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Resumo

O artigo aborda o impacto das criptomoedas, especialmente o Bitcoin, na economia e no direito ao desafiar
conceitos tradicionais de moeda. Comeca com uma analise da defini¢&o classica de moeda e como as criptomoedas
enfrentam desafios relacionados a estabilidade de valor e aceitagdo universal. Além de compartilharem
caracteristicas téecnicas com moedas tradicionais, como escassez e divisibilidade, as criptomoedas sdo examinadas
quanto a sua conformidade legal, especialmente no contexto brasileiro onde a falta de uma estrutura regulatéria
clara gera incertezas para usudrios e investidores. A discussdo destaca a necessidade de uma analise mais profunda
das implicagdes econdmicas, sociais e legais das criptomoedas para o sistema financeiro global, combinando
revisdo tedrica com andlise pratica e chamando atencdo para os desafios regulatdrios e as repercussdes sociais e
econdmicas globais.
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1. Introducdo

O advento das criptomoedas, notadamente exemplificado pelo Bitcoin, tem desafiado
paradigmas econdmicos e juridicos estabelecidos ao introduzir uma forma digital e
descentralizada de valor. Esta transformacéo ndo apenas redefine a maneira como concebemos
transacOes financeiras, mas também questiona profundamente as estruturas tradicionais de
controle monetério e regulatério. A discussao sobre a natureza juridica desses ativos se torna
crucial em um contexto onde conceitos tradicionais de moeda e suas funcbes econdmicas sdo
postos a prova, enfrentando desafios e oportunidades Unicas.

Enquanto as criptomoedas sdo amplamente reconhecidas por sua capacidade de facilitar
transagdes rapidas e seguras, a questdo de sua classificacdo legal como moeda ainda é objeto

de intenso debate e analise. Este debate é fundamental, pois influencia ndo apenas como 0s
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individuos e institui¢Bes as utilizam, mas também molda o arcabougo regulatorio que governa
seu uso e tratamento em diversas jurisdi¢fes ao redor do mundo.

Este artigo explora as diversas perspectivas tedricas e praticas que moldam o entendimento
das criptomoedas como moeda. Inicialmente, examinamos a definicdo classica de moeda,
destacando sua funcédo essencial como meio de troca universalmente aceito, unidade de conta e
reserva de valor. No entanto, a aplicacdo desses critérios as criptomoedas revela desafios
significativos, especialmente no que diz respeito a sua estabilidade de valor e aceitacdo
generalizada.

Além das caracteristicas técnicas que as criptomoedas compartilham com as moedas
tradicionais, como escassez, durabilidade e divisibilidade, a analise juridica também se
concentra em sua conformidade com os requisitos legais para serem consideradas moeda. No
contexto brasileiro, por exemplo, a descentralizacéo e a falta de curso for¢ado das criptomoedas
como o Bitcoin levantam questdes sobre sua adequacéo as defini¢bes legais de moeda conforme
estabelecido na Constituicdo Federal e legislacdo especifica.

Ademais, a regulacdo das criptomoedas enfrenta desafios adicionais devido a sua natureza
inovadora e a necessidade de adaptacdo do direito existente para abranger essas novas formas
de ativos financeiros. A falta de uma estrutura regulatoria clara e abrangente cria incertezas
tanto para os usuarios quanto para os investidores, enquanto os legisladores buscam equilibrar
a promocao da inovacdo tecnoldgica com a protecdo dos interesses publicos e a prevencéo de
atividades ilicitas.

Portanto, este artigo propde uma andlise aprofundada sobre a natureza juridica das
criptomoedas, explorando suas implicagdes econémicas, sociais e legais. Ao examinar as
funcdes tradicionais da moeda a luz das caracteristicas das criptomoedas, buscamos contribuir
para o entendimento critico e informado dessa inovacdo financeira emergente no contexto
global contemporaneo. Este debate ndo so é relevante para a evolugdo do sistema financeiro,
mas também para a forma como definimos e regulamos o futuro das transacOes financeiras

digitais.
2. A natureza juridica das criptomoedas

Uma das primeiras classificacbes possiveis para as criptomoedas, especialmente
considerando a terminologia usada em sua divulgacgéo, é a de que elas poderiam ter a natureza
juridica de moedas (HUGO, 1967). Historicamente, bens escassos, duraveis, divisiveis e
portéateis foram escolhidos para serem usados como moeda. No entanto, cumprir esses requisitos

por si sO nao define algo como moeda.
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Segundo Dennis H. Robertson (1963), "moeda é, pois, aquilo que todos aceitam como
pagamento de dividas". Essa defini¢do destaca a aceitacdo universal como um critério essencial
para algo ser considerado moeda (ROBERTSON, 1963). O entendimento de Robertson enfatiza
a aceitacdo universal como o aspecto central da moeda. Nesse sentido, uma criptomoeda
poderia ser considerada moeda se for amplamente aceita como meio de pagamento. No entanto,
a aceitacao universal das criptomoedas ainda é um desafio, pois a sua adogdo varia amplamente
entre diferentes regides e mercados.

No entendimento de Paul Hugon (1967),a ideia de moeda esta intimamente ligada as funcbes
que ela desempenha. Ao entender essas fungdes, torna-se possivel definir o que é moeda. A
moeda é o instrumento que facilita as trocas, permite conservar valor e antecipar valores
(HUGON, 1967). Hugon oferece uma perspectiva funcional da moeda, argumenta que a moeda
deve ser compreendida por suas func¢des principais: facilitar trocas, conservar valor e permitir
a antecipagédo de valores futuros. As criptomoedas desempenham essas fungdes de maneira
inovadora. Elas facilitam transacGes digitais rapidas e seguras, servem como reserva de valor,
especialmente em contextos de instabilidade econémica, e permitem a antecipacao de valores
por meio de contratos inteligentes e outros mecanismos financeiros.

A definicdo de moeda transcende suas caracteristicas fisicas e esta mais profundamente
ligada as funcbes que ela desempenha na economia. Historicamente, bens que eram escassos,
duraveis, divisiveis e portateis foram usados como moeda. No entanto, apenas cumprir esses
critérios fisicos ndo é suficiente para algo ser considerado moeda.

As criptomoedas surgiram como uma alternativa as moedas tradicionais, introduzindo uma
forma digital e descentralizada de valor. A classificacdo juridica das criptomoedas como
moedas é uma questdo complexa e envolve diversos fatores econémicos, juridicos e sociais.

Para compreendermos a natureza das moedas e suas implicagcGes econdémicas, é essencial
analisar suas trés principais fun¢des: unidade de conta, meio de troca e reserva de valor. Esta
analise permite entender como as moedas facilitam transa¢Ges econdmicas e estabilizam
economias.

A funcédo primordial de uma moeda € atuar como meio de troca. Teixeira ilustra essa funcdo
através de uma situacao hipotética em que uma transagao ocorre em uma economia sem moeda.
Nesse cenario, uma pessoa interessada em um produto especifico precisaria oferecer outro
produto em troca. Para que a troca ocorresse, seria necessario que a vontade de troca de uma
pessoa coincidisse com a da outra, ou seja, haveria necessidade de uma "coincidéncia de
desejos” (TEIXEIRA, 2002).
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A auséncia de um meio de troca universal, como a moeda, torna as transagdes extremamente
complexas. Imagine um mercado onde cada transagdo depende da coincidéncia direta de
desejos entre duas partes. Se uma pessoa deseja trocar macas por trigo, ela precisa encontrar
alguém que deseje macas exatamente na mesma quantidade e momento em que ela deseja trigo.
Este processo é conhecido como troca direta ou escambo (TEIXEIRA, 2002).

Em um cenério sem moeda, a complexidade das transacfes aumenta exponencialmente com
0 numero de pessoas e produtos disponiveis. A necessidade de uma coincidéncia de desejos em
um mercado complexo torna as trocas praticamente inviaveis. Por isso, a introducdo da moeda
como meio de troca simplifica as transagOes, reduzindo a necessidade de coincidéncias e
facilitando o fluxo econémico.

A segunda funcédo essencial da moeda € servir como unidade de conta. Isso significa que a
moeda fornece um padrdo numérico para a precificacdo de bens e servicos. A utilizacdo de uma
unidade de conta comum facilita a comparacao de valores entre diferentes produtos e servicos,
tornando o processo de tomada de decisdo econdmica mais eficiente (TEIXEIRA, 2002).

A terceira funcdo da moeda é atuar como reserva de valor. A moeda permite que 0s
individuos armazenem riqueza de forma segura e eficiente ao longo do tempo. Isso € crucial
para a estabilidade econémica, pois fornece um meio para poupanca e planejamento futuro.
Sem a fungdo de reserva de valor, os individuos estariam limitados a armazenar riqueza em
formas que poderiam depreciar rapidamente ou serem dificeis de trocar no futuro (TEIXEIRA,
2002).

A analise das fungdes das moedas revela sua importancia central na facilitacdo das
transagcOes econdmicas e na estabilizagdo das economias. Como meio de troca, a moeda
simplifica as transag¢Oes eliminando a necessidade de coincidéncia de desejos. Como unidade
de conta, ela padroniza a precificacdo, e como reserva de valor, permite 0 armazenamento
eficiente de riqueza. Estas funcdes interligadas destacam a moeda como uma invencéo crucial
para o desenvolvimento econdmico e a prosperidade social.

Para que uma moeda seja considerada como tal, aléem de possuir caracteristicas como
escassez, durabilidade, divisibilidade, facilidade de armazenamento e portabilidade, deve
tambeém desempenhar fungdes especificas. Apos verificar essas propriedades basicas, podemos
analisar a criptomoeda a luz desses conceitos para determinar se ela se enquadra como moeda
(SILVA, 2016).

Em relacdo a escassez, um dos requisitos fundamentais, o Bitcoin, a principal criptomoeda
atual, possui um limite conhecido de unidades que podem ser emitidas pelo seu sistema. 1sso

garante que o Bitcoin seja dotado da escassez necessaria para funcionar como moeda. Quanto
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a divisibilidade, o Bitcoin pode ser dividido em até oito casas decimais, permitindo transacGes
de pequenas fragOes da moeda, conhecidas como Satoshis. Essa capacidade de diviséo facilita
a utilizacdo do Bitcoin em transacdes cotidianas (SILVA, 2016).

Além disso, a criptomoeda deve ser duravel, ndo perecivel, e facil de armazenar e transportar.
Devido a sua natureza digital e formato informatico, o Bitcoin atende a esses requisitos de forma
eficaz.

A andlise continua com a avaliacdo das funcdes que uma moeda deve cumprir. A fungédo
primordial de meio de pagamento, crucial desde a criacdo das moedas, também € desempenhada
pela criptomoeda. Atualmente, o Bitcoin esta em destaque como meio de pagamento em
discussOes sobre seu papel futuro no sistema financeiro global.

Portanto, a analise criteriosa a luz dessas caracteristicas e funcdes essenciais sugere que a
criptomoeda, especialmente o Bitcoin, pode ser considerada uma forma viavel de moeda,
embora sua aceitacdo e regulamentacéo continuem a ser temas de debate e evolucao no cenario
econdmico e legal internacional (SILVA, 2016).

Tomé argumenta que ndo ha duvidas quanto ao cumprimento desse requisito pela
criptomoeda, enfatizando que a tecnologia utilizada para processar as transacdes, especialmente
0 Blockchain, ¢ mais complexa do que aquela empregada em Transferéncias Eletronicas
Disponiveis (TEDs) bancérias. Além disso, ele destaca que a eficiéncia dessa tecnologia é
superior devido a eliminacdo de intermediarios terceiros, o que representa um beneficio
significativo (TOME, 2019).

No entanto, ao analisar as outras funcdes essenciais de uma moeda, comecam a surgir
incompatibilidades que impedem a classificacdo da criptomoeda como tal. Um obstaculo inicial
esta na falta de capacidade da criptomoeda de servir como unidade de conta, pois seu valor ndo
é estavel e depende da conversao em moeda local. Isso significa que ela s6 pode ser considerada
uma unidade de conta apds essa conversdo (TOME, 2019).

O segundo obstaculo aparece ao considerar a fungdo de reserva de valor. Embora as
criptomoedas sejam utilizadas como investimento e tenham mostrado crescimento de valor
devido a especulagdo, elas ndo garantem estabilidade de valor, tornando incerta sua utilidade
como reserva de valor para poupanca futura (BERCHIELLI, 2003).

Diante dessas caracteristicas atuais das criptomoedas, é evidente que elas ndo satisfazem
plenamente duas das func¢des essenciais que uma moeda deveria cumprir. Embora possam atuar
como meio de troca intermediario, ndo servem como unidade de conta devido a volatilidade de
seus precos e também ndo desempenham a fungdo de reserva de valor, uma vez que nao

possuem valor intrinseco garantido (MEIRA, 2019).
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Embora o senso comum possa considerar o Bitcoin como uma moeda, uma analise juridica
mais rigorosa ndo chegaria & mesma conclusdo. Legalmente, para ser considerado uma moeda,
€ necessario que o Bitcoin possua "poder liberatorio™ e "curso legal”, caracteristicas que
atualmente ndo sdo atribuidas a ele (BINNIE; MARTINS, 2015).

Assim, enquanto o Bitcoin pode ser reconhecido informalmente como moeda pelo senso
comum, ele ndo cumpre todos os requisitos legais e econdmicos necessarios para ser

considerado oficialmente como tal.

3. Regulamentacao juridica das criptomoedas

Os avancos tecnoldgicos do século XXI, aliados a disseminacdo da internet, promoveram
mudancas profundas na sociedade contemporanea, afetando diretamente diversos segmentos.
No entanto, o Direito tem enfrentado dificuldades para acompanhar essas transformagdes
decorrentes da Era Digital, um problema exacerbado pela velocidade dos avancos tecnoldgicos
e pela falta de informacdo dos operadores juridicos. O conservadorismo também desempenha
um papel significativo, dificultando a compreensdo dos mecanismos por tras das novas
tecnologias, essencial para regular e aplicar o Direito de forma eficaz em casos concretos que
envolvem essas inovagdes (BERTAZO, 2019).

A Bitcoin, especialmente notdria no mercado financeiro brasileiro, exemplifica essa lacuna
juridica. Apesar de sua proeminéncia, ha apenas decisdes judiciais, notas e pareceres esparsos
sobre o assunto. Enquanto as criptomoedas ainda ndo alcangcam a ubiquidade do dinheiro
tradicional no cotidiano, é crucial que o Direito ofereca suporte legal para as questbes
emergentes dessa tecnologia.

Essa lacuna cria uma "area cinzenta" onde diversas questfes juridicas permanecem sem
respostas claras, principalmente devido as caracteristicas singulares das criptomoedas e a
auséncia de uma definicdo legal especifica para elas. Uma das principais dificuldades
enfrentadas pelo Direito é a determinacdo precisa da natureza juridica das criptomoedas, o que
torna desafiador adapta-las aos dispositivos legais existentes (BERTAZO, 2019).

Enquanto as criptomoedas como a Bitcoin continuam a evoluir e ganhar relevancia
econdmica, é imperativo que o ordenamento juridico brasileiro desenvolva uma estrutura que
possa lidar adequadamente com essas inovagdes. 1sso ndo apenas garantird seguranca juridica
aos usuarios e investidores, mas também promovera um ambiente regulatorio que incentive o
desenvolvimento sustentavel e seguro das novas tecnologias financeiras (MARTINS, 2016).

O Bitcoin esta sendo avaliado quanto ao cumprimento das trés funcdes principais da moeda:

meio de troca, unidade de conta e reserva de valor. Ele é amplamente aceito como meio de troca
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e ja possui uma quantidade definida em circulacdo, satisfazendo a funcdo de reserva de valor.
No entanto, a funcdo de unidade de conta apresenta desafios, embora alguns acreditem na sua

viabilidade, como observado por Martins:

“As proprias corregdes no prego desincentivam os especuladores “mais aventureiros”,
de modo a tender permanecer no sistema aqueles que de fato querem usa-lo como
moeda. Por fim, as oscilagcBes atraem investidores a produzirem derivativos para
estabilizar os precos, como por exemplo a Tera Exchange. Como podemos inferir de
Menger, na medida que a tendéncia crescente de adeptos das moedas criptografadas
use-as para transacfes de mercado, 0s precos baseados nelas cada vez tenderiam a
maior estabilidade e acuracia na avaliacdo de valores, de modo a viabilizar seu uso
também como unidades de conta” (MARTINS, 2016)

A Constituicdo Federal brasileira reserva a Unido a exclusiva competéncia para emitir
moeda, através do Banco Central. Além disso, a Lei 8.880/1994 estabelece o0 Real como a Unica
moeda nacional com curso legal. Como a Bitcoin é descentralizada e ndo é emitida por uma
autoridade central, além de ndo possuir curso forcado, ela ndo se enquadra legalmente como
moeda no Brasil. Portanto, embora funcione como meio de troca, ndo possui o status legal de
moeda (BRASIL, 1994).

Em 2017, a Comissao de Valores Mobiliarios decidiu que a Bitcoin ndo se qualifica como
um valor mobiliario, conforme os critérios estabelecidos na Lei n°® 6.385/76. Esta decis&o reflete
a natureza descentralizada e privada da Bitcoin, que ndo se encaixa nos padrdes convencionais
de ativos financeiros regulamentados pela CVM (BRASIL, 1976).

Sob a otica do Codigo Civil brasileiro, as transacfes envolvendo Bitcoin podem ser
consideradas como contratos de permuta. Esses contratos sdo acordos bilaterais e onerosos,
onde as partes trocam uma coisa por outra, ou servigos por coisas. No entanto, para uma
definicdo juridica completa e eficaz do Bitcoin, é crucial considerar todas as suas
singularidades, incluindo sua natureza digital e descentralizada (TARTUCE, 2014).

O Bitcoin continua a desafiar os paradigmas regulatorios existentes no Brasil devido a sua
natureza inovadora e descentralizada. Enquanto reconhecida como um meio de troca eficaz por
muitos, sua falta de regulamentagdo especifica a coloca em uma posicdo legal ambigua. A
necessidade de uma abordagem juridica adaptativa e esclarecedora é fundamental para
proporcionar seguranca juridica aos usuarios e investidores de Bitcoin no pais (TARTUCE,
2014).

A controvérsia em torno da regulagéo do Bitcoin é profundamente enraizada na sua oposi¢éo

ao sistema financeiro convencional. Muitos defendem que qualquer intervencao estatal poderia
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comprometer sua valorizacdo e minar a independéncia que caracteriza as criptomoedas. Por
outro lado, h& aqueles que argumentam que a regulamentacdo pode trazer beneficios
significativos, como a prevencdo de crimes financeiros e o aumento da transparéncia nas
transacdes (MARTINS, 2016).

Um ponto de comparacdo frequentemente citado séo as inovagdes tecnoldgicas passadas,
como o VoIP e a internet, que eventualmente foram integradas ao sistema regulatorio sem
perderem sua relevancia ou capacidade de inovacdo. Essa analogia sugere que a Bitcoin, apesar
de suas caracteristicas unicas, pode eventualmente encontrar um equilibrio entre a inovacao
tecnoldgica e a conformidade regulatoria (MARTINS, 2016).

No Brasil, a regulacéo da Bitcoin e outras criptomoedas estd comegando a se desenvolver de
forma mais estruturada. A Instru¢cdo Normativa RFB n° 1888, por exemplo, estabelece a
necessidade de declarar operagdes com criptomoedas a Receita Federal, buscando aumentar a
transparéncia fiscal e coibir praticas ilicitas (BRASIL, 2019).

Além disso, o Projeto de Lei n° 3.825 estd em discussdo, propondo regulamentar as
exchanges de criptomoedas sob supervisdo do Banco Central. Este projeto visa ndo apenas
proteger os investidores e consumidores, mas também fortalecer o ambiente regulatério para
prevenir atividades criminosas e promover a estabilidade financeira (BRASIL, 2019).

Um desafio significativo enfrentado pela regulamentacdo do Bitcoin é o uso indevido por
parte de usuarios inexperientes. Exchanges e outras entidades do setor tém a responsabilidade
crescente de educar seus clientes sobre a natureza complexa das criptomoedas, enfatizando os
riscos e oportunidades associados ao seu uso (TELLES, 2018).

A necessidade de uma abordagem educacional robusta é crucial ndo apenas para proteger os
consumidores, mas também para construir uma base so6lida de entendimento sobre as
criptomoedas dentro da sociedade. A regulacdo do Bitcoin no Brasil reflete um delicado
equilibrio entre inovacédo tecnoldgica e responsabilidade regulatéria. Enquanto os defensores
da descentralizagcdo resistem a intervencdo estatal, os reguladores buscam estabelecer um
ambiente seguro e transparente para o desenvolvimento das criptomoedas (TELLES, 2018).

A discusséo sobre a Bitcoin no Brasil ndo se limita apenas as suas fun¢bes econémicas, mas
também envolve questdes cruciais de regulamentacdo e adaptagdo do Direito as novas
realidades tecnologicas e financeiras do século XXI.

A inflacdo € um problema recorrente no Brasil, considerado por Hayek como o mais
fundamental dos desafios econdmicos. Mesmo inflagdes moderadas podem desencadear
depressBes econdmicas e aumentar o desemprego de forma periddica. No contexto brasileiro, a

inflacdo tem sido utilizada como ferramenta regulatoria da economia, embora o pais seja
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frequentemente citado como exemplo de uma nagdo com uma forte componente inercial na
inflacdo (HAYEK, 2011).

Quando a inflacdo se inicia, diferentes grupos da populacdo sdo impactados de maneiras
distintas. Os primeiros grupos a receberem dinheiro novo ganham uma vantagem temporal, 0
que contribui para 0 aumento dos pregos e, consequentemente, para o aprofundamento das
disparidades sociais. E crucial considerar que a inflagdo nio afeta uniformemente todos os
estratos sociais, exacerbando as desigualdades e colocando em evidéncia questfes de justica
econbmica. A persisténcia desse cenario pode minar a coesdo social e desafiar os esforcos de
desenvolvimento econémico sustentavel (HAYEK, 2011).

A gestdo da inflacdo no Brasil ndo é apenas uma questdo econémica, mas tambem uma
preocupacao social e politica devido as suas ramificacdes sobre a distribuicéo de renda e o0 bem-
estar geral da populacdo. A busca por politicas eficazes para controlar a inflacdo continua sendo
uma prioridade constante no cenario econémico nacional (MISES, 2009).

4. Consideragdes finais

A andlise da natureza juridica das criptomoedas, exemplificada pelo Bitcoin, revela um
cenario dinamico e desafiador no contexto econdémico e juridico global. A emergéncia desses
ativos digitais introduziu novas possibilidades para transagdes financeiras, caracterizadas pela
descentralizacdo, seguranca e eficiéncia, contrastando com os sistemas tradicionais baseados
em moedas fiduciarias.

Ao longo deste estudo, exploramos como as criptomoedas compartilham caracteristicas
fundamentais com as moedas tradicionais, como escassez, divisibilidade e durabilidade,
essenciais para sua fungdo como meio de troca. No entanto, enfrentam desafios significativos
em relagdo a sua volatilidade de valor e a falta de aceitacdo universal como unidade de conta,
aspectos cruciais para seu reconhecimento como moeda formalmente estabelecida.

No Brasil, a auséncia de uma definicdo legal clara para criptomoedas cria uma "area
cinzenta" que afeta a seguranca juridica e regulatoria desses ativos. A complexidade desses
desafios requer uma resposta adaptativa e colaborativa das autoridades reguladoras,
incorporando a expertise do setor académico e a participacdo ativa da industria.

Para avancar de maneira eficaz, é essencial que o ordenamento juridico brasileiro desenvolva
uma estrutura regulatoria robusta que ndo apenas reconheca as caracteristicas Unicas das
criptomoedas, mas também promova a inovacgdo, proteja 0s consumidores e investidores, e
mitigue riscos associados & atividades ilicitas, como lavagem de dinheiro e financiamento ao

terrorismo.
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Além disso, a evolucdo das criptomoedas representa uma oportunidade para repensar
conceitos tradicionais de moeda e sistema financeiro, promovendo um debate global sobre o
futuro das transacdes financeiras e a integracdo das tecnologias emergentes no cenario
econdmico internacional.

Portanto, a definicdo clara da natureza juridica das criptomoedas e a implementacdo de um
arcabouco regulatorio adequado séo passos fundamentais para assegurar que essas inovacoes
contribuam positivamente para o desenvolvimento econdmico e social, a0 mesmo tempo em
gue garantem um ambiente seguro e transparente para todas as partes envolvidas. Este processo
ndo apenas fortalece a confianca no mercado de criptomoedas, mas também posiciona o Brasil
como um participante proativo na construcdo de um futuro financeiro global mais inclusivo e

resiliente.
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