo para fins de Ganhos de Capital (CG) (veja CG14990). A

contrapartida do credor serd o valor de mercado desse direito no momento em que ¢ recebido. Para mais

orientagdes sobre como obter uma avaliagdo de um 'direito Marren v Ingles', veja CG14950. Serd incomum
que a quantidade total de tokens a ser entregue ao credor seja desconhecida. Isso ocorre porque o empréstimo

sera por uma quantidade conhecida de tokens (o principal), entdo o credor sabera a quantidade de tokens a

serem devolvidos para satisfazer o principal do empréstimo. Serd apenas o retorno que pode ser

desconhecido. Nessa situacdo, trata-se o principal como uma quantidade conhecida de tokens a qual se aplica

a secdo 48(1) do TCGA de 1992. Apenas o direito ao retorno do empréstimo representaria um 'direito Marren

v Ingles'. Para um exemplo de um calculo de CG envolvendo um 'direito Marren v Ingles', veja

CRYPTO61673.

A secdo 37 do TCGA de 1992 ndo ¢ capaz de aplicar para excluir qualquer valor do 'direito Marren v Ingles'

do calculo de CG. Isso ocorre porque nenhum valor do direito estara sujeito ao Imposto de Renda. Isso

significa que um prejuizo pode surgir na alienacdo do direito quando o empréstimo ¢ satisfeito pelo mutuario
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2.5.4.2 Operacio de aquisicao de fokens com valor previamente definido na ICO

Segundo a interpretagdo da HMRC, alinhada aos principios tributarios ja estabelecidos
pela autoridade tributéria inglesa, e as orientagdes especificas das operagdes de empréstimo e
staking, a contrapartida pela alienagdo usual de um token, independente da sua fungdo, é o
valor de mercado em libras esterlinas dos fokens recebidos na data do recebimento. O preco
de aquisicao dos tokens decorrentes de uma ICO sera o valor de mercado em libras esterlinas
do capital investido.

Quando um investidor aplica quantias variadas de capital para comprar diferentes tipos
de tokens em uma ICO, ¢é necessario calcular o valor de cada token recebido de forma
proporcional ao montante investido. Isso significa que, para cada tipo de token adquirido, o
investidor deve atribuir um valor proporcional baseado na quantidade especifica de capital
que foi investida para adquirir aquele tipo de foken. Essa abordagem assegura que o valor
atribuido a cada token reflita adequadamente o investimento realizado, permitindo uma
avaliacdo justa e precisa do retorno sobre o investimento em diferentes categorias de tokens

adquiridos durante a ICO (HMRC, 2023d).

2.5.4.3 Operacdes de staking e empréstimos com os tokens decorrentes de uma ICO

Segundo a interpretagdo da HMRC, quando um investidor participa do staking, ele
esta efetivamente utilizando seus fokens para apoiar a rede blockchain, com a expectativa de
receber recompensas adicionais. Este processo ndo ¢ uma troca imediata de tokens, mas sim
uma forma de investimento na qual os tokens sdo bloqueados ou delegados para a operagdo da
rede. As recompensas recebidas pelo staking, que podem ser em forma de fokens adicionais,
serdo consideradas pela HMRC no contexto do tratamento fiscal aplicavel, podendo ser
classificadas como receita ou ganho de capital, dependendo das circunstancias especificas e

da natureza das recompensas, analisando principalmente o fato da operagao fazer com que o

(veja CRYPTO61650). Pode ser possivel eleger compensar esse prejuizo contra qualquer ganho que tenha
surgido na realizagdo do empréstimo. Para mais informagdes sobre esta elei¢do, veja CG15080 em diante
(HMRC, 2023d, tradugao nossa).
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investidor tenha ou nio controle sobre os tokens, como informado anteriormente (HMRC,

2023g)"".

A partir da analise das orientagdes da autoridade tributaria oficial do Reino Unido, em
seu Cryptoassets Manual, percebe-se que a abordagem do HMRC em relacdo aos tokens de
criptoativos como propriedade reflete uma adaptacao pragmatica as realidades emergentes do
mercado de criptomoedas.

Ao considerar os criptoativos como propriedade € ndo como moeda ou dinheiro, o
HMRC aplica as regras fiscais existentes a propriedade, ajustando-as a natureza € ao uso
especificos de cada foken, olhando o fato de cada operacdo. A clareza ¢ reforcada pelos
principios bem definidos acerca da legislagdo tributaria, assim como precedentes judiciais
claros.

Ao detalhar operagdes de empréstimos e staking de tokens, a HMRC nao apenas
facilitou a interpretacdo da legislagdo e a aplicagdo dos precedentes judiciais aos criptoativos,
mas também forneceu uma base solida para que os contribuintes e profissionais da area fiscal
e desenvolvedores possam compreender suas obrigacdes e direitos.

A metodologia do HMRC, que combina principios gerais com exemplos especificos e
precedentes judiciais, oferece um modelo exemplar de como a complexidade das transagdes
de criptoativos pode ser gerenciada de forma eficaz dentro de um quadro regulatério
existente. Isso ¢ particularmente relevante para o Brasil, onde a regulamentagao de ICOs
ainda estd em fase incipiente. O exemplo do Reino Unido poderia servir como um guia para o
Brasil ao considerar como ajustar suas proprias regras e regulamentos para abranger as
operagdes com os fokens decorrentes de ICOs. A experiéncia do Reino Unido mostra que ¢
possivel integrar novas formas de ativos digitais em um sistema fiscal sem a necessidade de
criar um conjunto completamente novo de leis, mas sim adaptando e interpretando as

existentes de maneira a refletir as nuances e especificidades do setor.

2.6 Alemanha

2.6.1 Marco legal dos criptoativos

Na Alemanha, ndo existe uma lei que seja reconhecida como o Marco Legal dos

Criptoativos, e ndo existem leis tributdrias especificas para rendimentos provenientes de

"I HMRC. “CRYPTO61674 - Decentralised Finance: Lending and staking: Chargeable Gains: Examples:
Example 4: loan of tokens to a platform in exchange for liquidity tokens”. Disponivel em:
https://www.gov.uk/hmrc-internal-manuals/cryptoassets-manual/crypto61674. Acesso em: 04 nov. 2023.
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atividades de Financas Descentralizadas (DeFi). No entanto, o Ministério das Financas da

Alemanha (Bundesministerium der Finanzen — BMF) fornece orientag¢des claras sobre como a
legislacdo existente se aplica a atividades relacionadas aos criptoativos.

E interessante destacar que em 2018 o Conselho de Estabilidade Financeiro (Financial
Stability Board - FSB) prestou esclarecimentos aos membros do G20, o que inclui os
membros do parlamento alemdo, acerca dos possiveis riscos financeiros criados pelos

criptoativos, afirmando:

A avaliagdo inicial do FSB é que, neste momento, os ativos criptograficos ndo
representam riscos para a estabilidade financeira global. Isso se deve, em parte, ao
fato de que eles sdo pequenos em relag@o ao sistema financeiro. Mesmo em seu pico
recente, o valor de mercado global combinado era inferior a 1% do PIB global. Em
comparacdo, pouco antes da crise financeira global, o valor nocional dos swaps de
default de crédito era de 100% do PIB global. Seu pequeno tamanho e o fato de que
ndo sdo substitutos para a moeda e tém uso muito limitado para transagdes reais na
economia e financeiras, significou que as ligagdes com o resto do sistema financeiro
sdo limitadas (FSB, 2018, p. 2, traducio nossa)’>.

Em maio de 2022, apenas quatro anos depois da manifestacdo da FSB sobre o assunto,

a Camara de Comércio e Industria de Munique e Alta Baviera (IHK Miinchen und

Oberbayern Industrie-und Handelskammer fiir Miinchen und Oberbayern)’ reconheceu a

crescente influéncia dos criptoativos € os emergentes modelos de negdcio associados a eles.
Diante deste cendrio, € movida por uma preocupagao com a equidade fiscal em relacao as
empresas tradicionalmente estabelecidas, expressou sua convic¢do de que os novos modelos

de negdcios baseados em criptoativos também devem estar sujeitos a adequada tributagao.

O mercado de meios de pagamento digitais apresenta forte crescimento, embora com
grandes oscilagdes. A politica e a administracdo financeira também levaram em
consideragdo as moedas digitais.

As empresas que utilizam e trabalham com criptomoedas devem, acima de tudo,
levar em consideragdo as possiveis consequéncias do imposto de renda e das vendas
(THK, 2022, tradugio nossa).’”

2 No original: “The FSB’s initial assessment is that crypto-assets do not pose risks to global financial stability
at this time. This is in part because they are small relative to the financial system. Even at their recent peak,
their combined global market value was less than 1% of global GDP. In comparison, just prior to the global
financial crisis, the notional value of credit default swaps was 100% of global GDP. Their small size, and the
fact that they are not substitutes for currency and with very limited use for real economy and financial
transactions, has meant the linkages to the rest of the financial system are limited”.

3 THK RATGEBER. “Blockchain - Besteuerung von Kryptowihrungen” (Guia IHK Blockchain — tributagdo de

criptomoedas). Disponivel em: https://www.ihk-muenchen.de/de/Service/Recht-und-Steuern/Blockchain-

Kryptow%C3%A4hrung/#:~:text=UStG%20umsatzsteuerfrei%20ist.-

,Entgelt%20und%20Umsatzsteuer,somit%20f%C3%BCr%20Umsatzsteuerzwecke%20nicht%20steuerbar.

Acesso em: 08 nov. 2023. Para mais informagdes: https://www.ihk-muenchen.de/Microsites/IHK-English-

Website/

No original: “Der Markt der digitalen Zahlungsmittel wéchst stark, wenn auch mit teils groBen

Schwankungen. Auch die Politik und die Finanzverwaltung haben die digitalen Wéhrungen in den Blick
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A manifestacdo da /THK Miinchen und Oberbayern reflete um entendimento de que a
inovagdo no setor financeiro deve coexistir com as normativas fiscais vigentes, assegurando
assim um campo de atuagdo equitativo para todas as entidades empresariais.

Observou-se, em um curto espago de tempo, uma rapida evolugao nas dimensdes e nos
riscos para a estabilidade financeira global relacionados as Finangas Descentralizadas (DeF7)
e aos criptoativos. Essa percepcao desencadeou uma mudanga na abordagem regulatoria e
tributaria da Alemanha em relacdo a esse tema. Embora a legislagdo especifica do Estado
Alemdo ainda nao esteja plenamente desenvolvida, a abordagem do tema criptoativos ¢
orientada por principios claros de interpretacdo e aplicacdo da legislacdo tributaria vigente,
além de se basear em precedentes judiciais estabelecidos.

Em maio de 2022, o Ministério Federal da Fazenda Alemao (Bundesministerium der
Finanzen), publicou uma carta’ sobre tributagdo de renda de moedas virtuais e outros fokens
tratando de diversas questdes criptograficas, explicando-as tecnicamente e classificando na
legislagao do Imposto de Renda. O governo alemao ofereceu uma versao em inglés com uma
traducdo juridicamente ndo vinculativa, devido a natureza transfronteirica das questdes
abordadas (BMF, 2022a).

Tal medida foi adotada apdés uma audiéncia do BMF no verao de 2021, na qual um
grande numero de associagdes, profissionais e cidadaos individuais contataram o Ministério
Federal das Finangas com pedidos de informagdes, declaragdes, contribuicdes e

questionamentos.”®

genommen. Unternehmen, die Kryptowédhrungen nutzen und damit arbeiten, miissen vor allem mogliche
ertrag- und umsatzsteuerliche Folgen beachten”.

5 Einzelfragen zur ertragsteuerrechtlichen Behandlung von virtuellen Wihrungen und von sonstigen Token
(Questoes especificas sobre o tratamento tributario de renda de moedas virtuais e de outros tokens.) 10 mai.
2022. Disponivel em:
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/
2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-
sonstigen-token.html. Acesso em: 08 de nov. 2023.

76 “Para aprofundamento: Na ocasido da audiéncia do verdo de 2021 uma das questdes mais intensamente
discutidas foi se processos como empréstimos e apostas podem levar a uma extensdo do periodo dentro do
qual uma venda privada da moeda virtual utilizada para este fim ¢ tributdvel como uma transa¢do de vendas
privadas, de acordo com a Secdo 23 do Regulamento de Renda. Lei Tributdria. Em coordenagdo com os
Estados Federais, a carta do BMF afirmou que o chamado periodo de dez anos ndo se aplicava as moedas
virtuais. Esses 10 anos se referem a uma isencao especifica de acordo com a Segdo 23 do Regulamento de
Renda. De acordo com a Secretéria de Estado Parlamentar Katja Hessel ‘Para particulares, a venda de Bitcoin
e Ether adquiridos ¢ isenta de impostos apos um ano. O prazo ndo ¢ estendido para dez anos, mesmo que o
Bitcoin tenha sido usado anteriormente para empréstimos ou que os contribuintes, por exemplo, tenham
disponibilizado o Ether para outra pessoa como uma aposta para a criagdo de blocos’” (BMF, 2022b,
tradugdo nossa).



https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token.html
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token.html
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token.html
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Em setembro de 2022, o BMF (Ministério Federal das Finangas da Alemanha) adotou

outra medida inovadora, consolidando a posicdo da Alemanha como um pais pioneiro no que
diz respeito aos criptoativos. Essa medida notavel envolveu a realizagdo de andlises e a
elaboragdo de relatorios sobre a troca internacional de informagdes relacionadas a transagoes
com criptoativos.

A Alemanha, em conjunto com outros paises membros da Organizagdo para
Cooperagao e Desenvolvimento Economico (OCDE), desenvolveu um modelo padronizado
de relatorios para a troca de informacdes sobre criptoativos, denominado "Crypto-Asset
Reporting Framework"” (CARF). Conforme informacdes disponiveis no site da autoridade

tributaria alema, o instrumento esta estruturado da seguinte forma:

O CARF contribui para a criagdo de transparéncia fiscal na area dos criptoativos,
exigindo que os prestadores de servicos criptograficos registem informagdes sobre
os seus clientes ¢ as transagdes que realizam em relagdo aos criptoativos e que
comuniquem isso as autoridades fiscais.

Os dados comunicados ndo sdo utilizados diretamente pelas autoridades fiscais para
efeitos de tributagdo, mas servem como uma importante fonte de informagéo para a
administragdo fiscal sobre os rendimentos provenientes de criptoativos - se
necessario, os contribuintes serdo convidados a cooperar ainda mais.

O mundo dos criptoativos € diversificado: os criptoativos sdo usados para fins de
pagamento e muitos produtos financeiros classicos agora também sdo emitidos
usando a tecnologia blockchain.

Com o CARF os provedores de servigos criptograficos sdo obrigados a coletar
informacdes sobre seus usudrios e as transacdes que realizam com ativos
criptograficos e reporta-las as autoridades fiscais de forma agregada. No entanto, as
autoridades fiscais ndo utilizam diretamente os dados comunicados como base para
a tributagdo, mas servem como uma importante fonte de informacdo sobre os
rendimentos provenientes de criptoativos — se necessario, o contribuinte sera
solicitado a cooperar ainda mais. O CARF é, portanto, um instrumento importante
para uma maior transparéncia nos investimentos transfronteiricos em criptoativos,
bem como para a execugdo uniforme de reivindicagdes fiscais. Ao mesmo tempo ele
contribui para a concorréncia leal entre os operadores econdmicos no dominio dos
servicos financeiros (BMF, 2022¢, tradu¢do nossa).”’

"7 No original: “Der CARF tréigt dazu bei, steuerrechtliche Transparenz im Bereich der Krypto-Vermdogenswerte
zu schaffen, indem er Anbieter von Krypto-Dienstleistungen verpflichtet, Informationen zu ihren Kundinnen
und Kunden sowie den von ihnen durchgefiihrten Transaktionen iiber Krypto-Vermogenswerte zu erfassen
und diese den Finanzbehdérden zu melden.

Die gemeldeten Daten werden von den Finanzbehorden nicht unmittelbar der Besteuerung zugrunde gelegt,
sondern dienen der Finanzverwaltung als wichtige Erkenntnisquelle iiber Einnahmen aus Krypto-
Vermogenswerten — gegebenenfalls werden die Steuerpflichtigen zur weiteren Mitwirkung aufgefordert.
Dariiber hinaus umfassen die Sorgfaltspflichen der Anbieter fiir Krypto-Dienstleistungen die Feststellung, ob
die Daten zu einer Kundin oder einem Kunden iiberhaupt meldepflichtig sind, denn dies trifft nicht auf alle
Kundinnen und Kunden zu. Wegen staatlicher oder innerbetrieblicher Kontrollsysteme zur Einhaltung und
Erfillung steuerlicher Pflichten sind beispielsweise AGs, deren Aktien regelmidfig an Borsen gehandelt
werden, internationale Organisationen sowie Zentralbanken und andere Finanzinstitute keine
meldepflichtigen Kunden.

e nach dem, ob eine Kundin oder ein Kunde eine natiirliche Person oder ein Rechtstriger (z. B. eine GmbH)
ist, sind unterschiedliche Sorgfaltspflichten zu erfiillen. Sowohl natiirliche Personen als auch Rechtstrager
miissen gegeniiber dem meldenden Anbieter von Krypto-Dienstleistungen eine Selbstauskunft abgeben, die
dieser auf Schliissigkeit zu iiberpriifen hat. Bei natiirlichen Personen muss die Selbstauskunft Vor- und
Nachnamen, die Wohnsitzadresse, die steuerliche Ansidssigkeit, die Steueridentifikationsnummer und das
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Percebe-se que a Alemanha tem uma relevancia tao grande em relagdo as iniciativas de
criptoativos que tal documento teve uma declaragdo conjunta dos seguintes paises: Arménia,
Australia, Austria, Barbados, Bélgica, Belize, Brasil, Bulgaria, Canadd, Chile, CroAacia,
Chipre, Republica Tcheca, Dinamarca, Estonia, Finladndia, Franca, Alemanha, Grécia,
Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Japao, Coreia, Liechtenstein, Lituania, Luxemburgo, Malta,
México, Paises Baixos, Noruega, Portugal, Roménia, Singapura, Eslovdquia, Eslovénia,
Africa do Sul, Espanha, Suécia, Suica, Reino Unido e Estados Unidos da América; os
Dependéncias da Coroa de Guernsey, Jersey e Ilha de Man; e os Territorios Ultramarinos do
Reino Unido das Ilhas Cayman e Gibraltar (RFB, 2023c¢). Tal declaragdo foi publicada pela
Receita Federal do Brasil em seu site em 10 de novembro de 20237%, demonstrando a
influéncia alema diante de ferramentas para a evolugdo segura do mercado com criptoativos e
politicas fiscais.

Conclui-se que as diretrizes do BMF e as avaliagdes de entidades como o Financial
Stability Board (FSB), a OCDE e demais 6rgaos governamentais da Alemanha refletem uma
abordagem ponderada e analitica em relagdo a evolugao das tecnologias e sistemas financeiros
descentralizados. Essas orientacdes destacam uma postura equilibrada, que busca nao inibir o
avango tecnologico, mas sim reconhecer a crescente relevancia dos criptoativos na era da
digitalizacdo da economia. Ao mesmo tempo, ha uma vigilancia constante sobre os possiveis
riscos que esses ativos podem representar para a estabilidade financeira global, evidenciando
a necessidade de um acompanhamento cauteloso e adaptativo diante das rapidas mudancas em

todos os setores, principalmente o financeiro.

2.6.2 Caracterizacdo de criptoativos para fins fiscais

No que tange a caracterizagdo para fins tributarios, o BMF proferiu esclarecimentos
acerca da incidéncia do imposto sobre vendas em relagdo as criptomoedas em 2018 (conforme
consta na correspondéncia datada de 27 de fevereiro de 2018). Seguindo a jurisprudéncia
estabelecida pelo Tribunal de Justica da Unido Europeia, as criptomoedas sdo consideradas

equivalentes aos meios de pagamento tradicionais para fins de tributacdo sobre vendas,

Geburtsdatum enthalten. Die Angaben zur steuerlichen Anséssigkeit dienen der Einordnung, welchem Staat
die Transaktionsdaten mitzuteilen sind, wahrend mithilfe der”.

“Collective Engagement to Implement the Crypto-Asset Reporting Framework”. Disponivel em:
https://www.gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/noticias/2023/novembro/collective-engagement-to-
implement-the-crypto-asset-reporting-framework. Acesso em: 11 nov. 2023.
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contanto que sejam utilizadas exclusivamente como meio de pagamento (IHK, 2023,

“Blockchain™)”.

A carta do BMF*, elaborada em maio de 2022, é conhecida como o principal
documento da autoridade tributaria alema acerca de criptoativos. O documento foi elaborado
em estreita coordenacdo com as mais altas autoridades financeiras dos Estados Federais.
Nessa carta, além da compra e venda de moedas virtuais e outros fokens, € particularmente
discutida a criagdo de blocos (minerag¢do), operacdes de staking, empréstimos, hard forks,
airdrops, ICOs, e peculiaridades do imposto de renda de fokens de utilidade e seguranga, bem
como fokens como renda do emprego.

O documento, batizado de "Einzelfragen zur ertragsteuerrechtlichen Behandlung von
virtuellen Wéihrungen und von sonstigen Token" ou "Questdes especificas sobre o tratamento
tributario de renda de moedas virtuais e de outros tokens", foi escrito em conformidade com a
Diretiva (UE) 2018/843 de 30 de maio de 2018, que altera a Diretiva (UE) 2015/948 para
prevenir o uso do sistema financeiro para fins de lavagem de dinheiro e financiamento do
terrorismo (BMF, 2022a, p. 2).

No entanto, ¢ de suma importancia informar que a Alemanha, por estar no bloco da
Unido Europeia e por assumir que seu principal documento tributario estd alinhado a Diretiva
por ela estabelecida, agora cumpre também com as regras definidas pelo MiCa®! (Markets in
Crypto-Assets) aprovado pelo Parlamento Europeu em abril de 2023. Tal documento refere-se
as primeiras regras da Unido Europeia para rastrear transferéncias de criptoativos, prevenir o
branqueamento de capitais, bem como regras comuns em matéria de supervisao e protecao
dos clientes. Tais documentos ndo alteram o conteudo do que ja foi escrito pela autoridade

tributdria alema, apenas introduz novas regras em comum do bloco.

79 “A classificagio do imposto de renda, entretanto, tem sido até agora muito controversa. Na primeira decisio
do Supremo Tribunal de 14 de fevereiro de 2023, o BFH deixou claro que os lucros provenientes da venda de
criptomoedas sdo tributaveis sob certas condi¢gdes. Em 10 de maio de 2022, o Ministério Federal da Fazenda
(BMF) publicou uma carta final sobre o tratamento do imposto de renda sobre moedas e tokens virtuais. A
opinido do BMF sobre o tratamento dos ativos privados ao abrigo da legislagio do imposto sobre o
rendimento (paragrafo 53 e seguintes) ¢ agora confirmada pela decisdo do BFH de 14 de fevereiro de 2023
(IHK, 2023, “Blockchain”, traduc@o nossa).

80 “BMF-Schreiben zur Ertragsbesteuerung von virtuellen Wihrungen und sonstigen Token” (Ministério Federal
da Fazenda publica carta do BMF sobre tributagdo de renda de moedas virtuais e outros tokens). Disponivel
em:
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/
2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-
sonstigen-token-englische-version.pdf? blob=publicationFile&v=4. Publicado em 11 mai. 2022. Acesso
em: 08 nov. 2023.

81 PARLAMENTO EUROPEU. Crypto-assets: green light to new rules for tracing transfers in the EU.
Disponivel em: https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/202304 14IPR80133/crypto-assets-
green-light-to-new-rules-for-tracing-transfers-in-the-eu. Acesso em: 11 nov. 2023.



https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token-englische-version.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token-englische-version.pdf?__blob=publicationFile&v=4
https://bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/BMF_Schreiben/Steuerarten/Einkommensteuer/2022-05-09-einzelfragen-zur-ertragsteuerrechtlichen-behandlung-von-virtuellen-waehrungen-und-von-sonstigen-token-englische-version.pdf?__blob=publicationFile&v=4
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O documento elaborado pelo BMF, anteriormente mencionado, conceitua moedas

virtuais da seguinte maneira:
As moedas virtuais, no contexto desta circular, sdo uma representagdo digital de
valor que ndo ¢ emitida ou garantida por um banco central ou uma autoridade
publica e, portanto, ndo possui um status legal de moeda ou dinheiro, mas ¢é aceita
por pessoas fisicas ou juridicas como meio de troca e pode ser transferida,
armazenada e negociada eletronicamente. Bitcoin, Ether, Litecoin e Ripple sdo

algumas das moedas virtuais mais conhecidas (BMF, 2022a, p. 2-3, tradugdo
nossa).®?

A definicdo de "ativo econdmico" ¢ abrangente, incluindo ndo apenas bens e direitos,
mas também situagdes reais, oportunidades e beneficios tangiveis que t€ém um custo para o
contribuinte e sdo passiveis de avaliagdo independente. As criptomoedas atendem a esses
critérios, sendo consideradas economicamente como meios de pagamento. Elas sdo
comercializadas em plataformas de negociacdo e bolsas de valores, possuem um valor de
mercado e podem ser usadas em transagdes de pagamento diretas entre as partes. Os aspectos
técnicos das criptomoedas sdo irrelevantes para sua classificagdo como ativos econdmicos.
Lucros ou prejuizos resultantes da compra, venda ou troca de fokens dentro de um ano estao
sujeitos a tributagao.

O BFH sustenta que essa abordagem ¢ consistente com o direito constitucional. Nao
ha o que se chama de déficit estrutural de execucdo que impeca a tributagao. Nao existem
normas de cobranca que entrem em conflito com a tributacdo de criptomoedas, ¢ ndao ha
indicios de que as autoridades fiscais sejam incapazes de determinar e registrar lucros e
perdas de transa¢des com criptomoedas. O fato de alguns contribuintes conseguirem evitar a
tributacdo em criptomoedas, apesar das medidas investigativas das autoridades fiscais, como
pedidos coletivos de informagao, ndo constitui um déficit estrutural na execugao fiscal (BMF,
2023).

Conforme delineado pelo mesmo documento do BMF, os tokens sdo definidos
como unidades digitais de valor que podem incorporar reivindicagdes ou direitos. Eles podem
servir como pagamento por servigos prestados na rede ou podem ser alocados centralmente
por um iniciador do projeto, independentemente do fornecimento de capacidade
computacional. Quando isso acontece pela primeira vez, ¢ chamado de oferta inicial de

moedas (ICO). Conforme exposto no documento, diversas startups adotam esta abordagem

82 Na versdo em inglés: “virtual currencies within the meaning of this circular are a digital representation of
value that is not issued or guaranteed by a central bank or a public authority and therefore does not possess a
legal status of currency or money, but is accepted by natural or legal persons as a means of exchange and can
be transferred, stored and traded electronically. Bitcoin, Ether, Litecoin and Ripple are some of the best
known virtual currencies”.
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como meio de angariar capital e financiar suas operagdes. Adicionalmente, o documento

estabelece uma distingdo entre trés categorias de fokens:

Tokens de moeda ou pagamento sdo tokens que sdo usados como meio de
pagamento. Este circular usa o termo “moeda virtual”.

* Tokens de utilidade concedem ao titular direitos especificos de uso (por exemplo,
acesso a uma rede possivelmente ainda a ser criada) ou o direito de trocar os tokens
por um produto ou servigo especifico, possivelmente ainda a ser criado. Tokens de
utilidade também podem dar ao titular o direito de votar em mudangas no software
e, consequentemente, na funcionalidade do produto ou servico.

» Tokens de seguranca sdo tokens que sdo comparaveis com valores mobiliarios
convencionais conforme o ponto 44 do Artigo 4 (1) da Diretiva 2014/65/EU
(“MiFID II”), especialmente instrumentos de divida convencionais e instrumentos
de capital. Ha uma diferenca entre: fokens de capital, que ddo ao titular direitos de
participacdo e/ou direitos a dividendos (por exemplo, agdes) e tokens de divida, que
conferem ao titular o direito a um reembolso da soma investida, incluindo juros
quando aplicavel, como é o caso de empréstimos ou direitos de participagdo nos
lucros, por exemplo (BMF, 2022a, p. 3, traducio nossa).

O BMF destaca que entre estas categorias pode ocorrer uma fusdo, resultando em
outro token, conhecido por hibrido, e ainda existem os fokens que representam ativos
regulados, identificados como “crypto-asset” e “crypto-security” (BMF, 2022a, p. 3).

Em termos de tributacdo, a autoridade tributdria defende que ¢ essencial uma
avaliacdo individualizada de cada token, sem levar em conta apenas sua classificacao
genérica. Por exemplo, o token de utilidade, ao ser utilizado como um instrumento de
pagamento, deve ser enquadrado sob a categoria de criptomoeda para fins fiscais. E
importante ressaltar que, ao contrario das moedas virtuais que frequentemente possuem
blockchains proprias, os tokens de utilidade e de seguranca (crypto-security) geralmente
operam em blockchains preexistentes, refletindo a natureza plural e complexa do universo dos
criptoativos (BMF, 2022a, p. 3).

O documento também trata de especificidades de uma ICO, assim definida pelo BMF:

O termo oferta inicial de moeda (ICO, do inglés Initial Coin Offering) é baseado no

termo oferta publica inicial (IPO, do inglés Initial Public Offering). Em um IPO, as
acdes existentes de uma empresa ou acoes de um aumento de capital sdo oferecidas

85 Na versdo em inglés: “A distinction can be made between the following three types of token in particular:

» Currency or payment tokens are tokens that are used as a means of payment. This circular uses the term
“virtual currency” for these tokens (see paragraph 1). « Utility tokens give the holder specific usage rights
(e.g. access to a possibly yet to be created network) or the right to exchange the tokens for a specific,
possibly yet to be created, product or service. Utility tokens may also give the holder the right to vote on
changes to the software and thereby the functionality of the product or service. ¢ Security tokens are tokens
that are comparable with conventional securities pursuant to point 44 of Article 4 (1) of Directive
2014/65/EU (“MIFID II”), especially conventional debt instruments and equity instruments. There is a
difference between — equity tokens, which give the holder participation rights and/or dividend rights (e.g.
shares) and — debt tokens, which entitle the holder to a repayment of the invested sum, including interest
where applicable, as is the case with loans or profit participation rights, for example”.



84

no mercado de capitais. No entanto, enquanto esse tipo de oferta inicial envolve a
venda de agdes, um ICO envolve a emissdo de tokens em troca de unidades de
moeda virtual ou emitida pelo governo. Assim como um IPO, um ICO ¢ usado para

levantar capital (BMF, 2022a, p. 7, traducdo nossa).84

Percebe-se que o documento do BMF oferece uma visdo abrangente e detalhada sobre
a natureza e o tratamento das criptomoedas e demais fokens, trazendo -caracteristicas
importantes para fins fiscais. O documento ndo apenas esclarece a posi¢ao das criptomoedas
como equivalentes aos meios de pagamento tradicionais para fins de tributagdo sobre vendas,
mas também traduz a complexidade dos tokens, abrangendo suas diversas categorias € usos.
Este panorama ¢ fundamental para entender a dinamica do mercado de criptoativos e suas

implicacdes fiscais. Com esta base estabelecida, o proximo passo € a compreensao das

orientagdes do BMF acerca da classificagdo para fins de imposto de renda.

2.6.3 Tributacdo da renda

A classificagdo do imposto de renda tem gerado algumas controvérsias. Em decisao de
14 de fevereiro de 2023 (Az: IX R 3/22), o Tribunal Federal da Fazenda (BFH) decidiu que os
ganhos de capital que um contribuinte obtiver no prazo de um ano provenientes da venda ou
troca de moedas virtuais (fokens de moeda, tokens de pagamento) estdo sujeitos a tributagao
como uma transacdo de venda privada (pessoa fisica).®

Seguindo no mesmo raciocinio, esta disposto no paragrafo 30 do documento do BMF

que a autoridade tributaria alema entende que as atividades envolvendo unidades de moeda

8% Na versdo em inglés: “The term initial coin offering (ICO) is based on the term initial public offering (IPO).
In na IPO, a company’s existing shares or shares from a capital increase are offered on the capital market.
However, while this kind of initial offering involves the sale of shares, an ICO involves the issuance of
tokens in exchange for units of virtual or government-issued currency. Like an IPO, an ICO is used to raise
capital”.

Sobre o caso: “Os ganhos de capital que um contribuinte obtém no prazo de um ano a partir da venda ou troca
de criptomoedas como Bitcoin, Ethereum ¢ Monero estdo sujeitos a tributacdo como uma transacdo de venda
privada. O Tribunal Fiscal Federal (BFH) decidiu isso em seu acérddo de 14 de fevereiro de 2023 - IX R
3/22.

No caso da disputa, o autor comprou, trocou e depois vendeu diversas criptomoedas. Especificamente,
tratava-se de transa¢des com Bitcoins, Ethereum e Monero que o contribuinte realizava de forma privada. No
ano da disputa, 2017, obteve um lucro total de 3,4 milhdes de euros.

Houve uma disputa com a administracdo fiscal sobre se o lucro da venda e troca de criptomoedas estava
sujeito ao imposto de renda. A agdo movida pelo contribuinte junto ao tribunal tributario foi em grande parte
malsucedida.

O BFH confirmou a tributagdo dos ganhos de capital provenientes de Bitcoin, Ethereum e Monero. As
criptomoedas sdo ativos que, quando comprados e vendidos no prazo de um ano, estdo sujeitos a tributagao
como uma transa¢do de venda privada, de acordo com a Se¢do 23, Pardgrafo 1, Sentenca 1, N° 2 da Lei do
Imposto de Renda (EStG) (BMF, 2023, tradugdo nossa).

85
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virtual ou outros tokens, conforme as especificidades de cada caso e com base nas

informacdes subsequentes, podem gerar rendimentos em diversas categorias de renda,
conforme estipulado na secdo 2 (1) frase 1 da Lei do Imposto de Renda®
(Einkommensteuergesetz). As categorias de renda incluem renda comercial (Einkiinfte aus
Gewerbebetrieb, secio 15), renda de emprego (Einkiinfte aus nichtselbstindiger Arbeit, se¢ao
19), renda de investimentos (Einkiinfte aus Kapitalvermdégen, se¢do 20), renda proveniente de
transagdes de venda privada (Einkiinfte aus privaten Verduflerungsgeschdften, secdo 22 n° 2
em combinacdo com a se¢do 23) e outras formas de renda (sonstige Einkiinfte, se¢do 22 n° 3)
(BMF, 2022a, p. 9).

O orgao tributario alemdo deixa claro que, na andlise da natureza dos ativos
representados por moedas virtuais e outros fokens, para que se possa tributar ¢ fundamental
compreender que cada unidade individual desses ativos simboliza mais do que uma mera
representacdo digital; elas incorporam a habilidade de transferir beneficios econdmicos
associados a chave publica do detentor para outra chave publica®’ (BMF, 2022a, p. 9).

Esta caracteristica ¢ essencial para entender a dindmica e a liquidez desses ativos no
mercado digital. Além disso, a valoragcdo dessas unidades ¢ baseada em pregos de mercado,
que sao comumente estabelecidos através de bolsas de valores, como a Bérse Stuttgart Digital
Exchange, e plataformas de negociagdo, como Kraken, Coinbase e Bitpanda, ou ainda por

meio de listagens em sites especializados, como o CoinMarketCap. Esta metodologia de

8 BUNDESMINISTERIUM DER JUSTIZ. Bundesmant fiir Justiz. Einkommensteuergesetz (Lei do Imposto de
Renda). Disponivel em: https://www.gesetze-im-internet.de/estg/index.html. Acesso em: 11 nov. 2023.

87 “Para compreensdo do controle e das chaves publicas se torna necessario aprofundar alguns conceitos, pois
para a autoridade tributaria alema o controle das transacdes e das chaves publicas tem relagdo direta com a
tributagdo, o que se verifica nas operagoes. Carteiras, chaves e transagdes: como regra, uma carteira ¢
necessaria para receber, manter e transferir unidades de moeda virtual. Isso também se aplica a outros fokens,
dependendo de suas caracteristicas especificas. Embora seja chamada de carteira, seria mais preciso
descrevé-la como um chaveiro. A carteira em si ndo contém unidades de moeda virtual ou outros tokens;
estes permanecem na blockchain o tempo todo. Na verdade, ¢ uma aplicagdo para criar, administrar e
armazenar chaves privadas e publicas. A chave publica ¢ usada para alocar as unidades de moeda virtual ou
outros fokens na blockchain subjacente. Pode ser comparada a um niimero de conta ou endereco de e-mail e
funciona principalmente como um endereco de recebimento para transa¢des. Com uma blockchain publica,
geralmente ¢ possivel para qualquer pessoa visualizar o nimero de unidades de moeda virtual ou outros
tokens associados a uma chave publica especifica, bem como todas as transacdes realizadas com essa chave.
Uma chave privada ¢ conhecida apenas pelo proprietario. E usada como uma senha ou para gerar assinaturas
digitais para transagdes. Cada chave privada pode ter varias chaves publicas. No entanto, ndo ¢ necessario
que o fluxo registrado de entrada e saida de unidades de moeda virtual e outros tokens corresponda a data de
aquisi¢do ou alienagao relevante para o imposto de renda. O motivo é que, hoje em dia, unidades de moeda
virtual e outros tokens sdo frequentemente negociados em plataformas como a Coinbase. Unidades de moeda
virtual ou outros tokens sdo transferidos para uma conta personalizada em uma plataforma de negociacdo e s6
sdo reservados para a carteira do proprio usudrio em um momento posterior a alienagdo ou aquisigdo pela
plataforma. A data de aquisi¢do ou alienagdo é, portanto, a data em que as unidades de moeda virtual foram
negociadas na plataforma. O mesmo se aplica se os contribuintes ndo possuirem sua propria carteira e as
unidades de moeda virtual ou outros fokens forem mantidos em nome do contribuinte pela plataforma de
negociagdo” (BMF, 2022a, p. 7, traducdo nossa).
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valoracdo, baseada em pregos de mercado, ¢ importante para a compreensao da volatilidade e

do valor intrinseco desses ativos, bem como configuram aspectos fundamentais para a analise
econdmica e tributaria (BMF, 2022a, p. 9).

Na perspectiva da autoridade tributdria alema, os criptoativos sdo atribuiveis aos seus
proprietarios. Esta atribui¢do se baseia no principio de que o beneficiario efetivo, ou seja, a
pessoa que detém a capacidade de realizar transagdes, exerce um "controle" decisivo sobre a
alocacao das unidades de moeda virtual ou outros fokens as respectivas chaves publicas
(BMF, 2022a, p. 7).

Normalmente, este beneficiario efetivo ¢é identificado como o detentor da chave
privada correspondente. Interessante notar que essa atribuicdo permanece inalterada mesmo
quando as transacdes sao realizadas através de plataformas que gerenciam ou designam
chaves privadas com base nas instrugdes do beneficiario efetivo, normalmente exchanges®

(BMF, 2022a, p. 9).

2.6.3.1 Outros rendimentos provenientes da prestacdo de servigos (sonstige Einkiinfte aus

Leistungen) conforme definido na se¢ao 22 n° 3 da Lei do Imposto de Renda

Na definicdo da autoridade fiscal alema, a prestagcdo de servigos ¢ entendida de forma
ampla, abrangendo qualquer tipo de agdo, inagdo ou conduta nao comercial do contribuinte.
Interessante notar que, para fins fiscais, ndo ¢ essencial a existéncia de uma relagdo direta e
reciproca entre o servigo prestado e a contraprestacao.

Ou seja, mesmo que os prestadores de servigos, como os criadores de blocos em
blockchain, ndo antecipem uma contrapartida especifica ao realizar suas atividades, eles ainda
podem estar sujeitos a tributacdo. Isso ocorre quando aceitam qualquer forma de recompensa
relacionada as suas acdes ou omissoes, enquadrando assim suas atividades no contexto de
atividade econdmica tributavel, conforme estabelecido pela decisdo do Tribunal Fiscal
Federal em 24 de abril de 2012 (IX R 6/10, Boletim Fiscal Federal II p. 581) (BMF, 2022a, p.
12).

Neste contexto, a autoridade fiscal ndo diferencia entre recompensas obtidas por

criacdo de blocos e taxas de transagdo. Essa abordagem também se estende a participacdo em

88 “Os ativos sdo atribuiveis ao seu proprietario. O beneficiario efetivo € aquele que pode iniciar transagdes e,
portanto, tem ‘controle’ sobre quais chaves publicas as unidades de moeda virtual ou outros fokens sdo
atribuidas. Como regra, este ¢ o proprietario da chave privada. No entanto, a atribuicdo ao beneficidrio
efetivo ndo ¢ afetada se as transagdes forem iniciadas por meio de plataformas que armazenam chaves
privadas ou as atribuem conforme as instru¢des do beneficiario efetivo” (BMF, 2022a, p. 9, tradugio nossa).
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pools® staking e de mineragio ou servigos de mineragio em nuvem. Em resumo, a posi¢do da

autoridade fiscal alemd ¢ de uma interpretacdo abrangente e inclusiva das atividades
econdmicas para fins de tributagdo, refletindo uma compreensdo detalhada das nuances do
setor de criptoativos (BMF, 2022a, p. 11).

Ainda, de acordo com a se¢do 8 (2) frase 1 da Lei do Imposto de Renda, as unidades
de moeda virtual obtidas por meio da criagdao de blocos (mineragdo) sdo reconhecidas pelo seu
preco de mercado no momento da aquisicdo. As despesas dedutiveis (Werbungskosten)
relacionadas a renda incluem, por exemplo, gastos com a compra do hardware e software
necessarios (quando aplicavel, na forma de depreciacdo fiscal) e com eletricidade (BMF,
2022a, p. 12).

A possibilidade de deduzir despesas para fins de tributacao da renda, no ambito das
operagdes com criptoativos, transcende a mera aplicacdo de regras contabeis, representando
um elemento significativo para fomentar o desenvolvimento economico. Esta perspectiva
ressalta a importancia de diretrizes fiscais claras e bem definidas no contexto das transagdes
com criptoativos, ndo apenas como um mecanismo de controle, mas também como um
estimulo a inovagao e ao crescimento no setor.

Adicionalmente, ao examinar mais profundamente a legislacao fiscal alema, torna-se
evidente que as estruturas tributdrias necessarias ja estdo em vigor. Estas, contudo, estdo
passando por um processo de adaptacdo e interpretacdo, visando atender as demandas e
peculiaridades da emergente sociedade tecnoldgica. Tal abordagem reflete um esforgo de
harmonizagao entre as normas fiscais tradicionais e as dinamicas do mercado de criptoativos,

evidenciando uma resposta legislativa proativa as transformagdes tecnologicas.

2.6.3.2 Operacdes com criptoativos tributdveis pelo Imposto de Renda

2.6.3.2.1 Operagao de venda de unidades de moeda virtual ou outros tokens

No contexto do tratamento do imposto de renda para ativos privados (pessoas fisicas),

a legislagdo tributéria classifica as unidades de moeda virtual e outros tokens como "outro

8 “Simplificando, o pooling staking é uma forma de os usudrios combinarem seus recursos em fokens para
participarem juntos do processo de staking. Ao reunir seus fundos, eles também recebem recompensas juntos.
E quando se trata de distribuir essas recompensas, a remunera¢ao depende da contribuigdo individual para o
pool. Quanto mais vocé participa, mais vocé recebe tudo sem levantar um dedo. Em outras palavras, o
pooling staking permite que vocé obtenha renda passiva sem ter que se preocupar em validar transagdes ou
bloquear mais fundos do que deseja” (Das, 2023, “What is pooled staking?”, traduc@o nossa).
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ativo". Essa classificagdo tem implicag¢des significativas para a tributagdo dos ganhos obtidos

com a sua venda (BMF, 2022a, p. 13).

Especificamente, os ganhos gerados pela venda de moeda virtual e fokens, quando
mantidos como ativos privados, sdo considerados renda de transagdes de venda privada. Esta
definicdo ¢ aplicada de acordo com as disposi¢des da se¢do 22 n° 2, em conjunto com a se¢ao
23 (1) frase 1 n® 2 da mesma lei’’, desde que o intervalo entre a aquisi¢io e a venda dos ativos
nao exceda um ano (BMF, 2022a, p. 13).

Interessante notar que, para fins de imposto de renda, a intengdo de gerar renda ¢
presumida objetivamente pela venda dentro do periodo de posse, eliminando a necessidade de
comprovagao dessa intengdo. Além disso, conforme a secao 23 (3) frase 5 da Lei do Imposto
de Renda, se o total acumulado dos ganhos de todas as transagdes de venda privada em um
ano calendario nao ultrapassar €600, estes ganhos sao isentos de impostos (BMF, 2022a, p.
13).

De acordo com a documentacdo do BMF, ¢é essencial reconhecer a necessidade de
duas transacoes distintas no contexto de moedas virtuais e tokens.: uma transa¢ao ¢ conhecida
por aquisicdo e a outra por venda. A aquisicao ¢ definida como a compra de um terceiro
mediante uma contrapartida valiosa. Este conceito abrange especificamente as unidades de
moeda virtual ou outros tokens adquiridos no ambito da criagdo de blocos. Além disso, em
certas situacdes, inclui-se também as unidades obtidas através de uma ICO ou pela
modalidade airdrop®' (BMF, 2022a, p. 13).

No contexto alemdo, tanto a aquisicdo quanto a venda de moedas virtuais ou outros
tokens sao consideradas contrapartidas valiosas. A aquisicdo ¢ reconhecida quando o
contribuinte obtém esses ativos em troca de moedas emitidas pelo governo, como o euro,
bens, servicos, ou outras moedas virtuais ou tokens, incluindo a obtengdo por meio de

empréstimo e staking. Por outro lado, a venda ¢ caracterizada pela transferéncia desses ativos

% ALEMANHA. Bundesministerium der Justiz. Einkommensteuergesetz (EStG) [Lei do Imposto de Rendal.
Data de emissdo: 16 de outubro de 1934. Citagdo completa: "Lei do Imposto de Renda na versdo do edital de
8 de outubro de 2009 (BGBI. I p. 3366, 3862), que foi alterada pela tltima vez pelo artigo 8, paragrafo 3 da
lei de 20 de dezembro de 2022 (BGBIL 1 p. 2730)". Disponivel em: https:/www.gesetze-im-
internet.de/estg/BINR010050934. html#BJNR010050934BING000908140. Acesso em: 11 nov. 2023.

ol “Em um airdrop, unidades de moeda virtual ou outros fokens sdo distribuidos de forma ‘gratuita’. Geralmente,
esses sdo truques de marketing de um tipo ou de outro. Por exemplo, um airdrop pode exigir que os
participantes preencham varios formularios online com o objetivo de coletar dados de clientes. Outros
airdrops exigem que os participantes promovam o projeto nas redes sociais. No caso de airdrops maiores, as
vezes apenas uma certa porcentagem dos participantes que cumprem os requisitos recebe as unidades de
moeda virtual ou outros fokens que estdo sendo distribuidos, por exemplo, com base em um processo de
selegdo aleatoria. No entanto, um airdrop também pode ocorrer de tal forma que unidades de moeda virtual
ou outros tokens sejam transferidos para o proprietario de uma chave publica sem que nenhuma agao precise
ser tomada de sua parte” (BMF, 2022a, p. 8, tradugdo nossa).
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adquiridos para um terceiro, também em troca de um valor significativo, seja em forma de

moeda governamental, bens, servicos ou outras unidades de moeda virtual (BMF, 2022a, p.
13).

Os periodos de posse, conforme estabelecidos na se¢do 23 (1) frase 1 n° 2 da Lei do
Imposto de Renda, sdo reiniciados a cada troca desse tipo. No caso de aquisi¢ao ou venda em
uma plataforma de negociagdo, o periodo de posse de um ano ¢ determinado com base nas
datas e horarios registrados na plataforma (BMF, 2022a, p. 14).

Por razdes de simplicidade, no caso de compra direta ou venda direta sem
intermedidrio, as datas e horarios registrados na carteira digital (wallet) sio geralmente
utilizados. Se a questdo de saber se o periodo de posse de um ano foi excedido for resolvida
com base em um contrato de venda, os contribuintes devem comprovar o momento da
formacao do contrato por meio de documentos adequados (BMF, 2022a, p. 14).

Quando contribuintes realizam a venda de unidades de moeda virtual ou outros fokens,
em situacdes em que a quantificacdo desses ativos em uma carteira digital ¢ feita através do
modelo UTXO (Unspent Transaction Output), ocorre um cenario especifico. Neste modelo,
qualquer fragdo dos ativos que ndo seja vendida, conhecida como "saida de troco", ¢
automaticamente redirecionada para a carteira do remetente (BMF, 2022a, p. 7)°>.

Para propositos fiscais, ¢ importante notar que essa "saida de troco" sera avaliada com
base nas informagdes de aquisi¢ao da quantidade de moeda que foi efetivamente vendida. Em
outras palavras, os dados referentes a compra original da moeda vendida serao utilizados para
determinar o tratamento fiscal do troco que retorna a carteira do usuario (BMF, 2022a, p. 14).

De acordo com a documentacdo do BMF, a determinagdao do ganho ou da perda
oriunda da venda de unidades de moeda virtual e outros fokens ¢ calculada subtraindo-se os

custos de aquisi¢ao e as despesas relacionadas a renda do valor obtido na venda (BMF, 2022a,

p. 14).

92 Este processo ¢ ilustrado no paragrafo 23 do documento: "Ha dois métodos principais para determinar o saldo
de unidades de moeda virtual em uma carteira. No caso do Bitcoin e de varias outras moedas virtuais
(especialmente Cardano), o saldo ¢ registrado como o total do 'output de transagdo ndo gasto' (UTXO), em
outras palavras, a diferenca entre a entrada e a saida. Unidades de valor (moedas) sdo formadas para cada
entrada e saida. Se apenas partes de uma moeda sdao vendidas, o restante retorna a carteira da pessoa como
troco (ou output de troco). Exemplo: A adquiriu 0,01 bitcoins em uma transago inicial e 0,02 bitcoins em
uma transagdo subsequente. O saldo de outputs de transag¢@o nao gastos (UTXOs) ¢ de 0,03 bitcoins. Agora A
vende 0,025 bitcoins para B. Para completar a transagdo, sdo necessarios trés outputs:

(1) Output de 0,025 bitcoins para a carteira de B.

(2) Output de 0,001 bitcoins como taxa de transacao.

(3) Output do saldo restante ('troco') de 0,004 bitcoins de volta para a carteira de A.

O segundo método, conhecido como método baseado em conta, ¢ usado, por exemplo, para Ether, EOS e
Tron. Funciona de maneira semelhante a uma conta bancéria, na qual entradas e saidas sdo registradas em
uma conta de ativo, de modo que o saldo ¢ continuamente ajustado” (BMF, 2022a, p. 7, traduc@o nossa).
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Este calculo ¢ fundamental para entender o impacto fiscal da transagdo. O valor de

venda representa o montante recebido pela alienacdo dos tokens ou da moeda virtual. Por
outro lado, os custos de aquisi¢ao referem-se ao valor inicialmente pago para obter esses
ativos. As despesas relacionadas a renda podem incluir quaisquer custos adicionais incorridos
que estejam diretamente associados a operagdo, como taxas de transa¢do ou custos de
corretagem.

O prego de mercado das unidades de moeda virtual ou outros fokens oferecidos na
troca, somado a quaisquer despesas incidentes, ¢ considerado pelo BMF como o custo de
aquisicao, na data da troca, das unidades recebidas. As taxas de transacdo pagas em conexao
com a venda sdo reconhecidas como despesas relacionadas a renda (BMF, 2022a, p. 14).

A diferenca entre o valor de venda e a soma dos custos de aquisicdo mais as despesas
relacionadas a renda resultara no ganho ou perda de capital. Estes valores sdo essenciais na
declaragdo de impostos, pois representam o lucro ou prejuizo efetivo obtido na transacao.
Essa determinagdo promove o principio da capacidade contributiva subjetiva, uma vez que,
assim, a tributacao incide apenas sobre o ganho de capital do individuo.

No contexto de uma venda realizada em euros, conforme estabelecido pelo BMF, o
valor de venda corresponde a contrapartida valiosa acordada. Quando unidades de moeda
virtual ou outros tokens sdo trocadas por unidades de outra moeda virtual ou tokens, o valor de
venda das unidades cedidas na troca ¢ equivalente ao preco de mercado, na data da troca®,
das unidades recebidas (BMF, 2022a, p. 14).

Por fim, quando unidades de moeda virtual e outros fokens sdo utilizadas como

pagamento por um servigo ou por bens, o valor de venda, conforme orientagdo do BMF, ¢ a

93 Sequéncia de uso — método de avaliaciio: Dentre as quatro jurisdi¢des estudadas, esse termo foi tratado
apenas na legislagdo alemd, e diz respeito a sequéncia de utilizagdo de unidades de moeda virtual e outros
tokens vendidos. Esta sequéncia ¢ determinada individualmente para cada unidade. Em situagdes nas quais a
identificagdo individual ndo é possivel, adota-se, para efeitos de calculo do periodo de posse, adotando-se a
presuncdo de que as unidades adquiridas inicialmente sdo as primeiras a serem vendidas (BMF, 2022a, p.
15). Para simplificar o processo de determinagdo do valor, o BMF entendeu ser pratico adotar a metodologia
FIFO (First In, First Out), ou seja, "primeiro a entrar, primeiro a sair". Essa abordagem pressupde que os
tokens adquiridos primeiro sdo também os primeiros a serem vendidos. Tal método é amplamente
reconhecido e utilizado em contextos fiscais e contdbeis alemaes, proporcionando uma base clara e
sistematica para o calculo de ganhos ou perdas na venda de ativos digitais (BMF, 2022a, p. 15). A abordagem
para a analise fiscal de carteiras de moedas virtuais e fokens ¢ realizada individualmente para cada carteira.
Uma vez que um método contabil ¢ escolhido para uma carteira especifica, ele deve ser aplicado de forma
consistente até que todas as unidades de uma dada moeda virtual ou de um tipo especifico de foken nessa
carteira sejam completamente vendidas. Apos a venda total dessas unidades e a aquisigdo de novas unidades
da mesma moeda virtual ou de um token similar, ¢ possivel optar por um método contabil diferente.
Adicionalmente, no caso de possuir variedades de moedas virtuais ou diferentes tipos de tokens, ¢ permitido
selecionar e aplicar um método especifico para cada categoria de moeda virtual ou tipo de foken,
proporcionando uma gestdo fiscal mais adaptada e precisa para cada ativo digital individual (BMF, 2022a, p.
15).
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contrapartida valiosa acordada em euros. Caso ndo seja especificado um valor expresso para

essa contrapartida, o valor de venda ¢ determinado pelo prego de mercado das unidades de

moeda virtual ou outros tokens oferecidos na troca (BMF, 2022a, p. 14).

2.6.3.3 Tributagdo incidente em uma /nitial Coin Offering (ICO) e decorrentes dela

2.6.3.3.1 Aspectos contabeis e fiscais: emissor dos tokens

A legislagdo alema, pioneira e inovadora em sua abordagem, estabeleceu no seu
documento oficial acerca dos criptoativos um capitulo especifico para as ICOs, abrangendo
ndo apenas aspectos fiscais, mas também consideracdes contabeis e praticas. Este avanco
legislativo reflete o compromisso da Alemanha em adaptar-se as evolucdes do mercado
financeiro digital, reconhecendo a importancia crescente das criptomoedas e dos tokens
digitais na economia global e servindo como exemplo para os demais paises.

O documento oficial da autoridade alema traz a seguinte orientagdo acerca das ICOs:

Em uma Oferta Inicial de Moedas (ICO), tokens sdo emitidos pelo emissor. Nos
ativos comerciais do emissor, eles podem — dependendo de sua estrutura — constituir
patrimoénio liquido (capital fornecido por um periodo indefinido) ou divida (capital
fornecido por um periodo finito). Para fins de imposto de renda, eles devem ser
classificados com base em sua substincia legal. O tratamento fiscal segue os
principios gerais. No emissor, os tokens sdo ativos gerados internamente que sdo
reconhecidos ao custo de produgdo. Quando os fokens sdo trocados, como por
unidades de moeda virtual, ou vendidos, o emissor realiza um ganho ou uma perda,
a menos que passivos correspondentes ou valores de patriménio liquido devam ser
reconhecidos no lado do patrimdnio e passivo do balango. Deve ser examinado no
caso particular se os termos de emissdo do token criam obrigacdes contratuais em
relagdo aos detentores de fokens que t€ém que ser reconhecidas como um passivo ou
uma provisao, se eles atenderem aos critérios para isso (BMF, 2022a, p. 18, traduggo
nossa).”

Observa-se que o documento emitido pelo BMF adotou inicialmente uma abordagem
predominantemente contabil em relacdo as ICOs, sob a perspectiva dos emissores, para depois
proceder para uma andalise mais detalhada sob a perspectiva fiscal. Conforme delineado pelo

documento do BMF, os emissores liberam fokens, cuja natureza nos ativos empresariais do

%% Na versdo em inglés: “In an ICO, tokens are issued by the issuer. In the issuer’s business assets, they may —
depending on their structure — constitute equity (capital provided for an indefinite period) or debt (capital
provided for a finite period). For income tax purposes, they must be classified on the basis of their legal
substance. The income tax treatment follows the general principles. At the issuer, the tokens are internally
generated assets that are recognised at production cost. When the tokens are exchanged, such as for units of
virtual currency, or sold, the issuer realises a gain or a loss unless matching liabilities or equity amounts are
to be recognised on the equity and liabilities side of the balance sheet. It must be examined in the particular
case whether the token issue terms create contractual obligations towards token holders that have to be
recognised as a liability or a provision if they meet the criteria for doing so”.
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emissor ¢ variavel. Estes podem ser classificados como patriménio, no caso de capital

fornecido por um periodo indefinido, ou como divida, quando o capital ¢ fornecido por um
periodo finito.

Nessa exposicdo, ¢ possivel verificar que a classificagdo para fins fiscais depende
intrinsecamente da substancia legal dos fokens, um aspecto que destaca a abordagem
detalhada e minuciosa da legislagdo alema. Portanto, os alemaes compreenderam que o foken
¢ apenas a forma, e ndo o contetido das transagdes, um passo muito a frente da maioria dos
paises (PWC, 2021, p. 7).

De acordo com os principios gerais de contabilidade alema, no contexto do emissor,
esses fokens sdo considerados ativos gerados internamente e sdo reconhecidos contabilmente
ao custo de producdo. A venda ou troca desses tokens, por exemplo, por unidades de moeda
virtual, pode resultar em ganhos ou perdas para o emissor. Esta realizagdo esta condicionada a
auséncia de passivos ou valores patrimoniais® equivalentes que necessitem ser reconhecidos
no balango patrimonial.

Além disso, é necessario analisar em cada caso se os termos de emissdo dos fokens
estabelecem obrigagdes contratuais com os detentores dos fokens. Essas obrigacdes, se
atenderem aos critérios estabelecidos, devem ser reconhecidas como um passivo ou uma
provisdo. Esta analise detalhada ¢ fundamental para assegurar a correta aplicacao das normas
fiscais e contabeis, refletindo a complexidade e a natureza multifacetada das ICOs no
contexto tributario alemao. A abordagem da Alemanha, portanto, ndo apenas fornece um guia
para a regulamentacdo de novas formas de ativos digitais, mas também estabelece um
precedente para outros paises na gestao de questdes fiscais e contabeis relacionadas a emissao

de criptoativos (BMF, 2022a, p. 18).

2.6.3.3.2 Aspectos fiscais: detentores dos fokens

% A fim de esclarecer o “valor patrimonial equivalente” num contexto de ICO, desenvolvemos um exemplo

para facilitar a compreensao na pratica. Parte-se da premissa de que uma empresa emite fokens como parte de
um projeto de blockchain. Esses tokens sdo contabilizados como ativos gerados internamente. Agora,
suponha que, como parte do acordo de emissdo desses tokens, a empresa se comprometa a fornecer servigos
ou produtos futuros aos detentores dos fokens. Essa obrigacdo de fornecer servigos ou produtos no futuro
seria um exemplo de um passivo para o emissor ou valor patrimonial equivalente.
Neste caso, de acordo com as melhores praticas contdbeis, o emissor teria que reconhecer esse passivo em
seu balango patrimonial. O valor desse passivo seria estimado com base no custo ou no valor de mercado dos
servigos ou produtos a serem fornecidos no futuro. A realizagdo de ganhos ou perdas na venda ou troca dos
tokens estaria condicionada a consideracdo desse passivo. Se a empresa vender ou trocar os tokens por um
valor superior ao custo de producdo mais o valor do passivo associado, ela realizaria um ganho. Se o valor da
venda ou troca for inferior, ocorreria uma perda.
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No que diz respeito ao Imposto de Renda sobre ativos privados, a classificacdo da

renda para fins tributdrios é determinada pelos direitos e beneficios especificos incorporados
nos tokens, variando conforme cada caso individual (BMF, 2022a, p. 18).

Por exemplo, os tokens de utilidade (utility tokens), conforme determinado pelo
Ministério Federal das Financas da Alemanha, com base na decisdo do Tribunal Fiscal
Federal de 6 de fevereiro de 2018 (IX R 33/17, Boletim Fiscal Federal II p. 525), o seu resgate
¢ considerado irrelevante para fins de imposto de renda. Este processo nio € classificado
como uma venda, pois ndo envolve a transferéncia dos tokens para um terceiro em troca de
uma contrapartida valiosa. Em vez disso, ocorre o uso dos fokens para acessar diretamente um
produto ou servigo, conforme previsto em sua funcao original (BMF, 2022a, p. 18).

De acordo com as disposigdes da se¢do 22 n° 2, em conjun¢ao com a se¢ao 23 (1)
frase 1 n° 2 da Lei do Imposto de Renda da Alemanha, a venda de fokens de utilidade
adquiridos pode resultar em rendimentos classificados como provenientes de transagdes de
venda privada. Essa regra aplica-se igualmente no contexto de tokens hibridos, quando estes
sdo utilizados como meio de pagamento (BMF, 2022a, p. 18).

Em relagdo aos fokens de seguranca, o BMF assinala que ¢ fundamental considerar sua
estrutura e caracteristicas para determinar se podem ser classificados como valores
mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. Conforme a orientagdo da Autoridade Federal
de Supervisao Financeira da Alemanha (Bundesanstalt fiir inanzdienstleistungsaufsicht -
BaFin), expressa em sua carta consultiva de 20 de fevereiro de 2018%, a classificagio de
tokens como valores mobiliarios, conforme definido na secao 2(4) em conjunto com a se¢ao
2(1) da Lei de Negociagao de Valores Mobiliarios (Wertpapierhandelsgesetz), depende do

cumprimento de critérios especificos. Esses critérios incluem:

* Transferibilidade,

* Negociabilidade no mercado financeiro ou de capitais; plataformas de negociagido
para unidades de moeda virtual podem, em principio, ser consideradas mercados
financeiros ou de capitais dentro do significado da definicdo de um valor mobiliario,
* A incorporagdo de direitos no token, ou seja, direitos de acionistas ou
reivindicagdes de credores ou reivindicagdes comparaveis a direitos de acionistas ou
reivindicagdes de credores, que devem estar incorporadas no foken,

* O token nao deve atender aos requisitos para um instrumento de pagamento
(conforme estabelecido na se¢@o 2 (1) da Lei de Negociagdo de Valores Mobilidrios

% BaFin (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht). Initial Coin Offerings: Advisory letter on the
classification of tokens as financial instruments. Disponivel em:
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/EN/Merkblatt/WA/dl_hinweisschreiben einordnung ICOs_en
.html. Acesso em: 12 nov. 2023.
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ou no Artigo 4(1)(44) da Diretiva de Mercados em Instrumentos Financeiros
(MiFID II) (BMF, 2022a, p. 19, tradugdo nossa).”’

Na legislagdo alema, especificamente sob a égide da secdo 2 (1) da Lei de Negociagao
de Valores Mobiliarios ¢ do Artigo 4 (1) 44 da Diretiva de Mercados em Instrumentos
Financeiros (MiFID II), a qualificagdo de um token como um valor mobiliério transferivel ndo
exige necessariamente sua forma certificada. E suficiente que a titularidade do foken possa ser
comprovada por meios tecnologicos, como a tecnologia de registro distribuido (Distributed
Ledger Technology - DLT) ou blockchain, ou por meio de tecnologias similares. Esta
disposicdo amplia o escopo de aplicacio da lei para abranger formas inovadoras de
representacdo de propriedade e direitos, adaptando-se assim as evolucdes tecnoldgicas no
campo dos ativos digitais (BMF, 2022a, p. 19).

Na analise juridico-fiscal de tokens que representam obrigacgdes, € necessario que seja
determinada a natureza da renda ou ganhos gerados para fins de tributagdo. Essa classificagao
depende da esséncia do direito incorporado no foken. Se o direito representado pelo token
constituir um direito financeiro, conforme definido na se¢ao 20 (1) n° 7 da Lei do Imposto de
Renda alema, ele sera tratado de uma maneira especifica para fins fiscais. Por outro lado, se o
direito incorporado no token representar apenas um direito nao financeiro, a abordagem fiscal
sera diferenciada. Esta distin¢cdo ¢ fundamental para a correta aplicacdo das normas tributarias
e para a determinac¢do precisa das obrigagdes fiscais decorrentes da posse ou transacao desses
tokens (BMF, 2022a, p. 20).

Quando o direito incorporado em um foken se limita a um direito de receber uma
quantidade especifica de unidades de moeda virtual ou outros tokens que estdo sob a custodia
do emissor, ou um direito a um pagamento pelo emissor baseado nos lucros obtidos com a
venda de unidades de moeda virtual ou outros fokens, tal direito ¢ classificado, para fins
fiscais, como um direito ndo financeiro, de acordo com a se¢ao 20 (1) n° 7 da Lei do Imposto
de Renda alema (BMF, 2022a, p. 20).

Para a autoridade tributaria alema, a venda de tal obrigacdo decorrente do token pode
resultar em renda proveniente de transacdes de venda privada (ndo empresarial), conforme a

secdo 22 n° 2 em conjunto com a se¢do 23 (1) frase 1 n° 2 da Lei do Imposto de Renda.

7 Na versdo em inglés: “transferability, * negotiatability on the financial market or capital market; trading

platforms for units of virtual currency can, in principle, be deemed financial or capital markets within the
meaning of the definition of a security, * the embodiment of rights in the token, i.e. either shareholder rights
or creditor claims or claims comparable to shareholder rights or creditor claims, which must be embodied in
the token, * the token must not meet the requirements for an instrument of payment (as set out in section 2 (1)
of the Securities Trading Act or Article 4(1)(44) of the Markets in Financial Instruments Directive (MiFID

10)).”
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Para o investidor, rendimentos pagos pelo emissor durante o prazo das obrigagdes

constituem outra renda, dentro do significado da secdo 22 n° 3 da Lei do Imposto de Renda.
As unidades de moeda virtual ou outros fokens alocados sdo avaliados na data e hora do
recebimento (BMF, 2022a, p. 20).

Por outro lado, se as obrigagdes representarem um direito financeiro, conforme
definido na secdo 20 (1) n® 7 da Lei do Imposto de Renda, os rendimentos recebidos durante o
periodo de posse sdo classificados como renda de investimento (renda de investimento
corrente). A venda dessas obrigagdes se enquadra na secdo 20 (2) frase 1 n° 7 da Lei do
Imposto de Renda. Em casos de rendimentos recebidos em moedas diferentes do euro,
aplicam-se a se¢ao 20 (3) e a secdo 20 (4) frase 1 segunda parte da frase, da Lei do Imposto de
Renda (BMF, 2022a, p. 20).

2.6.3.4 Rendimentos provenientes de empréstimo ou staking dos tokens de pagamento/

moedas virtuais adquiridos em ICOs

De acordo com o BMF, a autoridade tributaria alema, os rendimentos provenientes de
empréstimos e staking sao considerados para fins de tributagdo da renda como outra renda,
dentro do significado da secao 22 n° 3 da Lei do Imposto de Renda, conforme informado na
secdo imediatamente anterior. Geralmente, essas operagdes sao classificadas como atividades
tributaveis, onde tais ganhos sdo categorizados como parte da gestdo de ativos privados.
Contudo, se essas operagdes assumirem uma escala comercial, a classificacdo pode mudar, o
que deve ser avaliado com base em cada situagao especifica.

Na operagdo de staking, os contribuintes renunciam temporariamente ao uso de suas
unidades de moeda virtual. No entanto, como recompensa por disponibilizar suas unidades, o
contribuinte recebe unidades adicionais de tokens, normalmente depois de determinado
periodo (conforme estabelecido no smart contract). Essa recompensa deve ser declarada com
valor de mercado no momento em que as unidades sdo adquiridas/recebidas. O mesmo ocorre
com os rendimentos recebidos pelo empréstimo de fokens (BMF, 2022a, p. 12).

Essas transagdes representam uma segunda operagdo, que, no entanto, ¢ comumente
realizada pelos investidores de ICOs logo apds o recebimento dos seus tokens. Inclusive
algumas dessas praticas, muitas vezes, ja estdo atreladas ao investimento, conforme

programacgao no smart contract.
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Portanto, conforme observado nos paragrafos anteriores, se um contribuinte adquire

tokens por meio de uma ICO e decide participar de atividades de empréstimos ou staking com
esses tokens, ou realizar empréstimos, as recompensas geradas por essa atividade geralmente
estardo sujeitas a tributacao.

Para os tokens recebidos em uma ICO e subsequentemente utilizados em staking, o
valor de mercado no momento da recep¢do dos fokens adicionais ¢ o que determina o valor
tributavel. Se esses fokens forem classificados como ativos comerciais, a recompensa do
staking serd tratada como renda empresarial, € os tokens adicionais serdo registrados como um
aumento de ativos, influenciando o lucro da empresa, assim como as operagdes de
empréstimos. Importante reiterar que a propriedade ¢ confirmada pelo controle que se tem do
token. Caso em alguma dessas operagodes esse controle se perca, a autoridade tributaria podera
reconhecer como venda do ativo (BMF, 2022a, p. 20).

Importante ressaltar que a tributacao de pessoas juridicas nao ¢ objeto de analise deste
trabalho de pesquisa, no entanto a autoridade tributaria alema reforca que a tributacdo para
fins comerciais € empresariais ocorre com a mesma logica.

E essencial que as operagdes de staking pos-ICO sejam documentadas para assegurar a
exatidao na declaragao fiscal e no célculo do imposto devido, o que reflete a complexidade e a
natureza dindmica da tributagdo de criptoativos e de operagdes que indubitavelmente serdo
gravadas na blockchain, podendo causar duvidas de qual realmente foi realizada.

Em relagdo ao tratamento do imposto de renda no caso de ativos privados, a renda
obtida através dessas atividades origina-se de prestacao de servigo realizada pelo contribuinte.
As unidades de moeda virtual ou outros tokens que sdo recebidos como contrapartida por
esses empréstimos sao considerados ativos adquiridos. A avaliagdo desses ativos para fins
fiscais ¢ baseada em seu pre¢o de mercado no momento em que sdo adquiridos, da mesma
forma que ocorre para os ativos empresariais.

Thatiane Fontdo Pires, pesquisadora de Maastricht, compreende que a atividade
executada realmente se configura como uma prestacdo de servico, seja em operacdes diretas
(peer-to-peer) ou indiretas (peer-to-contract), pois o retorno obtido ¢ considerado gerado pela
participagdo ativa no mercado, distanciando-se da simples administragdo de ativos (Pires,
2022, p. 19).

Para a pesquisadora, esta participagdo ativa ¢ essencial para a caracterizacdo fiscal do
retorno como rendimento tributavel, ao invés de um ganho nao tributavel, semelhante a um

jogo de azar, que ndo envolve participagdo significativa no mercado. Portanto, apés um ICO,
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se 0s tokens sdo utilizados em atividades que demonstram competéncia e envolvimento do

contribuinte, como em estratégias de staking ou empréstimos, essas operacdes podem ser
consideradas como uma troca mercantil e, consequentemente, sujeitas a consideragdes fiscais
pertinentes (Pires, 2022, p. 19).

Quando os fokens recebidos p6s-ICO sao empregados em atividades de empréstimo ou
staking e sdo classificados como ativos de negocios (isto ¢, alocados para uso empresarial), os
retornos gerados por essas operagdes sdao considerados como rendimento operacional,
conforme estabelecido no artigo 15 da Lei do Imposto sobre a Renda na Alemanha (EStG).

Portanto, caso as unidades utilizadas no staking sejam consideradas ativos comerciais,
a recompensa recebida serd classificada como renda empresarial e as novas unidades de
moeda virtual recebidas serdo contabilizadas como ativos, refletindo um aumento na receita
ao pre¢o de mercado no momento em que sdo recebidas (BMF, 2022a, p. 12).

Portanto, nesse caso os fokens adquiridos como contrapartida devem ser avaliados com
base no valor de mercado no momento em que sao recebidos, o que corresponde ao custo de
aquisicao segundo o artigo 6, paragrafo 6, sentenca 1 do EStG. Quando esses ativos sdo
posteriormente vendidos ou de outra forma alienados, o lucro ou prejuizo resultante ¢
reconhecido e tributado como rendimento empresarial, de acordo com as normativas fiscais
pertinentes (Pires, 2022, p. 19).

A legislacao alema, ao fornecer um quadro claro e detalhado para a tributacao de
criptoativos e operacdes relacionadas, como staking e empréstimos, nao apenas valida a
hipotese de pesquisa, mas também serve como um modelo confiavel para a compreensao e
aplicacao de praticas fiscais em um mercado em rapida evolugdo para o Brasil. A abordagem
alema, portanto, reforca a ideia de que os ganhos de ICOs, quando envolvidos em atividades
de mercado ativas, sdo passiveis de tributacao, alinhando-se com a hipotese de que tais
ganhos sdo rendimentos tributdveis pelo Imposto de Renda conforme ajuste anual do IR e ndo

apenas sobre o ganho de capital.

2.7. Estados Unidos

2.7.1 Marco Legal dos criptoativos e caracterizacdo para fins fiscais

Nos Estados Unidos, o marco regulatério em torno dos criptoativos tem sido

progressivamente desenvolvido. Um documento importante nesse sentido foi a publicagcdo da
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Notificagdo 2014-21 pelo Internal Revenue Service (IRS).”® Esta notificacdo foi fundamental

para compreender como os principios tributarios gerais, ja estabelecidos pela legislacdo
americana, se aplicam as transagdes realizadas com moedas virtuais.

De forma inovadora e esclarecedora, a notificacdo abordou essas aplicagdes através de
um formato de perguntas e respostas, proporcionando uma orientacdo clara e acessivel aos
contribuintes que possuem moeda virtual como um ativo de capital.”® Isso implica que as
orientagdes e respostas fornecidas sdo direcionadas para situagdes em que a moeda virtual &
mantida ndo para transagdes comerciais ou operacionais, mas como um investimento de longo
prazo, semelhante a acdes ou imoveis.

Este documento representou um passo importante na tentativa de integrar as operacoes
com moedas virtuais no sistema tributario convencional, refletindo o esfor¢o continuo das
autoridades fiscais americanas em adaptar-se as novas realidades do mercado financeiro
digital (IRS, 2014, p. 1).

Em 2014 os Estados Unidos j4 demonstravam uma percepcao avancada sobre a
emergéncia e a relevancia das moedas virtuais, particularmente no que concerne as suas
implicacdes fiscais. O IRS desde 1a reconhecia que a moeda virtual, representando um valor
digital, poderia ser utilizada tanto para a aquisicdo de bens e servicos quanto para fins de
investimento. Este reconhecimento incluia a compreensao de que a moeda virtual, em certos
contextos, operava de maneira analoga a moeda fiat, como o ddlar americano, embora sem o

status de moeda legal em qualquer jurisdi¢do (IRS, 2014, p. 1).1%°

% O IRS ¢ a agéncia do governo dos Estados Unidos responsavel pela coleta de impostos € pela aplicagio das
leis tributarias federais. E uma agéncia do Departamento do Tesouro dos EUA e desempenha um papel vital
na administracdo do sistema tributario americano. No Brasil o papel é exercido pela Receita Federal do
Brasil.

9 “Nota: Exceto quando indicado de outra forma, estas FAQs aplicam-se apenas a contribuintes que possuem

moeda virtual como um ativo de capital” (IRS, 2023c, traducao nossa).

Para aprofundamento: “O Servigo de Receita Interna (IRS) esta ciente de que a ‘moeda virtual’ pode ser

usada para pagar bens ou servi¢os, ou mantida para investimento. Moeda virtual ¢ uma representacao digital

de valor que funciona como um meio de troca, uma unidade de conta e/ou uma reserva de valor. Em alguns
ambientes, ela opera como uma moeda ‘real’, ou seja, a moeda e o papel-moeda dos Estados Unidos ou de
qualquer outro pais que ¢ designado como moeda legal, circula e é costumeiramente usado e aceito como um
meio de troca no pais de emissdo, mas ela ndo tem status de moeda legal em nenhuma jurisdicdo. Moeda

virtual que tem um valor equivalente em moeda real, ou que atua como um substituto para a moeda real, é

referida como moeda virtual ‘conversivel’. Bitcoin ¢ um exemplo de moeda virtual conversivel. Bitcoin pode

ser negociado digitalmente entre usudrios e pode ser comprado por, ou trocado por, dolares americanos, euros

e outras moedas reais ou virtuais. Para uma descri¢do mais abrangente de moedas virtuais conversiveis até a

presente data, veja o Guia da Rede de Execugdo de Crimes Financeiros (FinCEN) sobre a Aplicagdo das

Regulamentagdes da FInCEN a Pessoas Administrando, Trocando ou Usando Moedas Virtuais (FIN-2013-

G001, 18 de Margo de 2013)” (IRS, 2014, p. 1, tradugdo nossa). Apenas atualizando a nota para 2023: El

Salvador utiliza a moeda como moeda de curso legal desde 7 de setembro de 2021, assim como a Republica

Centro-Africana no ano de 2022. No entanto, em mar¢o de 2023 essa decisao foi revogada.

100
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A nog¢ao de moeda virtual "conversivel" foi particularmente enfatizada, exemplificada

pelo Bitcoin, que pode ser negociado digitalmente e convertido em moedas reais, como
dolares americanos ou euros. O IRS, ao abordar as moedas virtuais conversiveis, baseou-se
em descri¢cdes abrangentes fornecidas por entidades como o Financial Crimes Enforcement
Network (FinCEN), destacando a natureza heterogénea e a complexidade dessas moedas (IRS,
2014, p. 1).

A abordagem do IRS em relagdo as moedas virtuais era focada nas consequéncias
fiscais decorrentes de transagcdes que envolviam a venda, troca ou uso dessas moedas em
transacdes econdmicas reais. O aviso emitido pelo IRS em 2014 deixava claro que tais
transagdes poderiam resultar em obrigagdes tributdrias, ressaltando a importancia de

compreender as implicacdes fiscais dessas operagdes até entdo emergentes.

2.7.2 Tributacdo da renda em operacdes realizadas com criptoativos

No sentido de compreender as implicacdes fiscais das operagdes com criptoativos, o
IRS e o Departamento do Tesouro dos EUA expressaram a necessidade de considerar outras
questdes fiscais relacionadas a moeda virtual que nao foram abordadas no aviso. E
demonstrou uma abertura para o dialogo e a necessidade de atualizagdes futuras na
orientagdo, a medida que o campo das moedas virtuais continuasse a evoluir. Este
posicionamento inicial do IRS em 2014 ja evidenciava a atengdo dos Estados Unidos as
futuras operagdes com criptoativos e seus possiveis desdobramentos, marcando um passo
significativo na compreensao e na regulamentacdo dessas novas formas de transagdes
financeiras e modelos de negdcio para os dias atuais (IRS, 2014, p. 1).

Para efeito de tributacao federal nos EUA, portanto, a moeda virtual foi tratada como
andloga a propriedade. Isso significa que os principios gerais de tributacdo aplicadveis a
propriedade também se aplicam as moedas virtuais. Ainda, de acordo com a legislagdao
aplicavel, o documento esclareceu que a moeda virtual ndo foi tratada como uma moeda que
poderia gerar ganhos ou perdas em moeda estrangeira (IRS, 2014, p. 2).

Portanto, as transagdes envolvendo moeda virtual foram enquadradas e tributadas de
maneira diferente em comparacdo com as transagdes que envolvem moedas estrangeiras
tradicionais. Esse posicionamento especifico para as moedas virtuais refletia a visdo
regulatoria e fiscal da época, marcando um periodo inicial de adaptagdo e entendimento das

implicacdes fiscais desses novos ativos digitais (IRS, 2014, p. 2).
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Este documento ja evidenciava a dire¢do adotada pelos Estados Unidos em relacdo a

tributacdo de criptoativos, apresentando uma série de informagdes que, naquele periodo, ndo
eram comumente abordadas por outros paises. E importante destacar que, no Brasil, a
obrigatoriedade de declaragdo de criptoativos no Imposto de Renda Pessoa Fisica (IRPF) s6
foi instituida em 2017, 3 anos depois.

As diretrizes norte-americanas abrangeram aspectos como prestacao de servigos, valor
justo de mercado, processos de troca, reporte de informacgdes, retengdo na fonte e penalidades.
No entanto, para a presente pesquisa, serdo tratados apenas os aspectos mais relevantes que
possam contribuir com a busca pela solugdo do problema de pesquisa que consiste em
investigar se os tokens, recebidos por meio de um investimento em uma Oferta Inicial de
Moedas (ICO) e que proporcionam acesso a recompensas, beneficios e servicos de forma
singular ou recorrente, podem ser enquadrados como rendimentos ou proventos de qualquer
natureza, conforme estabelecido pela legislagdo vigente, de modo a serem submetidos a
tributacao do Imposto de Renda no Brasil.

Um dos primeiros destaques teve relagdo de quando um contribuinte recebe moeda
virtual em troca de bens ou servigos. Nesse caso, ¢ imperativo que ele inclua no célculo do
seu rendimento bruto o valor justo de mercado dessa moeda virtual. Este valor deve ser
medido em dolares americanos na data em que a moeda virtual foi efetivamente recebida.

Tal abordagem implica que o valor de mercado justo, determinado no momento do
recebimento, estabelece a base para a moeda virtual recebida como forma de pagamento. Este
ponto ¢ fundamental para entender a aplicagdo das normas fiscais no contexto das moedas
digitais. Nos casos em que a moeda virtual estiver listada em uma bolsa e a taxa de cambio for
estabelecida pela oferta e demanda do mercado, o valor justo de mercado ¢ determinado pela
conversdao da moeda virtual em ddlares americanos a essa taxa de cambio.

Quanto ao ganho ou perda em uma troca de moeda virtual por outra propriedade, o
contribuinte terd um ganho tributavel caso o valor justo de mercado da propriedade recebida
exceda a base ajustada da moeda virtual. Por outro lado, havera uma perda se o valor justo de
mercado da propriedade recebida for menor que a base ajustada da moeda virtual. A natureza
do ganho ou da perda, seja ela de capital ou ordinéria, vai depender se a moeda virtual ¢ um
ativo de capital nas maos do contribuinte. Por exemplo, acgdes, titulos e outras propriedades de
investimento sdo geralmente considerados ativos de capital. Por outro lado, estoque e outras
propriedades mantidas principalmente para venda a clientes em um comércio ou negdcio sao

exemplos de propriedades que ndo sdo ativos de capital (IRS, 2014, p. 2-4).
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Em relagdo a atividade de "mineracdo" de criptomoedas, como o Bitcoin, na qual

recursos computacionais sao utilizados para validar transagdes e manter o registro publico de
transagdes, a geragdo de renda bruta para o minerador ocorrerd no momento do recebimento
da criptomoeda. O valor de mercado justo da criptomoeda na data de recebimento ¢ incluido
na renda bruta. Caso essa atividade de mineragao seja considerada um comércio ou negdcio e
ndo seja realizada numa relacdo de emprego, os rendimentos liquidos resultantes (geralmente
o rendimento bruto derivado do exercicio de uma atividade comercial ou empresarial menos
as deducdes permitidas) sdo considerados rendimento do trabalho independente e estdo
sujeitos ao imposto sobre ele. No Brasil o trabalho independente ¢ comumente chamado de
trabalho autonomo.

Além disso, a criptomoeda recebida por um contratado independente como pagamento
por servicos prestados também constitui renda de trabalho independente. O valor de mercado
justo da criptomoeda, medido em dolares americanos na data do recebimento, ¢ considerado
para fins de imposto sobre o trabalho independente que tem um apanhado de leis especificas.

Em relagdo aos pagamentos realizados utilizando criptomoedas, de acordo com o
documento do IRS, esses estdao sujeitos as mesmas obrigacoes de relatério de informagdes que
outros pagamentos feitos em transacdes relacionadas a propriedade. Por exemplo, se uma
pessoa, no curso de um comércio ou negdcio, realiza um pagamento de renda fixa e
determinavel usando criptomoeda com valor de $600 (seiscentos dolares americanos) ou mais
a um destinatario nao isento nos EUA no exercicio, ¢ necessario reportar esse pagamento ao
IRS e ao beneficiario. Exemplos de tipos de pagamentos inclusos: aluguéis, salarios, prémios,
anuidades e compensagoes.

Além disso, o IRS deixa claro que uma pessoa que, no curso de um comércio ou
negdcio, fizer um pagamento de $600 (seiscentos dolares americanos) ou mais em um ano
tributdvel a um contratante independente por servigos prestados deve reportar esse pagamento
ao IRS e ao beneficidrio como “Rendimentos Diversos”. Os pagamentos em criptomoeda
devem ser reportados usando o valor de mercado justo da criptomoeda em dolares americanos
na data do pagamento.

Os pagamentos realizados em criptomoeda também estdo sujeitos a retencdo na fonte
da mesma forma que outros pagamentos feitos em operacdes que envolvem propriedade.
Portanto, os pagadores que realizam pagamentos reportaveis usando criptomoeda devem
solicitar um numero de identificagdo do contribuinte (NIF) ao beneficidrio, tal qual informa a

legislacdo acerca da propriedade.
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Finalmente, o IRS se pronunciou ja em 2014 sobre as penalidades a que os

contribuintes podem estar sujeitos por terem tratado uma transacdo de criptomoeda de
maneira inconsistente (IRS, 2014, p. 4- 6).

Além dessas diretrizes, o IRS ampliou os recursos disponiveis em seu site, incluindo
uma se¢ao de Perguntas Frequentes (“FAQs”). Essas FAQs oferecem esclarecimentos
adicionais e exemplos concretos abrangendo uma variedade de operagdes com criptoativos,
como hard forks,'°! doagdes e permutas. Esses exemplos ilustram como os principios
subjacentes a tributagdo da propriedade influenciam outras transagdes envolvendo
criptoativos, o que sera explorado adiante.

No site disponibilizado pela autoridade americana, ficou claro que, na determinagdo da
natureza dos ganhos ou perdas de capital oriundos de transa¢cdes com moeda virtual, o periodo
de retencdo do ativo ¢ fundamental. Explica-se: caso a moeda virtual seja mantida pelo
contribuinte por um periodo igual ou inferior a um ano antes de sua venda ou troca, o
resultado serd classificado como um ganho ou perda de capital de curto prazo. Por outro lado,
se a moeda virtual foi mantida por mais de um ano antes de ser vendida ou trocada, o
resultado ¢ considerado um ganho ou perda de capital de longo prazo. O periodo de retencao
da moeda virtual ¢ contado a partir do dia seguinte a sua aquisi¢ao até o dia em que ¢ vendida
ou trocada. Este critério ¢ fundamental para a correta classificagdo e tratamento fiscal dos
resultados obtidos nas transagdes com criptoativos. '%?

Verificou-se através dos esclarecimentos que, para determinar a base de uma moeda
virtual adquirida com moeda real, ou moeda ‘fiat”, que ¢ um termo muito comum nesse
ambiente, ¢ necessario considerar o valor total despendido na aquisi¢ao do ativo. Esta base,
também referida como "base de custo", engloba o montante efetivamente pago pela moeda
virtual, somado a quaisquer taxas, comissdes € outros custos associados a transagdo, todos
convertidos para dolares americanos. Além disso, a base ajustada da moeda virtual ¢ calculada
a partir da base original, acrescida de determinadas despesas e reduzida por certas deducdes

ou créditos, também expressos em dolares americanos. Este calculo da base e da base ajustada

11 “Um hard fork é exclusivo da tecnologia de razdo distribuida e ocorre quando uma criptomoeda em um razdo
distribuida sofre uma alteragdo de protocolo, resultando em um desvio permanente do legado ou da razdo
distribuida existente. Um hard fork pode resultar na criagdo de uma nova criptomoeda em um novo livro-
razdo distribuido, além da criptomoeda legada no livro-razdo distribuido legado. Apds um hard fork, as
transagdes envolvendo a nova criptomoeda sdo registradas no novo livro-razdo distribuido e as transagdes
envolvendo a criptomoeda legada continuam a ser registradas no livro-razdo distribuido legado” (IRS, 2019,
“Background”, traduc@o do proprio site).

102 IRS. Frequently Asked Questions on Virtual Currency Transactions. Q6. Disponivel em:
https://www.irs.gov/individuals/international-taxpayers/frequently-asked-questions-on-virtual-currency-
transactions. Acesso em: 13 nov. 2023
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¢ essencial para a correta apuragdo fiscal das transagdes envolvendo criptoativos (IRS, 2023c,

Q8).

Nos Estados Unidos ao receber criptomoedas por meio de uma plataforma de
negocia¢do, normalmente conhecidas por exchanges ou corretoras, o valor justo de mercado
da criptomoeda no momento do recebimento ¢ determinado com base em critérios
especificos'®® que serdo tratados de maneira mais minuciosa para compreensio técnica através
de exemplos autorais elaborados para operadores de direito ndo técnicos na area de
tecnologia.

Por exemplo, se a transacdo for realizada através de uma corretora/exchange e
registrada em seu livro-razdo (da corretora/exchange), isso quer dizer que o valor justo de
mercado serd o valor que a empresa registrou para essa transacao em ddlares americanos.

No caso de transagdes facilitadas por corretoras/exchanges, sejam elas centralizadas ou
descentralizadas, que ndo sejam registradas em um livro-razdo distribuido ou que sejam
transagoes fora da cadeia de blocos (blockchain), o valor justo de mercado ¢ determinado pelo
preco pelo qual a criptomoeda estava sendo negociada na corretora/exchange na data e hora
em que a transacao teria sido registrada na blockchain. Este método de avaliacdo € importante
para assegurar a precisao na declaracao fiscal.

Essa diferenciacao realizada pelo governo americano estd em conformidade com a
pratica de mercado. Normalmente, quando um individuo compra ou vende criptomoedas em
uma exchange, essa transacao ¢ inicialmente registrada no sistema interno da corretora € nao
na blockchain publica diretamente. Portanto, para que a transacdo seja oficialmente
completada e reconhecida na rede blockchain, ela precisa ser incluida em um bloco e validada
por um processo chamado mineragdo. Este € 0 momento em que a transagdo se torna parte da
blockchain. Dessa forma, aqui ¢ determinante saber que existe um sistema interno € uma
blockchain piblica quando as transagdes sdo realizadas por corretoras/exchanges. Esse ¢ o
fator que diferencia a compra “peer-to-peer” que ocorre diretamente na blockchain publica
entre o comprador e o vendedor sem intermedidrios (corretoras/exchanges).

Portanto, nos Estados Unidos, para fins fiscais, o valor justo de mercado das
criptomoedas ¢ determinado no momento do recebimento, exceto se a transacdo ocorrer em
uma exchange e for registrada em seu livro-razdo. Nesse caso, o valor justo de mercado

atribuido serd o valor em dolares americanos registrado por ela no momento da transagao.

103 [RS, 2023c, Q26.
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Quando se possui varias unidades de um tipo especifico de moeda virtual, adquiridas

em diferentes momentos e com valores basicos distintos, surge a questdo sobre a possibilidade
de escolher quais unidades especificas sdo consideradas na venda, troca ou alienacdo. A
autoridade tributaria compreende que ¢ possivel selecionar quais unidades de moeda virtual
serdo consideradas nessas operagdes, desde que se consiga identificar especificamente quais
unidades estdo envolvidas na transagdo e comprovar a base de custo dessas unidades
especificas. Esta flexibilidade permite uma gestdo mais eficiente das implicacdes fiscais
associadas as transagcdes com criptomoedas, possibilitando ao contribuinte otimizar sua
posicdo fiscal ao selecionar as unidades com bases de custo mais favoraveis para a operagao
em questdo (IRS, 2023c, Q39).

Em 28 de outubro de 2019, o IRS publicou o “Internal Revenue Bulletin: 2019-44 "%,
Este boletim aborda especificamente os cenarios de hard fork e airdrop’”, ampliando o
escopo da regulamentacdo fiscal em relacdo as criptomoedas e trazendo uma analise
significativa que pode servir de interpretacdo nas demais operacdes. Conforme se observa, no

primeiro caso o IRS informa a lei e faz uma analise:

A Seccdo 61(a)(3) estabelece que, salvo disposi¢do em contrario por lei, rendimento
bruto significa todo o rendimento obtido de qualquer fonte, incluindo ganhos

104 Disponivel em: https://www.irs.gov/irb/2019-44 IRB#REV-RUL-2019-24. Acesso em: 13 nov. 2023.

105 Muito embora ja se tenha explicado tecnicamente o que é um airdrop, é importante compreender a forma de
contabilizagdo e tributagdo americana. “Parte 1 Rev. 2019-24. PROBLEMAS (1) Um contribuinte tem
rendimento bruto nos termos do § 61 do Internal Revenue Code (Codigo) como resultado de um hard fork de
uma criptomoeda que o contribuinte possui se o contribuinte ndo receber unidades de uma nova
criptomoeda? (2) Um contribuinte tem rendimento bruto nos termos do § 61 como resultado de um airdrop
de uma nova criptomoeda apds um hard fork se o contribuinte receber unidades de uma nova criptomoeda?
(..)

Um hard fork é exclusivo da tecnologia de razdo distribuida e ocorre quando uma criptomoeda em um razio
distribuida sofre uma alteracio de protocolo, resultando em um desvio permanente do legado ou da razdo
distribuida existente. Um hard fork pode resultar na criagio de uma nova criptomoeda em um novo livro-
razdo distribuido, além da criptomoeda legada no livro-razdo distribuido legado. Apds um hard fork, as
transac¢des envolvendo a nova criptomoeda sdo registradas no novo livro-razio distribuido e as transacdes
envolvendo a criptomoeda legada continuam a ser registradas no livro-razio distribuido legado.

Um airdrop € um meio de distribuir unidades de uma criptomoeda para os enderecos contabeis distribuidos
de varios contribuintes. Um hard fork seguido por um airdrop resulta na distribuicdo de unidades da nova
criptomoeda para enderecos que contém a criptomoeda legada. No entanto, um hard fork nem sempre ¢
seguido por um airdrop. A criptomoeda de um airdrop geralmente ¢é recebida na data e no momento em que
¢ registrada no livro-razdo distribuido. No entanto, um contribuinte pode receber criptomoeda de forma
construtiva antes que o airdrop seja registrado no livro-razdo distribuido. Um contribuinte nio recebe a
criptomoeda quando o airdrop ¢é registrado no livro-razdo distribuido se o contribuinte ndo for capaz de
exercer dominio e controle sobre a criptomoeda. Por exemplo, um contribuinte ndo tem dominio e controle se
o enderego para o qual a criptomoeda ¢ langada no ar [airdropped] estiver contido em uma carteira
gerenciada por meio de uma troca de criptomoedas e a troca de criptomoedas ndo suportar a criptomoeda
recém-criada, de modo que a criptomoeda langada no ar [airdropped] ndo seja imediatamente creditada na
conta do contribuinte na bolsa de criptomoedas. Se o contribuinte adquirir posteriormente a capacidade de
transferir, vender, trocar ou de outra forma alienar a criptomoeda, o contribuinte serd tratado como tendo
recebido a criptomoeda naquele momento” (IRS, 2019, Rev. rul. 2019-24, traduc@o nossa).
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provenientes de transagdes imobilidrias. Nos termos do artigo 61.°, todos os ganhos
ou adesdes inegaveis a riqueza, claramente realizados, sobre os quais o contribuinte
tem dominio total, sdo incluidos no rendimento bruto. Ver Commissioner V.
Glenshaw Glass Co., 348 US 426, 431 (1955). Em geral, o rendimento é normal, a
menos que seja um ganho proveniente da venda ou troca de um ativo de capital ou
que se aplique uma regra especial. Ver, por exemplo, §§ 1222, 1231, 1234A.

A Secao 1011 do Codigo estabelece que a base ajustada do contribuinte para
determinar o ganho ou perda da venda ou troca de propriedade é o custo ou outra
base determinada nos termos do § 1012 do Codigo, ajustada na medida prevista no §
1016 do Codigo. Quando um contribuinte recebe bens que ndo sdo adquiridos, salvo
disposi¢ao em contrario do Cddigo, a base do contribuinte nos bens recebidos é
determinada por referéncia ao montante incluido no rendimento bruto, que € o valor
justo de mercado do imoével quando o imovel € recebido. Ver geralmente §§ 61 e
1011; ver também § 1.61-2(d)(2)(1).

A secgdo 451 do Cddigo prevé que um contribuinte que utilize o método
contabilistico de caixa inclua um montante no rendimento bruto no exercicio fiscal
em que ¢ real ou construtivamente recebido. Ver §§ 1.451-1 e 1.451-2. Um
contribuinte que utilize o regime de competéncia geralmente inclui um valor no
lucro bruto o mais tardar no ano fiscal em que ocorreram todos os eventos que fixam
o direito de receber esse valor. Consulte § 451.

Situacdo 1: A ndo recebeu unidades da nova criptomoeda, Crypto N, do hard fork;
portanto, A ndo tem acesso a riqueza e ndo tem rendimento bruto nos termos do § 61
como resultado do hard fork.

Situacdo 2: B recebeu um novo ativo, Crypto S, no airdrop ap6s o hard fork;
portanto, B tem acesso a riqueza e tem rendimento ordinario no ano fiscal em que a
Cripto S é recebida. Ver §§ 61 e 451. B tem dominio e controle da Crypto S no
momento do airdrop, quando ¢é registrado no livro-razio distribuido, porque B tem
imediatamente a capacidade de descartar a Crypto S. O valor incluido na receita
bruta ¢ de US$ 50, o valor justo de mercado das 25 unidades de Crypto S de B
quando o airdrop ¢ registrado no livro-razdo distribuido. A base de B na Crypto S ¢
de $50, o valor da receita reconhecida. Consulte §§ 61, 1011 ¢ 1.61-2(d)(2)(i).

(1) Um contribuinte ndo tem rendimento bruto nos termos do § 61 como resultado
de um hard fork de uma criptomoeda que o contribuinte possui se o contribuinte ndo
receber unidades de uma nova criptomoeda.

(2) Um contribuinte tem rendimento bruto, de carater ordinario, nos termos do § 61,
como resultado de um airdrop de uma nova criptomoeda ap6s um hard fork se o
contribuinte receber unidades de uma nova criptomoeda. (IRS, 2019, “Law and
analysis”, tradugdio nossa).'%

106 No original: “Section 61(a)(3) provides that, except as otherwise provided by law, gross income means all
income from whatever source derived, including gains from dealings in property. Under § 61, all gains or
undeniable accessions to wealth, clearly realized, over which a taxpayer has complete dominion, are included
in gross income. See Commissioner v. Glenshaw Glass Co., 348 U.S. 426, 431 (1955). In general, income is
ordinary unless it is gain from the sale or exchange of a capital asset or a special rule applies. See, e.g., §§
1222, 1231, 1234°.

Section 1011 of the Code provides that a taxpayer’s adjusted basis for determining the gain or loss from the
sale or exchange of property is the cost or other basis determined under § 1012 of the Code, adjusted to the
extent provided under § 1016 of the Code. When a taxpayer receives property that is not purchased, unless
otherwise provided in the Code, the taxpayer’s basis in the property received is determined by reference to
the amount included in gross income, which is the fair market value of the property when the property is
received. See generally §§ 61 and 1011; see also § 1.61-2(d)(2)(1).

Section 451 of the Code provides that a taxpayer using the cash method of accounting includes an amount in
gross income in the taxable year it is actually or constructively received. See §§ 1.451-1 and 1.451-2. A
taxpayer using an accrual method of accounting generally includes an amount in gross income no later than
the taxable year in which all the events have occurred which fix the right to receive such amount. See § 451.
Situation 1: A did not receive units of the new cryptocurrency, Crypto N, from the hard fork; therefore, A
does not have an accession to wealth and does not have gross income under § 61 as a result of the hard fork.
Situation 2: B received a new asset, Crypto S, in the airdrop following the hard fork; therefore, B has an
accession to wealth and has ordinary income in the taxable year in which the Crypto S is received. See §§ 61
and 451. B has dominion and control of Crypto S at the time of the airdrop, when it is recorded on the
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Concluindo este topico, a abordagem da autoridade tributdria dos Estados Unidos
possui um entendimento claro em relagdo ao recebimento de "novas moedas", evidenciado
pela maneira como tratou operacdes especificas com criptoativos. Esses avangos normativos
sdo fundamentais, mas ainda se observa uma lacuna significativa na orientagcdo regulatéria
americana, especialmente no que se refere a interpretagdo fiscal de operagdes como Ofertas
Iniciais de Moedas (ICO), empréstimos e staking nas Financas Descentralizadas (DeF7i).

A falta de diretrizes especificas ainda gera incerteza, mas a aplicabilidade das regras
tributarias referentes a propriedade aos criptoativos, além dos precedentes judiciais e
esclarecimentos em operagdes com criptoativos, oferece algum grau de clareza. Compreender
esses principios tributarios fundamentais esclarece, a0 menos em parte, o panorama fiscal
dessa jurisdi¢do e traz grandes colaboragdes para o fisco brasileiro.

Nesse contexto, surgiram as Publicacdes'?” “544” ¢ “551” do IRS que s3o recursos
importantes para a compreensao das transagoes, fornecendo orientacdes detalhadas sobre as
regras fiscais relacionadas a Vendas e Outras Disposicdes de Ativos e Base de Ativos,
respectivamente. Essas publicagdes esclarecem como realizar o célculo de ganho ou perda,
distinguir entre renda comum e de capital, tratar ganhos ou perdas, relatar essas transagdes e
considerar despesas associadas as compras, como taxas e impostos. Além disso, enfatizam a
importancia de manter registros precisos, fundamentais para a correta apuragao fiscal. Com
essas informagdes, se tem uma base fundamental para a compreensao do proximo topico da
dissertacdo: a visdo da Securities and Exchange Commission (SEC) sobre ICOs, abrindo
caminho para uma compreensdo aprofundada das implicagdes regulatorias dessa nova

modalidade de captagdo de recursos de terceiros (IRS, 2023a e 2023b).

distributed ledger, because B immediately has the ability to dispose of Crypto S. The amount included in
gross income is $50, the fair market value of B’s 25 units of Crypto S when the airdrop is recorded on the
distributed ledger. B’s basis in Crypto S is $50, the amount of income recognized. See §§ 61, 1011, and 1.61-
2(d)(2)(d). (1) A taxpayer does not have gross income under § 61 as a result of a hard fork of a
cryptocurrency the taxpayer owns if the taxpayer does not receive units of a new cryptocurrency.
(2) A taxpayer has gross income, ordinary in character, under § 61 as a result of an airdrop of a new
cryptocurrency following a hard fork if the taxpayer receives units of new cryptocurrency”.

107" IRS emitiu varias publicagdes e diretrizes, como a Publicagdo 544 ("Sales and Other Dispositions of
Assets") e a Publicacdo 551 ("Basis of Assets"), que fornecem orientagdes sobre o tratamento fiscal de ativos
de capital, incluindo criptoativos.
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2.7.3 Initial Coin Offerings (1CO) na visdo do Securities and Exchange Commission (SEC) '

2.7.3.1 Breve histoérico sobre a postura da SEC nas ICOs

Para que se possa compreender a legislagdo americana e a intervengdo na Securities
and Exchange Commission (SEC) — Comissdo de Valores Mobilidrios dos Estados Unidos —
nas ICOs, ¢ fundamental que se compreenda o evento conhecido por “The DAO”, pois a
inovacao no campo das criptomoedas e da tecnologia blockchain foi marcada por esse evento
notavel desde a sua ascensdo até a sua queda, o que contribuiu significativamente para a
rigorosa regulamenta¢do americana acerca das ofertas iniciais de moeda.

“The DAO” foi um fundo de investimento baseado em uma organizagdo auténoma
descentralizada (DAO) operada quase que exclusivamente por cddigos digitais. Este fundo
propoOs uma ideia revoluciondria: substituir a gestdo tradicional de uma empresa pelo controle
coletivo dos investidores através de fokens digitais. Os participantes do fundo ndo apenas
investiam, mas também participavam ativamente na tomada de decisdes, votando em
propostas que seriam automaticamente executadas pelo codigo inteligente da empresa. Este
modelo prometia democratizar o investimento, mas enfrentou um revés significativo quando
um hacker comprometeu todo o sistema, aprisionando cerca de 50 milhdes de dolares dos
investidores.'%

Este incidente ndo apenas destacou as vulnerabilidades inerentes aos sistemas
descentralizados, mas também chamou a atencao da SEC. A reacdo da SEC sinalizou uma
mudanca potencial na forma como as ICOs foram vistas sob a lei federal de valores
mobiliarios. A SEC avaliou a ICO do DAO como um contrato de investimento coletivo, uma

decisdo que gerou incertezas sobre o futuro das startups de blockchain.

198 Devido a dificuldades técnicas no portal do U.S. Securities and Exchange Commission (SEC), durante a fase
de revisdo desta dissertacdo, ndo foi possivel revalidar os links onde as informagdes sobre criptoativos
estavam originalmente disponiveis. Considerando a natureza académica deste trabalho e a importancia da
validagdo de fontes, decidiu-se por modificar o escopo da pesquisa, recorrendo a referéncias académicas que
anteriormente utilizaram o site da SEC como fontes secundarias. Esta abordagem se justifica pela
credibilidade académica dessas fontes, as quais, em algum momento, confirmaram a veracidade das
informagdes obtidas do site da SEC.

“O DAO era um fundo de risco descentralizado com base em Ethereum. Em abril de 2016, a ICO arrecadou
cerca de US$ 150 milhdes em ETH. Mais de 11 mil pessoas investiram neste projeto. Mas em junho, apenas
dois meses depois, alguns hackers exploraram os problemas de codigo e roubaram cerca de US$ 60 milhdes.
Consequentemente, muitas pessoas acabaram sem nada. O fendmeno da ICO tem muitas criticas, como
muitos acreditam que ¢ apenas uma maneira ndo regulamentada de arrecadar dinheiro. Bem, foi. Este
incidente mostrou que as regras e leis deveriam ser desenvolvidas e implementadas, de acordo com a SEC. E
por isso que eles investigaram o caso” (Tar, 2017, “3”).

109
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Em 25 de julho de 2017, a SEC declarou que as empresas que ofertavam e vendiam

ativos digitais através de DLT ou blockchain estavam sujeitas as leis federais de valores
mobilidrios, conforme demonstravam noticias de sites especializados a época:

Em 25 de julho, a SEC diz num relatério que ofertas e vendas de ativos digitais por

organizagOes "virtuais" estdo sujeitas aos requisitos das leis federais de valores

mobiliarios. Tais ofertas e vendas, conduzidas por organizagdes que usem o livro-

razdo distribuido ou a tecnologia Blockchain, foram referidas, entre outras coisas,

como "Ofertas Iniciais de Moedas (ICO na sigla em inglés)" ou "vendas de Token".

O Relatorio confirma que os emissores de livros-razdo gerados ou Blockchain tém

que registrar ofertas e vendas desses titulos, a menos que seja aplicada uma excegdo

valida. Conclui também que os fokens DAO eram, de fato, valores mobilidrios e,
portanto, "sujeitos a lei federal (Tar, 2017, “4”).

A resposta da SEC, embora compreensivel do ponto de vista da protegdo ao investidor,
aparentemente foi prematura e potencialmente limitadora para o desenvolvimento de novos
modelos de negdcios baseados em blockchain. Ao exigir que essas empresas que estavam
surgindo se registrassem com uma autoridade central, a SEC pode ter colocado barreiras

desnecessarias a inovagao (Oren, 2019, p. 2-3).

2.7.3.2 Quando as ICOs sao consideradas valores mobilidrios para a SEC?

No contexto regulatorio atual, a SEC tem enfrentado o desafio de adaptar modelos de
negocios emergentes, particularmente no setor de blockchain, as estruturas regulatorias
estabelecidas.

A popularidade e o uso de ICOs cresceu exponencialmente, com registros indicando
um aumento de 56 milhdes de dolares em fundos arrecadados em 2003 para mais de 3,5
bilhdes de dolares até o final de 2017.

Este crescimento acelerado dos ICOs, no entanto, levantou preocupagdes sobre
potenciais fraudes e o impacto subsequente na economia, atraindo assim a aten¢do regulatoria.
A SEC, em sua tentativa de enquadrar esses novos modelos de negdcios dentro de um
arcabougo legal que remonta a varias décadas, inadvertidamente estava criando barreiras para
a inovagdo. Esta abordagem, embora intencionada para ser um controle moderado e razoavel,
assumiu o risco de se tornar um entrave significativo para o avango e a evolugao de praticas
comerciais inovadoras no campo da tecnologia blockchain (Oren, 2019, p. 3-4).

No entanto, com o passar dos anos, as autoridades americanas, tanto o judiciario
quanto a autoridade fiscal (IRS), evidenciaram a diversidade e a complexidade das ICOs e que

essas demandam uma abordagem regulatéria flexivel e adaptativa, diferente do que a SEC
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determinou inicialmente. Perceberam que, de forma diferente da ICO do “The DAO”, outras

ICOs apresentam estruturas de incentivo variadas, ressaltando a inadequa¢do de uma
metodologia uniforme definida pela SEC.

Essa necessidade de flexibilidade foi confirmada pela decisdo em Landreth, que
destacou a inadequagdo ocasional do “Teste de Howey”, tradicionalmente empregado em
contratos de investimento coletivo (Oren, 2019, p. 10). A decisdo sugeriu que, ao avaliar um
instrumento de investimento, Orgdos reguladores e tribunais inferiores devem primeiro
determinar a qual categoria de instrumentos de valores mobilidrios o caso em questdo se
assemelha mais.

Em certos casos, especialmente quando os tokens de ICO compartilham caracteristicas
comuns com agoes tradicionais, como delineado na “Légica de Landreth”, em que a aplicagao
de critérios especificos para agdes pode ser mais apropriada para determinar a natureza de
valores mobiliarios desses tokens, em vez de recorrer ao “Teste de Howey”. Esta abordagem
reconheceu a complexidade inerente as ICOs e a necessidade de adaptar as ferramentas
regulatdrias para abordar adequadamente suas caracteristicas unicas (Oren, 2019, p. 7-11).

Na pesquisa conduzida por Ori Oren, intitulada "ICO’s, DAO’s, and the SEC: A
Partnership Solution", é destacado que as ICOs, na interpretacdo americana, representam uma
abordagem inovadora para captacao de recursos por parte de empresas e fundos. Essa
estratégia envolve a emissdo de tokens digitais unicos, que sao trocados por moedas como
Ether ou Bitcoin. Esses tokens, por sua vez, podem outorgar uma série de direitos
automatizados aos seus detentores em relacdo a empresa emissora.

Oren observou que, geralmente, as empresas limitam a quantidade de fokens emitidos,
permitindo que os detentores posteriormente os revendam, transferindo assim seus direitos
associados. Embora ndo seja um requisito legal, ¢ pratica comum no mercado a publicagdo de
um White Paper. Este documento detalha as operagdes da empresa, os direitos conferidos pelo
token ou moeda virtual e as expectativas de retorno para os compradores. Além disso, o White
Paper frequentemente torna publico o cddigo da blockchain da empresa, permitindo que os
investidores avaliem suas funcionalidades e seguranca.

Conforme apontado na pesquisa de Oren, as empresas e fundos conseguem, por meio
das ICOs, levantar significativos valores e atrair um grande numero de participantes para a
blockchain em um intervalo de tempo relativamente curto. No entanto, o pesquisador
destacou que ¢ importante ressaltar que, apesar de todas as ICOs terem o objetivo de financiar

operacdes, elas ndo sdo uniformes em sua execucao.
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Em 2017, o mercado de ICOs era composto por trés categorias distintas, cada uma

oferecendo diferentes usos e direitos associados aos seus fokens, bem como variados niveis de
potencial de lucro direto.

O pesquisador de Columbia destaca as principais categorias dos fokens em 2019, sob o
olhar da SEC e do poder judiciario americano, iniciando pelo token de utilidade (utility token).
Nessa categoria, de acordo com o autor, os participantes adquirem fokens para usar servicos
de blockchain da empresa, sem direito a lucros dela. A classificagdo desses fokens como
valores mobiliarios ¢ complexa, dependendo da funcionalidade do token e da promocgao pela
empresa.

Um exemplo utilizado por ele referiu-se ao foken da Storj, usado para transacdes de
armazenamento de dados. A natureza primaria dessas transacdes € participativa, mais proxima
de um contrato de consumo do que de investimento, desafiando a aplicacdo do primeiro fator
do “Teste de Howey”, que € o investimento de dinheiro com expectativa de lucro.

A analise prosseguiu com a aplicabilidade dos outros fatores do “Teste de Howey” ao
token Storj, concluindo que as caracteristicas € o uso do token, focados na participacdo na
plataforma e ndo no lucro, questionam sua classificagdo como valor mobilidrio segundo as

diretrizes da SEC!'? (Oren, 2019, p. 12-15).

110" A investigagdo detalhada realizada pelo autor revela-se notavelmente instrutiva, merecendo uma mengio
especial em nota de rodapé acerca das multiplas implicagdes inerentes a um unico foken num exemplo real.
De acordo com o autor: este aspecto real¢a ainda mais a complexidade inerente a este estudo, evidenciando
como um Unico foken pode incorporar uma variedade de obrigacdes e fungdes distintas. “A primeira classe de
ICOs pode ser chamada de ‘Utility Token’. Nessa classe de token de ICO, os participantes compram fokens
para se tornarem clientes ou contribuintes do servigo de blockchain da empresa; quaisquer retornos
financeiros viriam da participacdo real do detentor do foken no servico ou da negociagdo dos fokens no
mercado secundario para outros que possam querer usar o servico. Nao ha direito a uma participa¢do nos
lucros da empresa. Se um Utility Token é um valor mobiliario é dificil de prever, pois as decisdes sdo
limitadas, mas com base no Relatério DAO e em uma decisdo recente da SEC sobre o ICO da Munchee, os
fatores determinantes podem ser a funcionalidade do token e a maneira como a empresa promove o foken.

O Utility Token ndo deve ser presumidamente considerado um valor mobiliario pela SEC. Storj é uma
empresa de armazenamento de arquivos, e seu ICO oferece um exemplo de Utility Token. Um detentor de
token Storj pode usar o Storj para comprar ou vender espaco de armazenamento em computadores pessoais.
O token Storj pode ndo passar no primeiro fator do ‘Teste de Howey’ - os compradores do token Storj nao
estdo investindo dinheiro. Os compradores sdo motivados principalmente pela oportunidade de participar do
blockchain do Storj. Os usuarios devem ter tokens Storj para comprar e vender espaco de armazenamento
através da plataforma Storj. Isso ¢ mais semelhante ao contrato de consumo em Forman do que ao contrato
de investimento em Howey.

No entanto, ha potencial para os compradores do token Storj serem motivados pelo dinheiro, entdo um exame
mais aprofundado deste foken ¢ necessario. O token Storj é provavelmente considerado um investimento em
uma empresa comum, na medida em que a compra do token resulta em uma comunalidade horizontal - os
detentores do foken lucram com base nas atividades da rede de detentores de tokens - satisfazendo assim o
segundo fator de Howey.

No entanto, a terceira parte do ‘Teste de Howey’, a expectativa razoavel de lucros, ¢ dificil de atender. O
White Paper do Storj deixa claro que ndo deve haver expectativa de lucrar financeiramente com as atividades
da empresa; o Storj solicita o token Storj como um meio de se engajar no blockchain do Storj. Pode haver
lucros derivados com base no uso real do token Storj pelo detentor, mas o ‘Teste de Howey’ se refere a
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A segunda categoria analisada pelo pesquisador sdo os tokens de dividendos

(“dividend token’), que atualmente sdo chamados de fokens de seguranga. Na andlise das
caracteristicas que definem um valor mobiliario no contexto de fokens de dividendos, o autor
reconheceu o caso exemplar do Polybius Bank. O banco, que operacionaliza servigos
bancérios tradicionais ¢ modernos através da tecnologia blockchain, emitiu o token PLBT em
sua ICO, conferindo aos detentores o direito de participar dos lucros distribuiveis da empresa.
Este tipo de foken ¢ distribuido como meio de arrecadacdo de capital em troca de uma
participacao nos lucros. Segundo a “loégica de Landreth”, tais tokens, quando comercializados
com o objetivo primario de distribuir dividendos, podem ser considerados valores mobiliarios,
mesmo sem a necessidade de recorrer ao “Teste de Howey”. Isso se deve ao fato de que
investimentos que sdo comercializados e possuem caracteristicas semelhantes as de agdes
tradicionais sdo geralmente abrangidos pelas Leis de Valores Mobiliarios.

A natureza e a finalidade economica dos fokens de dividendos, como no caso do
Polybius, ressaltam a expectativa dos investidores de poucos direitos de participagdo, mas
com direitos proporcionais de compartilhamento de lucros. Esses tokens, que se assemelham a
acoes comuns sem direito a voto, destacam-se por conferir direitos explicitos de recebimento

de dividendos baseados na distribui¢do de lucros, um dos principais atributos das agdes

‘lucros que os investidores buscam em seu investimento, ndo os lucros do esquema em que investem’. Nao
ha retornos diretos de um investimento no desempenho da Storj como empresa, como um dividendo ou outra
participagdo nos lucros. Um detentor de token deve comprar tokens Storj, criar e fornecer espago de
armazenamento € uma conexdo consistente com a Internet para lucrar; os retornos vém da quantidade de
armazenamento contribuido pelo detentor do token, ndo da quantidade de fokens Storj possuidos.

O quarto fator do ‘Teste de Howey’ também falha em pintar um foken Storj como um valor mobiliario.
Quaisquer lucros derivados do foken Storj sdo obtidos pela participacdo do usuario na blockchain, ndo
‘predominantemente’ pelos esforcos dos promotores do Storj ou terceiros. Se um detentor de foken nao fizer
nada com seu foken, nunca havera expectativa de lucro. Na verdade, o detentor pode consumir todos os
tokens comprando espago de armazenamento com eles. Os desenvolvedores do Storj simplesmente criaram
uma plataforma, e os detentores de tokens sdo membros da rede que sdo livres para lucrar ou comprar com
base em sua propria agenda. E possivel que um mercado secundario se desenvolva no qual os detentores de
tokens possam vender seu Storj por Bitcoin ou outras moedas com lucro, mas essas transacdes seriam
independentes da oferta inicial do foken e ndo ha promogdo ou marketing por parte do Storj alegando que
essa pratica seria lucrativa. Portanto, qualquer regulamentagao seria derivada.

O modelo de Utility Token, conforme representado pelo Storj, ¢ andlogo ao modelo de negocio de franquia.
Os investidores pagam ao Storj pelo direito de usar a plataforma Storj para comprar e vender seu proprio
espago de armazenamento de arquivos. Os detentores de fokens sdo responsaveis por sua propria conexao
com a Internet, seu proprio hardware, seus prdprios impostos e, finalmente, quanto lucro podem obter.
Crowley v. Montgomery Ward & Co. e SEC v. Aqua-Sonic Products Corp. lidaram com como avaliar
acordos de franquia como contratos de investimento. No primeiro caso, as ‘contribui¢des dos franqueados
afetaram significativa e substancialmente os lucros esperados da empresa’, e assim o acordo de franquia ndo
era um valor mobilidrio. Por outro lado, a realidade econdmica da Aqua-Sonic Products Corp. era que os
licenciados ndo tinham experiéncia em vendas e muito pouca, se alguma, capacidade real de controlar suas
vendas. O modelo de Utility Token se enquadra mais proximo do extremo da Montgomery Ward Co. do
espectro de franquias, na medida em que os lucros esperados pelos detentores de tokens variam
proporcionalmente & sua contribuigdo para a rede, em vez do nimero de tokens que possuem” (Oren, 2019, p.
12-14, tradugdo nossa).
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conforme observado em Landreth. Ainda que o preco dos fokens no mercado secundario seja

negociavel e possa valorizar-se com base nas perspectivas de dividendos, a sua natureza
econdmica subjacente aponta para um claro enquadramento como valor mobilidrio. Portanto,
os emissores de tokens de dividendos devem estar cientes de que, sob a legislagdo dos EUA,
esses fokens sdo considerados valores mobilidrios, o que implica em uma série de obrigacdes
regulatorias e legais (Oren, 2019, p. 17-19).

Em 2019, a pesquisa de Oren ndo abordou especificamente os fokens de pagamento.
Contudo, a SEC dos Estados Unidos tem tratado muitos desses tokens como valores
mobiliarios. Em junho de 2023, em um intervalo de apenas dois dias, a SEC iniciou processos
legais contra duas das maiores exchanges de criptomoedas do mundo. Inicialmente, a Binance
e seu CEO, Changpeng “CZ” Zhao, foram processados. No dia subsequente, a Coinbase
(NASDAQ:COIN) tornou-se o foco da agdo regulatdria. Nestes processos, a SEC firmou sua
posicdo de que criptoativos como Solana (SOL), Cardano (ADA), Polygon (MATIC),
Binance Coin (BNB) e Binance USD (BUSD) sdo considerados valores mobiliarios sob a
legislagao dos EUA. Importa abrir um paréntese nessa informagdo destacando que todos eles
sdo reconhecidos como tokens de pagamento (criptomoedas).

Adicionalmente, a SEC classificou como valores mobiliarios outros criptoativos,
incluindo Filecoin (FIL), The Sandbox (SAND), Axie Infinity (AXS), Chiliz (CHZ), Flow
(FLOW), Internet Computer (ICP), Near (NEAR), Voyager Token (VGX), Dash (DASH),
Cosmos Hub (ATOM), Decentraland (MANA), Algorand (ALGO), Nexo (NEXO) e COTI
(COTI).!'M!

A classificagdo de tokens ou criptomoedas como valores mobiliarios pela SEC implica
que essas moedas digitais sdo consideradas ativos financeiros, sujeitos as regulamentacdes de
titulos e valores mobiliarios dos EUA. A SEC, como agéncia governamental dos EUA, tem a
funcdo de regular e supervisionar os mercados financeiros do pais. Portanto, ao designar um
criptoativo como valor mobiliario, a SEC indica que a ICO ou quaisquer transagdes
relacionadas estdo sob o escopo das leis de titulos e valores mobiliarios dos EUA. Isso exige
que empresas ou individuos envolvidos na emissdo, venda ou negociagdo desses criptoativos
cumpram determinadas obrigagdes regulatorias, incluindo o registro junto a SEC e a

divulgagdo adequada de informagdes financeiras e comerciais.

"1 CRIPTOFACIL. "SEC classifica dezenas de criptoativos como valores mobiliarios". Disponivel em:
https://br.investing.com/news/cryptocurrency-news/sec-classifica-dezenas-de-criptoativos-como-valores-
mobiliarios-veja-lista-1120191. Acesso em: 14 nov. 2023.
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A conclusdo do pesquisador de Columbia, ao abordar a complexa interse¢do entre

criptoativos e regulamentagdes de valores mobilidrios, destaca um cendrio em constante
evolugdo e repleto de nuances. A designagdo de criptoativos como valores mobilidrios,
embora possa oferecer protecdes significativas aos investidores, ndo ¢ uma solucgdo
universalmente aplicavel. Essa abordagem pode ser benéfica para algumas ICOs, fornecendo
um quadro de seguranga e transparéncia. No entanto, para outras, especialmente aquelas cujo
foco principal é o produto ou servigo oferecido, € ndo a governanga ou o retorno financeiro,
tal designacdo pode ser desnecessaria ou até mesmo prejudicial (Oren, 2019, p. 42).

A evolugdo do mercado de criptoativos desde a publicagdo do autor em 2019 até a data
atual reforca essa complexidade. A crescente diversidade e sofisticagdo dos criptoativos
desafiam as fronteiras tradicionais das regulamentacdes financeiras. Por exemplo, a
emergéncia de tokens nao fungiveis (NFTs) e a expansdo de finangas descentralizadas (DeF7i)
demonstram novas formas de propriedade digital e modelos de negbdcios que transcendem
definigdes convencionais.

Além disso, a designagdao de criptoativos como valores mobiliarios pode limitar a
inovacao e a experimentacao, que sao vitais para o desenvolvimento dessa tecnologia. Em um
ambiente onde a descentralizagdo e a autonomia sao valores fundamentais, impor estruturas
regulatorias rigidas pode ser contraproducente. Isso € particularmente verdadeiro nos casos
em que a governanga descentralizada e a participacdo ativa dos detentores de fokens sdo
caracteristicas intrinsecas do projeto.

Portanto, sem aprofundar o mérito da legislagdo americana, mas compreendendo a
intengdo da regulagdo tao rigorosa, a abordagem ideal pode ser uma que equilibre a
necessidade de prote¢do do investidor com a promogao da inovagao e da flexibilidade, como
as duas jurisdi¢des anteriormente estudadas (Reino Unido e Alemanha). Isso futuramente nos
EUA podera envolver a criacdo de novas categorias regulatorias ou a adaptacdo das existentes
para melhor refletir as caracteristicas unicas dos criptoativos. Além de que a colaboragdo
entre reguladores, desenvolvedores de criptoativos € a comunidade em geral esta sendo um
grande passo para desenvolver um quadro regulatorio ao redor do mundo, um quadro que
apoie tanto a seguranga do investidor quanto a inovagao tecnoldgica.

Embora a SEC adote uma postura rigorosa na interpretagdo de valores mobilidrios, ¢
importante destacar que nem todas as ICOs e criptoativos sdo classificados como tais.
Atualmente a SEC avalia cada caso individualmente, considerando a natureza especifica do

criptoativo e as circunstancias de sua emissdo ou negociacdo. Para aqueles criptoativos que
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nio sio considerados valores mobiliarios, a autoridade tributdria americana, o Internal

Revenue Service (IRS), os reconhece como propriedade, como visto anteriormente.

Esta classificagdo fiscal como propriedade de criptoativos a margem da regulacdao do
SEC implica em diferentes obrigacdes e tratamentos fiscais, refletindo a compreensdo de que
o universo dos criptoativos ¢ diversificado e requer uma abordagem regulatéria adaptada as

suas caracteristicas unicas que serdo mais bem exploradas na sequéncia.

2.7.4 Tributacdo de renda proveniente de fokens recebidos a partir de Ofertas Iniciais de

Moedas (ICOs)

Ao abordar a tributagdao de renda proveniente de operagdes com tokens recebidos em
decorréncia de ICOs, ¢ fundamental reiterar que as operagdes tratadas na sequéncia, com 0s
tokens, ndo fazem parte do arcabouco de regulacao da SEC.

Nesse sentido, a interpretagdo das regras fiscais para ICOs nos Estados Unidos tem se
baseado em principios ja estabelecidos para eventos como airdrop e hard fork. Essa
abordagem indica que os fokens obtidos através de ICOs sdao considerados propriedades sob a
legislagao vigente. Consequentemente, os principios tributarios gerais aplicaveis a transagoes
com propriedades sdo também relevantes para as transagdes com tokens decorrentes de
investimentos numa ICO.

Como informado anteriormente, apos o recebimento dos tokens de um investimento
numa [ICO, ¢ muito comum que os investidores os utilizem para outras operagdes, como
staking e empréstimos. As vezes essas operagdes estdo até mesmo atreladas ao smart contract
da oferta inicial. Isso implica que, quando um contribuinte recebe tokens adicionais como
"rendimento" ou uma parte das taxas geradas na plataforma, decorrentes dessas operacdes,
esses recebimentos constituem renda bruta, conforme esclarecido no “FAQ”!'? (IRS, 2023c¢).

O valor justo de mercado desses tokens, convertido em dolares dos EUA na data de
recebimento, deve ser incluido no calculo da renda bruta do contribuinte. Ha discussdes em

curso'3

sobre 0 momento exato em que essa renda se torna tributdvel: se no momento do
recebimento dos fokens ou quando eles sdo vendidos. Embora alguns defendam que a

tributacdo deve ocorrer apenas na venda, o IRS tem desafiado essa posicao, sugerindo que os

12 RS, 2023c¢, Q6.
113 PWC. Demystifying DeFi tax. Disponivel em: https://www.pwc.com/us/en/services/tax/library/demystifying-
defi-tax.html. Acesso em: 13 nov. 2023.
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tokens podem ser tributaveis assim que sdo recebidos ou quando vendidos, conforme

disponibilizado na questdo 27 do “FAQ” abaixo discriminada.

Q27. Recebi criptomoeda em uma transagido peer-to-peer ou algum outro tipo de
transagdo que ndo envolveu troca de criptomoeda. Como determino o valor justo de
mercado da criptomoeda no momento do recebimento?

A27. Se vocé receber criptomoeda em uma transagdo peer-to-peer ou alguma outra
transagdo ndo facilitada por uma exchange de criptomoedas, o valor justo de
mercado da criptomoeda sera determinado na data ¢ hora em que a transagdo for
registrada no livro-razdo distribuido [leia-se blockchain], ou teria sido registrado no
livro-razdo se tivesse sido uma transag¢do on-chain. O IRS aceitara como prova do
valor justo de mercado o valor determinado por uma criptomoeda ou explorador de
blockchain que analisa indices mundiais de uma criptomoeda e calcula o valor da
criptomoeda em uma data e hora exatas. Se vocé ndo usar um valor de explorador,
devera estabelecer que o valor usado ¢ uma representacdo precisa do valor justo de

mercado da criptomoeda (IRS, 2023c, tradugdo nossa, grifos nossos).l 14

A natureza da atividade de empréstimo/staking também influencia a declaracdo de
renda e as dedugdes permitidas. Se essas operagdes forem realizadas de forma continua,
regular e com o objetivo principal de lucro, elas podem ser classificadas como comércio ou
negocio, afetando assim a forma como os rendimentos e as despesas relacionadas sao

reportados e deduzidos para fins fiscais (Pires, 2022, p. 20).

i. A maneira como o contribuinte realiza a atividade: um método empresarial e uma
contabilidade precisa podem indicar um envolvimento com o objetivo de lucro.

ii. A expertise do contribuinte ou de seus assessores.

iii. O tempo e esforco dispendidos na realizagdo da atividade, especialmente quando
ndo ha aspectos pessoais ou recreativos substanciais envolvidos.

iv. Expectativa de que os ativos usados na atividade possam valorizar.

v. O sucesso do contribuinte em realizar outras atividades semelhantes ou diferentes.
vi. O histérico do contribuinte de renda ou perdas em relacdo a atividade, e a
quantidade de lucros ocasionais obtidos, se houver.

vii. A situagdo financeira do contribuinte: o fato de o contribuinte nao ter renda ou
capital substancial de outras fontes pode indicar um envolvimento com o objetivo de
lucro.

viii. Elementos de prazer pessoal ou recreagdo: a presenga de motivos pessoais na
realizacdo de uma atividade pode indicar que ela nédo ¢ realizada com o objetivo de
lucro (Treasury Reg., 26 CFR § 1.183-2, apud, Pires, 2022, p. 22, tradugdo nossa).!!*

114 No original: “Q27. I received cryptocurrency in a peer-to-peer transaction or some other type of transaction

that did not involve a cryptocurrency exchange. How do I determine the cryptocurrency’s fair market value at
the time of receipt?
A27. If you receive cryptocurrency in a peer-to-peer transaction or some other transaction not facilitated by a
cryptocurrency exchange, the fair market value of the cryptocurrency is determined as of the date and time
the transaction is recorded on the distributed ledger, or would have been recorded on the ledger if it had been
an on-chain transaction. The IRS will accept as evidence of fair market value the value as determined by a
cryptocurrency or blockchain explorer that analyzes worldwide indices of a cryptocurrency and calculates the
value of the cryptocurrency at an exact date and time. If you do not use an explorer value, you must establish
that the value you used is an accurate representation of the cryptocurrency’s fair market value”.

115 No original: “The manner in which the taxpayer carries on the activity: a businesslike manner and an accurate
bookkeeping may indicate engagement for profit.

ii. The expertise of the taxpayer or his advisors.
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Caso ndo seja considerado em ambiente de negdcio ou comércio, se aplicam todas as
regras a contribuintes que possuem moeda virtual como um ativo de capital conforme
determinado na FAQ do IRS, ja tratada anteriormente.

Conclui-se, portanto, que as normas fiscais dos Estados Unidos ndo excluem a
possibilidade de reconhecimento de ganhos tributaveis em diversas opera¢des envolvendo
propriedades. No caso especifico de investidores em ICOs, se optarem por engajar em
transagdes com seus fokens, como empréstimo ou staking, ou se tais operagdes estiverem
previstas no contrato da ICO, os ganhos ou perdas devem ser reconhecidos. Este
reconhecimento deve alinhar-se tanto com os termos contratuais quanto com a legislacdo
fiscal americana vigente, até o momento da venda do foken, quando entdo sera caracterizado

como ganho ou perda de capital.

2.8 Consideracoes finais

Este capitulo teve como foco a andlise das legislacdes tributarias e regulatérias de trés
jurisdigoes distintas - Reino Unido, Alemanha e Estados Unidos - com o objetivo de
compreender como esses paises estdo abordando o tratamento tributario de rendimentos
provenientes de tokens recebidos em [nitial Coin Offerings (ICOs), particularmente em
contextos de Finangas Descentralizadas (DeF?i).

A hipétese a ser testada neste estudo ¢: os rendimentos obtidos através de fokens
adquiridos em ICOs devem ser classificados como rendas e proventos de qualquer natureza
sujeitos a tributacdo do Imposto de Renda (IR) e declarados no ajuste anual. Portanto, através
da andlise, observou-se que, apesar das semelhancas e diferencas entre as jurisdicdes, um
aspecto notavel ¢ a auséncia de orientacdes especificas no Brasil sobre a tributagao dos
rendimentos de tokens, contrastando com as outras jurisdigdes estudadas. No Brasil, a tnica

tributacdo incidente ¢ o imposto de renda sobre o ganho de capital na alienacdo ou permuta de

iii. The time and effort expended in carrying on the activity, particularly where no substantial personal or
recreational aspects are involved.

iv. Expectation that assets used in activity may appreciate in value.

v. The success of the taxpayer in carrying on other similar or dissimilar activities.

vi. The taxpayer’s history of income or losses with respect to the activity, and the amount of occasional
profits earned, if any.

vii. The financial status of the taxpayer: the fact that the taxpayer does not have substantial income or capital
from other sources may indicate engagement for profit.

viii. Elements of personal pleasure or recreation: the presence of personal motives in carrying on of an
activity may indicate that the activity is not engaged in for profit”.
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criptoativos, independentemente das fungdes atreladas ao foken, enquanto em todos os outros

paises analisados os rendimentos dos tokens eram separados do investimento de capital da
ICO, provando que o Brasil estd perdendo arrecadacdo e tributando de forma injusta as
operacdes de alienagdo e permuta do foken ao ndo considerar apenas o valor de venda e ndo
permitindo as dedugdes dos custos da aquisigao.

Cada jurisdi¢ao foi examinada quanto a existéncia de legislagdo especifica para essas
atividades e, na sua auséncia, como as regras tributarias existentes sdao aplicadas; a
caracterizacao fiscal das unidades de criptoativos; os eventos tributaveis relacionados a essas
atividades; e a influéncia do status do contribuinte ou do uso pretendido no tratamento
tributario.

Curiosamente, apenas no Brasil existe uma lei especifica reconhecida como Marco
Regulatorio dos Criptoativos, que, apesar de sua intengdo, € considerada insuficiente para
regular integralmente as operagdes com criptoativos, delegando essa competéncia ao Banco
Central do Brasil. Nas outras jurisdigdes, onde ndo ha legislacdo especifica, as autoridades
fiscais fornecem orientagdes mais claras sobre a aplicagdo da lei tributaria existente a
atividades relacionadas a criptomoedas e outros fokens. O Reino Unido e a Alemanha
oferecem orientacdes especificas para o tratamento tributario de empréstimos e staking em
DeFi, enquanto os EUA abordam especificamente hard forks, ¢ EUA e Alemanha abordam
ICOs e airdrops, e todas as jurisdicoes tratam da operagao de venda e permuta.

Em termos de caracterizagao fiscal, os criptoativos sao tratados como propriedade (um
ativo) no Reino Unido e nos EUA, e equiparados a ativos financeiros no Brasil ¢ na
Alemanha, embora esta Gltima adote uma abordagem de andlise caso a caso de acordo com a
funcionalidade do ativo. A renda de operagdes com fokens ¢ enquadrada nessas categorias da
lei existente e tributada de acordo, exceto no Brasil, que apenas tributa o ganho de capital.

Finalmente, ¢ consenso entre as jurisdi¢des analisadas que as transagdes envolvendo
criptoativos tendem a desencadear um evento tributavel, embora existam algumas excegoes
legais, como isen¢des. A tributacdo incide tanto sobre pessoas fisicas quanto sobre pessoas
juridicas, variando conforme as particularidades de cada sistema juridico. No entanto, o Brasil
se diferencia por ser a Unica jurisdicdo que ndo incide tributagdo sobre os rendimentos
provenientes de operagdes com fokens realizadas apds uma ICO, em contraste com as outras
jurisdigdes estudadas que aplicam a legislagdo tributdria vigente de acordo com a

classificacao fiscal do ativo.
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3 O CONCEITO CONSTITUCIONAL DE RENDA E A CONSTRUCAO DO
CONCEITO DE RENDA E DISPONIBILIDADE ECONOMICA E JURIDICA NO
ART. 43 DO CTN APLICADOS AS OPERACOES COM TOKENS ORIGINARIOS
DE UMA ICO

3.1 Consideracgoes iniciais

Este capitulo ¢ considerado a principal etapa desta dissertacao, construida até aqui sob
uma analise detalhada da legislagdo regulatdria e tributaria dos criptoativos, tanto no Brasil
quanto em outras trés jurisdi¢cdes selecionadas de relevante interesse para o tema. O foco
central deste capitulo ¢ avaliar a interpretacdo e aplicagdo da legislagdo tributaria brasileira no
que tange a tributacdo da renda da pessoa fisica sob o enfoque dos rendimentos auferidos
pelos tokens recebidos como resultado de investimentos em Initial Coin Offerings (ICOs).

Ainda, busca-se demonstrar que a legislagcdo brasileira atual ¢ suficiente e eficaz para
tributar os rendimentos auferidos pelas pessoas fisicas em decorréncia de operagdes com
tokens, e caracterizd-los como renda e proventos de qualquer natureza (Renda), conforme
disposicao constitucional, como também ¢ necessario que assim o faga norteada,
principalmente, pelos principios adotados pela Constituicao Federal/88.

A opcao por detalhar apenas a tributacdo da Pessoa Fisica se da pelo fato de que a
Receita Federal do Brasil ndo tem nenhuma manifestacdo oficial referente a pessoa juridica,
apenas das pessoas fisicas. Conforme disposto no Capitulo 1 deste trabalho de pesquisa, desde
2017 o manual de perguntas e respostas dispde sobre como os criptoativos devem ser
declarados na Declaracdo de ajuste Anual do Imposto de Renda da Pessoa Fisica.

Ao final deste capitulo, espera-se oferecer uma compreensdo abrangente sobre a
adequacdo da legislacdo tributéria brasileira da renda em relacdo aos criptoativos que abranja
todas as suas operacdes e fornecer consideracdes baseadas na Legislagdo do IR e na
Constituicdo Federal para futuras reformas legislativas, assegurando a eficacia e a relevancia
do sistema tributdrio na era digital. Entende-se que o objetivo de um trabalho académico,
principalmente em uma Universidade como a do Estado do Rio de Janeiro, ¢ entregar algo
para a sociedade que possa ser util.

E importante reconhecer, desde o inicio, que o conceito “Renda” ¢ marcado por um

debate intenso e longe de ser consensual, mesmo entre os mais renomados doutrinadores. A
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constante evolugdo de pontos de vista das discussdes nesse campo torna a interpretagdo da

legislacdo e a aplicacdo um desafio continuo.

Dada a complexidade do assunto e a diversidade de opinides existentes, ¢
perfeitamente possivel e compreensivel que o leitor chegue a uma conclusido diferente da
apresentada neste trabalho. As interpretagdes e andlises aqui realizadas sdo influenciadas
pelas premissas adotadas no inicio dessa pesquisa e consideradas pela autora. Assim, este
trabalho ndo busca impor uma visdo Unica, mas sim acrescentar fundamentos para uma
discussdo equilibrada e informada, que possa servir de base para futuras reflexdes e debates.

Nesse sentido, a primeira parte desse capitulo envolve a anélise do conceito de "renda
e proventos de qualquer natureza", conforme disposto na Constitui¢do Federal Brasileira em
seu art. 153, III, bem como a construcdo dos conceitos de renda e de disponibilidade dispostos
no art. 43 do CTN. Ambos definem uma categoria especifica de imposto sob competéncia da
Unido Federal.

Corroborando com o desafio do tema, apos uma analise das multiplas interpretagdes
dos termos "renda", "proventos" e "rendimento" (e "rendimentos") conforme empregados na
Constituigdo da Republica, o Professor Luis Queiroz, titular da UERJ, teceu comentarios
essenciais para este estudo. O primeiro ponto destacado por ele ¢ a importancia do texto da
Constituigdo, criado pelo Poder Constituinte Originario. Este texto, livre de
inconstitucionalidades que poderiam surgir de emendas posteriores, ocupa um papel
fundamental no sistema juridico brasileiro. A analise deste texto constitucional ¢ o passo
inicial na formacao dos conceitos constitucionais, particularmente no que tange a definicao de
renda como uma base tributavel (em um sentido amplo).

Fica evidente que a propria Constituicdo Original contém ambiguidades devido a
polissemia — a existéncia de multiplos significados — na utilizacdo dos termos "renda",
"proventos" e "rendimento". No entanto, para superar as dificuldades interpretativas, Queiroz
recomenda a consideracdo do contexto constitucional, como forma de eliminar ambiguidades
no processo de construcao de sentido (2020, p. 186).

No entanto, mesmo essa abordagem, conforme informa Luis Queiroz, embora util, ndo
¢ suficiente para resolver completamente a imprecisdo do conceito de "renda e proventos de
qualquer natureza" como base tributavel. Portanto, para estabelecer uma compreensao
preliminar desses termos € necessario recorrer a pré-conceitos de outros objetos, relacionados

ou ndo a matéria tributaria.

A doutrina reconhece a existéncia de dois conceitos diferentes, inconfundiveis:
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a) A aquisi¢do de um novo direito subjetivo patrimonial, que se realiza em certo
instante e que decorre de um determinado fato juridico; e
b) O acréscimo de riqueza que alguém obtém em determinado periodo de

tempo, o qual ¢é resultado positivo da combinag@o de certos fatos que informam o
acréscimo ou decréscimo de valor de um dado patriménio.

No sistema brasileiro, costuma-se denominar o primeiro conceito de rendimento e o
segundo de Renda.

Portanto, como facilmente se atesta, a tributagdo definitiva e em separado de certas
“espécies de renda e proventos”, em verdade importa a tributagdo de rendimento,
ndo de “renda e proventos de qualquer natureza”. O conceito “rendimento”
aproxima-se da nogdo de fato-acréscimo. Por sua vez, o conceito “renda e
proventos de qualquer natureza” (conceito uno e global) é formado a partir de
todos os fatos-acréscimos com certos fatos-decréscimos (os necessariamente
dedutiveis) (Queiroz, 2020, p. 249, grifo nosso).

No caso desta pesquisa, os rendimentos aqui considerados podem assumir diversas
formas, incluindo recompensas por prestagoes de servigos nas plataformas, na mineragao, por
staking ou pools de staking, por participacdo nas comunidades de desenvolvimento,
empréstimos, aluguéis, acesso a bens e servigos, entre tantas outras operagoes, todas sem que
o token principal que representa o investimento de capital desse individuo sofra perda de
valor.

Esses rendimentos, inclusive estdo previstos no Regulamento do Imposto de Renda de
2018!"®, como fruto dos rendimentos do trabalho ndo assalariado e assemelhado em seu art.
38, Inc. II, sendo aquele proveniente das profissdes, ocupacdes e prestacdo de servico nao
comercial. Além de que o art. 47 inc. IV do mesmo decreto também afirma que os
rendimentos recebidos na forma de bens ou direitos, avaliados em dinheiro, pelo valor que
tiverem na data da percepgao.

O processo de construir o sentido da expressao "renda e proventos de qualquer
natureza" como base material para a incidéncia do imposto de competéncia da Unido Federal
¢ complexo e requer uma abordagem cuidadosa e detalhada, considerando as multiplas
abordagens e interpretagdes possiveis dentro do contexto constitucional brasileiro (Queiroz,
2020, p. 183-187). Nesse sentido, adota-se por premissa que o conceito constitucional de
"renda e proventos de qualquer natureza" ¢ o limite maximo para o legislador complementar,
conforme dispde Queiroz (2020, p. 196).

Além de estabelecer o limite maximo estabelecido para o conceito de renda e

proventos de qualquer natureza, este capitulo visita alguns principios informadores da renda:

116 BRASIL. Decreto n° 9.580/2018. Regulamenta a tributagdo, a fiscalizagdo, a arrecadacdo e a administracio
do Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2015-2018/2018/decreto/d9580.htm. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Universalidade, Igualdade, Capacidade Contributiva Objetiva, Capacidade Contributiva

Subjetiva, Minimo existencial e neutralidade fiscal.

Com base nas informagdes até aqui relatadas, o conceito de renda, conforme defini¢do
do Professor Luis Queiroz, serd o alicerce para este trabalho. Este conceito orientard a
definicdo de outros, bem como a interpretagdo de todas as normas legais e infralegais

abordadas nesta dissertacdo de Mestrado, o qual segue detalhado a seguir:

O conceito constitucional "renda e proventos de qualquer natureza", informado por
diferentes Principios Constitucionais, foi definido como sendo o acréscimo de valor
patrimonial, representativo da obtengdo de produto ou de simples aumento no valor
do patrimonio, apurado, em certo periodo de tempo, a partir da combinagdo de todos
os fatos que contribuem para o acréscimo de valor do patriménio (fatos-acréscimos)
com certos fatos que, estando relacionados ao atendimento das necessidades vitais
basicas ou a preservacdo da existéncia, com dignidade, tanto da propria pessoa
quanto de sua familia, contribuem para o decréscimo de valor do patriménio (fatos-
decréscimos) (Queiroz, 2020, p. 214).

Com o conceito de renda e proventos de qualquer natureza constitucionalmente
estabelecido, passa-se para a analise da legislagdio complementar, Lei n® 5.172 de 25 de
outubro de 1966, o Codigo Tributario Nacional (CTN), respaldado pela autoridade conferida
pelo artigo 146 da CF/88. O CTN dispde sobre o Sistema Tributario Nacional e institui
normas gerais de direito tributario aplicaveis a Unido, Estados e Municipios. Tendo assim

definido a incidéncia do Imposto de Renda (IR) e proventos de qualquer natureza:

Art. 43. O imposto, de competéncia da Unido, sobre a renda e proventos de qualquer
natureza tem como fato gerador a aquisicdo da disponibilidade econdmica ou
juridica:

I - de renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou da combinagéo de
ambos;

IT - de proventos de qualquer natureza, assim entendidos os acréscimos patrimoniais
ndo compreendidos no inciso anterior.

§ lo A incidéncia do imposto independe da denominagdo da receita ou do
rendimento, da localiza¢do, condicdo juridica ou nacionalidade da fonte, da origem e
da forma de percepcdo (Brasil, 1966).

Em relagdo ao artigo 43 do CTN, Ricardo Mariz de Oliveira (2020) leciona que ele
nao apenas define o fato gerador do imposto de renda, mas também incorpora, de maneira
intrinseca, as receitas e rendimentos como elementos integrantes dessa defini¢do. Esta
interpretacdo ressalta a importancia de compreender a vinculagdo entre o caput do artigo e
seus subsequentes paragrafos, os quais sdo expressos de maneira a reforcar essa integracao.

A evidéncia dessa integracdo ¢ particularmente notavel no primeiro paragrafo do

artigo, que estipula a irrelevancia da denominagdo da receita ou do rendimento, bem como da
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localizagdo, condi¢do juridica ou nacionalidade da fonte, da origem e da forma de percepcao

para a incidéncia do imposto. Para o autor, o legislador, ao optar por ndo repetir as expressoes
exatas do caput, mas sim ao utilizar termos como "rendas" e "proventos", sinaliza um
reconhecimento implicito de que estas categorias estdo intrinsecamente ligadas as receitas e
rendimentos. Assim, renda e proventos também se desvinculam de fatores como a localizacao,
condigdo juridica ou nacionalidade da fonte, da origem e da forma de percepgao.

Para Mariz de Oliveira, ¢ evidente a impossibilidade de estabelecer uma separagao
clara entre renda e proventos, de um lado, e receitas e rendimentos, de outro, no que tange a
sua independéncia de denominagao, localizagdo, condigdo juridica ou nacionalidade da fonte,
origem e forma de percepcao (Oliveira, 2020, p. 235).

No entanto, ainda ha dois pontos que merecem ser destacados no que diz respeito ao
CTN: primeiro, que ele estabeleceu definicdes distintas para "Renda" e "Proventos de
qualquer natureza" ao invés de uma definicdo para a expressao constitucional "renda e
proventos de qualquer natureza"; e segundo que, ao especificar o fato gerador (abstrato) do
imposto sobre a renda, faz referéncia a expressao "aquisicao da disponibilidade econdmica ou
juridica". Estes dois aspectos sdo fundamentais para a compreensao do modo pelo qual o CTN
estabeleceu o conceito de “Renda” e necessitam de esclarecimentos apropriados para elucidar
a problematica desta pesquisa tanto no aspecto constitucional, quanto legal (Queiroz, 2020, p.
271).

Imbuido em elucidar os dois pontos destacados anteriormente acerca deste dispositivo
legal, Queiroz recorreu a compreensdo de Rubens Gomes de Sousa (um dos autores do
anteprojeto do CTN) acerca da matéria, visto que tal jurista tem uma vasta produgao acerca do
tema imposto sobre a renda e, entre as obras do autor, em uma delas!!’, que contém a
sistematica do imposto sobre a renda, ele fixou conceitos fundamentais sobre o tema,
destacando-se: “a) proventos; b) renda — sentido ‘cldssico’; c¢) disponibilidade juridica; d)
disponibilidade econdmica; e) realizagdo; f) separacao; e g) ganhos de capital” (Sousa, 1976,
apud, Queiroz, 2020, p. 272).

Sobre o conceito de Renda, Rubens Gomes de Sousa, referiu-se aos trés elementos
do que ele denominou de “conceito classico de renda”, quais sejam:

“(a) provir de fonte ja integrada no patriménio do titular (capital), ou diretamente
referivel a ele (trabalho), ou ainda, do combinado de ambos; (b) ser suscetivel de
utilizagdo pelo titular (consumo, poupanca, reinvestimento) sem destrui¢cdo ou

redugdo da fonte produtora: este requisito implica na periodicidade do rendimento,
isto é, na sua capacidade, pelo menos potencial, de reproduzir-se a intervalos de

17 A obra que Luis Queiroz se refere foi produzida em 20 de junho de 1973 e chama-se Pareceres — 3 —
Imposto de Renda. Sdo Paulo. Resenha Tributaria, Edicdo Postuma 1976, p. 257-315.
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tempo, pois do contrario sua utilizagdo envolveria uma parcela do proprio capital;
(c) resultar de uma exploragdo da fonte por seu titular: este requisito exclui do
conceito de renda, doagdes, herancas ¢ legados, tidos como acréscimos patrimoniais
com a natureza de “capital” e ndo de rendimento (Queiroz, 2020, p. 272).

Em rela¢do ao conceito “proventos”, que, conforme observado pelo jurista, estava ao
lado do conceito de “renda” desde a primeira instituigdo expressa deste imposto na
Constituigao de 1934, afirmou que sua fungdo, conforme a intengao do legislador constituinte
era “a de designar inclusivamente outras modalidades de ganhos que ndo se enquadrem no
conceito de renda.” Explicou, assim, a razdo de ser da inclusdo da expressdo proventos e do
consequente alargamento do que ele denominou de conceito “classico” de renda (Queiroz,
2020, p. 274-275).

Em 1973, Rubens Gomes de Sousa ja destacava aspectos importantes que, hoje em
2023, se tornam essenciais para revisitar no contexto da tributagdo dos criptoativos no Brasil.
Na edicdo mais recente de seu livro, Queiroz ofereceu uma contribuicdo valiosa aos
estudiosos do tema com o sétimo ponto no quinto capitulo, intitulado “A constitui¢do dos
conceitos de renda e de disponibilidade no art. 43 do CTN conforme a Constituicio”!'®,

Neste trabalho, ele mergulhou na origem da inteng¢do do legislador constitucional de
1934 trazendo a tona as ideias do renomado jurista. Essa andlise facilitou o entendimento
das motivagdes iniciais do legislador, que se desenvolveu até o vigente artigo 43 do CTN. Ao
integrar essa inten¢ao com a tributagdo defendida por esse trabalho de pesquisa, percebeu-se
que os rendimentos das operagdes com fokens apds uma ICO se adequam ao que propde o art.
43 inc. I do CTN, e estdo sujeitos a tributacao pelo Imposto de Renda (IR) no Brasil na sua
apuracdo anual.

Queiroz ainda destaca a interpretacdo de Rubens Gomes de Sousa a época sobre os
ganhos de capital, descrevendo-os como "resultados diferenciais de operagdes permutativas".
Ele esclarece que esta defini¢ao se enquadra no conceito constitucional de provento, citando
como exemplos de ganhos que ndo possuem a exigéncia de periodicidade o “lucro
imobilidrio” para pessoas fisicas e os “resultados de transagdes eventuais” para pessoas
juridicas. Ainda complementa da seguinte forma:

Esses tipos de ganhos, a que na linguagem juridica se da o nome de “ganhos de
capital” (traducdo do inglés capital gains) ainda ndo sdo tributados sistematicamente

no Brasil, mas enquadram-se no conceito de “proventos” como definiu o art. 43, II
do CTN (Queiroz, 2020, p. 273).

18 Queiroz, 2020, p. 271
119 Cf. Queiroz: “Constituigdo de 1934: “Art. 6°: Compete também, privativamente, a Unido; i decretar impostos;
c) de renda e proventos de qualquer natureza, exceptuada a renda cedular de immoveis”.
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No entanto, aprofundando-se mais, se observa um ponto em comum de um elemento
caracteristico tanto para renda quanto para proventos de qualquer natureza, conforme
assinalado por Rubens Gomes de Sousa: o elemento essencial do fato gerador € a aquisi¢ao da
disponibilidade da riqueza nova, a qual esta definida em termos de acréscimo patrimonial.
(Queiroz, 2020, p. 273). O acréscimo patrimonial ¢ um ponto tdo importante para o
desenvolvimento do problema de pesquisa que sera desenvolvido a parte no préximo tdpico
desse capitulo.

Portanto, essa breve introdugdo desse capitulo buscou comprovar ao leitor que a
legislagao tem mecanismos suficientes e eficazes que permitem a tributagao dos rendimentos
obtidos através de fokens em ICOs. Ao demonstrar que os rendimentos'?® provenientes dos
tokens sao fruto da aquisicao de disponibilidade econdmica ou juridica de renda, entendida
como o produto do capital, do trabalho ou da combinacao de ambos, conforme descrito no art.
43 inc. I do CTN, percebe-se que a tributagao exclusiva pelo ganho de capital em relagdao aos
criptoativos ¢ um equivoco da Receita Federal do Brasil.

Na sequéncia, serd demonstrado que esses rendimentos devem ser classificados como
renda e proventos de qualquer natureza, portanto a tributacdo deverad respeitar os limites
maximos do conceito de renda atribuidos pela Constituicao Federal de 1988 e ser incluida na

Declaragao anual do Imposto de Renda.

3.2 A disponibilidade econdomica e juridica da riqueza nova (acréscimo patrimonial)

Na sua missao de elucidar a constru¢do do conceito agora de disponibilidade conforme
o art. 43 do CTN, Queiroz aduz o entendimento de Rubens Gomes de Sousa de que “a
disponibilidade da riqueza nova (acréscimo patrimonial) pode ser econdmica ou juridica”.
Ressalta que Sousa compreende que a obtengdo de disponibilidade econdmica ¢ equivalente
ao que os economistas definem como separacdo da renda, ou seja, “a efetiva percepcdo em
dinheiro ou outros valores”. Ja a aquisicao de disponibilidade juridica, também alinhada com
uma ideia econdmica, denomina-se de “realizagdo da renda, que se d4 quando a pessoa,
embora ainda ndo tenha percebido, j& possui um titulo habil para tanto” (Queiroz, 2020, p.

273).

120 Reitera-se que os rendimentos devem ser considerados renda em seu sentido amplo, € néo se confundem com
o simples acréscimo do capital principal como serd demonstrado no tdpico a seguir.
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Queiroz complementa ainda com a conclusdo do renomado autor “de que a

disponibilidade econémica envolve a juridica, mas a reciproca pode nao ser verdadeira, sendo
certo que a aquisicdo de qualquer das duas ¢ suficiente para caracterizar o fato renda (sentido
amplo)” (Queiroz, 2020, p. 273).

No entanto, as transformagdes tecnoldgicas nos colocaram diante de um novo contexto
de disponibilidade economica ¢ juridica. Os fokens surgem como uma nova forma de
disponibilidade econdmica, distinta da necessidade de conversdo em moedas fiduciarias
tradicionais (como dolares, euros etc.). Eles funcionam como um meio de pagamento em si,
permitindo transa¢des e transferéncias de valor independentemente de sua conversio em
moeda tradicional. Isso representa uma mudanga significativa, pois a disponibilidade
econOmica tradicionalmente esta associada a capacidade de conversdo imediata em dinheiro
ou ativos facilmente liquidaveis, como se podera verificar nas decisoes da Corte Suprema que
serdo discutidas adiante.

Outros aspectos relevantes que merecem destaque sdao a desmaterializagdo e a
instantaneidade. Uma das caracteristicas dos fokens ¢ a sua esséncia ndo fisica. Embora ndo
tenham presenga material, eles carregam valor econdmico e sdo reconhecidos no ambiente
digital. Além disso, a capacidade de converter esses tokens em moeda fiduciaria de forma
rapida, condicionada as flutuagdes do mercado e a disponibilidade de plataformas de cambio,
adiciona uma nova dimensdo da compreensdo do que estd inserido na disponibilidade
economica. Os detentores de um foken tém a opgao de converté-lo em dinheiro convencional
quando quiserem ou usarem o proprio token como meio de pagamento (payments tokens).

Com o surgimento de novas modalidades financeiras, torna-se imperativo reavaliar os
conceitos tradicionais de disponibilidade econdmica e juridica. Cada token digital exige uma
analise detalhada baseada nos termos especificos em seu contrato de emissdo, com énfase
particular nas cldusulas que regem a disponibilidade econdmica e as implicagdes juridicas do
capital investido. No que diz respeito aos rendimentos gerados por tais ativos, ¢ mais simples,
sendo necessario apenas observar a existéncia das caracteristicas previstas nos paragrafos
precedentes, as quais demonstram a disponibilidade econdmica dos rendimentos gerados para
o efeito de “caixa”.

Esta revisdo dos conceitos de "disponibilidade economica" e "disponibilidade juridica”
ndo implica em alterar a interpretacdo conferida pelo Supremo Tribunal Federal, que se alinha
significativamente as defini¢des propostas por Rubens Gomes de Sousa, como demonstra

acerca da separacdo da renda, principalmente no que diz respeito a efetiva percepcdo em
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dinheiro ou outros valores ligados a aquisi¢do da disponibilidade econémica, mas sim coloca-

la no contexto das novas tecnologias. Vejamos o que esta evidenciado em decisdes
emblematicas do Pleno do STF, particularmente nos julgamentos do RE 172058 e da ADI
2588 (Queiroz, 2020, p. 271).

A andlise desses precedentes judiciais ¢ fundamental para compreender a aplicagdo
desses termos no contexto tecnologico atual, especialmente no que tange a avaliagdo da
disponibilidade econdémica e juridica em relagdo aos rendimentos dos fokens digitais e seus
respectivos contratos de emissdao. No julgamento do RE 172058 SC o debate acerca desse
tema assumiu um importante papel, conforme depreende-se do trecho do voto do Ministro

Marco Aurélio, adotado pela corte.

O deslinde da controvérsia, ou seja, a definigdo quanto a consonéncia, ou ndo, do
texto do artigo 35 da Lei n® 7.713/88 com a alinea "a". do inciso III do artigo 146 da
Lei Maior, pode ser sintetizada em uma indagagdo: a incidéncia do imposto sobre a
renda na fonte, presentes as situagdes do socio cotista, do acionista ou do titular da
empresa individual e considerado o lucro liquido apurado pelas pessoas juridicas na
data do encerramento do periodo-base escora-se em disponibilidade econémica ou
juridica daqueles que se tem como favorecidos?

A leitura do teor do artigo 43 do Cddigo Tributario Nacional revela que o fato
gerador do imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza € a aquisicdo da
disponibilidade econdmica ou juridica de renda ou de proventos. Assim, ha de se
perquirir o alcance da expressdo "aquisicdo da disponibilidade econdémica ou
juridica de renda". Sob o angulo vernacular, disponibilidade ¢ a qualidade do que ¢é
disponivel (Caldas Auletti). No "Novo Dicionario Aurélio", diz-se da faculdade de
dispor dos bens, aludindo-se ao fato destes encontrarem-se desimpedidos,
desembaracados, passiveis até mesmo de serem transferidos para o patrimoénio de
terceiro. Sob prisma juridico, Humberto Piragibe Magalhdes e Christovdo Piragibe
Tostes Malta consignam a possibilidade de dispor (Dicionario Juridico. Edicdes
Trabalhistas. Terceira edi¢do).

Ja De Placido e Silva assevera que, sob a vertente do direito civil, o vocabulo
“disponibilidade” indica a qualidade daquilo de que se pode dispor, em virtude do
que se diz que ¢ alienavel. Sob o aspecto econdmico e financeiro, ressalta que
"exprime o vocabulo a soma de bens de que se pode dispor, sem qualquer ofensa a
normalidade dos negocios de uma pessoa". A partir dessas concepcdes é que se
constata, no Cddigo Civil, a regra segundo a qual a lei assegura ao proprietario o
direito de usar, gozar e dispor de seus bens, e de reavé-los do poder de quem quer
que injustamente os possua - artigo 524. Tendo em Vista o teor desse artigo,
Washington de Barros Monteiro ensina que o direito de dispor consiste no poder de
consumir a coisa, de aliena-la, de grava-la de 6nus e de submeté-la a outrem - Curso
de Direito Civil, Edi¢do Saraiva, Sdo Paulo, 4* edi¢do, 1961, pagina 90 (Brasil,
1995b, p. 12).

Seguido pelo entendimento expresso no voto do Ministro Carlos Velloso:

A disponibilidade econémica significa a obtencdo de renda, significa ingresso
real no patriménio da pessoa, de moeda ou seu equivalente, ou a possibilidade
de a pessoa dispor da renda. Ja& a disponibilidade juridica significa ou traduz a
possibilidade, tendo em vista disposi¢des juridicas ou contratuais, de o sujeito dispor
de uma renda posta a sua disposi¢do. Segundo Modesto Carvalhosa, citado por
Henry Tilbery, seria a “a outorga efetiva de direitos crediticios que representam
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acréscimo patrimonial.” (Henry Tilbery, “Direito Tributario”, 3a ed., 1975, pag. 87).
E de Henry Tilbery a ligdo: “A disponibilidade juridica de acordo com o dispositivo
citado ocorre desde o momento em que o beneficidrio, pessoa fisica, estiver em
condigdes de exigir o pagamento, por exemplo, quando for-lhe creditado por pessoa
juridica.

Entendemos, porém, que deve haver um crédito identificado a favor do beneficio: a
inclusio da despesa aproximada ou estimada dentro de uma ‘“Provisdo”,
coletivamente com outros itens, ainda ndo coloca a receita a disposi¢do do eventual
beneficiario.” (Op. Cit., p. 92). Quer dizer, a renda devera estar a disposi¢do da
pessoa (a pessoa adquiriu o direito a renda), certo que “a aquisi¢do desse direito”
deve assumir “a forma de faculdade de adquirir disponibilidade econodmica,
mediante a simples tomada de iniciativa ou a pratica de atos que estejam no ambito
do arbitrio do interessado, a qualquer momento; em outras palavras, a
disponibilidade Juridica ndo ocorre apenas com o aperfeicoamento do direito a
percepgdo do rendimento, sendo, mais do que isso, configurada somente quando o
seu recebimento em moeda ou quase-moeda dependa somente do contribuinte.”
(Gilberto de Ulhda Canto, “A Aquisi¢do de Disponibilidade e o Acréscimo
Patrimonial no Imposto de Renda”, em “Estudos Sobre o Imposto de Renda”, em
memoria de Henry Tilbery, Ed. Res. Tribut. Sdo Paulo, 1994, pag. 40) (Brasil,
1995b, p. 25-26, grifo nosso).

Mais recentemente, em 2013, a ADI 2.588 DF, sob relatoria da Ministra Ellen Gracie,

reiterou o entendimento do Acordao anterior pela maioria dos Ministros.

No julgamento do RE n° 172.058-1/SC (Min. Marco Aurélio, DJ 13.10.95), onde se
apreciou questdo relativa a incidéncia do imposto de renda sobre o lucro liquido
distribuido aos socios nos termos do art. 35 da Lei n° 7.713/88, o Plenario desta
Corte, abalizado pela opinido de diversos doutrinadores, sedimentou o entendimento
de que a aquisi¢cdo da disponibilidade econdmica de renda consiste na percep¢io
efetiva, pelo contribuinte, do rendimento em dinheiro (receita realizada), ao passo
que a disponibilidade juridica consiste no direito de o contribuinte receber um
crédito, mediante a existéncia de um titulo habil para recebé-lo (Brasil, 2013, p. 13).

Nesse sentido, para que nao existam duvidas acerca do enquadramento dos
rendimentos auferidos pelos tokens decorrentes de uma ICO como tributaveis pela renda, se
faz necessdria uma interpretacdo acerca do artigo 43, II quando se refere “assim entendidos os
acréscimos patrimoniais nao compreendidos no inciso anterior”, e art. 33, inc I que na palavra
“produto”, constante do inciso I do mesmo artigo, ja esta implicito o acréscimo patrimonial.
Nesse sentido extrai-se do Parecer 1.2 — Imposto de Renda, de Rubens Gomes de Sousa, nao
uma mera interpretacdo, mas um testemunho (ipsis litteris) do renomado jurista acerca do
tema:

19. Embora nio tenham sido publicados os trabalhos da comissdao no tocante ao
CTN (o relatério citado no item 17 refere-se apenas a Emenda n. 18 de 1965), posso
como relator que fui da comissdo dar testemunho de que o art. 43 acima transcrito
inspirou-se nos meus trabalhos citados no item 12, no sentido de que o elemento
definidor da renda é a sua disponibilidade pelo respectivo titular. Partindo dessa
premissa, a comissdo de 1964, sem por isso divergir da de 1954, considerou

dispensavel a mencdo expressa de tratar-se de “riqueza nova”’. Com efeito,
entendendo-se por “disponibilidade” da renda a sua capacidade de ser
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consumida sem reducio do capital produtor, o requisito de tratar-se de riqueza
nova esta implicito nesse conceito, pois, a nio ser assim, o consumo nio seria de
“renda”, mas de uma parcela do préprio capital.

20. Assim, a comissdao de 1964 julgou mais adequado, a fungdo pratica de definir o
fato gerador do imposto, dar énfase ao requisito da aquisi¢do da disponibilidade.
Mas nem por isso, repito, o requisito de tratar-se de riqueza nova foi repudiado; pelo
contrario, nao so6 ele esta implicito no conceito de disponibilidade, como ja disse,
mas também estd expresso no art. 43 n. I onde se diz que a renda é um
“produto” do capital, do trabalho ou da combinag¢io de ambos. E no art. 43 n. II,
onde se diz que os proventos de qualquer natureza sdo os “acréscimos patrimoniais”
ndo compreendidos no inciso anterior. A proposito, vale sublinhar que essa
redacio do inciso I, ¢ um acréscimo patrimonial, como ja esta dito pela palavra
“produto” constante desse inciso (Sousa, 1975, p. 69-70, grifos nossos).

Queiroz, ao afirmar que a doutrina dominante se posiciona no mesmo sentido, cita
Gilberto de Ulhoa Canto, Antonio Carlos Garcia de Sousa e Ian de Porto Alegre Muniz, que

assim referem:

Segue-se a questdo de como distinguir a aquisigdo da disponibilidade "econdmica" e
a da "juridica", modalidades referidas no texto sob comentario. Diz-se que ha
disponibilidade econdmica quando alguém pode, efetivamente, tomar, usar e alienar
bem ou direito. Juridica é a disponibilidade quando o seu titular pode, embora ndo
haja recebido fisicamente a coisa ou o direito, deles fazer uso ou tirar os proveitos
resultantes do dominio porque a lei ou o contrato lho permitem, mesmo sem que seja
preciso ter a sua detencdo material (Queiroz, 2020. p. 277).

Em suma, a andlise dos conceitos de disponibilidade economica e juridica geram
poucas divergéncias, existindo até mesmo uma doutrina dominante sobre o tema. Importa
informar, em relacdo aos ativos digitais, que o assunto ainda nao chegou até os tribunais
superiores. Isso ndo quer dizer que nao haja necessidade de uma evolugcdo dos conceitos
diante das mudancas tecnoldgicas e financeiras contemporaneas.

Em relagdo a relevancia desse assunto, Paulo de Barros Carvalho ao ser citado por
Queiroz, afirma: “Renda ¢, sempre e necessariamente, renda disponivel, pelo que tributar
renda indisponivel importaria ultrapassar os limites postos pelo legislador do codigo
Tributario, para efeito de criar a regra-matriz da exagdo” (Carvalho, apud, Queiroz, 2020, p.
277).

As decisdes do Supremo Tribunal Federal, como demonstradas nos julgamentos do RE
172058 SC e da ADI 2588 DF, e as interpretacdes de juristas renomados, como Rubens
Gomes de Sousa e Luis César de Sousa Queiroz, fornecem um arcabougo tedrico robusto para
interpretar esses conceitos no contexto atual.

A énfase na aquisi¢do da disponibilidade, seja ela econdomica ou juridica, como
elemento definidor da renda, permanece central na interpretacdo do art. 43 do CTN. Assim, ao

considerar os tokens e suas caracteristicas, como a desmaterializacdo e a instantaneidade, €
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necessaria uma analise cuidadosa que leve em conta tanto as inovagdes tecnoldgicas quanto os

principios juridicos estabelecidos constitucionalmente, garantindo assim uma aplicagdo
coerente ¢ atualizada da legislacdo tributaria.

Queiroz destaca um aspecto que merece atengdo: a distingdo entre renda e proventos.
Ele afirma que essa diferenciacdo sé se justifica devido a perspectiva de alguns juristas, como
Rubens Gomes de Sousa, sob o enfoque da teoria da “renda-produto”, do qual é partidario'?!.
Esses juristas sustentam que o termo de renda deve ser reservado exclusivamente para ganhos
patrimoniais oriundos de atividades produtivas. A expressdo “proventos” ¢ utilizada para se
referir a outros acréscimos patrimoniais'?2.

Segundo a teoria da “renda-acréscimo patrimonial”, a palavra renda por si so ja seria
suficiente para descrever qualquer aumento no valor do patrimonio, independentemente de
sua origem em atividades produtivas (Queiroz, 2020, p. 277).

Segue lecionando que a acep¢do mais ampla da renda, que compreende que a mera
valorizacdo do patrimdnio pode informar o fato renda (“renda-acréscimo patrimonial”), vem
sendo defendida pelo menos desde 1803. Teoria amplamente criticada, inclusive por Rubens
Gomes de Sousa, por sua excessiva extensdao. A critica ¢ “tdo ‘classica’ quanto a teoria da
renda-produto, pelo que descabe falar que os partidarios da teoria da renda-acréscimo
realizaram uma amplia¢ao indevida do conceito de renda” (Queiroz, 2020, p. 278).

Outro ponto importante abordado por Queiroz, no que se refere a compreensao desses
conceitos relacionados a renda e ao patrimdnio, ¢ que as nog¢des de "disponibilidade
economica" e "disponibilidade juridica" sdo mais pertinentes quando se fala de acréscimos
patrimoniais, como rendimentos ou receitas, € ndo exatamente sobre o conceito de renda, que
¢ o resultado liquido apds considerar tanto os acréscimos (ganhos) quanto os decréscimos
(perdas) no patrimonio. Tal afirmacdo alinha-se com o conceito de renda considerado para
essa pesquisa.

Ele explica tal afirmacdo sob o fundamento de que ndo € possivel ter um direito legal
(disponibilidade juridica) para reivindicar um aumento no patrimonio, nem € viavel converter
diretamente um aumento patrimonial em dinheiro (disponibilidade econémica). O que se pode

legalmente reivindicar (disponibilidade juridica) ¢ um direito patrimonial especifico, um tipo

121 “Rubens Gomes de Sousa, nesse estudo ndo assume uma postura meramente legalista. Ele ja adota
independentemente do prescrito pela legislagdo ordindria, requisitos para identificar o conceito de renda e
para diferencia-lo do conceito de capital. Esse trecho refere-se ao estudo: Imposto de Renda e o seguro dotal,
RDA 27, pp. 12-33” (Queiroz, 2020, p. 136).

122 “Rubens Gomes de Sousa adverte que propos a Comissdo, de que foi relator, que projetou a reforma tributéria
promulgada pela Emenda constitucional n.° 18 de 1965 e, depois o CTN a substitui¢do do termo ‘proventos’
pela expressao ‘ganhos de capital’, mas que foi vencido nessa parte” (Queiroz, 2020, p. 276).
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de acréscimo isolado. Da mesma forma, apenas um direito patrimonial especifico pode ser

convertido em dinheiro.

Em suma, o Professor da Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UERJ) esta
diferenciando entre o direito de reivindicar ou converter em dinheiro um aumento geral no
patriménio (o que ndo € direto ou simples) e o direito de reivindicar ou converter em dinheiro
um direito patrimonial especifico (um acréscimo isolado), o que € mais direto e vidvel. Sob
esse aspecto sdo feitas duas conclusdes as quais ele entende inicialmente possiveis acerca do
art. 43 do Codigo Tributario Nacional:

a) o CTN, ao condicionar a caracterizagdo do fato renda (sentido amplo) a existéncia
de disponibilidade econdmica ou de disponibilidade juridica, acabou por adotar uma
concepcao segundo a qual renda é acréscimo patrimonial sempre decorrente da
ocorréncia de um ingresso ou fluxo de riqueza (aquisicdo de um novo direito
subjetivo patrimonial), ainda que ndo seja relativo a qualquer atividade produtiva
(como ¢ o caso de uma doagdo ou heranga recebida), pelo que a mera valorizagdo de
direitos subjetivos patrimoniais ja integrantes do patrimonio ndo poderia ser

considerada como fato-acréscimo para fins de apuracdo do fato renda (Queiroz,
2020, p. 278).

Nessa primeira conclusao possivel, compreende-se que, segundo o CTN, para que algo
seja considerado renda (em um sentido amplo), ¢ necessario que haja ou "disponibilidade
economica" ou "disponibilidade juridica". Isso significa que a renda ¢ vista como um
acréscimo patrimonial que ocorre devido a um ingresso ou fluxo de riqueza, como a aquisi¢ao
de um novo direito patrimonial.

Importante notar que esse acréscimo nao precisa necessariamente vir de uma atividade
produtiva; ele pode ser resultado de eventos como doagdes ou herangas.

O ponto que merece atencdo aqui ¢ que, segundo essa interpretacdo para o CTN,
apenas os aumentos patrimoniais que se traduzem em novos direitos ou recursos que entram
no patrimonio sdo considerados renda. Isso exclui situagcdes em que ja existe um direito
patrimonial que simplesmente aumenta em valor. Essa valorizacdo, embora aumente o
patrimonio, ndo € considerada um "fato-acréscimo" para a apuracdo da renda, pois ndo ha um
novo ingresso ou fluxo de riqueza, apenas um aumento no valor de algo ja existente.

Em resumo, essa interpretacdo do CTN, conforme sugerida pelo Professor, ¢ que a
renda para fins tributdrios envolve novos recursos ou direitos que entram no patrimonio, € nao
meramente o aumento no valor dos direitos ou bens ja existentes.

A segunda conclusdo possivel afirma o seguinte:

b) o CTN, ao condicionar a caracterizagdio do fato renda a existéncia de
disponibilidade econémica ou de disponibilidade juridica, acabou por adotar uma



131

concepcdo segundo a qual a mera valorizagdo de direitos subjetivos patrimoniais
pode ser considerada um fato-acréscimo (sobre o qual ter-se-ia disponibilidade
juridica) para fins de apurac@o do fato Renda (Queiroz, 2020, p. 278).

Nesta possivel conclusdo acerca do art. 43 do CTN, o Professor sugere que a simples
valorizacdo de direitos patrimoniais ja existentes pode ser considerada um acréscimo
patrimonial (fato-acréscimo) sobre o qual se tem disponibilidade juridica, e, portanto, pode ser
incluida na apuracao da renda.

Isso significa que, diferentemente da primeira conclusdo, em que apenas novos
ingressos ou fluxos de riqueza (como a aquisi¢do de novos direitos) sdo considerados como
renda, nesta segunda conclusdo, o aumento no valor de direitos ou bens ja existentes no
patrimdnio também pode assim ser considerado. Por exemplo, se o valor de um imovel que ja
se possui aumenta, essa valorizacdo pode ser considerada um acréscimo patrimonial e,
portanto, tributado pelo IR.

Essencialmente, nesta visdo, o CTN reconhece que a valorizagdo de ativos que ja
fazem parte do patrimonio de uma pessoa pode ser suficiente para constituir um fato gerador
de renda, desde que haja disponibilidade juridica sobre esse acréscimo. Isso amplia a
definicdo de renda para incluir ndo apenas novos recursos que entram no patrimonio, mas
também o aumento no valor dos recursos ja existentes.

A primeira conclusdo parece estar mais de acordo com a posicdo defendida por
Rubens Gomes de Sousa, ¢ se¢ amolda a uma defini¢do mais restrita da renda, de acordo com
Queiroz. Por sua vez, a segunda conclusdo ¢ mais compativel com o conceito de renda
adotado nessa pesquisa, que leva em conta os principios constitucionais da universalidade
(art.153 §2° 1), capacidade contributiva subjetiva (art. 145 §1°) entre outros informados no
inicio desse capitulo.

O Professor conclui que, ao definir as regras para o imposto sobre a renda, o legislador
ordindrio tem a opcdo de, apoiado pela Constitui¢do e pelo CTN, adotar uma interpretagdo
mais ampla da renda. Nesta visdo mais abrangente, até mesmo a valorizagdo de direitos
subjetivos patrimoniais ja existentes pode ser considerada um fato-acréscimo. Esse acréscimo,
sobre o qual a pessoa tem disponibilidade juridica (ou seja, o direito legal de dispor ou
usufruir), pode ser incluido no conceito da renda para fins de apuracdo do imposto de renda
(Queiroz, 2020, p. 279).

Consoante a uma interpretacdo mais abrangente da legislacdo tributaria, o conceito de

renda transcende a mera inclusdo de valor ou bens novos ao patrimonio do contribuinte. Sob
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este prisma, ao legislador ordinario ¢ facultado considerar a apreciacdo de valor dos bens ou

direitos preexistentes no patrimonio individual como integrante da apuragdo do fato renda.

Por fim, o Professor destaca que, se o legislador ordindrio decidir tratar a simples
valorizacdo de bens patrimoniais (como o aumento do valor de um direito subjetivo
patrimonial) como um acréscimo patrimonial (fato-acréscimo) para fins de tributacdo, entdo ¢
igualmente necessario tratar a desvalorizagdo de bens patrimoniais (como a desvalorizagdo de
um direito subjetivo patrimonial) como um fato-decréscimo (Queiroz, 2020, p. 279).

Essencialmente, esta conclusdo comunica que, para assegurar a coeréncia € a justica
no arcabougo da legislagdo tributéria, a valorizagdo patrimonial de um contribuinte, quando
sujeita a tributacdo, deve ser acompanhada pela correspondente consideragdo tributaria das
desvalorizagdes patrimoniais. Tal premissa sugere que, a medida que os acréscimos
patrimoniais incrementam a obrigacao tributaria do contribuinte, as diminui¢des patrimoniais,
por uma questdo de equidade, deveriam proporcionalmente mitigar tal encargo. Esta
abordagem reflete um principio de simetria fiscal, no qual tanto os ganhos quanto as perdas
patrimoniais sdo integrados ao calculo tributario, visando uma distribui¢do equitativa da carga
tributaria e um alinhamento com os principios de justiga fiscal.

Para finalizar esta secdo do capitulo e estabelecer claramente o posicionamento que
sera tratado no topico mais adiante, enfatiza-se a necessidade de uma abordagem de tributacao
da renda que esteja alinhada com os principios constitucionais.

Segundo a definicdo preconizada por Queiroz no inicio deste capitulo, € imperativo,
para a conformidade da tributagdo da renda com os ditames constitucionais, a compreensao de
que o patrimonio de um individuo ¢ um conjunto de direitos e obrigagdes dotados de valor
econOmico, isto €, podem ser avaliados em dinheiro. Neste contexto, sobretudo no ambito do
Imposto de Renda, ¢ insustentavel a concep¢ao de que um contribuinte detenha “diversos
patrimonios” ou esteja sujeito a uma série de eventos que impactem diferentemente o valor de
varios patriménios de formas distintas.

Essa abordagem, segundo Queiroz, violaria diretamente principios constitucionais
fundamentais como igualdade, universalidade e capacidade contributiva subjetiva. Isso porque
poderia levar a privilégios injustos ou tratamentos discriminatorios, culminando em uma
deturpagdo do conceito de renda ("renda e proventos de qualquer natureza"). Esta deturpagao,

por sua vez, poderia ensejar um quadro de inconstitucionalidade flagrante.
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A abordagem relativa a universalidade do patrimdnio sera objeto de andlise

aprofundada na se¢do subsequente, em virtude de sua relevancia para a validagdo da hipdtese

proposta e para a resolu¢do da problematica investigativa em foco.

3.3 Aspectos patrimoniais para uma tributacio constitucional da renda

Ao longo desta dissertagdo, a obra de Luis Queiroz foi frequentemente citada, ndo por
acaso, mas devido a sua notdvel consonancia com a perspectiva constitucional que embasa
este estudo. Reconhecendo a riqueza de contribuicdes de outros eminentes doutrinadores,
destaca-se, contudo, que a abordagem especifica desse jurista se alinha de maneira singular as
premissas desenvolvidas ao longo deste trabalho. Sua interpretacdo do tema sob a Otica
constitucional revelou-se um alicerce tedrico essencial para a articulagdo e a conclusdao das
andlises aqui empreendidas.

Como informado anteriormente, o Professor Luis César Sousa de Queiroz interpreta os
conceitos inerentes a renda (de forma ampla) sob uma otica constitucional, assumindo que o
"acréscimo de valor patrimonial" requer uma abordagem dinamica. Segundo ele, ndo basta
apenas comparar o estado do patriménio de um individuo em dois momentos distintos para
capturar a esséncia desse conceito. E essencial analisar tanto os fatos que contribuem para o
aumento quanto os que levam a diminuicdo do patrimdnio (acréscimos e decréscimos), ao
longo de um periodo especifico. Esta analise dindmica ¢ o que diferencia o conceito de
"acréscimo de valor patrimonial" do conceito estatico de "patrimonio", que foca no valor do
patriménio em um momento especifico.

Esta perspectiva ¢ determinante para formular o conceito de "acréscimo de valor
patrimonial”, especialmente no contexto do imposto sobre a renda e proventos de qualquer
natureza relacionado aos tokens recebidos numa ICO. Uma comparagdo superficial do
patriménio de uma pessoa em dois momentos distintos ndo ¢ suficiente, ¢ necessario
considerar os eventos que contribuem para o aumento (fatos-acréscimos) e para a diminuig¢do
(fatos-decréscimos) “realizados em certo periodo de tempo”, para assim determinar a
existéncia de um acréscimo patrimonial tributavel pelo Imposto de Renda.

Ao elaborar esse conceito, Queiroz afirmou que essa distingdo para alguns foi
considerada “inutil”, pois afirmaram que ambos os métodos de avaliagdo produzem o mesmo
resultado. No entanto, ele demonstrou que, na pratica, essas duas abordagens normalmente

levam a resultados “completamente distintos” (Queiroz, 2020, p. 213-214).
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Destacou que somente a abordagem que considera tanto os fatos-acréscimos quanto os

fatos-decréscimos patrimoniais, considerando apenas aqueles diretamente associados ao
cumprimento das necessidades vitais basicas ou a manutengdo do nucleo familiar, no caso da
pessoa fisica, ¢ apropriada e precisa para a finalidade de tributacio sobre a renda e proventos

de qualquer natureza, como sera detalhado na préxima se¢ao.

3.3.1 Os fatos-decréscimos que devem ser informados para considerar o acréscimo

patrimonial como informador do fato gerador e base de calculo do IR

Para que seja construido o conceito constitucional de renda e proventos de qualquer
natureza como base tributdvel na declaragdao de imposto de renda anual da pessoa fisica, sao
relevantes e informadores ao conceito os fatos-acréscimos e os fatos-decréscimos, como
verificado na se¢do anterior, uma vez que a renda e proventos de qualquer natureza resulta da
combinacdo de ambos. No entanto, quando se trata dos fatos-decréscimos, devem ser
considerados apenas os necessariamente dedutiveis. Sobre esses que essa secao do capitulo
abordara.

Prosseguindo com a analise, a investigacao sobre a tributagdo da renda e proventos de
qualquer natureza, especialmente no contexto das Ofertas Iniciais de Moedas (ICOs), no qual
os investidores adquirem tokens com potencial de gerar riqueza tributavel pelo Imposto de
Renda, se exige uma avaliagdo criteriosa dos acréscimos patrimoniais, representados pelos
ganhos, e dos decréscimos patrimoniais, assim reconhecidos pela legislagdo (Brasil, 2018).

Adicionalmente, considerar a perspectiva em que o conceito de “renda e proventos de
qualquer natureza” ¢ informado exclusivamente pelos fatos-acréscimos pode levar a uma série
de implicag¢des problematicas, segundo Queiroz, incluindo a confusdo indevida deste conceito
com outros termos como “receita”, “faturamento”, “rendimento” ou “dinheiro ganho com a
venda de produtos, mercadorias ou servigos”. Além disso, essa visdo limitada pode resultar na
inadequada equiparagdo da “renda e proventos de qualquer natureza” a simples “ingressos de
direitos subjetivos patrimoniais obtidos sob qualquer titulo™.

A identificagdo de acréscimo de valor patrimonial (expressdo nuclear do conceito
constitucional renda e proventos de qualquer natureza) envolve obrigatoriamente a
consideragdo de fatos-acréscimos e de fatos-decréscimos, realizados em certo
periodo de tempo. Trata-se de uma férmula, onde o fato "renda e proventos de
qualquer natureza" ¢ o resultado positivo da combinagdo dos fatos-acréscimos e dos
fatos-decréscimos.

Esse aspecto ¢ bem destacado por ROQUE ANTONIO CARRAZA. Apos firmar

que "renda e proventos de qualquer natureza" sdo acréscimos patrimoniais, leciona
com proficiéncia que tais acréscimos sao "o resultado de uma subtragdo que tem por
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minuendo todos os rendimentos tributaveis num dado periodo de tempo, fixado por
lei, e por subtraendo todas as despesas dedutiveis no mesmo espago temporal”
(Queiroz, 2020, p. 227).

A metodologia atualmente adotada pela autoridade tributdria na tributacdo de
criptoativos'?®, focada primordialmente no ganho de capital baseado no valor bruto na ocasido
da realizacdo, conforme exposto por essa pesquisa, falha em incorporar adequadamente a
dindmica temporal e os elementos informadores de fatos-acréscimos e fatos-decréscimos (que
sdo legalmente dedutiveis) para os individuos e fazem parte do Titulo V do RIR 2018 sob o
titulo dedugoes.

A medida que as tecnologias avangam, torna-se indispensavel reavaliar a legislagdo
tributaria, especialmente no que se refere as deducdes permitidas. Isso se deve ao fato de que,
com o tempo, um nimero crescente de pessoas podera optar por atividades nao tradicionais
em detrimento dos empregos convencionais. Essa tendéncia emergente exige uma
consideracdo cuidadosa de uma variedade de fatores que influenciam a diminui¢do do
patrimdnio, para informar e atualizar adequadamente a apuracao da renda. Esta revisdo se
tornara essencial para assegurar que a legislacdo permaneca alinhada com as realidades do
mercado de trabalho moderno e as novas formas de geracio de renda na pessoa fisica.!'?*

A andlise de fatos-decréscimos no periodo de apuracdo permite uma compreensao
mais acurada do efetivo acréscimo patrimonial do individuo, alinhada aos principios
fundamentais de tributagdo estabelecidos pela Constituicdo Federal de 1988, garantindo assim
uma interpretagdo e uma aplicacao da legislacao tributdria que respeite a evolugdo tecnoldgica

e as inovagdes no campo dos ativos digitais.

123 Ver capitulo 2.

124 Na opinido da autora, no futuro as dedugdes legais deverdo ser reavaliadas. Além dos custos operacionais

basicos como software, hardware e eletricidade, essenciais para atividades como a mineragdo de
criptomoedas, deve-se também levar em conta despesas como a manutengdo e atualizagdo de equipamentos,
fundamentais em um campo tecnologicamente dindmico. Igualmente relevantes sdo os investimentos em
seguranga digital, incluindo firewalls avancados e sistemas anti-hacker, fundamentais para a protecio dos
ativos digitais. Ndo menos importantes sdo os custos de transa¢do e taxas de corretagem, inerentes as
negociagdes em exchanges, que impactam diretamente o ganho liquido do investidor. A depreciagdo de
ativos, como o hardware de mineragdo, ademais, os custos associados ao armazenamento seguro e backup de
chaves privadas e carteiras digitais, bem como despesas com consultoria juridica e financeira relacionadas a
gestao dos ativos, sdo elementos que podem ser informados na base tributdvel como despesa necessariamente
dedutivel.
Ainda sobre a relevancia dos fatos-decréscimos como elementos informadores da renda, caso ocorra uma
revisdo legislativa, serd fundamental enfatizar a necessidade de uma avaliagdo detalhada e individualizada em
cada caso. As Ofertas Iniciais de Moedas frequentemente estipulam uma variedade de direitos e obrigagdes
nos seus White Papers, que se manifestam a partir do momento em que os investidores recebem os fokens.
Além disso, ¢ possivel que os investidores optem por nao realizar operagdes ativas com eles, mantendo-os de
forma inalterada em seu patrimonio. Esta abordagem estéatica pode perdurar até o momento em que os tokens
sdo finalmente realizados, resultando em ganho ou perda (prejuizo) em relacdo ao capital originalmente
investido, aspecto esse que, até o momento, ¢ desconsiderado pela Receita Federal do Brasil.
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Estas evidéncias estdo em consondncia com a perspectiva de Queiroz (2020): “Renda

com efeito ¢ tdo somente daquilo que acresce ao patrimdénio do seu titular, num determinado
periodo de tempo, em excesso do capital empregado ¢ das despesas necessdrias a sua

producao” (p. 229).

Hodiernamente, KLAUS TIPKE também ressalta a importancia do "principio da
renda liquida”, no direito do imposto de renda, como subprincipio do principio da
capacidade contributiva ¢ assim concebe o conceito de Renda: "Renda é todo
acréscimo de valor que habilita o contribuinte a conduzir sua vida privada, a
satisfazer suas necessidades particulares. O que o contribuinte aplica em seus
objetivos profissionais ndo lhe fica disponivel para a satisfacdo dessas necessidades.
Portanto, as despesas que o contribuinte faz para objetivos profissionais podem ser
deduzidas das bases da tributacdo (chamado principio da renda liquida)" (Queiroz,
2020, p. 230).

E demasiado importante frisar que analisar um ganho ou prejuizo nessas operagdes
demanda tempo. A tributacdo baseada exclusivamente no ganho de capital pode desincentivar
a inovagdo. Isso ocorre porque os modelos de negocios envolvendo criptoativos, assim como
outros, apresentam caracteristicas especificas que se desdobram ao longo do tempo, além de

estarem sujeitos a volatilidade intrinseca dos proprios ativos.

Nesse sentido, convém repisar que a nogdo de "periodo de tempo" relativa ao
conceito acréscimo de valor patrimonial para fins de IR assume um peculiar sentido.
Ela ndo somente indica dois instantes (termo inicial do periodo - quando ¢é apuravel
um certo valor do patriménio - e termo final periodo - quando é apuravel um outro
valor do patrimdnio) a serem considerados para a apuragdo do fato Renda (sentido
amplo). Em rigor, o periodo de tempo (periodo de apuracdo) demarca o conjunto de
todos os fatos-acréscimos e de certos fatos-decréscimos (os necessariamente
dedutiveis que durante ele ocorrem e que sdo relevantes para a apuracdo do fato
Renda. E por essa razio que costumam afirmar que o conceito "renda e proventos de
qualquer natureza" como base tributavel somente pode ser surpreendido por meio de
uma visio dinidmica, que se projeta em certo lapso de tempo'? (Queiroz, 2020, p.
215).

125 “Tendo em vista que as receitas de natureza tributria sio as responsiveis pela maior parte dos recursos
arrecadados pelo Estado, e que o imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza ¢ um dos mais
importantes para o financiamento da Unido, pode-se concluir que ¢ recomendavel (apesar de ndo ser
necessario) que o periodo maximo de apuragdo do fato Renda seja anual” (Queiroz, 2020, p. 216). A questio
relativa ao periodo maximo para a apuragdo do acréscimo patrimonial ndo tem suscitado maiores discussodes
seja na doutrina seja na jurisprudéncia. Por outro lado, o tema do periodo minimo para a apuragdo do fato
Renda ¢ o que tem suscitado os mais calorosos debates e as maiores controvérsias. Duas alternativas podem
ser apontadas quanto a determinac¢do do periodo minimo de apuragdo do fato Renda: de uma forma muito
resumida, apo6s analisar principios, legislagdo orgamentaria e diversos posicionamentos: Uma — adotar-se o
periodo anual para a apuracdo do IR. Nesta hipdtese, para atender os diferentes Principios Constitucionais
que apontam para um periodo de apuragcdo menor, dever-se-ia prever, paralela e alternativamente, um sistema
de incentivo para que ocorra, de forma espontinea, o pagamento antecipado do IR, que poderia se dar de uma
so6 vez ou de forma parcelada (p. ex., a razdo de 1/12 ao més), tendo por referéncia uma base de calculo
presumida (p. ex., as receitas auferidas). Duas — adotar-se um periodo menor que o de um ano, porém nao
inferior ao mensal) para a apuracdo do IR. Nesse caso, a fim de atender os diferentes Principios
Constitucionais que apontam para o periodo de apurag¢@o de um ano como sendo o mais justo e adequado, em
especial os da Capacidade Contributiva Subjetiva e da Progressividade, dever-se-ia, obrigatoriamente,
construir um sistema que possibilitasse a0 maximo a eliminag@o das distor¢des provocadas pela ocorréncia de
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Importa esclarecer que a Constitui¢do Federal confere a duas diferentes categorias de
sujeito de direito a titularidade de direitos e obrigagdes — pessoas fisicas e pessoas juridicas, o
que impde considerar de forma diferente o que ¢é relevante para os fatos-decréscimos que
informam o conceito de “renda e proventos de qualquer natureza” para cada uma delas.

No contexto das pessoas juridicas, a discussdo sobre necessidades vitais basicas, tipica
das pessoas fisicas, ndo se aplica. No entanto, surge a necessidade imperativa de manter e
gerir um patrimonio proprio que esteja em consonancia com os objetivos e a finalidade social
da empresa. Isso envolve a gestdo estratégica de recursos para assegurar a continuidade e o
desenvolvimento dos negdcios, alinhando o patriménio da empresa com suas metas e
objetivos corporativos e garantindo que esteja apto a cumprir seu papel dentro do contexto
econodmico e social em que estd inserido. A investigacdo detalhada sobre pessoa juridica nao
sera abordada neste trabalho, visto que tal analise ndo constitui o foco principal da presente
pesquisa. Além disso, uma exploragao aprofundada dessa tematica exigiria, no minimo, a
elaboragdo de um capitulo adicional, dada a variedade e¢ a complexidade dos aspectos

interessantes que poderiam ser examinados.

3.3.2 Principio da universalidade e o patrimoénio como um elemento fundamental na base de

calculo do IR: uma analise a luz das teorias da renda-produto e da renda-acréscimo

patrimonial

Conforme Ricardo Mariz de Oliveira destaca, o patrimonio desempenha um papel
preponderante tanto na hipotese de incidéncia quanto na base de calculo do imposto de renda.
Embora o imposto propriamente ndo recaia sobre o patrimonio, ele pressupde um aumento
patrimonial, como ja verificado nos pardgrafos anteriores. Logo, o patrimdnio contribui
significativamente para o evento economico que ¢ objeto de tributacdo, refletindo a esséncia
da competéncia tributaria constitucional conferida a Unido Federal, bem como influenciando

a legislagdo infraconstitucional correspondente. Desta maneira, ¢ razoavel considerar o

fatos-acréscimos ou de fatos-decréscimos extraordinarios, muitas vezes provocados por fatores sazonais.
Por exemplo, poder-se-ia estabelecer um sistema de ajuste anual, com o propédsito de identificar e
compensar as distor¢des provocadas pela ocorréncia de fatos-acréscimos ou de fatos-decréscimos
extraordinarios, de modo a proporcionar uma tributacio justa e equinime se comparada a situaciio
daqueles que experimentam acréscimos patrimoniais constantes ao longo do ano” (Queiroz, 2020, p.
224, grifo nosso).
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patriménio como um elemento fundamental, quase um “principio orientador”, no que tange a

definicdo do fato gerador e da base de célculo do imposto de renda (Oliveira, 2020, p. 48).

O conceito de patrimdnio ¢ essencial e indissociavel da estrutura juridica do imposto
de renda, pois estd intrinsecamente ligado tanto a formagdo quanto a quantificagdo da
obrigacdo tributaria relacionada a ele. Essa centralidade do patriménio se deve ao fato de que
o aumento patrimonial, como fato gerador e base de calculo, estd fundamentado na propria
natureza do imposto. Essa importancia se mantém mesmo na auséncia de uma mengao
explicita nas leis. Além disso, sua relevancia ¢ reforgcada por disposigdes especificas presentes
no direito constitucional brasileiro e na legislagdo complementar a Constituigao Federal:

Assim ¢ que na Constitui¢do de 1988 esse “quase-principio” esta escondido —
embora exposto a clareza da luz, passa despercebido dos que ndo atentam para o
alcance e o sentido das palavras do texto constitucional — no inciso I do § 2° do art.
153, segundo o qual o imposto previsto no inciso III, vale dizer, o imposto de renda:

“I — sera informado pelos critérios da generalidade, da universalidade e da
progressividade, na forma da lei” (Oliveira, 2020, p. 48, destaque do autor).

Tendo clara a relagdo do patrimdénio com a tributacao da renda, cumpre aprofundar nas
teorias fiscalistas da “renda-produto” e da “renda-acréscimo patrimonial”, pois sdo as mais
importantes para a solu¢cdo do problema de pesquisa.

A doutrina juridica brasileira converge em um ponto: a Constitui¢do brasileira nao
define no sentido de enunciar o conceito “renda e proventos de qualquer natureza” (“renda em
sentido amplo ou simplesmente Renda”). Todavia, essa concordancia inicial ndo elimina as
divergéncias quanto ao modo de alcance dessa conceituagdo. Na doutrina, observam-se duas
correntes principais quanto ao modo que esse conceito sera definido. Essas duas vertentes se
contrapdem de forma extrema quanto a existéncia ou nao de um “conceito constitucional de
renda e proventos de qualquer natureza”, sob duas perspectivas:

primeira — considera que a Constitui¢do nio definiu o conceito “renda e proventos
de qualquer natureza”, pelo que conferiu total liberdade para o legislador
infraconstitucional estabelecer tal definigao;

segunda — entende que existe um conceito de “renda e proventos de qualquer

natureza” na Constitui¢do, que acaba por informar a atuacdo do legislador
complementar e, indiretamente, a do legislador ordinario (Queiroz, 2020, p. 107).

Para avancgar na tributagdo de rendimentos dos fokens provenientes de uma ICO, essa
investigacdo se alinha a segunda hipdtese. No entanto, ¢ imprescindivel compreender as duas
principais teorias discutidas pela doutrina brasileira para a definicdo do conceito Renda e
proventos de qualquer natureza (ou apenas Renda), quais sejam: Renda-produto, Renda-

acréscimo patrimonial.
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Esta necessidade de aprofundamento se torna ainda mais evidente diante da

imprecisdo conceitual presente tanto na doutrina brasileira quanto na estrangeira e para a
compreensdao do que dispomos até agora nesse trabalho investigativo. Desde o século XVIII,
estudiosos do direito tributdrio internacional tém explorado diversas teorias sobre a renda,
muitas delas com enfoques econdmicos, que acabam por influenciar significativamente as
interpretagdes e defini¢des adotadas por juristas no Brasil. Estas teorias estrangeiras, portanto,
desempenham um papel que serve muitas vezes como referencial tedrico para a construgdo de
um entendimento sobre a tributacao da renda (sentido amplo) (Queiroz, 2020, p. 108).

O estudo dessas teorias assume uma relevancia particular no contexto dos fokens
recebidos de ICOs e seus rendimentos oferecidos a tributagdo da renda. Cada uma das teorias
abordadas oferece uma metodologia distinta, separando ou ndo as definigdes de “renda”,
“proventos de qualquer natureza” e “ganho de capital”. Essa abordagem proporciona
reflexdes fundamentais para o problema de pesquisa e a confirmagao da hipdtese.

Em relagdo a primeira teoria “renda-produto”, Queiroz sintetiza o estudo de Belsunce
através de uma revisao de doze autores distintos, cujas obras foram publicadas no século XX,
e os categoriza de forma genérica sob o rotulo de “Teorias da renda-produto”. O Professor da
UERJ adverte que considera que as publicacdes apresentam relevantes diferencas entre si
(Queiroz, 2020, p. 116-122).

A analise aprofundada do Professor Luis Queiroz sobre a teoria fiscalista da “renda-
produto”, conforme apresentadas por Belsunce, destaca a ambiguidade na sua abordagem, que
parece oscilar entre a busca por uma definicdo ampla, que abarcaria todas as teorias
existentes, € uma defini¢do restrita, que se concentraria apenas nos elementos comuns a todas
as doutrinas. Esta dualidade revelou a dificuldade de formular uma defini¢do que seja ao
mesmo tempo inclusiva e precisamente delimitada. Por esse motivo, a andlise sugere que
Belsunce ndo conseguiu resolver satisfatoriamente essa tensdo, resultando em uma definicao
que ndo ¢ nem abrangente suficiente para incluir todas as teorias, nem restrita suficiente para
se concentrar apenas nos pontos comuns.

Queiroz aponta que, para abarcar as diversas posi¢des dos autores no campo fiscalista,
a definicdo de renda proposta por Belsunce necessitaria de ajustes. Para a constru¢do de uma
definicdo ampla, uma série de critérios referidos pelos autores das teorias fiscalistas da renda-
produto sdo importantes para fins tributdrios, por exemplo: o acréscimo de valor patrimonial
(riqueza nova, acréscimo de riqueza), representativo da obtencdo de produto, da ocorréncia de

fluxo de riqueza ou de simples aumento no valor do patrimonio, material ou imaterial,
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acumulado ou consumido, decorrente ou ndo de uma fonte permanente; decorrente ou nao de

uma fonte produtiva; ser ou ndo necessaria a realizacdo; ser ou ndo necessaria a separacao,
haver ou ndo periodicidade ou reprodutibilidade, ser ou nao sempre liquido e por fim ser de
indole monetaria, em espécie ou real.

A andlise sugere que, para uma definicdo ser considerada abrangente no contexto
fiscalista, ela deve incorporar qualquer critério que tenha sido referido por pelo menos um
autor, desde que sua inclusdo contribua para a expansdao do entendimento do conceito. Esta
abordagem destaca a diversidade de opinides e interpretagdes no campo da tributacdo e
economia, e ressalta a importancia de uma definicdo que seja suficientemente flexivel para
englobar essa variedade, a0 mesmo tempo que mantém uma coeréncia conceitual.

A sugestao do Professor Queiroz indica que uma “defini¢do ampla”, harmonizada com
as variadas teorias fiscalistas da renda-produto conforme expostas por Belsunce, poderia ser
articulada da seguinte maneira:

Renda ¢é o acréscimo de valor patrimonial (riqueza nova, acréscimo de riqueza),
representativo da obtencdo de produto, da ocorréncia de fluxo de riqueza ou de
simples aumento no valor do patriménio, de natureza material ou imaterial,
acumulado ou consumido, que decorre ou ndo de uma fonte permanente, que decorre
ou ndo de uma fonte produtiva, que ndo necessariamente estd realizado, que ndo
necessariamente estd separado, que pode ou ndo ser periddico ou reprodutivel,

normalmente liquido, e que pode ser de indole monetaria ou em espécie (Queiroz,
2020, p. 121).

Importante enfatizar que nem todos os autores citados por Belsunce podem ser
considerados partidarios de uma “versao mais pura” da teoria da renda-produto ou de uma
teoria “em sentido-estrito”, na qual o acréscimo-patrimonial decorreria exclusivamente de
uma atividade produtiva.

Quanto ao sentido mais estrito, defendido por diversos doutrinadores brasileiros acerca
da compreensdo da teoria da renda-produto, o que inclui Ramon Tomazela Santos, que assim

dispde:

Observe-se que o conceito de renda-produto pressupde um acréscimo de riqueza,
mas de mensuragdo isolada e instantinea, representado pela obtencdo de um
produto, assim entendido o resultado liquido gerado por uma fonte de produgio, que
podera ser o capital, o trabalho ou a combinacdo de ambos, segundo a diccao do
inciso I do artigo 43 do CTN.

De fato, o conceito de renda-produto envolve sempre um acréscimo imediato de
riqueza, como um elemento positivo gerado por sua fonte de produgao (como o fruto
da arvore). A diferenga é que, para efeito de renda-produto, o acréscimo de riqueza
ndo precisa ser mensurado dentro de certo intervalo temporal, em conjunto com os
demais acréscimos e decréscimos experimentados pelo contribuinte. Neste caso, o
legislador contenta-se com um tratamento analitico, bastando que o fluxo de riqueza
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gerado pela fonte de producdo seja adquirido pelo contribuinte de modo
incondicional, como elemento novo e positivo (Santos, 2019, p. 7).

Em relacdo a segunda teoria denominada por Belsunce de “Renda-Acréscimo
Patrimonial” ou “Renda-Ingresso”, Luis Queiroz (2020, p. 122-128) examinou 12 diferentes
autores dela partidarios. A partir da sua analise, chegou a compreensdo de que Belsunce nao
teria razao nas criticas tecidas a essa teoria, quais sejam:

A primeira € que essas teorias carecem de base econdmica, apartando-se do conceito
de renda vinculado a nogdo de distribuicdo de produgdo. A segunda ¢ a de que tais
teorias atendem fins exclusivamente fiscais, levando a uma extensdo assistematica e

confusa do conceito de renda, o que favorece a proliferagdo de teorias legalistas
(Queiroz, 2020, p. 125).

Diversamente das afirmagdes de Belsunce, Queiroz compreende que “E inadequado
afirmar que as teorias da renda-acréscimo nao tém base econdmica”, pois, dentre as 17 teorias
por ele analisadas, em algumas verificou a inclusdo da valorizagdo patrimonial no dmbito do
conceito renda, em outras percebeu a referéncia a renda como ingressos e ainda algumas
riquezas ou bens que fluem. Nesse sentido, esses economistas ndo consideram ser necessario
“cogitar de renda como algo que decorra de uma fonte produtiva.”

Em relagdo a segunda critica, Queiroz ndo concordou que a preocupagao da teoria era
“exclusivamente fiscal” e posicionou-se contrariamente a ela. Afirmou que esta abordagem
atende preocupagdes de justica fiscal, pois avalia a capacidade contributiva das pessoas, “a
qual servira de critério informador da tributagdo sobre a renda”.

Ainda embasou uma contra-argumentagao para os partidarios dessa teoria em resposta
as criticas dos defensores da teoria da renda-produto (sentido estrito), na qual afirma que esses
ultimos ““se prendem a certos pré-conceitos econdmicos” resultando em um conceito de renda
desconectado dos principios de justica fiscal e capacidade contributiva, tornando-se
inaplicavel para fins tributarios (Queiroz, 2020, p. 126).

Em relagdo a sua proposta de conceito para essa teoria, da mesma forma que a
anterior, ele optou por construir uma definigdo ampla que contemple a producdo de todos os
autores analisados.

Na constru¢do dessa definicdo ampla, levou em consideracdo os critérios que
apresentavam importancia para fins tributdrios, quais sejam: ¢ um acréscimo de valor
patrimonial (riqueza nova, acréscimo de riqueza), representativo da obtencdo de produto, da
ocorréncia de fluxo de riqueza ou de simples aumento no valor do patrimonio, seja ele

material ou imaterial, que pode ser acumulado ou consumido; este acréscimo pode decorrer
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ou ndo de uma fonte permanente, decorrer ou ndo de uma fonte produtiva, ser ou nio

necessaria a realizagdo, ser ou ndo necessaria a separa¢do, haver ou ndo periodicidade ou

reprodutibilidade, ser ou ndo sempre liquida e por fim ser de indole monetaria ou em espécie.
Todos esses autores, com suas defini¢des variadas, contribuem para um entendimento

amplo da teoria, a qual Queiroz entendeu que ficaria mais afinada com as diferentes

perspectivas se posta nos seguintes termos:

Renda ¢é o acréscimo de valor patrimonial (riqueza nova, acréscimo de riqueza),
representativo da obtengdo de produto, da ocorréncia de fluxo de riqueza ou de
simples aumento no valor do patriménio, de natureza material ou imaterial,
acumulado ou consumido, que decorre ou ndo de uma fonte permanente, que decorre
ou ndo de uma fonte produtiva, que ndo necessariamente estd realizado, que nédo
necessariamente estd separado, que pode ou ndo ser periddico ou reprodutivel,
normalmente liquido, e que pode ser de indole monetaria ou em espécie (Queiroz,
2020, p. 122-128).12¢

Em relagdo a essa teoria, Ramon Tomazela também tece alguns comentarios que

julgamos importantes serem citados e em seguida comentados:

(...), caso a teoria da renda-acréscimo tivesse sido integralmente incorporada ao
direito tributario brasileiro, o artigo 43 do CTN ndo precisaria sequer ter
discriminado expressamente as fontes de produgdo de renda (o capital, o trabalho ou
a combinagdo de ambos), tampouco efetuado a distingdo entre renda, no inciso I, e
proventos de qualquer natureza, no inciso I, para posteriormente uni-los na vala
comum dos acréscimos patrimoniais. Se fosse essa a real intencdo do legislador,
bastaria que ele tivesse estabelecido que o fato gerador do imposto de renda
compreende o acréscimo patrimonial de qualquer origem ou natureza juridica,
mensurado em determinado lapso temporal (Santos, 2019, p. 9).

Com efeito, a teoria da renda-acréscimo patrimonial tem como ponto de partida a
comparacdo da situacdo patrimonial do contribuinte em dois momentos distintos.
Nesta perspectiva, os fatos-acréscimos sdo computados como elementos positivos no
calculo da renda, a qual somente serd conhecida no encerramento do periodo de
apuracdo, no momento em que forem somados os elementos positivos e subtraidos
os elementos negativos que conformam o acréscimo patrimonial experimentado pelo
contribuinte.

A teoria da renda-acréscimo desconsidera a possibilidade de o contribuinte gastar,
durante o proprio intervalo temporal definido em lei, todos os fatos-acréscimos
auferidos, dai restando a sua situacdo patrimonial final idéntica a inicial (Santos,
2019, p. 10).

Embora o autor, um respeitado Doutor, Professor e Advogado tributarista, tenha
apresentado um ponto de vista valido conforme suas premissas e conclusdo, sua andlise

parece se concentrar apenas nos incisos I e II do artigo 43 do CTN, sem levar em

126 Nas duas teorias Queiroz explicou que as defini¢des fiscais se assemelhavam muito com a econdmica, exceto
pela exclusdo da “renda real”, pois essa ndo faz sentido para as teorias fiscalistas, compreendidas como
aquelas voltadas para o conceito de renda como base tributavel, tendo em vista que a renda real se refere aos
bens ou servigos finais que se pode adquirir com a conversdo da moeda ou de outros bens.
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consideragdo as disposi¢cdes Constitucionais acerca da Renda (sentido amplo) e os artigos 38,

inc. II e 47, inc. IV, do RIR 2018. Essa critica fundamenta-se no que foi veementemente
abordado em dois itens analisados anteriormente nessa pesquisa investigativa.

Em relagdo a discriminagdo do CTN, esta disposto no subtitulo “3.1 A disponibilidade
econdmica e juridica da riqueza nova (acréscimo patrimonial)”. Nesse ponto abordou-se o
Parecer 1.2 de Rubens Gomes de Sousa que, sem ter o objetivo de ser repetitivo ao extremo,
mas elucidar o ponto de vista aqui defendido, sera tratado sob uma perspectiva diferente:

Assim, a comissdo de 1964 julgou mais adequado, a fungdo pratica de definir o fato
gerador do imposto, dar énfase ao requisito da aquisi¢do da disponibilidade. Mas
nem por isso, repito, o requisito de tratar-se de riqueza nova foi repudiado; pelo
contrario, ndo s6 ele esta implicito no conceito de disponibilidade, como ja disse,
mas também esta expresso no art. 43 n. I onde se diz que a renda é um
“produto” do capital, do trabalho ou da combinacio de ambos. E no art. 43 n.
II, onde se diz que os proventos de qualquer natureza sido os “acréscimos
patrimoniais” nio compreendidos no inciso anterior. A propoésito, vale

sublinhar que essa redacfo do inciso I, é um acréscimo patrimonial, como ja
esta dito pela palavra “produto” constante desse inciso (Sousa, 1975, p. 69-70).

A interpretacdo do artigo 43 do CTN, especialmente em seu inciso I, revela uma
abordagem legislativa cuidadosa quanto a defini¢do de renda para fins tributarios. Ramon
Tomazela aponta que, se a intencao do legislador fosse adotar uma visdo estritamente baseada
na teoria da renda-acréscimo patrimonial, ndo seria necessario especificar as fontes de
producdo de renda, como o capital e o trabalho, nem diferenciar entre renda e proventos de
qualquer natureza nos incisos I e II.

No entanto, na escolha de termos na redacao do inciso I, especificamente a palavra
“produto”, ja esta implicita a ideia de acréscimo patrimonial, conforme aduziu Rubens Gomes
de Sousa. Esta palavra ndo apenas abrange o conceito de acréscimo, mas também reflete a
geracdo de riqueza nova a partir de fontes especificas. Assim, a reda¢do do inciso I, ao usar
“produto”, implicitamente ja trata da no¢do de acréscimo patrimonial, tornando desnecessaria
uma mengdo explicita a este termo novamente, evitando redundancias e enfatizando a gerac¢ao
de riqueza como um critério chave para a tributacdo da renda. Desta forma, a legislacdo
brasileira, ao abordar o conceito de renda, vai além de uma simples categorizacdo de
acréscimos patrimoniais, buscando capturar a esséncia da gerag@o de riqueza nova.

J& em relacdo ao segundo ponto, sobre a soma e subtracdo dos fatos acréscimos e
decréscimos, tratou-se efusivamente no ponto “3.2.1 Os fatos-decréscimos que devem ser
informados para considerar o acréscimo patrimonial como informador do fato gerador e base

de célculo do IR”. Tal ponto deixou claro que os fatos-decréscimos que devem ser informados
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sdo apenas os necessariamente dedutiveis em respeito ao minimo existencial e a capacidade

contributiva subjetiva dos individuos e ndo qualquer fato acréscimo ou decréscimo, o qual ja
aduz a propria legislacao.

Adicionalmente, conforme aduziu Queiroz, considerar a perspectiva em que o conceito
de “renda e proventos de qualquer natureza” ¢ delineado exclusivamente pelos fatos-
acréscimos pode levar a uma série de implicagcdes problematicas, incluindo a confusio
imndevida deste conceito com outros termos como “receita”, “faturamento”, “rendimento”, ou
“dinheiro ganho com a venda de produtos, mercadorias ou servigos”. Além disso, essa visao
limitada pode resultar na inadequada equiparacdo da ‘“renda e proventos de qualquer
natureza” a simples “ingressos de direitos subjetivos patrimoniais obtidos sob qualquer
titulo™!?7.,

Muitos doutrinadores informam que as duas teorias foram utilizadas para a
compreensao do artigo 43 inc. [ e Il do CTN, ao informar que renda entende-se pelo produto
do capital, do trabalho ou da combinacao de ambos; e que proventos de qualquer natureza sao
entendidos os acréscimos patrimoniais ndo compreendidos no inciso anterior.

Ramon Tomazela aborda a interpretacdo do artigo 43 do Cddigo Tributario Nacional
(CTN), focando especificamente em cada um de seus incisos. Ele comeg¢a destacando o inciso
I, que define renda como o produto do capital, do trabalho ou da combinacao de ambos. Esta
definicdo abrange rendimentos gerados pela exploragdao do patrimonio, esfor¢o pessoal ou a
combinacdao de ambos. O autor exemplifica renda gerada pelo capital através de juros de
mutuo ou aluguéis, diferenciando-a do capital em si. Para o produto do trabalho, ele cita
salarios, honorarios e comissdes, que constituem renda liquida acima do minimo existencial.
Dividendos, em certas situagdes, representam a combinagao de capital e trabalho.

Tomazela ressalta que o conceito de renda-produto implica um acréscimo de riqueza,
mensuravel de forma isolada e instantanea, representado pela obtengdo de um resultado
liquido de uma fonte de producdo. Este produto pode originar-se do capital, do trabalho ou de
ambos, conforme estabelecido no inciso I do artigo 43 do CTN.

Por outro lado, para o autor, o artigo 43, inciso II, do Cddigo Tributario Nacional
(CTN), embora defina que os proventos sdo os “acréscimos patrimoniais nao incluidos no
inciso anterior”, ndo possui uma aplicagdo irrestrita. Na verdade, esse inciso foi criado para

expandir o conceito de renda e resolver debates anteriores sobre a natureza da fonte geradora

127" A critério informativo, os conceitos Receitas, faturamento aplicam-se exclusivamente a pessoa juridica, os
demais sdo aplicaveis as pessoas fisicas.
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do acréscimo patrimonial (isto €, se a fonte de renda deveria ser necessariamente duradoura,

permanente ou periddica para a incidéncia do imposto de renda).

De acordo com o autor, se a intencdo do legislador fosse tributar todo e qualquer
acréscimo patrimonial, independentemente de sua origem ou natureza juridica, teria sido
suficiente definir que o fato gerador do imposto de renda engloba qualquer acréscimo
patrimonial, medido em um determinado periodo, através da comparagdo da situagdo
patrimonial do contribuinte em dois momentos distintos. Contudo, essa ndo € a interpretagao
observada no texto do artigo 43 do CTN.

Com base no posicionamento de Ramon Tomazela, que se coaduna com outros
renomados juristas como Schoueri, Ricardo Mariz de Oliveira, Edvaldo Brito, sera verificado
conforme o ultimo manual Perguntas e Respostas de 2023 da RFB a definicdo dos
criptoativos e suas operacdes na legislacao brasileira: “nao sdo considerados moeda de curso
legal nos termos do marco regulatorio atual. Entretanto, podem ser equiparados a ativos
sujeitos a ganho de capital e devem ser declarados pelo valor de aquisicao na Ficha Bens e
Direitos” (RFB, 2023a, p. 191).

Portanto, o acréscimo de valor patrimonial (riqueza nova, acréscimo de riqueza) de um
token proveniente de um investimento de capital numa ICO e os seus rendimentos
configuram-se para a autoridade tributaria o proprio capital investido nessa oferta inicial de
moedas, fazendo um paradoxo com o entendimento dos autores acima citados, temos um
“acréscimo patrimonial ndo compreendido no inciso anterior”, conforme enquadramento no
art. 43, inc. II, e caracterizam-se como proventos de qualquer natureza, e, portanto, tributados
pelo ganho de capital.

No entanto, essa abordagem tdo direta em relacdo a questdo do tratamento fiscal dos
rendimentos recebidos pelas operacdes com fokens por um investidor de uma ICO pode ser
complexa e levar a uma tributagao equivocada da renda.

Explica-se: ap6s uma ICO, em decorréncia do foken que chamaremos de capital os
investidores podem receber fokens adicionais como forma de rendimentos sobre o
investimento inicial apds a realizacdo de algumas operagdes no sistema financeiro
descentralizado.

A natureza desses fokens adicionais e o tratamento fiscal correspondente podem variar
significativamente. Se os fokens adicionais forem considerados uma valorizacdo do capital

investido, verificando-se como resultado uma diferenca positiva entre o valor da transmissao e
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o da aquisi¢do, entdo o retorno estd sujeito a tributacdo por ganho de capital, conforme Art.

3°§ 2° § 3°da Lein® 7.713/88.

Ocorre que, ao considerar apenas a possibilidade de valorizagdo do foken investido
inicialmente, a base tributavel do imposto de Renda sobre o ganho de capital se torna
extremamente limitada. Aqui, a autoridade tributaria ignora todas as determinagdes
internacionais acerca das diversas utilidades dos criptoativos e até mesmo as orientagdes da
CVM, reconhecendo uma natureza Unica dos ativos digitais, € ndo a natureza Unica de cada
criptoativo.

Ao considerar para apuragiio apenas opera¢des que importem alienacdo!?®, a qualquer
titulo, — e suas equiparacdes do § 3° da Le1 7713/88 — A RFB, aparentemente fortalecida pela

3

necessidade “urgente'?”” de enquadrar os criptoativos dentro de uma estrutura tributaria
existente, ndo aprecia questoes importantes acerca da conformidade fiscal e do incentivo a
inovagao.

Criptoativos sdo mais do que veiculos de investimento, sdo ferramentas de inovagado
financeira e tecnologica. Ao tributar esses ativos apenas pelo ganho de capital, a RFB nao
reconhece seu papel em novos modelos de negdcios e sistemas financeiros descentralizados.
Isso pode desencorajar o uso inovador de criptoativos no Brasil, limitando o potencial de
crescimento e inovagao no setor e consequentemente a arrecadacao.

A metodologia atual pode inadvertidamente incentivar a sonegagdo fiscal. Como os
contribuintes precisam declarar apenas o valor de aquisicao e o valor de venda ou permuta,
isso cria uma brecha para aqueles que utilizam seus fokens em operacdes dentro do sistema
financeiro descentralizado, pois, por mais que o RIR faga a previsao, conforme demostramos
no inicio desse capitulo, a RFB apenas se manifesta acerca da declaragdo de aquisicao e da
extingdo da relacdo de propriedade que um individuo mantém com o bem, seja por venda,
permuta, ou outra forma de transferéncia onerosa da qual incide o ganho de capital e nada
mais.

Esses proprietarios dos ativos digitais podem ser tentados a declarar apenas o valor de
aquisicdo, omitindo os rendimentos obtidos através do uso continuo do foken, uma vez que

nao ha obrigagdo quanto a isso.

128 Tei 7.713/88: “§ 3° Na apuragdo do ganho de capital serdo consideradas as operagdes que importem
alienagdo, a qualquer titulo, de bens ou direitos ou cessao ou promessa de cessao de direitos a sua aquisicao,
tais como as realizadas por compra e venda, permuta, adjudicacdo, desapropriacdo, dagdo em pagamento,
doagdo, procuragdo em causa propria, promessa de compra e venda, cessdo de direitos ou promessa de cessdo
de direitos e contratos afins” (Brasil, 1988).

129 Posicionamento autoral.
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A utilizagdo de criptoativos no sistema financeiro descentralizado inaugura uma nova

era na maneira como interagimos com dinheiro, bens e servicos. Os detentores de criptoativos
estdo engajados em um ecossistema financeiro sem barreiras fisicas, que ultrapassa a simples
conversdao em moeda fiduciaria. Muitos detentores de criptoativos optam por nido “realizar”
seus ativos através da venda tradicional. Em vez disso, eles utilizam seus fokens em uma
variedade de operacgdes financeiras'*® dentro do ecossistema de finangas descentralizadas
(DeFi).

A forma que a tributagdo esta sendo realizada nas operagdes com criptoativos estimula
a subdeclaracdo, agravada pelo fator da dificuldade de rastreamento inerente ao carater
descentralizado dos criptoativos.

Além disso, ao enquadrar os ganhos auferidos decorrentes de operacdes com tokens
utilizando o critério de separacdo estimulado pela teoria da “renda-produto” como um
provento (“acréscimos patrimoniais ndo compreendidos no inciso anterior”), e tributando o
ganho de capital, a Receita Federal do Brasil desconsidera a caracterizacdo defendida por esse
trabalho: que os rendimentos produzidos pelos tokens em decorréncia de uma ICO sdo um
produto do capital, portanto ndo os tributa.

E por fim, ao ndo permitir que as perdas ocorridas em um més na alienagao dos
criptoativos seja deduzida no Imposto de Renda sobre o ganho de capital nos meses seguintes
dentro do exercicio acaba por ndo considerar aumento real no patriménio do investidor
(aquele que considera os fatos-acréscimos e fatos-decréscimos necessarios € permitidos). A
forma escolhida pela autoridade tributéria brasileira optou por uma tributagdo excessivamente
simplista e excessivamente arrecadatoria por um lado e alheia arrecadagao por outro.

Percebe-se que, ao analisar mais profundamente as operagdes, mesmo sob um olhar
pautado exclusivamente pelo CTN, essas operagdes estariam ndo deveriam estar alinhadas ao
art. 43, inc. I, mas sim alinhadas no disposto no art. 43, inc. I, sendo a sua fonte de produgao
o capital (token do investimento de uma parcela do patrimonio na ICO), o trabalho (assim
considerado o ndo assalariado decorrente das prestacdes de servigos ndo comerciais realizadas

pelos seus fokens) ou, ainda, a combinagdo de ambos. Esse dispositivo abrange os

130 Staking e Farming de Rendimentos: detentores de criptoativos podem participar de staking ou farming, onde
seus tokens sdo usados para manter a seguranga ¢ a eficiéncia da rede, gerando rendimentos passivos.
Empréstimos e Financiamentos: fokens podem ser usados como garantia para empréstimos, permitindo aos
detentores acessar liquidez sem vender seus ativos. Participagdo em DAOs: muitos fokens dio direito a
participagdo em Organizagdes Autonomas Descentralizadas (DAOs), permitindo aos detentores influenciar
decisdes sobre o desenvolvimento de projetos especificos. Acesso a Bens e Servigos: alguns criptoativos
podem ser usados diretamente para adquirir bens e servigos, evitando a necessidade de conversdo em moeda
tradicional.
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rendimentos produzidos pela explora¢do de um patrimdnio, os rendimentos produzidos pelo

esforco pessoal do seu titular como remunera¢do, bem como os rendimentos provenientes da
combinacdo de ambos os fatores de produgao.

Sendo assim, resta claro que a adogdo da tributagdo exclusiva pelo ganho de capital,
impulsionada pela pressdo de adaptar rapidamente tais ativos a uma estrutura tributaria
preexistente, ndo reflete adequadamente as nuances e os desafios especificos do mercado de
criptoativos.

Ao que parece, a decisdo da RFB de tributar apenas o ganho de capital pode ser
interpretada como uma falha no alinhamento da tributagao disposta no art. 43 inc. II do CTN
com os demais rendimentos tributaveis dispostos no Regulamento do Imposto de Renda e
principalmente a desconsideragdo de um conceito constitucional de renda.

A autoridade fazendaria simplificar o processo de calculo e declaracdo do imposto,
assim como ocorre com o ndo residente, ndo esta alinhado aos principios constitucionais, uma
vez que tal tributacdo do rendimento bruto auferido s6 pode ser valida em razdo da especial
circunstancia de o Estado brasileiro ndo dispor de elementos adequados e suficientes para
verificar o efetivo acréscimo patrimonial experimentado pelo contribuinte, posi¢do
corroborada por Luis Cesar Souza de Queiroz (2020, p. 253).

Assim, torna-se evidente que a tributacdo especifica e isolada de determinadas
“categorias de renda e proventos” na realidade corresponde a tributacao de rendimentos, € nao
de “renda e proventos de qualquer natureza”. O termo rendimento esta mais proximo da ideia
de um fato gerador de acréscimo. Em contrapartida, o conceito de “renda e proventos de
qualquer natureza” (um conceito abrangente e unificado) emerge da intersecao de todos os
fatos geradores de acréscimo com certos fatos geradores de decréscimo (aqueles que sdo
indispensavelmente dedutiveis) (Queiroz, 2020, p. 249).

Para além disso, no ambito do direito tributdrio constitucional, ¢ completamente
inadmissivel a confusdo entre os conceitos de rendimento e de renda e proventos de qualquer
natureza, conforme afirma categoricamente Queiroz. Para ele, tal confusdo ndo apenas ignora
o conceito constitucional de Renda, mas também desrespeita o sistema constitucional de
distribuicao de competéncias tributarias. Além disso, argumenta que essa mistura de conceitos
constitui mais uma violagdo direta aos Principios Constitucionais da Igualdade, da
Universalidade, da Capacidade Contributiva Subjetiva, do Minimo Existencial, da Vedacao

do Uso de Tributo como Confisco e da Progressividade.
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O Professor Titular da UERJ, aprofundando sua fundamentagdo, destaca o Principio

Constitucional da Igualdade, que proibe a existéncia legal de desigualdades e privilégios
injustificaveis. Ele enfatiza que este principio molda o conceito de “renda e proventos de
qualquer natureza”, estabelecendo como norma, a menos que haja disposi¢do constitucional
em contrario, a inclusdo neste conceito de todos os eventos (tanto positivos quanto negativos)
que contribuem para a identificagdo de acréscimos patrimoniais.

Dessa forma, o principio exige que o patrimOnio, para fins tributarios, seja
considerado como uma totalidade e uma unidade. Ou seja, o patrimonio € um conjunto inico
(unidade) formado por todos (universalidade) os direitos subjetivos e obrigacdes juridicas
mensuraveis em dinheiro (direitos e obrigacdes patrimoniais).

Seguindo a sua linha de raciocinio, € importante destacar também o Principio
Constitucional da Universalidade, que ¢ um corolario do Principio da Igualdade e esta
expressamente mencionado na Constituicao (art. 153, § 2°, I) como um dos principios que
especificamente informam o conceito de “renda e proventos de qualquer natureza”. De acordo
com esse principio, o conceito de “renda e proventos de qualquer natureza” deve ser
compreendido a partir de todos os fatos (positivos e negativos) que contribuam para a sua
identifica¢do, independentemente de suas fontes, origens ou natureza.

Portanto, numa analise inicial (sem levar em conta outros principios constitucionais),
tanto o Principio da Igualdade quanto o Principio da Universalidade exigem, segundo a
Constitui¢do, que o conceito de “renda e proventos de qualquer natureza” seja o resultado da
combinacdao de qualquer fato (positivo ou negativo) que possa indicar a ocorréncia de um
acréscimo (ou decréscimo) no valor do patriménio. Assim, reafirma-se a importancia de
considerar tanto o aspecto da universalidade — a necessidade de incluir todos os eventos
relacionados a uma pessoa que resultem em aumento ou diminui¢do do valor de seu
patriménio — quanto o aspecto da unidade. Ao abordar o conceito de acréscimo de valor
patrimonial, ¢ fundamental reconhecer que patrimdnio representa o conjunto de direitos
subjetivos e deveres juridicos mensuraveis em dinheiro de que uma pessoa ¢ titular.

Considerar a mera valorizagdo ou desvalorizacdo de itens do patriménio como,
respectivamente, fato-acréscimo e fato-decréscimo para fim de apuracdo do fato
renda representa a ado¢do de uma técnica de avaliagdo a mercado (segundo o valor
vigente em condi¢des normais de negociagdo) do patrimdnio. Essa técnica de
apuracdo de fatos-acréscimos e de fatos-decréscimos mediante avaliacdo a mercado
dos itens do patrimoénio (sistema do accrual basis) apresenta duas grandes
desvantagens: (i) ser um método que se baseia em critério extremamente efémero.
Pois o valor dos itens de um patrimonio apresenta grande variagdo (positiva e

negativa) no tempo, havendo sério risco de a avaliagdo procedida em certo dia estar
bastante alterada no dia seguinte, o que revelaria uma distor¢do do fato renda (vide
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situacdo de enorme flutuagdo do valor dos ativos negociados atualmente na bolsa de
valores de todo mundo); e (ii) tanto a Administragdo Fiscal quanto o contribuinte
teriam sérias dificuldades em efetuar avaliagdoes globais e periddicas de cada
patrimonio (Queiroz, 2020, p. 279).

Portanto, alinhado com a doutrina defendida por Queiroz, esse trabalho de pesquisa
entende que ¢ completamente inadmissivel, especialmente no que diz respeito ao Imposto de
Renda, considerar que uma pessoa possa ser titular de “diversos patrimonios” ou reconhecer a
existéncia de diferentes conjuntos de eventos que levem ao aumento ou diminui¢ao do valor
de “diferentes patrimonios”.

E necessério considerar outro aspecto relevante. Ndo se deve esquecer que o critério
de “riqueza” tem um papel constitucionalmente decisivo na defini¢do de quanto cada
individuo deve contribuir em impostos. Esse critério determina como cada pessoa participara
no financiamento das despesas do Poder Publico. A avaliagao dessa riqueza deve ser feita de
maneira 0 mais abrangente e justa possivel. Isso se mostra incompativel com a pratica de
tributar, através do Imposto de Renda, de forma definitiva e isolada certas “categorias de
renda e proventos” (rendimentos), pois tal abordagem ignora a existéncia do conjunto
(unidade) de todos (universalidade) os direitos e deveres patrimoniais (patriménio), que sao
indicativos da verdadeira riqueza de uma pessoa.

Além disso, a aceitacdo dessa forma de tributagdo definitiva e separada de certas
“categorias de renda e proventos” (rendimentos) também violaria outros dois principios
fundamentais para a defini¢ao do conceito de “renda e proventos de qualquer natureza”: o da
Capacidade Contributiva Subjetiva e o do Minimo Existencial quando aplicado a pessoa fisica
(Queiroz, 2020, p. 259).

E praticamente unissono que o imposto sobre a renda e proventos de qualquer natureza
se destaca como o tributo mais pessoal, refletindo de maneira mais precisa a capacidade
contributiva de um individuo. Isso ocorre porque sua estrutura permite levar em conta
caracteristicas pessoais do contribuinte, possibilitando a determina¢do de uma carga tributaria
justa e adequada, de acordo com as condi¢cdes econdmicas de cada um. Essa caracteristica estd
intrinsecamente ligada ao proprio conceito de “renda e proventos de qualquer natureza”, que
possui particularidades que permitem tal consideracao.

Quando se busca, através do Imposto de Renda, tributar de forma definitiva e separada
certas “categorias de renda e proventos” (rendimentos), acaba-se por considerar apenas os
acréscimos patrimoniais, negligenciando os decréscimos que sdo essenciais (conforme

determinado pela Constituicdo) para definir o conceito constitucional de “renda e proventos
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de qualquer natureza”. Essa abordagem implica na impossibilidade de uma vida digna para o

contribuinte.

E importante ressaltar que a tributagdo, por meio do Imposto de Renda, de forma
definitiva e separada de certas “categorias de renda e proventos” (rendimentos), mesmo que
ndo ultrapasse os limites do minimo existencial, pode resultar em uma tributagdo excessiva.'’!
Isso poderia infringir o direito de propriedade em seu sentido mais amplo (ou seja, qualquer
direito subjetivo patrimonial mensuravel em dinheiro) ou violar a liberdade de exercer uma
atividade produtiva licita, ao torna-la inviavel.

E importante reiterar que apenas em situagdes extraordinarias ¢ juridicamente (e,
portanto, constitucionalmente) admissivel uma tributagao isolada (de rendimento) e definitiva
por meio do Imposto de Renda, como ocorre com os nao-residentes (Art. 20 § 1° RIR). Isso so
se justifica em casos excepcionais, nos quais nao € possivel determinar se uma pessoa teve ou
nao um acréscimo de valor patrimonial em um determinado periodo de tempo. Essa incerteza
pode surgir quando o Estado-Fiscal ndo tem acesso ao conjunto completo de fatos que geram
acréscimos e certos fatos que geram decréscimos que a pessoa possa ter experimentado
durante esse periodo, o que nao ¢ o caso dos criptoativos.

Apo6s a promulgacdo da Lei n° 14.478/2022 do Marco dos criptoativos regulada pelo
Decreto n° 11.563/2023, o BACEN assume a responsabilidade por disciplinar o
funcionamento das prestadoras de servigo virtuais e fazer sua supervisao, além de que as
corretoras/ exchanges, desde a IN n° 1.888/2019, informam a Receita Federal detalhamentos
de cada operacio dos contribuintes. '3

Se as corretoras sdo supervisionadas pelo Banco Central, ainda ¢ possivel confirmar o

preco dos tokens para efeito de apuragdo declarados pelo contribuinte, pois se tem um valor

131 Que ocorre, por exemplo, com o minerador que, apds participar de uma ICO, investe para fazer a mineragdo e
deve considerar a aquisi¢o da moeda minerada a custo zero.

132 Art. 7° Deverdo ser informados para cada operagdo: I - nos casos previstos no inciso I e na alinea “b” o inciso
IT do caput do art. 6°: a) a data da operagdo; b) o tipo da operacdo, conforme o § 2° do art. 6% c) os titulares
da operacdo; d) os criptoativos usados na operagdo; e) a quantidade de criptoativos negociados, em unidades,
até a décima casa decimal; f) o valor da operacdo, em reais, excluidas as taxas de servico cobradas para a
execugdo da operagdo, quando houver; g) o valor das taxas de servicos cobradas para a execugdo da
operagdo, em reais, quando houver; e h) o endereco da wallet de remessa e de recebimento, se houver; e
(Revogado(a) pelo(a) Instrucdo Normativa RFB n° 1899, de 10 de julho de 2019) II - no caso previsto na
alinea “a” do inciso II do art. 6° a) a identificacdo da exchange; b) a data da operacao; c) o tipo de operacgao,
conforme o § 2° do art. 6% d) os criptoativos usados na operacao; e) a quantidade de criptoativos negociados,
em unidades, at¢ a décima casa decimal; f) o valor da operagdo, em reais, excluidas as taxas de servigo
cobradas para a execucdo da operacdo, quando houver; g) o valor das taxas de servigos cobradas para a
execug¢do da operacdo, em reais, quando houver; e § 1° Em relagdo aos titulares da operagdo, devem constar
das informacgdes a que se refere este artigo: I - o nome da pessoa fisica ou juridica; II - o endereco; III - o
domicilio fiscal; IV - o numero de inscrigdo no Cadastro de Pessoas Fisicas (CPF) ou no Cadastro Nacional
da Pessoa Juridica (CNPJ), conforme o caso, ou o Numero de Identificagdo Fiscal (NIF) no exterior, quando
houver, no caso de residentes ou domiciliados no exterior; e V - as demais informacdes cadastrais.
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de mercado verificavel. Além de que a leitura da blockchain ndo pode ser uma faculdade da

Administragdo Publica, pois nada que ocorre dentro da rede pode ser corrompido ou alterado,
bastando uma simples verificagdo da qual o contribuinte ndo tem como alterar sobre a
existéncia das operagoes.

O cendrio fiscal relacionado aos criptoativos e aos retornos provenientes de fokens
recebidos em ICOs no Brasil ainda ¢ um campo pouco explorado e compreendido. Existe uma
necessidade de investigagao mais detalhada sobre a natureza especifica dessas transagoes e
dos fokens envolvidos. Essa andlise aprofundada ¢ essencial para entender as implicagdes
fiscais e para garantir que o tratamento tributario aplicado esteja em conformidade com as
caracteristicas Unicas dessas operacdes.

Ao focar exclusivamente a tributacao da pessoa fisica e apenas no ganho de capital, o
sistema tributario brasileiro pode estar negligenciando a arrecadagdo potencial de um setor em
expansdo, em detrimento de outros setores que ndo operam com tfokens ou tecnologia
blockchain, incentivando planejamentos tributarios agressivos e ignorar o principio da
neutralidade tributéria, onde, para o investidor, serd levado em consideracao na sua decisao de
investir o valor da tributagdo a que seus rendimentos ou receitas ficardo sujeitos.

Nesse sentido, Rita Calgada Pires retrata que “A neutralidade fiscal determina que a
escolha da via digital seja feita pelas caracteristicas do universo digital e ndo pelo regime
fiscal que lhe ¢ consagrado, sob pena de prejudicar fortemente o comércio tradicional” (Pires,
2023, p. 436). Tal afirmagdo também deve ser interpretada no contexto em que os
investimentos decorrentes de uma oferta inicial de moedas quando sdo realizados por pessoas
fisicas.

Em rela¢do ao sistema tributario neutro, assim considera-se “[...] o sistema tributario
que nao interfira na otimizacdo da alocagdo de meios de produgdo, que nao provoque
distorgdes (...)” (Zilvetti, 2019, p. 24).

A neutralidade realiza o principio da igualdade na tributagdo. A igualdade, segundo
Tipke, propde a apuragdo exata da relagdo, ou seja, ndo basta ser igual; deve se
indagar: igual em relacdo ao qué? E imprescindivel na realizagdo desse principio um
critério concreto de comparacdo, um sistema de valoragdo essencial na
fundamentac@o da lei. A neutralidade teria o conddo, portanto, de operar juntamente
com outros principios, como a capacidade contributiva, no sistema da igualdade na
tributacdo. A adogdo de principios permite, portanto, comparar, fundamentar,

combater abusos e distor¢des sistémicas por parte do legislador, no ambito de seu
poder discricionario (Zilvetti, 2019, p. 24).

Tendo em vista todo o exposto, além da tributacdo de renda pautada na Constitui¢do

Federal de 1988 , o RIR 2018 em seus art. 38, inc. II e 47 inc. IV, além do Art. 43, inciso |
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combinado com o inciso II do art. 118 do CTN, o qual dispde explicitamente que a definicao

legal do fato gerador ¢ interpretada abstraindo-se dos efeitos dos fatos efetivamente ocorridos,
se prestam a demonstrar que ndo existem critérios discriminantes héabeis a justificar que os
rendimentos das operagdes com tokens decorrentes de uma ICO classificados como renda
conforme o art. 43 inc. I do CTN, ndo estejam sujeitos a tributagdo pelo Imposto de Renda

(IR) no Brasil na apuracao de ajuste anual.

3.4 A funcio do Direito Tributario na promoc¢io da justica fiscal: a necessidade da
tributacdo dos rendimentos de fokens a luz dos Principios da Capacidade

Contributiva Objetiva e Subjetiva como corolarios da igualdade

As Ofertas Iniciais de Moedas (ICOs) e os tokens nelas recebidos representam uma
revolucdo nos modelos de negbécios e no potencial da arrecadagdo tributiria no cenario
economico digital. Essas ofertas, que permitem as startups € empresas levantar capital
emitindo fokens digitais, abrem caminho para inovadores modelos de negocios, oferecendo
aos investidores uma oportunidade de participar diretamente no crescimento e sucesso de
novas empresas. Muito além disso, os tokens adquiridos em ICOs ndao sdo apenas ativos
digitais que aguardam uma valorizacdo, eles simbolizam um meio para participagdo em
projetos emergentes, através de diversas operacdes, oferecendo recompensas, direitos,
beneficios ou utilidades especificas.

Este mecanismo nao s6 tem o potencial de gerar riqueza para os detentores de tokens e
0s seus emissores, mas também apresenta uma grande fonte de arrecadacdo tributdria. A
tributacdo eficaz desses tokens ¢ essencial para capturar o valor gerado por este novo
mecanismo de financiamento, e modelos de negocio promovidos através dele garantindo uma
contribuicdo justa ao ecossistema fiscal e promovendo a sustentabilidade e legitimidade para
esses inovadores modelos de negdcios.

Nessa se¢do serdo analisadas algumas ofertas de criptomoedas, seu potencial em gerar
riqueza e seus diferentes modelos de negdcio, confirmando que apenas a tributagcdo pelo
ganho de capital ndo ¢ compativel com as diversas oportunidades de geragcdo de riqueza
promovida pela tecnologia.

Em 2012 as ICOs tiveram sua primeira captacdo de investimento conhecida

publicamente. Com valor equivalente a 500 mil dolares em Bitcoin, através da MasterCoin o
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White Paper v 0.5'3 foi lancado e incluiu uma chamada para capta¢io de recursos para o

projeto. Nessa oferta inicial um endere¢o Exodus (carteira multimoeda) do Bitcoin foi criado
onde qualquer investidor que enviasse Bitcoin antes de 31 de julho de 2012 receberia 100
vezes esse numero em MasterCoins, bem como para cada 10 MasterCoins vendidos também
seria criada uma “recompensa MasterCoin” adicional, que a entidade confidvel receberia
lentamente ao longo dos anos seguintes. Esses MasterCoins atrasados garantiriam que a
entidade confidvel tivesse bastante motivacdo para aumentar o valor dos MasterCoins,
completando os recursos desejados pelos usuarios.

A recompensa do projeto foi estruturada de forma que os investidores recebessem 50%
da recompensa um ano apds a venda inicial, 75% um ano depois, 87,5% um ano depois e
assim por diante.

A MasterCoin é um projeto criado por J.R. Willet'** que construiu seu protocolo em
cima do software da Bitcoin e demonstrou a eficdcia do instrumento arrecadatorio, sem que a
captacao do recurso fosse considerada um valor mobiliério.

Na sequéncia, em 2014, o segundo maior projeto de blockchain do mundo, Ethereum,
que possui a segunda maior criptomoeda do mercado (‘“ether”) arrecadou 18 milhdes de
dolares através da emissdao dos seus tokens. A oferta teve uma duracao de 42 dias, mas nas
12135 primeiras horas apos o langamento 7 milhdes de ether j4 haviam sido vendidos. A ICO
do Ethereum recompensava os investidores iniciais com a emissao anual de novos ethers,
equivalente a 26% da quantidade vendida na ICO. Essa recompensa era uma forma de
incentivar e agradecer aos primeiros apoiadores do projeto, oferecendo-lhes uma participacao
continua no crescimento da rede Ethereum, conforme destacava o White Paper.'*

Em 2017, foi o ano em que ocorreu um aumento exponencial das ICOs, tendo seu

13

auge ocorrido no projeto Filecoin'®’, no qual o token de utilidade permitia o acesso de seus

133 WILLET, J.R. “MasterCoin - A Second-Generation Protocol on the Bitcoin Blockchain for Creating and
Trading New Currencies”. Disponivel em: https://github.com/bitsblocks/mastercoin-
whitepaper/blob/master/index.md. Acesso em: 19 nov. 2023.

134 SHIN, Laura. “Here’s the man who created ICOs and this is the new token he’s backing”. Forbes. Disponivel
em: https://www.forbes.com/sites/laurashin/2017/09/21/heres-the-man-who-created-icos-and-this-is-the-new-
token-hes-backing/?sh=3e827b881183#174247231183. Acesso em: 08 ago. 2023.

135 RYK, Victori. “Ethereum lauches Own ‘Ether’ coin, with milions already booming”. Coindesk. Disponivel

em: https://www.coindesk.com/markets/2014/07/23/ethereum-launches-own-ether-coin-with-millions-
already-sold/. Acesso em: 08 ago. 2023.
136 BUTERIN, Vitalik. “Launching the Ether Sale”. Disponivel em:

https://blog.ethereum.org/2014/07/22/launching-the-ether-sale. Acesso em: 19 nov. 2023. Lembrando que
essa foi a primeira versdo do Ethereum que hoje ndo usa mais a minerag@o Prova de Trabalho e sim o staking
como mecanismo de consenso.

137 Para aprofundamento no funcionamento do projeto do foken de utilidade Filecoin ler: Howell, Niessner e
Yermack, 2018, p. 60.
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titulares a uma plataforma de armazenamento descentralizado em nuvem. O projeto alcangou

valor superior a 200 milhdes de ddlares. Na rede Filecoin, conforme descrito no seu White

Paper,'®

a dindmica de recompensa desempenha um papel central, incentivando os
mineradores a oferecerem servigos de armazenamento. Os mineradores sdo recompensados
com Filecoin por disponibilizarem espaco de armazenamento aos clientes, criando um
estimulo para maximizar a capacidade de armazenamento e disponibiliza-la para aluguel. Em
contrapartida, os clientes utilizam Filecoin para contratar esses servicos de armazenamento ou
distribuicdo de dados. A competi¢do entre os mineradores de Filecoin ndo se baseia apenas na
mineragdo de blocos, mas também na quantidade de armazenamento ativo que eles fornecem,
o que ¢ diretamente benéfico para os clientes.

Este modelo contrasta com o do Bitcoin, onde a mineracdo contribui principalmente
para a manutencdo do consenso da blockchain. A estrutura de recompensa do Filecoin,
portanto, ndo s6 fomenta a competigdo entre os mineradores para a obtengdo de recompensas
significativas, mas também promove a expansao ¢ a eficiéncia do servico de armazenamento
oferecido na rede.

A sociedade Block.one teve sua oferta inicial com prazo de um ano e arrecadou
montante superior a 4 milhdes de euros'?’, através da emissdo do token EOS, e foi
considerada a maior captagdo (duragdo de tempo) de investimento organizada através de uma
ICO. De acordo com seu White Paper'*, os detentores de tokens da blockchain que utilizam o
software EOS.IO tém acesso a beneficios significativos, especialmente em termos de
participacao e influéncia na rede.

Primeiramente, eles desempenham um papel fundamental na produgao de blocos, uma
vez que a blockchain recompensa os produtores de blocos com novos fokens a cada bloco
produzido. O volume de tokens criados foi determinado pela média dos pagamentos propostos
por todos os produtores de blocos. Além disso, o software EOS.IO foi projetado para limitar
os prémios dos produtores, assegurando que o aumento anual no fornecimento total de tokens
nao ultrapassasse 5%, promovendo assim a sustentabilidade e a estabilidade econdmica da

rede.

138 Disponivel em: <https:/filecoin.io/filecoin.pdf>. Acesso em: 19 nov. 2023.

139 PARTZ, Helen. “Block.one ICO damages ‘far beyond” $22M, ENF founder says”. Cointlegraph. Disponivel
em: https://cointelegraph.com/news/blockone-ico-damages-far-beyond-22-million-enf-founder-says. Acesso
em: 23 ago. 2023.

140 Github.org. EOS.IO Technical White Paper v2. March 16, 2018. Disponivel em:
https://github.com/EOSIO/Documentation/blob/master/Technical WhitePaper.md. Acesso em: 19 nov. 2023.
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Além da produgdo de blocos, os detentores de tokens tém um papel ativo no “Worker

proposal System”. Neste sistema, eles tém o poder de votar em diversas propostas de
desenvolvedores que visam beneficiar a comunidade da blockchain. As propostas que
recebem a maioria dos votos sdo financiadas com fokens, que sdo uma porcentagem da
inflagdo simbolica, deduzidos dos tokens pagos aos produtores de blocos. Este financiamento
¢ proporcional aos votos recebidos por cada proposta, até o montante solicitado para a
execu¢do do trabalho proposto. Este mecanismo incentiva a inovag¢do e o desenvolvimento
dentro da comunidade EOS.IO, e permite que os detentores de fokens influenciem diretamente
quais projetos recebem apoio e financiamento, refor¢cando a governanga comunitdria € a
participacdo ativa dos membros na evolucdo da rede.

A captacdo da Block.one ficou a frente da Group.Inc (Telegram), que captou
montante superior a 1700 milhdes de dolares para a constru¢do de uma blockchain chamada
de “Telegram Open Network™ ou “TON Blockchain” e fornece aos mineradores € membros
inimeras recompensas, conforme demonstra o White Paper'' da oferta inicial desse foken,
que vale ser ainda mais detalhado, pois ¢ um dos mais completos para comprovacao da
hipotese deste trabalho.

O TON Blockchain utiliza uma abordagem de Prova de Participag¢do (Proof-of-Stake,
PoS), diferente da Prova de Trabalho (Proof-of-Work, PoW) adotada por outras criptomoedas
como Bitcoin. Isso significa que, para criar novos blocos e obter recompensas (novas
moedas), € necessario tornar-se um validador, investindo recursos de computagdo para
armazenar e processar solicitacdes € dados do TON Blockchain (TON, 2021, p. 45, 63).

O primeiro tipo de recompensa desse protocolo fica por conta dos nominadores
(também conhecidos como delegadores) e Pools de Mineragdo (Mining Pools). Os
nominadores sdo nds que emprestam fokens para ajudar um validador a aumentar sua
participacao. Eles recebem uma fracdo da recompensa do validador proporcional aos tokens
que emprestaram. Os nominadores compartilham o risco, pois, se o validador perder sua
participagdo devido a comportamento invalido, os nominadores também perdem sua parte
(TON, 2021, p. 45).

O segundo tipo de recompensa fica a cargo dos validadores dos blocos (mineradores):
as recompensas para os validadores por minerar novos blocos podem ser aproximadamente
20% do valor da participagdo do validador por ano, assumindo que o validador desempenhe

suas funcdes diligentemente, nunca fique offline e nunca assine blocos invalidos. Isso

141 Disponivel em: https://ton.org/whitepaper.pdf. Acesso em: 19 nov; 2023.
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incentiva os validadores a investir em hardware melhor e mais rapido para processar um

numero crescente de transagdes de usuarios (TON, 2021, p. 126).

O terceiro tipo de Recompensas ¢ através da Inflacdo e Deflagdo: a taxa de inflagdo
anual do TON ¢ de cerca de 2%, resultando na duplicagdo do fornecimento total de “coins”
TON em 35 anos. Esta inflacdo representa um pagamento da comunidade aos validadores
pelo funcionamento do sistema. Por outro lado, se um validador for pego em comportamento
inadequado, parte ou toda a sua participagdo sera confiscada, levando a deflacao (TON, 2021,
p. 126).

Ainda existem outros modos de obter recompensas, além de ser um validador, como se
tornar um “pescador” (fisherman), que ganha recompensas apontando erros de outros, ou um
“colaborador” (collator), que sugere novos candidatos a blocos para os validadores e ¢
recompensado por isso (TON, 2021, p. 46).

Outro exemplo ¢ da empresa Aptoide. Nascida em 2011, a empresa emergiu como
uma inovadora loja de aplicativos Android, distinguindo-se por ser a primeira do seu tipo a
ser descentralizada e social. Desde o seu inicio em Portugal, a empresa rapidamente se
destacou no cendrio tecnoldgico global. Com uma base de quase 200 milhdes de usuarios e 4
bilhdes de downloads, a Aptoide ndo era apenas uma loja de aplicativos, mas uma plataforma
comunitaria que transformou a maneira como os aplicativos sdo descobertos e
compartilhados. Em 2013, a Aptoide recebeu um financiamento inicial de 750.000 euros da
Portugal Ventures, ¢ em 2015 assegurou uma rodada de financiamento da Série A de 3,7
milhdes de euros, liderada pela e.ventures, com co-investimento da Gobi Partners (China) e
Golden Gate Ventures (Singapura), reforcando seu papel como uma inovadora no mercado de
aplicativos. Em 2017, a Aptoide langou os fokens “AppCoin”, conseguindo arrecadar mais de
15 milhdes de euros em apenas duas semanas. '*?

O modelo de negdcio da Aptoide se diferencia por criar um ambiente social onde os
usuarios e parceiros podem criar e compartilhar suas proprias lojas de aplicativos
personalizadas, oferecendo recomendacdes adaptadas as necessidades e preferéncias de cada
um. Além disso, a empresa expandiu seu alcance ao fornecer solugdes de loja de aplicativos
em marca branca para desenvolvedores, fabricantes de equipamentos originais (OEMs),
operadoras de telecomunicacdes e integradores. Essas solugcdes permitem que esses parceiros
facam upload e distribuam seus aplicativos Android de maneira eficiente. Dado que os

detentores de AppCoins s6 podem usa-los dentro da plataforma como meio de pagamento

142 Disponivel em: https://icodrops.com/appcoins/. Acesso em: 19 nov. 2023,
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para adquirir aplicacdes moveis, esses tokens se enquadrariam na categoria de tokens de

utilidade.

O protocolo incorpora um sistema inovador denominado Prova de Atencdo (Proof-of-
Attention), que se destaca principalmente pelo seu mecanismo de recompensa. Neste sistema,
tanto os usuarios quanto as lojas de aplicativos e os OEMs sdo agraciados com fokens como
forma de recompensa, através do conceito de Prova de Atengdo. Este aspecto de recompensa
garante aos desenvolvedores que desejam promover seus aplicativos a confianga de que os
usudrios realmente instalaram e utilizaram esses aplicativos. Os usudrios, por sua vez, sao
incentivados a reinvestir os tokens recebidos em compras dentro do aplicativo. Esse processo
de recompensa e reinvestimento gera um ciclo virtuoso, que nao apenas beneficia os usuarios,
mas também contribui significativamente para o crescimento econdmico do AppCoins. 43

Agora que se tem uma visdo ampla dos varios modelos de negocio ofertados numa
ICO através de seus tokens, percebe-se que ha pelo menos um ponto em comum de todos eles:
a potencial movimentacdo e geracdo de riqueza ocorridas envolvendo essas captagdes
publicas, mas principalmente através das inimeras recompensas recebidas pelos investidores
propiciadas pelos fokens de pagamento e de utilidade (principalmente).

O fato de os investimentos e recompensas ocorrerem através de tokens interfere
diretamente na tributacdo no Brasil, beneficiando essas operagdes em detrimento de outras,
pois, quando se tributa apenas o ganho de capital, considera-se apenas a diferenga positiva
entre o valor de transmissao do bem ou o direito e o respectivo custo de aquisi¢ao corrigido
monetariamente. E o que se demonstrou € que normalmente os detentores de alguns tipos de
tokens ndo tém a intencdo de alienagdo, a qualquer titulo, do bem correspondente ao capital
inicial investido.

Tal fato gera um desequilibrio na aplicacdo de principios importantes para o sistema
tributdrio, impactando diretamente o principio da justica fiscal. Além desse, também ndo sdo
observados a capacidade contributiva nas suas duas modalidades objetiva e subjetiva, ambos
considerados como corolarios da igualdade.

A tributacdo dos fokens estd passando o mesmo que ja passou o comércio eletronico
quando comegou a despontar e ser uma preocupacgdo das autoridades tributdrias. Por isso, a
citacdo abaixo se aplica na sua integra para a situagdo vivenciada pelas ICOs, mesmo que a
pesquisa envolva pessoa fisica, a intencdo ¢ a ndo diferenciacdo do canal utilizado para o

alcance da geragao de riqueza.

143 Disponivel em: https://appcoins.io/assets/images/white-paper.pdf. Acesso em: 19 nov. 2023.
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Por um lado, a equidade comanda a necessidade de se tributar o comércio eletronico.
No confronto com o comércio tradicional, em nome da igualdade e da justica fiscal,
exige-se a sua tributagdo. A atividade comercial deve ser toda tributada,
independente dos canais que utiliza para difundir os seus bens ou servigos. Ainda
que existam diferencas intrinsecas na forma como a atividade se desenvolve nos dois
tipos comerciais, o comércio eletronico e o comércio tradicional partilham a mesma
atividade e tém o mesmo fundamento para a tributagdo. O que diverge dessas formas
¢ como a atividade se desenvolve, ndo a substancia da atividade. Sendo o comércio
eletronico uma atividade comercial geradora de rendimento, esse rendimento deve
ser tributado'** (Pires, 2023, p. 432).

Os principios de uma ordem juridica dao a ela uma ideia de unidade e de uma logica,
fornecendo uma justificagdo para a constru¢do de normas concretas, constituindo sua base e
explicando as razdes para que existam (Pereira, 2023, p. 86).

De acordo com o que foi demonstrado de forma acentuada nos paragrafos anteriores,
percebe-se que as ICOs sdo inegavelmente geradoras de riqueza ndo sé na captagdo, mas na
sequéncia das suas operagdes. O que demonstra ser necessario que os rendimentos auferidos

145 sejam também relacionados pela autoridade

pelos investidores através de “recompensas
tributaria como um signo presuntivo de riqueza apto a fundamentar a tributacao da renda e
assim se cumpra o Principio da Capacidade Contributiva objetiva e a justica fiscal.
Dentro da concepgdo de que o fato gerador se traduz em signo de manifestacdo de
riqueza, o principio desdobra-se em uma acepcdo objetiva em que se apresenta como
fundamento da tributagdo e obrigatoriedade a eleicio pelo legislador de um signo
presuntivo de riqueza para compor a hipétese de incidéncia tributaria; e outra
subjetiva, destinado a graduar a tributagdo e apresentar limites maximos ¢ minimos

ao seu desenvolvimento (RIBEIRO, apud, COSTA, DERZI, BALEEIRO, 1997, p.
691).

Rui Barbosa afirmou que “Claro esta que em todo o poder se encerra um dever” (1975,
p- 23). Quando a Constitui¢do confere a uma pessoa politica um poder, ela, ipso facto, lhe
impde um dever. E por isso que se costuma falar que as pessoas politicas tém poderes-
deveres, e assim o fez em seu artigo 145 §1*

Art. 145. A Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios poderdo instituir
os seguintes tributos: [...]

144 “Bsta posicio surgiu efetivamente proclamada numa plataforma de comerciantes — E-Fairness — onde, na
busca de um quadro para o comércio eletrdnico, se defende ser a tributacdo do comércio eletronico uma
questdo de justiga, pois todas as transagdes comerciais devem ser tratadas de modo igual, independentemente
do canal de distribuicdo utilizado. Defende-se mesmo que um tratamento fiscal diferenciado — garantindo a
ndo tributacdo do comércio eletrénico — é discriminatério, sendo uma atitude nio coerente com o
principio da liberdade de mercado, visto que se geraria um desnivelamento inadequado entre os dois
tipos comerciais” (Pires, 2023, p. 432, grifo nosso).

145 Reiterando que o RIR 2018 em seu art. 47, inc. IV ja prevé como demais rendimento tributavel: IV - os
rendimentos recebidos na forma de bens ou direitos, avaliados em dinheiro, pelo valor que tiverem na data da
percepgao.
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§ 1° Sempre que possivel, os impostos terdo carater pessoal e serdo graduados
segundo a capacidade econdmica do contribuinte, facultado a administracio
tributaria, especialmente para conferir efetividade a esses objetivos, identificar,
respeitados os direitos individuais e nos termos da lei, o patrimonio, os
rendimentos e as atividades econdomicas do contribuinte (Brasil, 2016 [1988],
grifo nosso).

Para Tipke a capacidade contributiva subjetiva significa a capacidade economica de
suportar impostos. O autor afirma que “onde ndo houver riqueza ¢ inttil instituir imposto, do
mesmo modo que em terra seca ndo adianta abrir pogo de agua” (Tipke, 1984, p. 77).

Em relagdo a justica fiscal, Regina Helena Costa demonstra através da evolucao
historica que esse principio traz consigo esse pressuposto, € que o Principio da Capacidade
Contributiva (subjetiva nesse caso) nasceu junto com o proprio tributo. Desde o antigo Egito
os tributos tinham relagdo com a riqueza daqueles que podiam pagar (1993, p.13).

Sobre o historico do principio da capacidade contributiva objetiva, se manifestou
Tipke (1984, p. 77):

O principio da capacidade contributiva € concretizado sob o aspecto objetivo,
essencialmente, por meio da escolha e estruturacdo de bases de calculo imponiveis.
A discussdo acerca de qual “bem tributavel” melhor manifesta da capacidade
econdmico-contributiva ¢ antiga. No século XVII tinha-se o solo como o melhor
indicador de capacidade econdmico-contributiva. Entre o final do século XIX e
meados do século XX foi-se desenvolvendo e aperfeigoando uma concretizagdo
maior do principio da capacidade contributiva, que se convencionou chamar de
“concepcdo do poder de disposigdo”.

No século XIX, com a Ciéncia das Finangas classicas, a teoria do Principio se tornou
precisa e coerente. Benvenuto Grizotti, em 1929, definiu que a capacidade contributiva era “a
propria causa da obrigacao tributaria” (Costa, 1993, p. 17).

No Brasil, sistema do direito positivo exibe, em todas as figuras tributarias
conhecidas, a observancia do principio da capacidade contributiva absoluta, uma vez
que os fatos escolhidos denotam signo de riqueza. Como decorréncia, em todos
eles ha uma base de calculo e, com isso campo para o exercicio da diretriz da
igualdade. Sobremais, o Paragrafo 1° do art. 145 da Constituicdo Federal de 1988 ¢

incisivo ao determinar que os impostos serdo graduados segundo a capacidade
econdmica do contribuinte” (Queiroz, apud, Carvalho, 2017, p. 63, grifo nosso).

Muito embora existam criticas acerca da validade juridica da aplicacdo do Principio da
Capacidade Contributiva'*®, a imprecisdo de conceitos nio esvazia seu significado de que a

manifestagdo de riqueza devera softrer a incidéncia da tributagao.

146 «A vista disso, ndo faltaram criticas a sua validade cientifica, como as fez veementemente o mestre Alfredo
Augusto Becker: Dizer que as despesas publicas devem ser partilhadas entre os contribuintes conforme as
respectivas possibilidades de suportar o peso do tributo ¢ incorrer numa tautologia: as palavras capacidade
contributivas sem alguma outra especificagdo nao constituem um conceito cientifico. Elas nem oferecem um
pardmetro para determinar a prestagdo do contribuinte e para adequa-la as prestagdes dos demais. Esta
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Com a evolugdo da sociedade, apresentam-se novas formas de se produzir e transferir

riqueza, mas o significado permanece o mesmo. Desconsiderar que um principio tem
significado por ter um conceito indeterminado exclui a propria evolugdo social e as
experiéncias de uma comunidade.

A indeterminagdo de conceitos ndo significa auséncia de significado, como reflete
Queiroz: “Logo, a indeterminacdo dos conceitos ndo ¢ peculiar a linguagem juridica, mas
como se disse, acomete todas as linguagens por ser um fendmeno inerente ao processo de
aquisi¢do e construgiio do conhecimento” (2020, p. 21).147

Em razdo de todo o acima exposto, cabe informar que o Principio da Capacidade
Contributiva (subjetivo e objetivo) € corolario ao Principio da Igualdade. “Ora, no momento
de se determinar como devera ser feita a participacdo obrigatéria das pessoas na entrega de
recursos (dinheiro) para o Estado, o tnico fator que pode ser erigido como desigualdade ¢ a

riqueza” (Queiroz, 2021b, p. 171).14

Sendo esse o fundamento da tributagcdo, nomeadamente sobre o rendimento, se a
tributagdo empresarial assenta na existéncia de capacidade contributiva, se o
comércio eletronico gera rendimento e esse rendimento € sinénimo de capacidade
contributiva, entdo urge defender que este principio incita igualmente a tributagdo do
comércio eletronico, sendo que a criacdo de um espaco de ndo sujeicdo para o
comércio eletrénico seria contrario a esse principio basilar da tributagio,
transformando o sistema fiscal num emaranhado incoerente de ndo sujeicdes
indevidas. Nao se deve igualmente descurar que, ao abrir-se a porta a ndo-tributagio
do comércio eletronico, certamente surgiriam varias pressdes do universo
econOmico-financeiro para ndo sujeitar igualmente outras zonas atualmente
tributadas, o que produziria um agravamento de indefini¢des e discriminagdes
dificeis de serem coerentemente articuladas. Por isso, afirma-se que também em
nome da integridade do sistema fiscal o comércio eletronico deve ser tributado
(Pires, 2023, p. 433).

Quando se deixa de tributar uma riqueza em razao de sua forma, deixa-se de observar
o principio da igualdade e da capacidade contributiva objetiva. Nesse sentido, importa trazer a

licdo de Tipke: “a igualdade, que se distingue da identidade, ¢ sempre relativa. O que ¢

expressdo, por si mesma, € recipiente vazio que pode ser preenchido pelos mais diversos conteudos; trata-se
de locucdo ambigua que se presta as mais variadas interpretacdes” (Costa, 1993, p. 22).

147 «Q Principio Constitucional da Capacidade Contributiva é o complemento, necessario e condicionante, do
aspecto declaragdo prescritiva do antecedente da norma constitucional de produ¢do normativa (que dispde
sobre a criacdo de normas impositivas de imposto), portador de elevada carga axioldgica. O qual exige que o
antecedente da norma impositiva de imposto descreva um fato que ostente sinal de riqueza pessoal, e que seu
consequente prescreva a conduta (obrigatdria) do titular desta riqueza de entregar parte dela ao Estado”
(Queiroz, 2021b, p. 171).

148 “Vale repisar: a doutrina sublinha que o Principio da Capacidade Contributiva € corolario do Principio da
Igualdade. Tal assertiva ¢ perfeita. Pelo que se exp0s, para que o Principio da Igualdade (ou igualdade
juridico constitucional) seja atendido é mister a conjugacao de trés elementos: a) o fator de desigualagdo; b) a
correlacdo logica entre este fator e a diversidade de tratamento, e ¢) a consonancia desta correlagdo com os
interesses constitucionalmente absorvidos” (Queiroz, 2021b, p. 171).
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completamente igual ¢ idéntico. O principio de que o igual deve ser tratado igualmente nio

quer dizer idéntico, mas relativamente igual” (Tipke, 1984, p. 519). O autor defende que, para
que se possa justificar um tratamento desigual, € necessario, numa comparagdo relativa, um
critério de comparagdo, e defende que: “Quando se pretende aplicar corretamente o principio
da igualdade, deve-se apurar a exata relacao, perguntando-se: igual em relagdao a que?”, pois
de forma contraria qualquer diferenga pode justificar, portanto, um tratamento desigual.
Para a comparagdo relativa torna-se necessario um critério de comparagdo. Logra-se
extrair um critério concreto de comparac@o do principio de sistematizagdo, isto ¢, do
motivo ou da valoragdo que constitui o fundamento da lei. O principio é o critério de

compara¢do ou de Justiga estabelecido compulsoriamente pelo legislador para
determinados assuntos legalmente disciplinados (Tipke, 1984, p. 520).

A Capacidade Contributiva em sua modalidade objetiva ou absoluta reflete uma opgao
do legislador diante de fatos que demonstrem manifestacdo de riqueza, ou seja, eventos aptos
a concorrer com o custeio das despesas publicas, o “momento que concerne a delimitacao da
base imponivel, ou seja, a escolha de quais elementos aferidores da economia individual
formam a fonte do tributo” (Schoueri, 2019, p. 282-283). Portanto, nessa modalidade, a
capacidade contributiva € o pressuposto do tributo, determina que o legislador eleja os fatos e

o momento que devera ser realizada essa entrega de recursos ao Estado.

Somente o legislador ordinario estd juridicamente obrigado por esta regra
constitucional e sua obrigacdo consiste no seguinte: ele deve escolher para a
composicdo da hipdtese de incidéncia da regra juridica criadora do tributo,
exclusivamente fatos que ensejam signos presuntivos de renda e de capital. A
desobediéncia, pelo legislador ordinario a esta regra constitucional, tem como
consequéncia a inconstitucionalidade da lei” (Queiroz, 2021b, p. 169).

O respeito ao Principio da Capacidade Contributiva objetivo ou absoluto pelo
legislador ¢ fundamental para que exista uma justica fiscal em relacdo aos rendimentos
advindos de operagdes realizadas através de uma ICO. “Fala-se em Principio da Capacidade
Objetiva ou Absoluta como sendo o que caracteriza a espécie tributaria imposto, por exigir
que a norma tributaria descreva um fato que seja revelador, indice de riqueza” (Queiroz, 2020,
p. 60).

A chamada capacidade contributiva “absoluta” informa diretamente a materialidade
da hipotese de incidéncia tributaria. Ou seja, toda hipodtese de incidéncia, que se
reconheca como tributaria, necessariamente estd assujeitada ao principio da
capacidade contributiva “absoluta”. Como visto, s6 ha hipodtese de incidéncia

tributaria quando a norma descrever, abstratamente, uma situagio exteriorizada de
riqueza, de contetdo patrimonial (Queiroz, apud, Justen Filho, 2017, p. 170).
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No aspecto objetivo ou absoluto, o Principio da Capacidade Contributiva ¢ um
requisito fundamental da Constituicdo Federal para exigéncia da cobranga do tributo, pois,
como afirma Ricardo Lodi Ribeiro: “[...] ndo ha tributagdo onde ndo ha manifestacdo de
riqueza.” (Ribeiro, 2011, p. 8).

O autor ainda afirma que, em seu aspecto objetivo, a Capacidade Contributiva
determina que os fatos geradores sejam originados nas duas espécies de riqueza existentes: a
renda (dimensdo pessoal) e o patrimonio (dimensao real) (Ribeiro, 2011, p. 8).

Para Tipke o melhor indicador da capacidade econdmico-contributiva ¢ a renda.
“Segundo a ‘concep¢do do poder de disposicdo’ a capacidade econdmico-contributiva (art.
145, § 1°, da CF/1988) reside no acréscimo de poder de disponibilidade econdmica no sentido
da renda lato sensu” (1984, p. 77).

O Principio da Capacidade Contributiva, tanto em sua acepgdo objetiva quanto
subjetiva, ¢ determinante para fundamentar a tributacdo de rendimentos. Na sua modalidade
objetiva, exige que o legislador identifique signos presuntivos de riqueza que possam compor
a base tributavel, e na sua modalidade subjetiva enfatiza a necessidade de considerar as
circunstancias pessoais do contribuinte ao determinar a carga tributéria. Isso implica levar em
conta fatores como renda total, despesas pessoais, responsabilidades familiares e outras
condicdes econdmicas especificas que influenciam a capacidade real de uma pessoa de
contribuir para os cofres publicos, garantindo assim que aqueles com maior capacidade
econodmica contribuam com o Estado.

Como se percebeu, a historia desse principio remonta ao antigo Egito e evoluiu ao
longo dos séculos, culminando em uma compreensdo solida de que a tributagdo deve ser
baseada na manifestacao de riqueza. A ideia de que a riqueza ¢ o fator determinante para a
tributacdo ¢ central para a justica fiscal.

Embora possam existir criticas a aplicagdo do Principio da Capacidade Contributiva
devido a imprecisdo de conceitos, ¢ fundamental reconhecer que a evolucdao da sociedade e
das formas de producdo e transferéncia de riqueza ndo esvazia o significado desse principio.
A indeterminagdo de conceitos ndo o torna vazio de significado, mas sim uma ferramenta
flexivel para adaptar-se as mudangas sociais.

Por fim, no contexto das ICOs ¢ evidente que o Principio da Capacidade Contributiva
¢ essencial para a tributacdo justa dos rendimentos provenientes dos tokens, assim como foi
quando da discussdo do comércio eletronico. Negar a tributagdo dessas formas de riqueza

advindas de investimentos de capital “materializados” por criptoativos seria ndo apenas
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contraproducente do ponto de vista fiscal, mas também prejudicaria a integridade do sistema

tributario como um todo.

O Principio da Capacidade Contributiva objetiva ¢ o fundamento da tributacdo,
garantindo que aqueles que possuem a capacidade econdomica de contribuir o fagam de forma
justa e equitativa. Portanto, ¢ imperativo que a administragdo tributaria adote medidas para
garantir que essas formas de renda sejam tributadas de acordo com esse principio

fundamental, promovendo assim a justiga fiscal na era digital em constante evolugao.

3.5 Consideracgoes finais

Neste capitulo, exploramos profundamente a natureza heterogénea dos criptoativos e
as implicagdes de sua tributagdo no Brasil. A abordagem atual da Receita Federal do Brasil
(RFB), focada exclusivamente na tributacdo do ganho de capital e baseada na extin¢do da
relacdo de propriedade do criptoativo, revela uma compreensdo limitada do potencial
inovador e da diversidade funcional dos criptoativos. Esta perspectiva simplista ndo apenas
negligencia o papel dos criptoativos em novos modelos de negdcios e sistemas financeiros
descentralizados, mas também pode desencorajar o uso inovador desses ativos no Brasil,
limitando assim o potencial de crescimento e inovagao no setor.

A metodologia de tributagcdo adotada pela RFB, ao se concentrar apenas no ganho de
capital e ignorar os rendimentos obtidos por meio do uso dos fokens em operagoes, abre
espaco para a subdeclaragdo e a sonegacdo fiscal. Esta abordagem ndo reconhece a
complexidade das operacdes realizadas dentro do ecossistema financeiro descentralizado
(DeFi), onde os detentores de criptoativos estdo engajados em um ambiente financeiro sem
fronteiras fisicas, ultrapassando a simples conversao em moeda fiduciaria.

Além disso, ao enquadrar os ganhos decorrentes de operagdes com fokens sob a teoria
da “renda-produto” como proventos e tributd-los como ganho de capital, a RFB falha em
reconhecer que os rendimentos gerados por fokens em decorréncia de uma ICO sdo, de fato,
um produto do capital. Esta abordagem desconsidera a natureza unica de cada criptoativo e
suas inimeras oportunidades, resultando em uma tributagdo que nao reflete adequadamente as
nuances e os desafios especificos do mercado de criptoativos.

A decisao da RFB de tributar apenas o ganho de capital, impulsionada pela urgéncia
de enquadrar os criptoativos em uma estrutura tributaria preexistente, ndo estd alinhada aos

principios constitucionais. Esta abordagem simplista e excessivamente arrecadatoria ignora o
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conceito constitucional de renda e ndo considera o aumento real no patrimonio do investidor,

aquela que leva em consideragdo os fatos-acréscimos e fatos-decréscimos permitidos por lei.

Ao analisar mais profundamente as operagdes com criptoativos, percebe-se que estas
deveriam estar alinhadas ao art. 43, inc. I do CTN, considerando a sua fonte de produgdo
como o capital, o trabalho, ou a combinagdo de ambos. Esta perspectiva abrange os
rendimentos produzidos pela exploracdo de um patrimonio, os rendimentos gerados pelo
esforco pessoal do titular e os rendimentos provenientes da combinacdo de ambos os fatores
de producao.

Portanto, conclui-se que a tributacdo exclusiva pelo ganho de capital nao reflete
adequadamente as caracteristicas especificas dos criptoativos. E imperativo que a RFB
reconheca a necessidade de uma abordagem tributaria mais abrangente e alinhada aos
principios constitucionais, que considere a diversidade dos criptoativos e suas implicagdes
fiscais. Somente assim poderemos garantir um tratamento fiscal justo e eficaz, que incentive a
inovacao e o crescimento no setor de criptoativos no Brasil.

Além de ir no sentido contrario ao que determina o Principio da Capacidade
Contributiva objetiva negando a tributagdo dessas novas fontes de riqueza, geradas por
investimentos em criptoativos, sendo nao apenas contraproducente do ponto de vista fiscal,
mas também comprometendo a integridade do sistema tributario como um todo.

Esse Principio ¢ considerado muitas vezes o proprio fundamento da tributagdo,
garantindo que os contribuintes com maior capacidade econdmica contribuam de maneira
justa e equitativa. Portanto, ¢ imperativo que a administragao tributaria implemente medidas
para assegurar que essas formas de riqueza sejam adequadamente tributadas. Isso promovera a
justica fiscal em uma era digital em constante evolucao, refletindo a necessidade de adaptagado
do sistema tributario as realidades emergentes de digitalizagdo da economia e das finangas

descentralizadas.
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CONCLUSAO

A medida que concluimos este estudo, torna-se imperativo refletir sobre o percurso
realizado, as descobertas efetuadas e o impacto desta pesquisa para futuras modifica¢des na
legislacdo brasileira sobre criptoativos, visando uma harmoniza¢do com paises mais
avancados nesse tema. Esta conclusdo reune e destaca os aspectos discutidos ao longo desta
dissertacdo de mestrado, enfatizando as contribui¢des e, principalmente, as reflexdes que este
trabalho proporciona ao estudo da tributacdo da renda de pessoas fisicas no contexto dos
criptoativos.

A presente dissertacdo iniciou com uma contextualizacdo ampla sobre as
transformacgoes trazidas pela era digital, enfatizando como o avango tecnoldgico remodelou
desde as interacdes sociais até os modelos de negodcios, com impactos significativos na
economia global e na soberania dos paises. Verificou-se que a digitalizagdo da economia ¢
destacada como um fendmeno abrangente, que transcende a ideia de uma economia digital
separada, integrando-se completamente a economia tradicional. Este cenario ¢ marcado pela
mobilidade de intangiveis, dados e fungdes comerciais, e pela emergéncia de modelos de
negocios inovadores e multilaterais.

O tema da dissertacdo originou-se de um processo chamado de tokenizagdo, visto
como uma inovagdo significativa no cendrio financeiro. A tokenizagdo ¢ o processo de
conversdo de direitos ou ativos em um formato digital, representado em um livro-razao
distribuido, como a blockchain. Nesse contexto, buscou-se informar o leitor sobre os
diferentes tipos de fokens, como os de pagamento, utilidade e seguranga, destacando suas
caracteristicas, finalidades e implicagdes regulatorias. Portanto, ficou demonstrado que a
tokenizagao ¢ apresentada como um fenomeno que democratiza o acesso a diferentes formas
de valor, introduzindo eficiéncia e transparéncia em varios setores.

Nesse contexto, perceberam-se as inimeras operagdes possibilitadas pelos tokens
obtidos por investidores em ICOs e seus retornos, muitas vezes considerados rendimentos,
conforme dispde o RIR 2018 em seus arts. 38, inc. Il e 47 inc. IV. Diante dessa percep¢ao
levantaram-se importantes questdes relacionadas a tributagdo, dada a diversidade de fungdes
que os tokens podem desempenhar, originando a hipotese dessa pesquisa: os rendimentos
obtidos através de tokens adquiridos em ICOs devem ser classificados como rendas e
proventos de qualquer natureza sujeitos a tributagdo do Imposto de Renda (IR) e declarados

no ajuste anual.
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A hipétese que foi validada consistiu na confirmagdo de que os tokens recebidos pelos

investidores pessoas fisicas, em decorréncia de uma oferta inicial de moedas (ICO), que
proporcionam diversos tipos de retornos, como beneficios, acesso a produtos e servigos, de
forma singular ou recorrente (rendimentos), devem ser classificados como renda ou proventos
de qualquer natureza (Renda em seu sentido amplo), conforme estabelecido pela legislagao
vigente, de modo a serem submetidos ao ajuste anual do Imposto de Renda.

A hipotese foi comprovada apos considerar a existéncia de um conceito constitucional
de Renda, e demonstrou que desconsiderd-lo pode levar a erros, como ocorreu com a
tributacdo dos criptoativos ao serem retratados no art. 43, inc. II do CTN como proventos e
nao como produto de um investimento de capital para aqueles que defendem uma teoria da
renda-produto.

No primeiro capitulo revelou-se a importancia de um ecossistema robusto para o
sucesso das ICOs, incluindo uma variedade de participantes, desde startups e investidores até
operadores de plataformas de negociacdo e reguladores. A pesquisa também destacou o papel
fundamental das comunidades tecnologicas e das redes sociais na promog¢do € no
desenvolvimento dessas captagdes publicas. Além disso, abordou-se a dindmica de
valorizagao das ICOs, influenciada pelos efeitos de rede e pela eficiéncia das Tecnologias de
Ledger Distribuido (DLTs), oferecendo informagdes fundamentais para futuras politicas e
regulagdes no Brasil, especialmente no que tange a tributacdo dos rendimentos obtidos por
pessoas fisicas em investimentos em ICOs.

No primeiro capitulo, a dissertagdo abordou a legislacao tributaria relacionada aos
criptoativos no Brasil, destacando a evolu¢cdo normativa e as interpretagdes administrativas
que moldaram o cendrio fiscal atual. Inicialmente, a Receita Federal do Brasil (RFB) em
2017, através do Perguntas e Respostas IRPF 2017, estabeleceu que as criptomoedas, apesar
de ndo serem consideradas moeda oficial, deveriam ser declaradas como "outros bens" e
equiparadas a ativos financeiros para fins fiscais. Este posicionamento inicial destacou a
auséncia de um marco regulatorio especifico para a valoragdo e fiscalizagdo desses ativos
digitais. Esse foi o momento que a RFB se posicionou sobre a tributagdo, estabelecendo que
os ganhos obtidos com a alienagdo de criptomoedas sdo tributados, estabelecendo um marco
importante.

Com a evolucdo do mercado de criptoativos, a Receita Federal ampliou sua
abordagem, incluindo diversas categorias de criptoativos e estabelecendo codigos especificos

para sua declaracdo. Ainda assim, foi demonstrado que persistem lacunas, especialmente no
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que tange as ICOs e aos ganhos com fokens, evidenciando a necessidade de uma

regulamentacdo mais abrangente e clara. Concluiu-se que a omissdo regulatoria gera
incertezas tanto para investidores quanto para emissores, destacando a urgéncia de uma
politica tributaria bem definida que acompanhe as inovacgdes do setor e assegure a justa
arrecadagdo de impostos, protegendo os investidores e promovendo o crescimento sustentavel
do mercado de criptoativos.

No segundo capitulo, procedeu-se a uma analise detalhada do quadro regulatorio e
fiscal em trés jurisdicOes selecionadas: Reino Unido, Alemanha e Estados Unidos. Esta
investigacao, orientada para a averiguagdo e ndo para a comparagdo ou andlise aprofundada
das legislacdes pertinentes, teve como objetivo principal examinar o tratamento dispensado
por estas jurisdicdes - que exercem influéncia significativa na tributagdo global - aos
rendimentos gerados por fokens apds uma oferta inicial de criptomoedas. O propdsito desta
analise ¢ fornecer um substrato informativo que possa contribuir para futuras iniciativas de
reforma legislativa no Brasil no ambito da tributag¢do de criptoativos.

Ao examinar o comportamento tributario adotado por Reino Unido, Alemanha e
Estados Unidos no que diz respeito aos rendimentos gerados por transagcdes com tokens apos
ICOs, observaram-se diferentes abordagens acerca do assunto nessas jurisdigdes, tanto
comuns quanto distintas. No entanto, todas elas tributam as operagdes com tokens como
rendimento “ordinario” quando nao ha um retorno do capital investido na operacao (sua
alienacao).

A pesquisa se concentrou em verificar a presenca de leis especificas para tais
operagdes em cada pais e, na sua falta, como as normas fiscais vigentes eram aplicadas. Além
disso, buscou-se entender como os criptoativos sdo classificados para fins tributarios,
identificar os eventos que geram obrigacdes fiscais relacionadas a essas operacdes e avaliar se
a condi¢do do contribuinte ou o propdsito de uso dos fokens influencia o tratamento fiscal
aplicado.

O terceiro e ultimo capitulo, considerado o mais importante desse trabalho, abordou a
problematica da pesquisa em si, a aplicagdo da legislagdo tributaria brasileira na tributacdo de
rendimentos obtidos por pessoas fisicas a partir de tokens recebidos de um investimento em
Initial Coin Offerings (ICOs). A andlise se concentrou na interpretacdo constitucional da
legislagao aplicavel ao Imposto de Renda, visando compreender a amplitude e as implicagdes
dos problemas de pesquisa relacionados a tributacdo de criptoativos. O estudo demonstrou

que a legislacdo brasileira atual ¢ adequada e eficaz para tributar esses rendimentos como
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"renda e proventos de qualquer natureza". Demonstrou também que mesmo para aqueles que

defendem a teoria da renda-produto a tributacdo dos rendimentos originados pelos tokens
decorrentes de uma ICO devem ser classificados como renda pelo art. 43, inc. I do CTN,
considerando o que dispde o Regulamento do Imposto de Renda de 2018, mas ndo o faz.

Portanto, verificou-se que a pesquisa se propds a contribuir para um debate mais
amplo sobre a interpretacao da legislagao tributaria existente frente as inovagdes tecnologicas.
A escolha de focar na tributacdo da pessoa fisica foi devido a falta de diretrizes oficiais da
Receita Federal do Brasil para pessoas juridicas.

No ultimo capitulo abordou-se as definigdoes de "renda", "proventos" e "rendimento",
destacando as ambiguidades e as multiplas interpretacdes desses termos. O estudo também
abordou a distingdo entre os conceitos de "rendimento" e "renda" no sistema brasileiro,
enfatizando a necessidade de uma interpretacao cuidadosa e detalhada para compreender a
incidéncia do imposto em questdo. A pesquisa concluiu que os rendimentos obtidos por meio
de fokens de 1COs através de transagcdes que ndo impliquem no proprio capital investido
devem ser classificados como rendimento e considerados renda no seu sentido amplo.

Em relacdo a disponibilidade econdmica e juridica, na qual foi apontada uma
complexa interse¢ao entre o direito tributario e as inovagdes tecnologicas demonstrou-se que
a compreensao tradicional, que distingue a disponibilidade econdmica (a efetiva percepcao de
valores) da juridica (o direito de reivindicar renda), ¢ desafiada pela emergéncia de ativos
digitais como os fokens. Estes representam uma nova forma de disponibilidade econdmica,
que nao necessariamente requer conversao em moeda fiducidria tradicional. A
desmaterializagdo e a instantaneidade dos fokens adicionam camadas de complexidade,
exigindo uma reavaliagdo dos conceitos tradicionais de disponibilidade econdmica e juridica.

Foi revelada a importancia dos fatos-acréscimos e fatos-decréscimos na compreensao
de um conceito constitucional de renda e proventos de qualquer natureza, essenciais para
informagao da base tributavel na declaragcdo de imposto de renda de pessoas fisicas, e
enfatizado que apenas os fatos-decréscimos necessariamente dedutiveis previstos na
legislacdo devem ser considerados para tal. Além disso, discutiu-se como uma visao limitada,
focada apenas em fatos-acréscimos, pode levar a interpretagdes problematicas do conceito de
renda. Também foi criticada a metodologia atual de tributagdo de criptoativos, que nao
incorpora a dindmica dos fatos-decréscimos, tributando apenas o ganho de capital sem

considerar o prejuizo dentro de um mesmo exercicio, o que desestimula a inovacgao.
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Uma das abordagens mais importante para a comprova¢ao da hipdtese de pesquisa foi

a discussdo sobre a aplicagdo do principio da universalidade e o papel do patrimdénio na base
de calculo do imposto de renda. Portanto, percebeu-se que considerar a Constituigao
definidora do conceito de renda, que guia a legislagdo com seu Principios informadores, foi
fundamental para esse estudo.

Ja se encaminhando para o final da dissertagdo, o capitulo, na tltima se¢do, faz uma
analise do tema sob o enfoque da importincia do Direito Tributario como instrumento de
justica fiscal. A analise destacou o potencial revolucionario das ICOs e dos tokens digitais em
termos de modelos de negdcios e capacidade de arrecadagdo tributdria. Exemplos como
MasterCoin, Ethereum, Filecoin, Block.one, e a TON Blockchain do Telegram ilustraram na
pratica a diversidade e a complexidade desses modelos de negocios, bem como as diferentes
formas de geragdo de riqueza e recompensas para os investidores, trazendo mais uma vez a
discussdo central em torno da inadequacdo da tributagcdo exclusiva sobre o ganho de capital
para capturar a totalidade da riqueza gerada por esses mecanismos.

A pesquisa demonstrou que essa inadequagao reiteradamente citada se deve ao fato de
que muitos detentores de tokens ndo buscam a alienacdo dos ativos, mas sim usufruir das
recompensas € beneficios associados. Essa realidade cria um desequilibrio na aplicagdao de
principios fundamentais do sistema tributario, como a justica fiscal e a capacidade
contributiva, tanto em sua modalidade objetiva quanto subjetiva.

A capacidade contributiva objetiva e subjetiva, como corolarios da igualdade, sdao
principios juridicos que fundamentam a tributagdo, principalmente do Imposto sobre a Renda.
Eles exigem que a tributagdo seja baseada na manifestacdo de riqueza e na capacidade real do
contribuinte de pagar impostos e contribuir com o Estado. A pesquisa argumenta que os
rendimentos obtidos por meio de recompensas de tokens devem ser considerados pela
autoridade tributaria como um indicativo de riqueza, apto a fundamentar a tributagdo da renda
a ser feita na declaracdao anual do imposto de renda da pessoa fisica.

Finalmente essa pesquisa enfatizou a importancia dessa andlise sobre os rendimentos
decorrentes de tokens obtidos em ICO para futuras reformas legislativas relacionadas a
tributagdo dos criptoativos. Argumentou-se que, assim como o comércio eletronico exigiu
uma adaptacdo do sistema tributdrio para garantir a equidade e a justica fiscal, o mesmo deve
ocorrer com os criptoativos. A ndo tributacdo de riqueza nova em razdo da sua forma, como
aquelas geradas por fokens, viola os principios de igualdade e capacidade contributiva,

levando a um sistema fiscal incoerente e injusto. Portanto, a pesquisa defende a necessidade
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de reformas legislativas que reconhecam e tributem adequadamente a riqueza gerada no

ambito dos criptoativos, assegurando tais principios no sistema tributario.
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