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Resumo

O presente artigo tem como objetivo examinar analiticamente, sob a perspec-
tiva juridico-dogmatica, a possibilidade de incidéncia do IOF-Cambio sobre
as operagdes de criptocabo envolvendo stablecoins lastreadas em moeda es-
trangeira, em face da legislagao vigente no pais. Esse estudo envolve duas
andlises paralelas: (i) se a operagao de criptocabo constitui operagao de cam-
bio; e (ii) se o conceito de stablecoin se amoldaria a defini¢cao de “moeda” ou
“documento que a represente”, de forma a verificar se tal operagio preenche
a hipétese tributaria do IOF-Cambio. Uma vez constatado que as operagdes
de cAmbio constituem “situacao de fato”, nos termos dos incisos I dos arts. 116
e 118 do CTN, bem como que, embora ndo constituam moeda nacional ou
estrangeira, as stablecoins podem ser entendidas como “documento que as
represente”, concluir-se-a que o criptocabo, ao ser realizado por meio de sta-
blecoin, preenche a hipétese tributdria do IOF-Cambio.

Palavras-chave: 10F, operagao de cambio, criptocabo, stablecoins.

Abstract

The objective of this article is to provide an analytical examination, from a
legal-dogmatic perspective, on the possibility of the Tax on Foreign Exchan-
ge Operations be levied on illegal wire transfers involving stablecoins backed
by foreign currency, given the legislation in force in Brazil. This study invol-
ves two parallel analyses: (i) whether illegal wire transfers involving stable-
coins constitute a foreign exchange transaction; and (i2) whether the concept
of stablecoins fits the definition of “currency” or “document that represents
it”, to verify whether this transaction triggers the tax event of the Tax on Fo-
reign Exchange Operations. Once verified that foreign exchange transac-
tions constitute a “de facto situation”, under the terms of items I of articles 116
and 118 of the CTN, as well as that stablecoins can be understood as a docu-
ment that represents currency, although they do not constitute legal tender
or foreign currency, this article concludes that illegal wire transfers, when
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involving stablecoins, specifically, are taxable by the Tax on Foreign Exchan-
ge Operations.
Keywords: 10F, currency exchange, illegal wire transfer, stablecoins.

Introducao

A criagao da internet na década de 1990 inaugurou uma nova fase no desen-
volvimento da sociedade. Sua aptidao ferramental (i.e., no sentido de servigo pos-
to a favor das pessoas com o intuito de facilitar a resolugao de problemas) e trans-
formadora representou uma verdadeira revolucao cultural, tecnolégica e infor-
macional!, alterando substancialmente a forma como os seres humanos se relacio-
nam entre si e interagem com o ambiente que os cerca. Mas ndo sd; o préprio
papel do usuario frente a essa nova tecnologia foi se alterando ao longo do tempo.

A evolugiao da internet costuma ser dividida em trés fases: (1) a Web 1.0, do
usudrio-espectador, em que diversos contetidos eram disponibilizados para con-
sulta, mas sem a possibilidade de edi¢do pelo leitor?; (i7) a Web 2.0, do usuario-
colaborador, caracterizada pela interatividade, com a criagao dos blogs e das redes
sociais’; e (ii1) a Web 3.0, do usudrio-proprietario, em resposta a concentragiao de
informac6es nas maos dos gigantes da internet (como Google, Microsoft e Face-
book). Seus motes sdo: a descentralizagao, a privacidade e a propriedade dos da-
dos pelos proprios usuarios’. E nesse contexto que surgem os criptoativos e a
blockchain.

Uma revolucao dessa magnitude nio deixaria o campo econdémico e finan-
ceiro de fora. E foi justamente com o intuito de fugir ao controle das instituigoes
financeiras que, em 2008, o bitcoin foi apresentado’. A partir de entdo, os meios
utilizados para realizar transagdes comerciais passaram por rapidas mudangas,
impulsionadas pelo surgimento de diversos ativos virtuais baseados em criptogra-
fia, em uma verdadeira reforma dos meios de pagamento.

Ocorre que tais mudangas ndo estao sendo acompanhadas pelas agéncias
reguladoras com a celeridade que o tema exige. Ndo obstante a tributacao dos

! QUEAU, Philippe. A revolugio da informagio: em busca do bem comum. Ciéncia da informagao v.

27, 1998. Disponivel em: https:/www.scielo.br/j/ci/a/ggs]x87QjT4wsdd]tfdGvgn. Acesso em: 28
jul. 2024.

2 MORAIS, Carlos Tadeu Queiroz de; LIMA, José Valdeni; FRANCO, Sérgio Roberto K. Conceitos
sobre internet e web. Porto Alegre: UFRGS, 2012, p. 62. Disponivel em: https://www.ufrgs.br/sead/
wp-content/uploads/2021/10/Conceitos_Internet_e_Web.pdf. Acesso em: 28 jul. 2024.

¥ MORAIS, Carlos Tadeu Queiroz de; LIMA, José Valdeni; FRANCO, Sérgio Roberto K. Conceitos

sobre internet e web. Porto Alegre: UFRGS, 2012, p. 63-66. Disponivel em: https:/www.ufrgs.br/

sead/wp-content/uploads/2021/10/Conceitos_Internet_e_Web.pdf. Acesso em: 28 jul. 2024.

Web 3.0: entenda como estd acontecendo a revolug¢do da terceira onda da internet. Exame, 1 ago.

2023. Disponivel em: https://exame.com/bussola/web-3-0-entenda-como-esta-acontecendo-a-re-

volucao-da-terceira-onda-da-internet. Acesso em: 28 jul. 2024.

> NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: a peer-to-peer electronic cash system. Artigo publicado no site
Bitcoin.org. Disponivel em: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf. Acesso em: 28 jul. 2024.
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rendimentos obtidos por meio de criptoativos ji seja uma realidade®, ainda ha
pouco sobre o assunto definido pela legislagao’, principalmente no que tange a
sua regulamentacdo pelo Banco Central do Brasil (BCB)®.

Essa situagdo ndo sé gera inseguranga juridica por parte dos investidores,
como também acaba por incentivar o uso criativo das criptomoedas. E o caso, por
exemplo, do uso de stablecoins para evadir divisas e/ou se furtar a tributagao do
cambio’. Em resposta a esse movimento, o BCB passou a realizar consultas pabli-
cas sobre o tema dos criptoativos, dando, portanto, um primeiro passo em dire-
¢ao a regulamentagao. A primeira consulta foi realizada entre os meses de dezem-
bro de 2023 e janeiro de 2024'°. Ainda, apesar da ciéncia do tramite do Projeto
de Lei (PL) n. 4.308/2024, que procura disciplinar as stablecoins no Brasil, ele nao
sera objeto de andlise no presente trabalho.

Diante desse contexto e da necessidade de se manter o bom funcionamento
do sistema financeiro nacional, de proteger as reservas cambiais brasileiras e de
garantir a higidez de seu controle'!, faz-se necessario o estudo das operacoes de
criptocabo a partir de um viés tributario.

Nesse sentido, o presente artigo visa a examinar, a partir de uma analise
juridico-dogmatica, a possibilidade de incidéncia do IOF-Cambio sobre opera-
¢oes de criptocabo envolvendo stablecoins lastreadas em moeda estrangeira, a luz
do ordenamento juridico tributario brasileiro.

Destaca-se que, recentemente, foi noticiada a movimentac¢ao do BCB no sen-
tido de discutir com representantes do setor de criptoativos a viabilidade de se
exigir uma licenca de cambio para empresas que operam com stablecoins, tendo
tal 6rgao reconhecido que, para além do uso como reserva de valor e objeto de
especulagao, elas também sao manejadas como meio de remeter valores ao exte-
rior'2,

5 Ver: (i) art. 3°, inciso Il e § 2°, da Lei n. 14.754, de 12 de dezembro de 2023; (i) art. 22 da Lei n.
9.250, de 26 de dezembro de 1995; e (i) Solugao de Consulta Cosit n. 214, de 20 de dezembro de
2021.

7 Ver: (i) Lei n. 14.478, de 21 de dezembro de 2022; e (ii) arts. 3° e 44 da Lei n. 14.754, de 12 de
dezembro 2023.

% Ver: Decreto n. 11.563, de 13 de junho de 2023.

¢ Nesse sentido, confira-se: https://www.poder360.com.br/poder-economia/economia/criptoativo-
-usado-como-dolar-levanta-suspeitas-do-mercado-e-da-pf/#:~:text=0%20us0%20d0%20crip-
toativo%20tether,janeiro%20a%20julho%20de%202023. Acesso em: 28 jul. 2024; e https://www.
gov.br/receitafederal/pt-br/assuntos/noticias/2024/novembro/operacao-dolar-tai-pan-megaopera-
cao-no-combate-a-evasao-de-divisas-com-uso-de-criptoativos. Acesso em: 02 dez. 2024.

10 Edital de Consulta Puablica n. 97/2023. Disponivel em: https://www3.bcb.gov.br/audpub/Audien-
ciasEncerradas?15. Acesso em: 28 jul. 2024.

" Bem juridico do crime de evasido de divisas. Nesse sentido: SOUZA, Luciano Anderson de;
ARAU]JO, Marina Pinhio Coelho. Direito penal econdmico: leis penais especiais. Sao Paulo: Thom-
son Reuters Brasil, 2019, p. 164.

' Nesse sentido, confira-se: https://valor.globo.com/financas/criptomoedas/noticia/2024/10/29/bc-
-estuda-exigir-licenca-de-cambio-e-iof-para-empresas-de-criptomoedas.ghtml.
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E nado s6: também foram disponibilizadas outras trés consultas publicas so-
bre o tema pelo BCB. No dia 8 de novembro de 2024, tornaram-se publicos os
Editais de Consulta Publica n. 109/2024" e n. 110/2024", que tratam, em geral,
da constitui¢do e do funcionamento das prestadoras de servigos de ativos virtuais,
além do processo de autorizagido para que operem no Brasil (dentre outros te-
mas). Ainda, no dia 29 de novembro de 2024, foi apresentado o Edital de Consul-
ta Publica n. 111/2024'°, que traz proposta de inclusao dos servigos de ativos vir-
tuais no mercado de cambio. Tais atualizacoes somente reforcam a relevincia e a
atualidade do presente estudo'.

Sendo assim, este artigo sera dividido em trés topicos. No primeiro, anali-
sar-se-a conceitual e estruturalmente as operacoes de criptocabo de forma a veri-
ficar se elas constituem operagao de cimbio. No segundo, examinar-se-a a hipo-
tese de incidéncia do IOF-Cambio. Por fim, no terceiro e dltimo tdpico, serao
reunidas as andlises feitas nos dois itens anteriores com o fim de se averiguar a
possibilidade de incidéncia de IOF-Cambio sobre as operacoes de criptocabo.

1. Operacoes de criptocabo

No presente tépico serdo analisadas a estrutura e a licitude de uma operagao
de criptocabo por meio da andlise comparativa de operagdes andlogas, como o
délar-cabo e o blue chip swap. Para tanto, faz-se necessario, em primeiro lugar,
buscar o que se entende por criptomoeda e verificar se as stablecoins se encontram
nessa definigio. £ o que sera examinado a seguir.

1.1. Das stablecoins

A anilise sobre a possibilidade (ou nio) de incidéncia de IOF-Cambio sobre
operacoes de criptocabo demanda, antes de tudo, que sejam definidas as préprias
criptomoedas, ou, mais especificamente, as stablecoins (i.e., objeto do presente ar-

tigo). Seriam elas espécies de criptomoedas? A resposta a essa pergunta exige que

se busque a ideia de “moeda digital”"".

Edital de Consulta Piblica n. 109/2024. Disponivel em: https:/www.gov.br/participamaisbrasil/
edital-de-participacao-social-n-109-2024-proposta-de-regulamentacao-do-. Acesso em: 01 dez.
2024.

Edital de Consulta Publica n. 110/2024. Disponivel em: https://www.gov.br/participamaisbrasil/
edital-de-participacao-social-n-110-2024-proposta-de-regulamentacao-do-. Acesso em: 01 dez.
2024.

% Edital de Consulta Publica n. 111/2024. Disponivel em: https://www.gov.br/participamaisbrasil/
consulta-publica-n-111. Acesso em: 02 dez. 2024.

Nesse sentido, confira-se: https://valor.globo.com/financas/criptomoedas/noticia/2024/10/29/bc-
-estuda-exigir-licenca-de-cambio-e-iof-para-empresas-de-criptomoedas.ghtml. Acesso em: 01
nov. 2024.

Para mais informagdes sobre moeda digital e suas classificagoes, confira: GOMES, Daniel de
Paiva. Bitcoin: a tributagao de criptomoedas: da taxonomia camalednica a tributagao de criptoa-
tivos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 39-67.
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Moedas digitais sao um “meio de troca ou de pagamento em formato digital
dotado de unidade de medida prépria ou embasado em moeda fiducidria™®. Sao,
portanto, instrumentos virtuais de intermediagao de trocas com valor préprio ou
lastro em moedas fiduciarias. Tomando-as por género, sao identificadas duas
espécies: moedas eletronicas e virtuais'. O préprio BCB faz referéncia a essa
distin¢ao no Comunicado n. 31.379/2017, ao afirmar que moedas virtuais nao se
confundem com as moedas eletronicas disciplinadas pela Lei n. 12.865, de 9 de
outubro de 2013. Segundo o Comunicado, as moedas eletrénicas correspondem
aos “recursos em reais armazenados em dispositivo ou sistema eletrénico que
permitem ao usudrio final efetuar transagao de pagamento”, enquanto as moedas
virtuais “nao sio referenciadas em reais ou em outras moedas estabelecidas por
governos soberanos”?.

Seguindo essa distingdo, as moedas eletrénicas sio uma mera representacao
eletronica das moedas fiduciarias®. Por sua vez, as moedas virtuais: (i) tém formas
virtuais de armazenamento e transferéncia; (i) possuem forma, unidade de me-
dida e valores préprios; (i27) nao tém lastro em moedas fiduciarias ou commodi-
ties; (7v) ndo possuem curso legal ou forgado; (v) sao emitidas por entes privados
ou por meio de protocolos descentralizados, nao por bancos centrais; e (vi) po-
dem ser utilizadas como meio de troca, ainda que em ambientes especificos®.

Nessa classificacao, as criptomoedas surgem como uma subespécie de moe-
da virtual, conceituadas como um “ativo virtual nio monetario, ndo financeiro,
descentralizado, sem emissor identificado, dotado de fluxo aberto e cardter uni-
versal criptografado e com fluxo de conversibilidade bidirecional”**, que desem-
penha a fun¢io de meio de troca e, consequentemente, de pagamento. Explica-
se: elas sao descentralizadas, pois a emissao e a validagao de suas operacoes sao
feitas pelos préprios usuarios (i.e., peer-to-peer), e nao por uma autoridade central
controladora dos fluxos de dados. Ainda, seu fluxo é aberto e de conversibilidade
bidirecional, pois seus usuarios podem trocar moeda virtual por moeda fiducia-

GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagido de criptomoedas: da taxonomia camale6nica a

tributag@o de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 74.

GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagio de criptomoedas: da taxonomia camaleénica a

tributacao de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022,

p. 40-41.

2 Cf. Comunicado Bacen n. 31.379, de 16 de novembro de 2017. Disponivel em: https://www.bcb.gov.
br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=31379. Acesso em: 15
set. 2024.

2l GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagio de criptomoedas: da taxonomia camaleonica a
tributacdo de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 75.

#2 GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributa¢do de criptomoedas: da taxonomia camaleonica a

tributagdo de criptoativos sem emissor identificado. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 45.

GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributa¢do de criptomoedas: da taxonomia camalednica a

tributagao de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022,

p- 41l e 75.
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ria, bem como adquirir bens e servigos reais e/ou virtuais com tais moedas (o que
também as torna universais), além do fato de poderem ser retroconvertidas em
moedas fiduciarias®’.

Por fim, sdo criptografadas, pois fazem uso da tecnologia blockchain para a
circulacao e o registro de suas informagoes de forma segura®. Tais operacoes sao
realizadas mediante o uso de um sistema de assinaturas e verificagbes baseadas
em chaves publicas e privadas, de forma que tais moedas nada mais sdo que “uma
cadeia de assinaturas digitais”*. Assim, a estruturagao dos criptoativos, em geral,
é feita por meio da chamada Dustributed Ledger Technology (DLT), que permite a
replicacao de informacoes em miltiplos terminais conectados a mesma rede, com
o registro dessas transagdes sendo feito em bloco (dai o nome: blockchain)?.

Ocorre que nenhuma dessas classificagoes parece abarcar as stablecoins. Em-
bora sua sistematica de operagao seja bastante similar a do bitcoin, existem dife-
rencas relevantes quanto a sua caracterizagio. As stablecoins nao possuem uma
defini¢ao legal ou doutrinaria pacifica®. Entende-se correta a posi¢ao de que tais
ativos sdo uma espécie de criptoativo lastreado em moeda fiduciaria (ou outros
ativos), configurando uma obrigagao contra a entidade emissora®.

As stablecoins tém o objetivo de garantir a paridade de cotagdes (especial-
mente com relagao ao délar norte-americano)®, o que a torna menos volatil em
comparagdo a outros criptoativos®. Destarte, para seu correto funcionamento, é
necessario que uma instituigao centralizada fique responsavel pela emissao (min-

GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagido de criptomoedas: da taxonomia camalednica a
tributagao de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p.
53-54 e 56-58.

% SALOMAO NETO, Eduardo. As atividades “bancarias” das empresas de criptoativos. In: BOTTI-
NI, Pierpaolo Cruz; CAMPANA, Felipe Longobardi; BRECH'T, Marina. Criptoativos e lavagem de
dinheiro: um panorama nacional e internacional. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 137.

2% NAKAMOTO, Satoshi. Bitcoin: a peer-to-peer electronic cash system. Artigo publicado no site
Bitcoin.org. Disponivel em: https://bitcoin.org/bitcoin.pdf. Acesso em: 28 jul. 2024, p. 2.

27 SALOMAO NETO, Eduardo. As atividades “bancarias” das empresas de criptoativos. In: BOTTI-

NI, Pierpaolo Cruz; CAMPANA, Felipe Longobardi; BRECHT, Marina. Criptoativos e lavagem de

dinheiro: um panorama nacional e internacional. Sao Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 138.

IOSCO. Global stablecoin initiatives (public report), 2020, p. 3. Disponivel em: https://www.iosco.org/

library/pubdocs/pdf/IOSCOPD650.pdf. Acesso em: 17 set. 2024.

29 ESPIR, Barbara Cabrera; STEINBERG, Daniel Fideles. O direito e os novos fendmenos moneta-

rios: analise juridica das diferencas entre criptoativos, stablecoins e CBDCs. In: GOMES, Daniel

de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva; CONRADO, Paulo Cesar. Criptoativos, tokenizagao, blockchain e

metaverso: aspectos filoséficos, tecnologicos, juridicos e econdmicos. Sao Paulo: Thomson Reuters

Brasil, 2022, p. 107.

COSTA, Isac. A sorte favorece os bravos, mas nao os tolos — DeFi: escopo, riscos e desafios regu-

latérios das financas descentralizadas. In: GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva;

CONRADO, Paulo Cesar. Criptoativos, tokenizagao, blockchain e metaverso: aspectos filoséficos, tec-

nolégicos, juridicos e econdmicos. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 626.

3 10SCO. Global stablecoin initiatives (public report), 2020, p. 3. Disponivel em: https://www.iosco.org/

library/pubdocs/pdf/IOSCOPD650.pdf. Acesso em: 17 set. 2024.
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ting) e resgate (burning) desses criptoativos, e que o custodiante centralizado man-
tenha reservas correspondentes (geralmente em moeda fiducidria) para cada uni-
dade de stablecoin emitida®.

Assim como ocorre com o bitcoin, as stablecoins também fazem uso da tecno-
logia DLT para registro e circularidade do ativo™, mas, ao contrario dele, pos-
suem lastro (em moeda fiducidria, bens, criptoativos ou controle algoritmico®),
motivo pelo qual nao tém unidade de medida prépria*. Ainda, ao contrario dos
demais criptoativos, constituem ativos financeiros, por representarem créditos
em face do devedor™ (i.e., obrigacao perante o emissor®).

Ratificam essa diferenciacao entre stablecoins e os demais criptoativos o Co-
municado Bacen n. 31.379/2017 (que afirma que “moedas virtuais nao sio refe-
renciadas em reais ou em outras moedas estabelecidas por governos soberanos”*®),
e o art. 5°, inciso I, da Instru¢ao Normativa RFB n. 1.888/2019 (que conceitua os
criptoativos como “a representacio digital de valor denominada em sua prépria
unidade de conta”*).

Portanto, conclui-se que stablecoins sdo criptoativos nao similares ao bitcoin
(CNSB) — em oposi¢ao aos criptoativos similares a ele (CSB)*°. Os CNSB sao clas-

BAINS, Parma; SINGH, Ranjit. Crypto’s conservative coins. Finance & Development Magazine
(IMF), setembro/2022, p. 50. Disponivel em: https:/www.imf.org/en/Publications/fandd/is-
sues/2022/09/Basics-Crypto-conservative-coins-Bains-Singh. Acesso em: 17 set. 2024.

33 ESPIR, Barbara Cabrera; STEINBERG, Daniel Fideles. O direito e os novos fendmenos moneta-
rios: analise juridica das diferencas entre criptoativos, stablecoins e CBDCs. In: GOMES, Daniel
de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva; CONRADO, Paulo Cesar. Criptoativos, tokenizagao, blockchain e
metaverso: aspectos filoséficos, tecnoldgicos, juridicos e econdmicos. Sao Paulo: Thomson Reuters
Brasil, 2022, p. 112.

1 TOSCO. Global stablecoin initiatives (public report), 2020, p. 3-4. Disponivel em: https:/www.iosco.
org/library/pubdocs/pdf/TIOSCOPD650.pdf. Acesso em: 17 set. 2024.

% GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva. A relacao entre cambio irregular, criptoativos
e stablecoins: contributos praticos para uma releitura do posicionamento do Banco Central do
Brasil. In: GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva; CONRADO, Paulo Cesar. Criptoa-
tivos, tokenizagdo, blockchain e metaverso: aspectos filoséficos, tecnoldgicos, juridicos e econdmicos.
Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p. 496

% DINENZON, Marcelo et al. Treatment of crypto assets in macroeconomic statistics (IMF). 2020, p. 8.
Disponivel em: https:/www.imf.org/external/pubs/ft/bop/2019/pdf/Clarification0422.pdf. Acesso
em: 17 set. 2024.

57 ESPIR, Barbara Cabrera; STEINBERG, Daniel Fideles. O direito e os novos fendmenos moneta-

rios: andlise juridica das diferencas entre criptoativos, stablecoins e CBDCs. In: GOMES, Daniel

de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva; CONRADO, Paulo Cesar. Criptoativos, tokenizagao, blockchain e

metaverso: aspectos filoséficos, tecnoldgicos, juridicos e econdmicos. Sao Paulo: Thomson Reuters

Brasil, 2022, p. 111-112.

Comunicado Bacen n. 31.379, de 16 de novembro de 2017. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/

estabilidadefinanceira/exibenormativo’tipo=Comunicado&numero=31379. Acesso em: 15 set.

2024.

Cf. Instrucao Normativa RFB n. 1.888, de 3 de maio de 2019. Disponivel em: http:/normas.recei-

ta.fazenda.gov.br/sijut2consulta/link.action?id Ato=100592. Acesso em: 15 set. 2024.

Classificacao obtida em GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributac¢ao de criptomoedas: da taxo-
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sificados em quatro subespécies de ativos*': (i) payment tokens, que tém o mesmo
funcionamento das moedas fiducidrias, mas, ao contrario do bitcoin, podem ter
seu emissor identificado; (i2) utility tokens, que permitem o acesso a bens e servicos
— e.g., voucher; (u1) security tokens, que sao ativos financeiros similares aos valores
mobiliarios, podendo assumir fei¢ao de crédito ou divida, gerando juros ou divi-
dendos; e (iv) hybrid tokens, que reinem caracteristicas das outras trés categorias.

Ocorre que tal classificagio também parece nio se aplicar as stablecoins. Em-
bora haja uma aproximagao com o conceito de payment tokens, segundo a defini-
¢ao adotada pelo Fundo Monetario Internacional (FMI)*, tais ativos teriam a
intengdo de se tornarem criptoativos similares ao bitcoin e com funcao similar a da
moeda (i.e., funcionar como meio de pagamento e reserva de valor com unidade
de medida propria), o que nao parece ser o caso. As stablecoins foram concebidas
para manter lastro econémico com outros ativos, fato que por si s6 ja afastaria a
intengdo desses ativos de se tornarem criptoativos similares ao bitcoin ou de even-
tualmente virem a apresentar unidade de medida prépria.

Ainda, nao obstante sejam consideradas como security token por alguns 6r-
gaos®, entende-se correta a opiniao externalizada pela Comissao de Valores Mo-
bilidrios (CVM) sobre esse tema. No Parecer n. 40**, a CVM afirma que a caracte-
rizagao desses ativos “dependera da esséncia econdmica dos direitos conferidos a
seus titulares”. Em outras palavras, a tokenizagdo de um ativo nio determina a
sua natureza juridica, nem se confunde com seu contetido — mais importante é
analisar a funcdo que ele desempenha na operagao concreta®. Inclusive, a pro-
posta taxondmica da CVM prevé stablecoins expressamente, ao contrario das de-
mais classificagbes analisadas. Sua divisao prevé: (i) payment tokens; (i) utility to-
kens; e (ii1) asset-backed tokens ou tokens referenciados a ativo, que se enquadra
melhor na proposta das stablecoins e dos non-fungible tokens (NFT15s).

Portanto, conclui-se que stablecoins nao sio propriamente criptomoedas.
Sao, na realidade, uma espécie de moeda digital entre as moedas eletronicas e as

nomia camalednica a tributagio de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson

Reuters Brasil, 2022, p. 64-65.

GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagio de criptomoedas: da taxonomia camaleoénica a

tributagdo de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p.

66-67.

2 DINENZON, Marcelo et al. Treatment of crypto assets in macroeconomic statistics (IMF). 2020, p. 8.

Disponivel em: https:/www.imf.org/external/pubs/ft/bop/2019/pdf/Clarification0422.pdf. Acesso

em: 17 set. 2024.

I0SCO. Global stablecoin initiatives (public report), 2020, p. 5. Disponivel em: https://www.iosco.org/

library/pubdocs/pdf/IOSCOPD650.pdf. Acesso em: 17 set. 2024.

* Cf. Parecer de Orientagao CVM n. 40, de 11 de outubro de 2022. Disponivel em: https://conteudo.
cvm.gov.br/legislacao/pareceres-orientacao/pare040.html. Acesso em: 23 set. 2024.

¥ GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo de Paiva. Reforma tributdria e criptoativos: das aplica-
¢oes financeiras localizadas no exterior a PEC 45, p. 6. Disponivel em: https:/www.ibet.com.br/
wp-content/uploads/2024/09/Daniel_Eduardo-de-Paiva-Gomes.pdf. Acesso em: 18 set. 2024.
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moedas virtuais, ja que possuem lastro (estando ausente uma unidade de medida
prépria), mas sem se apresentar como uma mera representagao eletroénica de
moeda fiduciaria. Ainda, por serem uma CNSB, caracterizam-se como um asset-
-backed token, segundo a classificacdo da CVM.

Cumpre observar que a dificuldade e a falta de consenso quanto ao conceito
e classificagdo dos criptoativos decorrem de sua natureza anarquica. Nesse senti-
do, a prépria existéncia das stablecoins vai de encontro com a base filoséfica que
fez nascer o bitcoin, ja que ao invés de descentralizar as finangas, elas buscam
centralizd-las*®. Nesse contexto, a tentativa de regulamentagao das criptomoedas
pelo BCB representa uma contradigdo em face da premissa de que partem esses
ativos. Destaca-se que nao se esta, aqui, criticando a tentativa de regulamentacao;
ao contrario, ¢ importante que existam mecanismos aptos a evitar a sonegagao
fiscal, a evasao de divisas, a lavagem de dinheiro e o financiamento do terrorismo
no contexto cripto. Contudo, é justamente este o desafio que ora se impoe ao
BCB: regular o que ndo nasceu para ser regulado.

O que se sabe até o momento, é: (1) moedas virtuais nao configuram verda-
deiras moedas pelo BCB"; e (ii) moedas virtuais podem ou nao ser consideradas
valor mobilidrio pela CVM, a depender da esséncia econoémica dos direitos confe-
ridos a seus titulares. Sendo assim, tais ativos serao considerados valores mobilia-
rios: quando (i2.i) previstos taxativamente nos incisos I a VIII do art. 2° da Lei n.
6.385/1976 ou na Lei n. 14.430/2022; ou quando (ii.ii) enquadrarem-se no concei-
to aberto de valor mobilidrio do inciso IX do art. 2° da Lei n. 6.385/1976*%, nio
sendo o caso das stablecoins. Nesse sentido, destaca-se que o Superior Tribunal de
Justiga (STJ), antes mesmo da edig¢ao do Parecer CVM n. 40, ja havia se pronun-
ciado sobre o tema, confirmando que as criptomoedas nao configuram moeda,
nem valores mobilidrios*.

Tal afirmagao nao parece ter sido alterada pelas minutas de regulamentacao
disponibilizadas a consulta publica por meio dos Editais n. 109/2024, n. 110/2024
en. 111/2024, do BCB. Conforme se verifica do art. 2° do Edital de Consulta Pa-
blica n. 109/2024, as stablecoins (traduzidas para “ativo virtual estavel” na regula-
mentacao) foram definidas como “ativo virtual criado com o propésito de manter

BAINS, Parma; SINGH, Ranjit. Crypto’s conservative coins. Finance & Development Magazine
(IMF), setembro/2022, p. 50. Disponivel em: https:/www.imf.org/en/Publications/fandd/is-
sues/2022/09/Basics-Crypto-conservative-coins-Bains-Singh. Acesso em: 17 set. 2024.

Nesse sentido, confira-se: https:/www.bcb.gov.br/meubc/faqs/p/moedas-virtuais-criptomoedas-
-ou-criptograficas. Acesso em: 14 jan. 2025.
8 Cf. Parecer de Orientacao CVM n. 40, de 11 de outubro de 2022. Disponivel em: https://conteudo.

cvm.gov.br/legislacao/pareceres-orientacao/pare040.html. Acesso em: 23 set. 2024.

% STJ, CC n. 161.123/SP, Rel. Min. Sebastiao Reis Junior, Terceira Se¢ao, julgado em 28.11.2018,
publicado em 05.12.2018. Acérdao disponivel em: https:/processo.stj.jus.br/SCON/GetInteiro-
TeorDoAcordao?’num_registro=201802484304&dt_publicacao=05/12/2018. Acesso em: 15 set.
2024.
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seu valor estavel em relagao ao valor de uma moeda fiduciria de referéncia ou a
um indice que indique o valor de uma cesta de moedas fiduciarias de referéncia”.
Ou seja, foram reconhecidas como meros ativos virtuais.

Além disso, referida minuta de regulamentacdo reconheceu expressamente
que os ativos estaveis devem estar lastreados em moeda fiducidria ou titulos pu-
blicos emitidos pelos mesmos governos que emitem as moedas; e proibiu ativos
virtuais estaveis lastreados em controle algoritmico (cf. art. 51, §§ 1° e 3°, do Edi-
tal de Consulta Pablica n. 109/2024) — o que demonstra a preocupacao do BCB
em evitar crises similares a da TerraLuna em 2022°°. Trata-se, porém, de uma
minuta de regulamentacao e, portanto, ainda se encontra suscetivel a alteragoes.

Fixadas as premissas adotadas por este trabalho para fins de defini¢ao das
stablecoins, passa-se a entender como elas sao utilizadas nas chamadas “operagdes
de criptocabo”.

1.2. Da definicao das operacées de criptocabo

Uma vez fixado o que se entende por stablecoin, campre definir o que se
entende por criptocabo, operagiao que se busca analisar neste trabalho. Para tan-
to, é necessario entender, em primeiro lugar, o que sao operagoes (i) de ddlar-ca-
bo; e (i) de blue chip swap.

O délar-cabo se caracteriza por ser uma operacao na qual “a moeda estran-
geira é entregue em espécie ou mediante depdsito no exterior em contrapartida
a pagamento de reais no Brasil™'. Trata-se, assim, de operacao conduzida por
pessoas ndo autorizadas a operar com cambio no Brasil, sem transferéncia fisica
de moeda e sem a intermediacao de institui¢oes financeiras®®. O délar-cabo nada
mais €, portanto, que uma compensagao privada, ou seja, uma quitacao de nego-
cio juridico entre um residente no Brasil e um nao residente sem a movimentacao
cambial correspondente™. Em outras palavras, trata-se de uma “forma obliqua de
envio de dinheiro” ao exterior, fora do sistema financeiro e do controle das auto-
ridades monetarias™.

%0 Para maiores informagoes, confira-se: https:/www.forbes.com/sites/qai/2022/09/20/what-really-
-happened-to-luna-crypto/. Acesso em: 02 dez. 2024.

1 STF, A¢ao Penal n. 470, Rel. Min. Joaquim Barbosa, Tribunal Pleno, julgado em 17.12.2012, pu-
blicado em 22.04.2013. Voto da Ministra Rosa Weber, p. 1418-1419. Disponivel em: https:/redir.
stf,jus.br/paginadorpub/paginador.jsp?docTP=TP&docID=3678648. Acesso em: 15 set. 2024.

2 STF, A¢ao Penal n. 470, p. 1418-1419.

% Cf. GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo de Paiva. Reforma tributdria e criptoativos: das
aplicagoes financeiras localizadas no exterior a PEC 45. Disponivel em: https://www.ibet.com.br/
wp-content/uploads/2024/09/Daniel_Eduardo-de-Paiva-Gomes.pdf. Acesso em: 18 set. 2024, p. 494.

* REALE JR., Miguel. Crime de evasdo de divisas e suas formas tipicas. Revista de Direito Penal
Econdomico e Compliance v. 2 (Revista dos Tribunais Online). Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil,
2020, p. 4. Disponivel em: https:/www.thomsonreuters.com.br/content/dam/openweb/documents/
pdf/Brazil/revistas-especializadas/rdpec-2-crime-de-evasao-de-divisas-e-suas-formas-tipicas.pdf.
Acesso em: 9 jul. 2024.
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Situagao similar é a do chamado blue chip swap, por meio do qual cria-se uma
disponibilidade de moeda estrangeira no exterior sem que seja realizado um con-
trato de cambio (i.e., compra e venda de moeda estrangeira)®. Por meio de tais
operacoes, sao adquiridos titulos da divida publica (mais especificamente, T-bills*®
— ou seja, um ativo referenciado em moeda estrangeira) com o tinico objetivo de
obter alta liquidez (em délar), fora do pafs, sem a necessidade de remessa fisica de
valores ou de contrato de cambio para tanto”. Na pratica, trocam-se moedas na-
cionais por moedas estrangeiras, sem a intermediagao de institui¢bes autoriza-
das, mediante transagoes encadeadas de compra e venda®.

Tal operagao é analoga ao criptocabo™: nele, sdo usados criptoativos (no lu-
gar dos 1-bills), para criar disponibilidade no exterior, o que ¢ feito mediante sua
transferéncia (ou creditamento) a pessoa fora do Brasil® — o que inclui o préprio
remetente em conta localizada no exterior. Importante observar que qualquer
criptoativo pode ser utilizado nesse tipo de operacdo, que nao se limita as CSB, e
menos ainda as stablecoins (embora a andlise do presente artigo se restrinja a essas
ultimas). Tais operagbes, entretanto, sao ilicitas, conforme se passa a expor.

1.3. Da licitude das operacoes de criptocabo
A legislagao brasileira é firme ao exigir a intermediagao de institui¢bes au-
torizadas nas operacoes de cambio. Conforme preveem os arts. 3°%' e 12% da Lei

% GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva. A relagao entre cimbio irregular, criptoativos
e stablecoins: contributos praticos para uma releitura do posicionamento do Banco Central do
Brasil, p. 492.

6 Para mais informacdes sobre as T-bills e porque as operagoes de blue chip swap nio deveriam ser

tributadas pelo IOF-Cambio, confira-se: TORRES, Heleno Taveira. IOF nas operagdes com titu-

los publicos e a vedagio da analogia com operagio de cimbio: o Caso dos T-Bills. In: TORRES,

Heleno Taveira (coord.). Direito tributdrio internacional aplicado. Sao Paulo: Quartier Latin, 2008.

v. 5, p. 591-629.

GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva. A relagao entre cimbio irregular, criptoativos

e stablecoins: contributos praticos para uma releitura do posicionamento do Banco Central do

Brasil, p. 492-493.

3 SALOMAO NETO, Eduardo. As atividades “bancarias” das empresas de criptoativos. In: BOTTI-
NI, Pierpaolo Cruz; CAMPANA, Felipe Longobardi; BRECHT, Marina. Criptoativos e lavagem de
dinheiro: um panorama nacional e internacional. Sao Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 160.

% SALOMAO NETO, Eduardo. As atividades “bancarias” das empresas de criptoativos. In: BOTTI-

NI, Pierpaolo Cruz; CAMPANA, Felipe Longobardi; BRECHT, Marina. Criptoativos e lavagem de

dinheiro: um panorama nacional e internacional. Sao Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 160.

GOMES, Daniel de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva. A relagio entre cambio irregular, criptoativos

e stablecoins: contributos praticos para uma releitura do posicionamento do Banco Central do

Brasil, p. 493.

Na integra: “art. 3° As operagdes no mercado de cambio podem ser realizadas somente por meio

de institui¢gdes autorizadas a operar nesse mercado pelo Banco Central do Brasil, na forma do

regulamento a ser editado por essa autarquia”.

Na integra: “art. 12. Fica autorizada a realiza¢do de compensacao privada de créditos ou de valo-

res entre residentes e nao residentes, nas hipdteses previstas em regulamento do Banco Central

do Brasil”.
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n. 14.286/2021, as operagdes de cimbio somente poderao ser realizadas por meio
de instituicoes autorizadas pelo BCB a operar nesse ambito, sendo autorizadas
operagdes de compensacdo privada apenas nas hipéteses previstas em regula-
mento do BCB (e nao é o caso do criptocabo).

Soma-se a isso o fato de que, no entendimento do BCB, a efetivagao de trans-
feréncias internacionais parametrizadas em moedas estrangeiras com moedas
virtuais (e afins) também devem observincia as normas cambiais, sobretudo a
necessidade de sua operacionalizagio se dar exclusivamente por meio de institui-
¢oes autorizadas a atuar nesse Aambito®. O BCB e o Conselho Administrativo de
Recursos Fiscais (CARF), inclusive, refor¢am tal entendimento em seus julgados,
rejeitando a possibilidade de realizagido desse tipo de operagio (envolvendo T-
bills) no Brasil®*. Em igual sentido, nos autos do Caso Gianni Grisendi e outros®,
cujo tramite se deu perante o Tribunal Regional Federal da 3* Regiao (TRF-3), o
BCB asseverou que o blue chip swap seria um negocio estruturado de forma a eli-
dir o conhecimento acerca de operagoes de cimbio ilegitimas. Ou seja, a prépria
estrutura de negocia¢do cambial, neste caso, permitiria que se cogitasse da inten-
¢ao dos envolvidos em burlar a legislagao tributaria.

Embora nao tenham sido encontrados julgados sobre cambio ilegal com
criptomoedas no ambito tributdrio®, especificamente, considerando que sua sis-
tematica € deveras similar a do blue chip swap, nao ha davidas de que sua execugao
também seria rechacada pelos 6rgaos fazendarios em solo brasileiro. De forma a
corroborar tal conclusdo, a entdo Ministra Rosa Weber, em voto apresentado no
ambito do julgamento da A¢do Penal n. 470, pelo Supremo Tribunal Federal, as-
severou que o dolar-cabo e as “transferéncias internacionais informais” sao ile-
gais, ja que efetuadas por meio de pessoas nao autorizadas a operar com cambio
no Brasil, sem transito por institui¢des financeiras autorizadas®’.

Da mesma forma, no julgamento do Conflito de Competéncia n. 161.123/SP,
o Ministro Sebastidao Reis Junior, do ST]J, asseverou que, em tese, é possivel que a

% Comunicado Bacen n. 31.379, de 16 de novembro de 2017. Disponivel em: https:/www.bcb.gov.br/
estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Comunicado&numero=31379. Acesso em: 15 set.
2024.

4 Nesse sentido: (i) CARF, Acérdao n. 3401-004.436, Rel.: Leonardo Ogassawara de Aradjo Branco,
4* Camara, 1* Turma, julgado em 20.03.2018; (ii)) CARF, Acérdao n. 202-18.236, Rel(a).: Maria
Cristina Roza da Costa, 2* Camara, julgado em 15.08.2007; (i77) CARF, Acérdao n. 202-18.366,
Rel(a).: Maria Cristina Roza da Costa, 2* Camara, julgado em 17.10.2007; (iv) CRSFN, Acérdao n.
11.565, Rel.: José Augusto Mattos da Gama, julgado em 30.06.2015; e (v) CRSFN, Acérdao n.
11206, Rel.: Waldir Quintiliano da Silva, julgado em 21.01.2014.

% Tribunal Regional Federal da 3* Regiao (TRF3), Acao Penal n. 000098759.2004.4.03.6181, 6*

Vara Criminal Federal de Sao Paulo, julgado em 17.11.2011, arquivado definitivamente em 26 de

maio de 2022.

No ambito criminal, destaca-se a decisio monocratica no HC n. 957.559, de 6 de novembro de

2024, em tramite perante o ST]J, e sob a relatoria do Min. Herman Benjamin, no qual sdo descri-

tas condutas de cambio ilegal envolvendo cripto.

% STF, Acao Penal n. 470 p. 1418-1419.
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negociagao de criptomoeda seja utilizada como meio para a pratica do crime de
evasao de divisas, “desde que o agente adquira a moeda virtual como forma de
efetivar operacdo de cambio (conversao de real em moeda estrangeira), nao auto-
rizada”®. Ou seja, a licitude da operacao de cambio estd intimamente atrelada a
existéncia de autorizagdo, por institui¢do financeira competente, de sua realiza-
cao.

Sendo assim, nao ha davidas de que o criptocabo é vedado no Brasil, ndo
obstante haja discussdo, na doutrina, sobre sua caracterizagdo como crime de
evasdo de divisas®. Nos termos do voto da Ministra Regina Helena Costa nos
autos do Caso Clube de Regatas do Flamengo, a vedacdo a operagdes cambiais
ilegitimas, feitas sem a intermediagao de uma instituigao autorizada pelo BCB, se
explica pelo fato de que a compensagao privada de créditos gera os mesmos efei-
tos de um pagamento, razao pela qual ndo poderia escapar ao sistema legal de
ingresso de divisas e a fun¢io de policia administrativa que o BCB exerce no
Sistema Financeiro Nacional, fiscalizando e sancionando o que a Ministra cha-
mou de “ilicitos configuradores de sonega¢do de cobertura cambial”™. Afinal,
uma das fungoes do BCB € justamente controlar o fluxo de moeda estrangeira no
pafs, inclusive como forma de averiguar os niveis de comprometimento das reser-
vas cambiais’".

Feitas as consideragoes sobre stablecoins e criptocabo, cumpre avangar para a
proxima etapa de analise, que diz respeito a andlise do IOF-Cambio.

2. Hipétese tributaria do IOF-Cambio

O IOF-Cambio incide sobre transac¢oes financeiras e possui carater eminen-
temente extrafiscal, gravando as operagoes independentemente do ganho por
elas gerado, o que demonstra a preocupacdo do Estado com o monitoramento
dessas movimentagdes™. Seu estudo € justificado no presente artigo pelo tipo de
operagao analisada, similar as operagoes de cambio. Sendo assim, passa-se ao

% STJ, CC n. 161.123/SP, Rel. Min. Sebastiao Reis Junior, Terceira Secao, julgado em 28.11.2018,
publicado em 05.12.2018. Acérdao disponivel em: https:/processo.stj.jus.br/SCON/GetInteiro-
TeorDoAcordao?num_registro=201802484304&dt_publicacao=05/12/2018. Acesso em: 15 set.
2024.

8 SALOMAO NETO, Eduardo. As atividades “bancarias” das empresas de criptoativos. In: BOTTI-
NI, Pierpaolo Cruz; CAMPANA, Felipe Longobardi; BRECH'T, Marina. Criptoativos e lavagem de
dinheiro: um panorama nacional e internacional. Sao Paulo: Quartier Latin, 2023, p. 160-164.

" STJ, REsp n. 1.937.846/R], Rel. Min. Benedito Gongalves, Primeira Turma, julgado em
07.06.2022, p. 69.

I NUNES, Renato; MEDAGLIA, Felipe. A nio incidéncia de IOF sobre as operacdes de cambio
simbdlico. Revista Dialética de Direito Tributdrio n. 179. Sao Paulo, ago. 2010, p. 146.

? BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operagdes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titu-
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Saraiva, 2011. v. 1, p. 473 e 476.
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exame da hipétese tributdria do IOF-Cambio™ na legislacao brasileira e na regu-
lamentacio do BCB.

A competéncia para instituir o IOF esta prevista no art. 153, inciso V, da
Constitui¢ao Federal™ e pertence a Unido. Nos termos do art. 63, inciso II, do
Cédigo Tributario Nacional (CTN), a hipétese tributaria do IOF-Cambio é defi-
nida como a entrega ou disponibilizagio a interessado de moeda nacional/estran-
geira ou de documento que a represente em valor equivalente a moeda estrangei-
ra/nacional entregue ou posta a disposi¢ao como contrapartida™.

O IOF-Cambio torna-se devido no momento da liquidacao da operacao de
cambio™, procedimento por meio do qual hd, de um lado, a entrega de moeda
estrangeira ao banco autorizado a operar nesse mercado e, de outro, o pagamen-
to do valor equivalente em moeda nacional, conforme a taxa de cimbio da data
do fechamento da operagao”. Ainda, segundo dispoe o art. 12, pardgrafo Gnico,
do Regulamento de IOF (RIOF), as transferéncias financeiras realizadas no con-
texto de cambio englobam pagamentos e recebimentos em moeda estrangeira
“independentemente da forma de entrega e da natureza das operacoes”.

Ademais, apesar de ter como contribuintes os vendedores e os compradores
de moeda estrangeira, os responsaveis por seu recolhimento (conforme analisado
com mais detalhes no subtépico 3.2) sdo as instituigdes autorizadas pelo BCB a
operar no mercado de cambio™, uma vez que, como exposto no subtépico 1.3,
sem a autorizacao do BCB, nao é possivel operar cambio no Brasil™. A base de
calculo do IOF-Cambio é o valor recebido, entregue ou posto a disposi¢ao em
moeda nacional® e, nao obstante sua aliquota maxima fixada em Lei seja de 25%,
a aliquota geral do imposto adotada pelo Executivo é de 0,38% na entrada de
recursos do exterior e de 3,5% na transferéncia de recursos ao exterior®. Nos

¥ Para maiores informacoes sobre a hipétese tributdria do IOF-Cambio, confira-se: NOVAIS, Ra-

quel Cristina Ribeiro. Andlise das normas de incidéncia dos impostos sobre operagoes de crédito, cambio,

seguro ou relativas a titulos e valores mobilidrios. Dissertagao (Mestrado em Direito), Pontificia Uni-

versidade Catélica de Sao Paulo, Sao Paulo (PUC/SP), 1992.

“Art. 153. Compete a Unido instituir impostos sobre: [...]

V — operagoes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titulos ou valores mobilidrios”.

% Cf. Art. 63, inciso II, do CTN e art. 11, caput, do RIOF.

% Cf. Art. 11, pardgrafo tnico, do RIOF.

Cf. Solugao de Consulta Cosit n. 231, de 15 de julho de 2019. Disponivel em: http:/normas.recei-

ta.fazenda.gov.br/sijut2consulta/link.action?id Ato=102463. Acesso em: 01 dez. 2024.

" Cf. Arts. 12 e 13 do RIOF e art. 6°, caput e paragrafo tnico, da Lei n. 8.894, de 21 de junho de 1994.

™ Cf. Arts. 3° e 5° da Lei n. 14.286, de 29 de dezembro de 2021, e art. 2° da Resolu¢gio CMN n.
5.042, de 25 de novembro de 2022. A lista de institui¢des habilitadas a operar no mercado de
cambio encontra-se disponivel no seguinte endereco eletronico: https:/www.bcb.gov.br/estabili-
dadefinanceira/instituicoesoperacambio.

80 Cf. Art. 14 do RIOF e art. 64, inciso II, do CTN.

81 Cf. Arts. 15 e 15-B, incisos XXIV e XXV, do RIOF, com redagio dada pelo Decreto n. 12.499, de
11 de junho de 2025, conforme decisao proferida no ambito da A¢ao Declaratéria de Constitucio-
nalidade n. 96 e das A¢oes Diretas de Inconstitucionalidade n. 7.827 e n. 7.839.
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demais incisos do art. 15-B do RIOF, sdo encontradas as exce¢des as aliquotas
gerais.

Tendo sido delimitada a moldura de incidéncia do IOF-Cambio, no que tan-
ge ao problema posto pelo presente artigo, cumpre analisar detidamente sua hi-
potese tributdria com vistas a identificar se as operagoes de criptocabo se amol-
dam a sua hipétese de incidéncia. Para tanto, serdo destrinchados os conceitos de
“operacao”, “moeda” e “cambio”.

2.1. Conceito de operacdo

Operagao é um negocio juridico bilateral, no qual ha clara manifestagio de
vontade por parte daqueles que a compdem®?. No caso do cambio, essa manifes-
tacao de vontade dird respeito a todo tipo de negociagao, contrato, transagao ou
convencao que objetive a realizagdo de um cambio®. No Brasil, tal operagio é
realizada mediante a formaliza¢do de um contrato registrado perante o Banco
Central®. O contrato de cimbio serd analisado com mais detalhes no proximo
subtépico. Por ora, € relevante entender o momento a partir do qual o imposto se
torna devido: se na formalizagao do contrato ou na entrega das moedas (:.e., liqui-
dacao).

O IOF-Cambio se torna devido no momento da liquidacao da operagao de
cambio (art. 11, paragrafo tnico, do RIOF), independentemente da forma de
entrega dos valores ou da natureza da operacdo (art. 12, pardgrafo tnico, do
RIOF). Assim, ao contrario do que ocorria com o imposto sobre o selo (um ante-
cessor do IOF, incidente sobre a aposi¢ao de estampilhas quando do registro de
atos juridicos em reparti¢oes publicas®), o IOF nao se opera pelo principio docu-
mental®. Ao contrario, ele ndo incide no momento da celebracao do contrato ou
da formacao do consenso entre as partes (o que lhe € insito), mas sobre sua efetiva

82 MOSQUERA, Roberto Quiroga. Os impostos sobre operacoes de crédito, cambio, seguro ou re-
lativas a titulos e valores mobilidrios: conceitos fundamentais. In: SANTI, Eurico Marcos Diniz
de; ZILVETI, Fernando Aurelio, MOSQUERA, Roberto Quiroga (coord.). Tributagio internacio-
nal e dos mercados financeiro e de capitais. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005, p. 121.

BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operagoes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titu-
los ou valores mobiliarios (IOF). In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
Valder do; MARTINS, Rogério Gandra da Silva (coord.). Tratado de direito tributdrio. Sao Paulo:
Saraiva, 2011. v. 1, p. 489.

BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operacoes de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titu-
los ou valores mobilidrios (IOF). In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
Valder do; MARTINS, Rogério Gandra da Silva (coord.). Tratado de direito tributdrio. Sao Paulo:
Saraiva, 2011. v. 1, p. 491.

BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operacoes de crédito, cimbio e seguro, ou relativas a titu-
los ou valores mobiliarios (IOF). In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
Valder do; MARTINS, Rogério Gandra da Silva (coord.). Tratado de direito tributdrio. Sao Paulo:
Saraiva, 2011. v. 1, p. 469.

BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operacoes de crédito, cimbio e seguro, ou relativas a titu-
los ou valores mobiliarios (IOF). In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
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execugao®. Nesse sentido, ja entendeu o CARF tanto no Caso Banco do Brasil®®
quanto, mais recentemente, no Caso Unilever® (ainda que em contexto de opera-
¢ao de crédito). Em ambos os casos, afirmou-se que as operagdes objeto do IOF
nio dependem da formalizacao de um contrato para se caracterizar, bastando
que se verifiquem seus efeitos especificos préprios.

Ocorre que, conforme apurado no subtépico 1.3, a operagao de criptocabo
ndo ¢ licita no ordenamento brasileiro. Assim, com base no art. 166 do Cédigo
Civil (CC), poder-se-ia alegar a ilicitude do negdcio juridico, devido a auséncia de
intermedia¢do de uma institui¢ao financeira autorizada a tanto pelo BCB, com o
intuito de afastar a tributacao de tais operagoes.

A confirmacao (ou nao) sobre se tal constata¢do se aplicaria ao IOF-Cambio
parte da analise se (i) a operagao de cimbio é uma situagao de fato, nos termos do
art. 116, inciso I, do CTN, em que o foco esta na chamada “consideracdo econo-
mica” do Direito Tributdrio — ou seja, nos efeitos econdmicos de releviancia juridi-
ca; ou se (i) a operagao de cambio é uma situagao juridica, nos termos do art. 116,
inciso I, do CTN, fazendo com que o Direito Tributario atue como um direito de
sobreposi¢do no que diz respeito as categorias de Direito Civil®.

Explica-se: em contraposi¢ao a ideia de Direito Tributdrio como direito de
sobreposicdo (e, portanto, como ramo do Direito cuja aplicagao se mostra vincu-
lada a situagoes reguladas por outros ramos do Direito), surgiu a ideia de consi-
deragdo econémica, como forma de tornar o Direito Tributario independente do
Direito Privado”. Segundo indica Ricardo Galendi Jr., a ideia de consideragao
econdmica, em sua concepgdo alema original, dizia respeito a possibilidade de, na
atividade de interpretacao das leis tributdrias, se levar em consideragio sua fina-
lidade, seu significado econémico e o desenvolvimento de sua conjuntura. As-

Valder do; MARTINS, Rogério Gandra da Silva (coord.). Tratado de direito tributdrio. Sao Paulo:
Saraiva, 2011. v. 1, p. 470.

8 SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre operacoes simbdlicas de cambio e
as conferéncias internacionais de acoes. In: OLIVEIRA, Gustavo da Gama Vital de et al. (coord.).
Estudos em homenagem ao Professor Adilson Rodrigues Pires. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2022, p. 38.

% CARF, Acérdao n. 22.835, Rel.: Walber José da Silva, 1* Camara, julgado em 01.07.2008.

% CARF, Acérdao n. 3301-006.702, Rel.: Salvador C. B. Junior, 3* Camara, 1* Turma, julgado em
21.08.2019.

9 SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre mutuo de recursos financeiros
abrange contratos de conta corrente? Revista Direito Tributdrio Atual v. 53. Sao Paulo: IBDT, 2023,
p- 263. Disponivel em: https:/revista.ibdt.org.br/index.php/RDTA/article/view/2309. Acesso em:
21 nov. 2024.

9 SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre mutuo de recursos financeiros
abrange contratos de conta corrente? Revista Direito Tributdrio Atual v. 53. Sao Paulo: IBDT, 2023,
p- 264. Disponivel em: https://revista.ibdt.org.br/index.php/RDTA/article/view/2309. Acesso em:
21 nov. 2024.

92 GALENDI JI:TNIOR, Ricardo André. A consideragao economica no direito tributdrio. Dissertagao de
Mestrado, Programa de Pds-graduagao em Direito, Departamento de Direito Econémico, Finan-
ceiro e ‘Tributario da Faculdade de Direito da Universidade de Sao Paulo (USP), 2019, p. 333.
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sim, de acordo com a no¢ao de consideragao econdmica, as hipéteses tributdrias
poderiam abarcar circunstincias econdmicas, € nao negocios juridicos™.

Hoje, e conforme reflete o art. 116 do CTN, o legislador ¢ livre para atuar
vinculando-se ou nao a institutos do Direito Privado: (7) ao se valer deles, a inci-
déncia tributaria sera atraida pela verificagao de um negécio juridico para fins
civis, i.e., apenas havera tributacdo em caso de perfectibilizagao de um contrato,
sendo irrelevantes os seus efeitos — cf. incisos II dos arts. 116 e 118 do CTN; (i) ao
tratar dos efeitos econémicos, por outro lado, embora ocorram com frequéncia
no contexto de contratos civis, com eles nao se confundem, razio pela qual even-
tual invalidade nao impactara a tributagao — cf. incisos I dos arts. 116 e 118 do
CTN . Independentemente do caminho escolhido, sua caracterizacao depende
da interpretagao dos dispositivos legais, de forma que, concluindo-se pela adogao
de um conceito do direito privado, a qualificagdo dos fatos juridico-tributarios
seja feita a sua luz; por outro lado, concluindo-se por um sentido juridico-tributa-
rio préprio, que os fatos sejam qualificados a partir dele®.

No caso da Lei n. 8.894, de 21 de junho de 1994, os arts. 5° e 6° ndo exigem
a formalizagdo de um contrato de cimbio para que a operagao se concretize. As-
sim, a lei nao foi além daquilo que ja prevé o CTN sobre o IOF-Cambio nesse
ponto. E conforme visto neste mesmo subtépico, acima, temos que o IOF nao se
opera pelo principio documental, tendo o CARF reconhecido, em mais de uma
oportunidade®, a desnecessidade da formalizagdo de um contrato para o cambio
se caracterizar, bastando que se verifiquem seus efeitos.

Por conta disso, mais importante que a vontade das partes ¢ a verificagao dos
efeitos da operagao. Sendo assim, entende-se que, para fins de tributagao pelo
IOF, a operacao de cambio constitui uma “situagao de fato”, nos termos dos inci-
sos I dos arts. 116 e 118 do CTN. Nesse sentido, conforme bem asseverava Rubens
Gomes de Sousa, “a circunstancia de um ato, contrato ou negécio ser juridica-

Disponivel em: https:/www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2133/tde-10052021-001251/publi-
€0/7216149_Dissertacao_Original.pdf.

9% SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre mutuo de recursos financeiros
abrange contratos de conta corrente? Revista Direito Tributdrio Atual v. 53. Sao Paulo: IBDT, 2023,
p. 264. Disponivel em: https://revista.ibdt.org.br/index.php/RDTA/article/view/2309. Acesso em:
21 nov. 2024.

9% SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre mutuo de recursos financeiros
abrange contratos de conta corrente? Revista Direito Tributdrio Atual v. 53. Sao Paulo: IBDT, 2023,
p- 264-266. Disponivel em: https://revista.ibdt.org.br/index.php/RDTA/article/view/2309. Acesso
em: 21 nov. 2024.

9% GALENDI jONIOR, Ricardo André. A consideracao econdmica no direito tributdrio. Dissertagao de

Mestrado, Programa de Pés-graduacao em Direito, Departamento de Direito Econémico, Finan-

ceiro e Tributdrio da Faculdade de Direito da Universidade de Sao Paulo (USP), 2019. Disponivel

em: https://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/2/2133/tde-10052021-001251/publico/7216149_Dis-

sertacao_Original.pdf, p. 337.

Sobre essa posicao do CARF, cf. subtépico 2.1.
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mente nulo, ou mesmo ilicito, ndo impede que seja tributado, desde que tenha
produzido efeitos econdémicos”; ja que o foco da norma tributdria € seu efeito
econdmico, nao a forma juridica pela qual se materializa®. Trata-se do chamado
pecunia non olet, consagrado no Direito brasileiro por meio do art. 118, inciso I, do
CTN?®%, segundo o qual a atividade da qual o tributo decorre (inclusive em termos
de ilicitude) é irrelevante para a tributagao, desde que verificado o efeito econo-
mico juridicizado a titulo da “situa¢io de fato”?. E esse, também, o entendimento
dos Tribunais Superiores, que asseveram a irrelevincia, para fins de determina-
¢ao do fato juridico tributério, da validade juridica dos atos praticados pelos con-
tribuintes'.

2.2. Conceito de cambio

Diante do conceito de operagao apresentado no subtopico anterior, de nego-
cio juridico bilateral, cumpre examinar as especificidades da operagio de cambio
a partir de seu objeto.

A operagao de cambio se caracteriza pela execucdo de obrigacoes contra-
tuais que resultem na entrega ou disponibilidade de moeda nacional/estrangeira,
de forma direta ou por meio de documento que a represente, a alguém que, em
contrapartida, também entregue ou disponibilize moeda nacional/estrangeira,
de forma direta ou por meio de documento que a represente'’.

Desse modo, o cimbio nada mais é que o poder de, com a moeda de um
pais, adquirir a moeda de outro'”, ou, ainda, a troca entre moedas de diferen-
tes'™. Sendo assim, um contrato de cimbio tem como uma de suas partes um

97 SOUSA, Rubens Gomes de. Compéndio de legislagio tributdria. Edigao péstuma. Sao Paulo: Rese-
nha Tributdria, 1975, p. 79-80.
% Na integra: “art. 118. A definicao legal do fato gerador € interpretada abstraindo-se:
I — da validade juridica dos atos efetivamente praticados pelos contribuintes, responsaveis, ou
terceiros, bem como da natureza do seu objeto ou dos seus efeitos;
II - dos efeitos dos fatos efetivamente ocorridos”.
9% SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educacao, 2019, p. 159.
100 Ct. STJ, REsp n. 1.493.162, Rel. Ministro Herman Benjamin, Segunda Turma, julgado em
25.11.2014. De igual forma: (i) ST], APn n. 300, Rel. Ministro Mauro Campbell Marques, Corte
Especial, julgado em 21.09.2016; (i7) STF, HC n. 94.240, Rel. Dias Toffoli, Primeira Turma, julga-
do em 23.08.2011; bem como, entre outros, (ii7) STF, HC n. 77.530, Rel. Sepulveda Pertence,
Primeira Turma, julgado em 25.08.1998.
SCHOUERLI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre operagoes simbélicas de cambio e
as conferéncias internacionais de acoes. In: OLIVEIRA, Gustavo da Gama Vital de et al. (coord.).
Estudos em homenagem ao Professor Adilson Rodrigues Pires. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2022,
p- 40.
12 MENDONCA, José Xavier Carvalho de. Tratado de direito comercial brasileiro. 4. ed. Volume VI,
Livro IV, Parte II. Rio de Janeiro: Freitas Barros, 1947, p. 236.
1% MELO, José Eduardo Soares de. Contratos e tributagdo: nogdes fundamentais. Sao Paulo: Malhei-
ros, 2015, p. 96.
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banco'* e, como seu objetivo, a compra e venda de moeda estrangeira'®®. O cam-

bio é geralmente classificado em dois tipos: (1) manual, por meio do qual moeda
nacional e moeda estrangeira sao trocadas diretamente; e (iz) trajecticio — ou sa-
cado — por meio do qual a troca entre moedas é efetivada por meio de uma ordem
de pagamento ou de um titulo (e.g., titulos de crédito)'*°.

Considerando que o contrato de cambio envolve uma troca entre moedas, o
conceito de “paridade cambial” ganha especial relevancia, uma vez que a necessi-
dade de identificar uma equivaléncia entre o valor dessas moedas é pressuposto
dessa operagao'’’. Dessa maneira, a paridade cambial pode ser definida como a
equivaléncia entre unidades ou fragdes de moedas, ambas conversiveis'*®. E sendo
o cambio um negdcio juridico que envolve a compra e venda de moedas, é funda-
mental que se delimite o conceito de moeda para fins de incidéncia do IOF.

2.3. Conceito de moeda

O termo “moeda” pode apresentar uma pluralidade de sentidos diferentes,
a depender do contexto em que for empregado'®®. Em termos praticos, a moeda
constitui um meio fisico de pagamento, sendo sua principal finalidade interme-
diar trocas e liberar os individuos de seus vinculos obrigacionais'’. Ja em uma
analise teleolégica da moeda, no contexto do ambito de organizagdo estatal, ela
representa uma forma de comunicagao entre o Estado e seus administrados, ex-
ternalizada por meio das previsdes or¢amentarias, das imposicoes tributarias, da
definic¢ao de precos e do dimensionamento das relagdes de crédito e débito'"'. Ou
seja, para além de uma func¢do inegavelmente econdémica, a moeda também é

14 MELO, José Eduardo Soares de. Contratos e tributag¢do: nogdes fundamentais. Sao Paulo: Malhei-
ros, 2015, p. 96.

195 BIFANO, Elidie Palma. Imposto sobre operagées de crédito, cambio e seguro, ou relativas a titu-
los ou valores mobilidrios (IOF). In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
Valder do; MARTINS, Rogério Gandra da Silva (coord.). Tratado de direito tributdrio. Sao Paulo:
Saraiva, 2011. v. 1, p. 491; e COMPARATO, Fabio Konder. Contrato de cambio. Revista dos Tribu-
nais n. 575, set. 1983, p. 55.

16 SCHOUERI, Luis Eduardo; GALDINO, Guilherme. IOF sobre operacoes simbdlicas de cambio e

as conferéncias internacionais de acoes. In: OLIVEIRA, Gustavo da Gama Vital de et al. (coord.).

Estudos em homenagem ao Professor Adilson Rodrigues Pires. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2022, p. 37.
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fruto da linguagem juridica, devendo ser empregada dentro dos limites estabele-
cidos pelo ordenamento juridico do pais em que é adotada e em observancia aos
limites do poder e da soberania estatal'?. Mas quais sao as caracteristicas que
permitem afirmar se uma stablecoin é, ou nao, moeda? Essa busca, como mencio-
nado, perpassa os Aambitos econdmico e juridico.

No ambito econémico, dentre os avangos trazidos pelo uso da moeda, desta-
ca-se a transi¢ao das trocas diretas (nas quais se realiza a permuta de um bem por
outro bem) para as trocas indiretas (nas quais a troca entre bens é intermediada
por uma moeda), sanando, dessa forma, os principais obstaculos enfrentados nas
relagdes de trocas até entdo: a correspondéncia entre interesses e a aferigao dos
pregos'”. Em outras palavras, havia um problema nao s6 de comparagao entre os
bens ofertados, sendo dificil aferir o valor correspondente das mercadorias envol-
vidas na troca; como também de utilidade, ja que o bem ofertado em contrapar-
tida nao necessariamente seria aceito pela outra parte — o que, na pratica, impos-
sibilitava a especializagdo de produtos, ja que quanto maior o estoque disponivel
e maior a variabilidade de opg¢des, maiores as chances de a troca ser realizada'.

A ineficiéncia de tal modelo, entretanto, ja indicava a necessidade de indica-
¢ao de uma “mercadoria-padrao” para intermediar as trocas — e a moeda nao foi
a primeira opg¢do a desempenhar esse papel: primeiramente, buscou-se mercado-
rias de alta aceita¢do'’?, como, por exemplo, ocorreu com o sal, o cacau e o taba-
co0'®. Ou seja, qualquer produto podia ser qualificado como “moeda”, desde que
utilizado para intermediar relagdes econdmicas de troca. Nesse sentido, no caso
“US vs. Faiella”, o juiz de direito Jed Rackoff (ao tratar sobre o bitcoin) definiu
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moeda como “algo geralmente aceito como meio de troca, medida de valor ou
meio de pagamento”'’. Mas nao € essa a Gnica caracteristica da moeda.

Do ponto de vista econémico, uma moeda apresenta trés fungoes: (i) servir
como um meio de troca; (i) constituir unidade de medida com o fim de determi-
nar o valor e o custo de mercadorias, bens e servigos; e (:i¢) compor um meio de
reserva para uso futuro'®. Isto é, além de intermediar trocas e definir o valor de
correspondéncia entre mercadorias (precificando-as), a moeda conserva seu po-
der de troca ao longo do tempo'?. Explica-se: a utilizagdo da moeda como meio
de troca no lugar de mercadorias de alta aceitacio resolve nio s6 a questdao da
finitude e da fungibilidade desses bens (considerando que a sua qualidade pode
variar de produgdo para produgao), mas também garante uma maior seguranga
ao mercado, visto que, ao funcionar como um meio geral de troca nas operagoes
comerciais, a moeda garante a satisfacao de necessidades no futuro, em nova ne-
gociagdo, mantendo seu poder de troca'®.

Para além dessas trés fungoes, o Supremo Tribunal Federal, no julgamento
do Caso Unibanco'!, reconheceu outros trés atributos da moeda, mas, dessa vez,
no ambito juridico de sua defini¢ao'#?: a moeda é detentora de (i) poder liberaté-
rio, i.e., exoneracdo incondicional de débitos de natureza pecuniaria; (iz) curso
legal, por meio do qual é assegurada a ampla circulacdo e aceitacio da moeda,
cujo uso nao podera ser recusado; e (ui¢) curso forcado, que se refere a sua incon-
versibilidade, a impossibilidade de a moeda ser convertida em outro bem que re-
presente o valor que ela contém. Destacam-se as Leis n. 8.880, de 27 de maio de
1994, e n. 9.069, de 29 de junho de 1995, que definem o real como unidade do
sistema monetdrio nacional e que determinam seu curso legal em todo o territ6-
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rio nacional'®. E nesse contexto que se inserem as vedacoes 2 estipulagio de pa-
gamento em moeda estrangeira para além das hipdteses previstas no art. 13 da
Lei n. 14.286, de 29 de dezembro de 2021, em observincia ao art. 1° da Lei n.
10.192, de 14 de fevereiro de 2001, e ao art. 318 do CC.

Nesse sentido, a perda da natureza de moeda no plano interno (como ocor-
re, por exemplo, no recebimento de moedas estrangeiras em contrapartida a atos
de comércio externo) faz com que ela se transforme em mera mercadoria'?*. E nao
s6, o proprio exercicio da soberania nacional (ao determinar o curso legal da
moeda nacional) basta para tornar moedas estrangeiras meras mercadorias no
plano interno'®. Assim, a auséncia de curso legal faz a moeda estrangeira perder
seu proposito especifico, passando a ser tida como um bem moével fungivel dotado
de valor — o que s6 confirma a informacao do subtépico 2.2, no sentido de que a
utilizacao de moeda nacional para aquisicio de moeda estrangeira se da por meio
de compra e venda'?®. Ja era esse o entendimento consubstanciado pelo art. 191
do Cédigo Comercial de 1850.

Nao obstante se caracterize como mercadoria, a moeda estrangeira nao
pode ser trocada por qualquer bem, sob risco de desempenhar as fungoes de
moeda nacional'®”. Uma moeda estrangeira, portanto, somente pode ser objeto
de troca se estiver instrumentalizada pela moeda nacional, sendo vedada a utili-
zagao de outra unidade monetaria, que faga as vezes de meio de pagamento, para
efetivar uma permuta'®®. Ressalta-se que o fato de um determinado pais criar
uma moeda e reconhecé-la oficialmente como forma de pagamento ndo basta
para que ela seja considerada uma moeda estrangeira pelo Brasil — é preciso que
o BCB a reconheg¢a como tal'’.

1% Cf. andlise feita em: GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagao de criptomoedas: da taxono-
mia camaleodnica a tributa¢io de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reu-
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Assim, além de integrar a noc¢ao de soberania estatal, a moeda integra o
proprio poder do Estado, no aspecto regulatério do sistema monetario nacional,
conforme o art. 21, inciso VII, da Constitui¢io Federal, que confere a Unido a
competéncia de emitir moeda — o que ¢é exercido com exclusividade pelo BCB,
nos termos do art. 164 — e o art. 48, inciso XIV, da Constitui¢io Federal, que con-
fere ao Congresso Nacional competéncia para legislar sobre moeda e definir os
limites de sua emissao'.

Ressalta-se, ainda, que, nos aspectos vinculados ao conceito de moeda, nao
se encontra a existéncia de lastro ou a auséncia de especula¢do’. Em outras pa-
lavras, a verificagdo de tais atributos nao serve para, por si so, desconfigurar um
ativo como moeda.

Por fim, cumpre analisar um dltimo aspecto do fato gerador do IOF-Cam-
bio: o documento que representa a moeda'??, utilizado no Ambito do caimbio tra-
jecticio. Uma parcela da doutrina entende que o cambio, nessa hipétese, se ope-
raria por meio de titulos de crédito representativos da moeda®. Ou seja, segun-
do o entendimento desses autores, tais documentos abarcariam somente titulos
de crédito, e nada mais. Contudo, nao parece ser esse o caso. Ora, fosse assim, o
proprio legislador complementar poderia ter utilizado a expressao “titulos de
crédito”, caso a intengao fosse restringir a hipétese tributaria do IOF-Cambio.
Porém, nao foi essa a expressao adotada pelo legislador; ao contrario, langou-se
mao de termo amplo: “documento”.

Por essa razao, entende-se que a defini¢ao adotada pelo CARF no julgamen-
to do caso Braskem S.A."** se amolda melhor as inteng¢oes do legislador quanto a
defini¢do da hipétese tributaria do IOF-Cambio. De acordo com o Conselho, os
documentos que representam moeda sdo titulos, sem titular determinado, que
corporificam a obrigacdo de pagar aquele que o detiver. Ou seja, segundo tal
defini¢io, o conceito de titulo de crédito é espécie do género “documento” a que
se refere a legislagdo, mas nio se restringe a ele. Trata-se de documentos que
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consubstanciam dividas, as quais devem ser quitadas mediante a apresentacao do
citado titulo.

Nesse mesmo sentido, Eduardo Salomao Neto, ao definir o cambio trajecti-
cio, afirma que, para sua efetivagdo, a moeda nao € entregue diretamente a sua
contraparte em espécie, mas sim mediante uma ordem de pagamento ao exte-
rior'®. Isto é, sera documento para fins de incidéncia do IOF-Cambio tudo aquilo
que consubstanciar uma ordem de pagamento.

Fixadas as premissas concernentes a defini¢ao da hipétese tributdria do
IOF-Cambio, cumpre analisar se as operagoes de criptocabo podem (ou nao) ser
entendidas como operagoes ilegais de cambio e, portanto, serem tributadas como
tal.

3. Incidéncia do IOF-Cambio nas operacoes de criptocabo

De acordo com a literatura, operagoes envolvendo criptomoedas somente
poderiam ser tributadas pelo IOF-Cambio: (i) se elas fossem equiparadas ou con-
sideradas como moedas nacionais, de curso legal e forcado, sendo utilizadas na
aquisi¢ao de moedas estrangeiras ou demais bens/servigos cotados em moeda es-
trangeira; (2i) se elas fossem equiparadas ou reconhecidas pelo BCB como moedas
estrangeiras, podendo ser utilizadas na aquisi¢ao de real ou demais bens/servigos
cotados em moeda nacional; ou (i) se elas fossem tidas como documentos que
representem moeda, nos termos do art. 63, inciso II, do CTN e do art. 11, caput,
do RIOF'. £ isso que serd examinado no presente tépico. Para tanto, e tendo em
conta tudo o que foi exposto nos itens anteriores, verificar-se-a se: operacgoes de
criptocabo constituem operagdes de cambio e, em caso positivo, se essas opera-
¢oes estariam abarcadas pela hipétese tributdria do IOF-Cambio, nos termos da
legislacao e regulamentagbes vigentes.

3.1. Aspecto material

Conforme analisado no subtépico 1.3 do presente artigo, o criptocabo é uma
operagao ilicita por meio do qual pessoas nao autorizadas a operar no mercado
de cambio no Brasil utilizam de criptoativos para obter liquidez no exterior (e,
portanto, moeda estrangeira), sem que seja necessaria a remessa fisica de moedas
ou a intermediacdo de institui¢do financeira para tanto. Na pratica, tal operagao
possibilita a entrega ou a disponibilidade de moeda nacional (ou de documento
que a represente) em troca da entrega ou disponibilizacdo de moeda estrangeira.

135 SALOMAO NETO, Eduardo. Direito bancdrio. Sio Paulo, Atlas, 2005, p- 313.

%6 GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributagio de criptomoedas: da taxonomia camalednica a
tributagio de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p.
155-156 e 186-187; e RUBINSTEIN, Flavio; VETTORI, Gustavo Gongalves. Taxation of investments
in bitcoins and other virtual currencies: international trends and the Brazilian Approach (March 6,
2018), p. 33. Disponivel em: https://ssrn.com/abstract=3135580. Acesso em: 18 set. 2024.
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Sendo assim, analisando-se os efeitos econémicos gerados por essa operagao
(leia-se: preenchimento da situacdo de fato eleita, estipulada como hipétese tribu-
taria), ndo existem davidas de que, na esséncia, ela representa uma operagao de
cambio.

A possibilidade de utilizagao dos criptoativos como forma de contornar os
controles do BCB com relagao as operagoes de cambio ja havia sido identificada
por Flavio Rubinstein e Gustavo Vettori naquele que se consagrou como o primei-
ro artigo escrito no pais sobre a tributagio de criptoativos. Na ocasido, os autores
apontam que a compra de um ativo virtual em um pais e sua venda em outro
permitiria a obten¢do de um cambio sem que fosse necessario firmar um contrato
com um banco para que se atingisse 0 mesmo fim'¥’. Da mesma forma, Erico Pi-
latti alerta para o fato de que, caso seja realizada a aquisi¢ao de um criptoativo,
com sua posterior alienagao, no exterior, em curto espaco de tempo e com com-
provada intenc¢ao de gerar liquidez em moeda estrangeira, nao serd plausivel des-
cartar a possibilidade de as autoridades financeiras entenderem pela realizagao
de uma compensagao privada®®. Ou seja, ja era possivel identificar na doutrina
alertas para o problema analisado pelo presente artigo.

Embora esse resultado possa ser obtido com qualquer outro ativo, os criptoa-
tivos possuem duas vantagens que fazem com que sejam escolhidos como instru-
mento para operacionalizar essa transagdo: (a) sao bens intangiveis, podendo ser
comprados, transferidos e vendidos em qualquer lugar do mundo de forma ime-
diata e gratuita; e (b) sao dotados de liquidez e uniformidade de prego o suficien-
te para serem utilizados como token de troca'.

Dentre as vantagens comerciais do criptocabo, destacam-se: (i) a auséncia de
taxas bancarias sobre sua realizacao; (i) a possibilidade de ganho com a arbitra-
gem de preco em diversos paises; (ii¢) a possiblidade de evitar perdas com spreads
cambiais praticados pelos bancos; e (iv) a desburocratizacao do procedimento de
transacdo, que se tornard mais célere'’. J4 dentre as razoes ilegais para sua reali-
zagao, temos: (a) a evasio do IOF-Cambio; e (b) a burla a necessidade de informar
as autoridades financeiras nacionais — como BCB e Receita Federal — sobre sua

137 RUBINSTEIN, Flavio; VETTORI, Gustavo Gongalves. Taxation of investments in bitcoins and other
virtual currencies: international trends and the Brazilian Approach (March 6, 2018). Disponivel
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realizacio e de apresentar-lhes documentos referentes a transac¢ao'!. Tal inten-
¢ao de evasio fiscal pode acarretar penalidades administrativas, tributarias e até
mesmo criminais'*?.

A conclusao de que o criptocabo gera efeitos de cambio pode ser refor¢cada
pela minuta de regulamentagio do tema pelo BCB presente nos Editais de Con-
sulta Pablica n. 109/2024 e n. 111/2024. Nessas minutas, nao s6 o BCB prevé que
as instituigdes intermediarias de ativos virtuais e as corretoras de ativos virtuais
terdo por objeto social a realizacao de “operagoes de prestacio de servicos de
ativos virtuais no mercado de cimbio”*, mas também expressamente inclui no
mercado de cambio a prestagio de servigos de ativos virtuais que compreenda o
“pagamento ou transferéncia internacional mediante transmissao de ativos vir-
tuais”, ou, ainda, a compra, venda, troca ou custédia de ativos virtuais em reais
que sejam de propriedade de nao residentes e de ativos virtuais em moeda estran-
geira't.

Nesse sentido, a minuta de regulamentacao também reflete a preocupagao
do BCB em evitar que sejam realizadas operacdes de cambio ilegais por meio de
criptomoedas, prevendo o dever de informagao ao BCB de que as operagoes cita-
das anteriormente foram realizadas'®. E nao s6, o BCB tenta dificultar a realiza-
¢ao de cambio ilegal ao prever que as sociedades prestadoras de servigos de ativos
virtuais ndo poderdo exercer a atividade de pagamento ou transferéncia interna-
cional mediante transmissdo de ativos virtuais até que seja concluido o processo
de autorizagio para operar no mercado de cambio'*®. Tal atividade, nos termos
da regulamentacao proposta, abarcaria: (i) pagamentos ou transferéncias, cuja
liquidagao se dé por meio da transmissdo de ativos virtuais entre residente e nao
residente ou entre nao residentes; e (i) transmissoes de ativos virtuais de mesma
titularidade para conta no exterior'?’.

Sendo assim, estando diante de um efeito econémico de cambio, cumpre
verificar se haveria a incidéncia de IOF-Cambio na operagao de criptocabo, con-

14

RUBINSTEIN, Flavio; VETTORI, Gustavo Gongalves. Taxation of investments in bitcoins and other
virtual currencies: international trends and the Brazilian Approach (March 6, 2018). Disponivel
em: https://ssrn.com/abstract=3135580. Acesso em: 18 set. 2024, p. 15.

2 RUBINSTEIN, Flavio; VETTORI, Gustavo Gongalves. Taxation of investments in bitcoins and other
virtual currencies: international trends and the Brazilian Approach (March 6, 2018). Disponivel
em: https://ssrn.com/abstract=3135580. Acesso em: 18 set. 2024, p. 34.

43 Cf. arts. 5°, inciso XII, e 8° do Edital de Consulta Publica n. 109/2024.

14 Cf. art. 1° do Edital de Consulta Piablica n. 111/2024, que acrescenta o art. 76-A a Resolu¢ao BCB
n. 277, de 31 de dezembro de 2022.

> Cf. art. 1° do Edital de Consulta Publica n. 111/2024, que conferiu uma nova redagio ao art. 25
da Resolu¢ao BCB n. 277, de 31 de dezembro de 2022.

16 Cf. art. 1° do Edital de Consulta Publica n. 111/2024, que acrescenta o art. 76-B, § 2°, a Resolucao

BCB n. 277, de 31 de dezembro de 2022.

Cf. art. 1° do Edital de Consulta Pablica n. 111/2024, que acrescenta o art. 76-D, a Resolu¢ao BCB

n. 277, de 31 de dezembro de 2022.
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siderando-se que a conversio de moeda digital em moeda fiducidria nao configu-
ra, por si so, hipétese de cambio'*®. Para tanto, é necessario recorrer a hipétese
tributaria do IOF-Cambio, conforme prescrita na legislagao.

Considerando que a Lei n. 8.894/1994 institui o IOF-Cambio falando ape-
nas em “operagdes de cimbio”, para além de delimitagoes de sua aliquota e sujei-
¢ao passiva, é necessario retomar a extensao de operagdo de cambio como consagra-
da pelo C'TN. Nos termos do art. 63, inciso II, constitui fato gerador do IOF-Cam-
bio a “entrega de moeda nacional ou estrangeira, ou de documento que a repre-
sente, ou sua colocagao a disposi¢ao do interessado em montante equivalente a
moeda estrangeira ou nacional entregue ou posta a disposi¢ao por este”. Isto €, é
preciso que se verifique se, na operagao de criptocabo, moeda ou documento que
a represente é entregue ou colocado a disposicao em valor equivalente a moeda
entregue ou posta a disposi¢ao em troca. Em outras palavras, deve-se averiguar
se as stablecoins constituem moeda ou documento que a represente.

Nesse sentido, conforme analisado no subtépico 2.3, pode-se afirmar com
seguranca que as stablecoins nao constituem moeda nacional, nem foram equipa-
radas a tal pela regulamentagao vigente. Isso se da principalmente pelo fato de
nao possuirem curso legal e for¢cado no Brasil, além de nao possuirem unidade de
medida prépria, ja que se encontram sempre lastreadas em um outro ativo. Da
mesma forma, elas nao configuram moeda estrangeira, ja que nao foram reco-
nhecidas como tal pelo BCB. Por outro lado, entende-se ser possivel afirmar que
as stablecoins constituem documento que representa moeda, nao s6 pelo conceito
que vem sendo adotado pela doutrina e jurisprudéncia, mas principalmente pela
forma de seu funcionamento.

Explica-se: conforme visto no subtopico 1.1, as stablecoins representam a
obrigacdo que as entidades emissoras desses ativos tém perante seus usuarios de
converté-los em moedas fiducidrias tao logo seja solicitado por eles'*. Ou seja,
possuidores de stablecoins sao detentores de um direito ao pagamento do valor por
elas representado em moeda fiduciaria. Portanto, considerando que, segundo a
jurisprudéncia do CARF (vista no subtépico 2.3), tais documentos consubstan-
ciam titulos que corporificam a obriga¢ao de pagar aquele que o detiver e assim
o desejar, constata-se a existéncia de documentos que representam moeda nas
stablecoins e, por consequéncia, de fato juridico tributdrio que atrai a incidéncia
do IOF-Cambio. Tal conclusao, entretanto, nao se estende aos demais criptoativos

148 RUBINSTEIN, Flavio; VETTORI, Gustavo Gongalves. Taxation of investments in bitcoins and other
virtual currencies: international trends and the Brazilian Approach (March 6, 2018). Disponivel
em: https://ssrn.com/abstract=3135580. Acesso em: 18 set. 2024, p. 14.

149 ESPIR, Barbara Cabrera; STEINBERG, Daniel Fideles. O direito e os novos fendbmenos moneta-
rios: andlise juridica das diferengas entre criptoativos, stablecoins e CBDCs. In: GOMES, Daniel
de Paiva; GOMES, Eduardo Paiva; CONRADO, Paulo Cesar. Criptoativos, tokenizagao, blockchain e
metaverso: aspectos filoséficos, tecnoldgicos, juridicos e econdmicos. Sao Paulo: Thomson Reuters
Brasil, 2022, p. 111.

FERRON, Nathalia de Bem. O IOF-Cambio e as Operacées de Criptocabo.
Revista Direito Tributdrio Atual v. 60. ano 43. p. 250-284. Sdo Paulo: IBDT, 2° quadrimestre 2025.



DOUTRINA NACIONAL 277

que, por nao serem considerados ativos financeiros, ndo possuem essa obrigagao
de pagamento atrelada a sua existéncia.

Desse modo, sob o aspecto material do IOF-Cambio, conclui-se que as ope-
racoes de criptocabo envolvendo stablecoins constituem operagido de cambio, nao
s6 por surtirem os mesmos efeitos econdmicos (i.e., troca de uma moeda por ou-
tra), mas também porque as stablecoins, em especifico, consubstanciam titulos que
corporificam a obrigacdo de pagar e, portanto, corporificam documentos que
representam moeda, atraindo a incidéncia do imposto. De maneira clara: as ope-
ragdes de criptocabo configuram a situacao de fato eleita pelo legislador como
hipétese tributaria do IOF-Cambio.

No entanto, essa afirmagao nao pode ser feita indiscriminadamente como se
qualquer operagao ilicita envolvendo criptoativos fosse tributavel. De fato, as
moedas digitais podem desempenhar diferentes papéis a depender da forma
como sao utilizadas pelos usudrios, razao pela qual existem autores que defendem
que sua correta tributagao pressupoe uma analise ndo de sua qualificagio juridi-
ca, mas da finalidade com que sao manejadas™® — ou seja, de seus efeitos econd-
micos. Neste caso, o efeito econémico da operagao somente pode ser pertinente
ao presente estudo na medida em que o cambio foi juridicizado na qualidade de
situacao de fato, nos termos dos arts. 116 e 118 do C'I'N. Nao fosse assim, a ope-
ragao deveria ser tratada como situagdo juridica, i.e., pressupondo a validade do
negocio no ambito do Direito Privado.

3.2. Aspecto pessoal

Outro ponto relevante diz respeito ao aspecto pessoal do IOF-Cambio. Con-
forme visto no tépico 2, os responsaveis pelo recolhimento do referido imposto
sao as institui¢des autorizadas pelo BCB a operar no mercado de cimbio. Nesse
sentido, o art. 6°, caput e paragrafo tinico, da Lei n. 8.894, de 21 de junho de
1994, expressamente prevé que os contribuintes do imposto sdo os compradores
ou vendedores de moeda estrangeira, enquanto os responsaveis por sua retengao
e recolhimento sdo as institui¢oes autorizadas a operar no mercado de cambio'™.
Sendo assim, cumpre analisar se tais instituigdes sao sujeitos passivos do IOF-
Cambio, de forma a concluir se, também do aspecto pessoal, seria possivel falar
em tributacao das operagbes de criptocabo. Afinal, poder-se-ia arguir que, em
virtude da mencao as “institui¢des autorizadas a operar no mercado de cambio”,
quaisquer operagoes de cambio praticadas fora do mercado regulado nao seriam
alcancadas pela hipétese tributdria.

10 GOMES, Daniel de Paiva. Bitcoin: a tributacao de criptomoedas: da taxonomia camalednica a
tributagdo de criptoativos sem emissor identificado. Sao Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2022, p.
443 e 446.

151 No mesmo sentido, os arts. 12 e 13 do RIOF e os arts. 2° e 3°, inciso III, do Decreto-lei n.
1.783/1980.
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O art. 121 do CTN, ao definir o sujeito passivo da obrigacao tributaria, ar-
rola duas figuras distintas: (i) contribuinte, pessoa a quem pode ser imputada
realizacao da hipétese tributdria; e (1z) o responsavel, que se subdivide em (ii.7)
substituto tributdrio, na hipétese de o legislador, ao descrever uma hipétese tri-
butaria, atribuir a obrigagao de recolher o tributo a outrem que nao aquele que
praticou a conduta descrita; e (ii.ii) responsavel stricto sensu ou por transferéncia,
nos casos em que a responsabilidade pelo recolhimento é atribuida a outro que
nao aquele que praticou a conduta descrita na hipétese tributdria em razio de
fato diverso, nao relacionado ao fato juridico tributario'.

Tal distingao surge da constatagao de que nem sempre o contribuinte ocu-
para a posi¢do de sujeito passivo da obrigagao tributaria, ja que a legislacao pode
eleger um terceiro para tanto — o responsavel tributario'. Trata-se de uma de-
corréncia da teoria dualista da obrigacao, segundo a qual ¢ feita uma divisao en-
tre dever e responsabilidade (i.e., Schuld e Haftung)"**: de um lado, o contribuinte
tem o débito (i.e., dever de prestacdo) e a responsabilidade de sujeitar seu patri-
monio ao credor; enquanto, de outro lado, o responsavel tem essa responsabilida-
de sem ter o débito correspondente'®.

A posigao do polo passivo, entretanto, pode ser ocupada por mais de um
sujeito passivo (e.g., mais de um contribuinte, mais de um responsavel, ou contri-
buinte e responsavel simultaneamente)'*®. E o que se verifica no art. 128 do CTN,
segundo o qual “a lei pode atribuir de modo expresso a responsabilidade pelo
crédito tributario a terceira pessoa, vinculada ao fato gerador da respectiva obri-
gacao”, ocasido na qual a responsabilidade do contribuinte podera ser excluida
ou atribuida a ele em carater supletivo, total ou parcialmente. Ou seja, mesmo na
presenca de um responsavel, ainda podera ser mantida a responsabilidade do
contribuinte.

Dessa forma, é imprescindivel a este trabalho apurar se a previsao referente
aretengao e ao recolhimento do IOF-Cambio pela institui¢ao financeira constitui
hipétese de sujeigao passiva — considerando que, em caso positivo, a existéncia de
uma institui¢do financeira intermediando a operagio de cambio seria essencial a
cobranga do imposto.

Antes, é preciso ter em mente que se esta diante de uma retenc¢do na fonte.
Feita essa constatacdo, indaga-se: seria a retencao na fonte uma espécie de substi-
tuigao tributaria, tornando o banco (neste caso) responsavel pela obrigacao tribu-
taria? Entende-se que nao.

152 SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educacao, 2019, p. 600 e 609.

195 SCHOUERLI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2019, p. 600.

1 SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2019, p. 602.

1% TORRES, Ricardo Lobo. Curso de direito financeiro e tributdrio. 18. ed. Rio de Janeiro: Renovar,
2011, p. 258.

% SCHOUERLI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educacao, 2019, p. 605.
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A retengao na fonte nao se confunde com a substitui¢do tributaria, pois nao
se trata de uma hipdtese de sujei¢ao passiva, tendo em vista que a fonte exerce
apenas uma funcio auxiliar da administracdo fazendaria'”’. Seu papel, neste caso
é de mero agente arrecadador'®®. Assim, no caso do IOF-Cambio, assim como no
Imposto de Renda Retido na Fonte, o sujeito passivo é o contribuinte, e a fonte
(i.e., institui¢ao financeira) é mero agente arrecadador, cuja obrigagao surge por
forca de lei. Portanto, ndo é necessaria a intermediacdo de uma instituigao finan-
ceira na operacdo cambial para fins de IOF-Cambio, pois ela nao é o sujeito pas-
sivo da obrigagdo.

Nao é esse o entendimento do CARF, embora o efeito de suas decisoes seja
o mesmo aqui defendido. Referido Conselho reconhece a posi¢io de sujeito pas-
sivo da institui¢ao financeira ao indica-la como “contribuinte de direito”® ou
“responsavel tributario™® em suas decisoes; sem, contudo, entrar no mérito de
que tipo de responsabilidade seria essa. No Caso OI, o Conselho se limitou a in-
dicar que o art. 66 do CTN manteria a responsabilidade do contribuinte pela
obrigacdo tributaria’®’. Ja no Caso Andrade Gutierrez, o CARF é expresso ao
afirmar que a “sujeigdo passiva, mormente a responsabilidade por retengao, no
caso dos autos, sofre ligeira inflexdo”, visto que se tratava de operacao ilegal, feita
as margens do controle do BCB, razao pela qual o imposto foi cobrado dos con-
tribuintes!®2.

Ou seja, quando a legislacao tributaria fala que a retengdo e o recolhimento
do imposto cabem a institui¢ao autorizada, embora ela esteja pressupondo uma
licitude da operacao (i.e., que, no caso concreto, elas realmente estejam sendo
intermediadas por institui¢do autorizada), ela nao afasta da hipdtese tributaria
eventuais operagoes praticadas fora dessa intermediacdo, mesmo que ilicitas ou
nulas. Portanto, caso nao haja uma institui¢ao intermediando a operagio cambial
(i.e., seja uma operacao ilicita), o contribuinte estd previsto conforme o caput do
art. 6° da Lei n. 8.894/1994. Em outras palavras, a sujeicio passiva nao esta limi-
tada a institui¢ao autorizada no caso do IOF-Cambio.

Nesse ponto, ressalta-se que o Edital de Consulta Pablica n. 111/2024 prevé
em seu art. 1° (que acrescenta o art. 76-B, caput, a Resolu¢io BCB n. 277, de 31 de

157 MACHADO, Brandao. Adicional do Imposto de Renda dos Estados. Repertirio IOB de Jurispru-
déncia n. 18, set. 1989, p. 293.

18 SCHOUERI, Luis Eduardo. Direito tributdrio. Sao Paulo: Saraiva Educagao, 2019, p. 622.

199 Cf. CARF, Acérdao n. 202-18.366, Rel(a).: Maria Cristina Roza da Costa, 2* Camara, julgado em
17.10.2007.

190 Ct. CARF, Acérdao n. 3402-002.467, Rel.: Joao Carlos Cassuli Junior, 4* Camara, julgado em
20.08.2014.

161 Cf. CARF, Acérdao n. 3402-002.467, Rel.: Jodo Carlos Cassuli Junior, 4* Camara, julgado em
20.08.2014.

162 Cf. CARF, Acérdao n. 3401-004.436, Rel.: Leonardo Ogassawara de Aradjo Branco, Rel. para o
acérdao: Conselheiro Robson José Bayerl, 4* Camara, 1* Turma, julgado em 20.03.2018.
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dezembro de 2022) que somente poderao prestar servigos de ativos virtuais no
mercado de cimbio as prestadoras autorizadas a tanto. Isto é, caso tal redagao
seja aprovada da forma como consta da minuta, a questao da sujeigdo passiva
deixard de ser um ponto de controvérsia na doutrina, ja que as exchanges passarao
a poder ser consideradas como instituigoes autorizadas a operar no mercado de
cambio. Assim, mesmo que se entenda por sua configuraciao enquanto sujeito
passivo, também sob esse aspecto a hipdtese tributaria do IOF-Cambio se fard
presente.

Conclusao

O presente artigo teve como objetivo examinar, a partir de uma analise ju-
ridico-dogmatica, a possibilidade de incidéncia do IOF-Cambio sobre as opera-
¢oes de criptocabo envolvendo stablecoins lastreadas em moeda estrangeira, dian-
te da atual conjuntura do tema no pais.

Feitas as andlises cabiveis, foi possivel concluir que stablecoins sdo espécies de
moedas digitais que nao se classificam nem como moedas eletrénicas (por nao
configurarem a representagao eletrénica de moedas fiducidrias), nem como moe-
das virtuais (ou criptomoedas), pois, apesar de possuirem um funcionamento
analogo a elas (com estruturagao em DLT e blockchain), possuem valor lastreado
em outros ativos, sendo, portanto, criptoativos nao similares ao bitcoin classifica-
dos como asset-backed tokens. Ainda, elas representam ativos financeiros, tendo em
vista que consubstanciam uma obrigacao perante seu emissor: o cliente é titular
de um crédito em face do emissor e, sendo de sua vontade, possui o direito ao
resgate do valor correspondente, em moeda fiduciaria.

Quanto ao criptocabo, foi possivel concluir que ele constitui uma operacao
conduzida por pessoas ndo autorizadas a operar com cambio no Brasil por meio
da qual sao adquiridos ou vendidos criptoativos com o objetivo de obter liquidez
em dolar ou outra moeda estrangeira, sem que se faga necessaria a transferéncia
fisica de moeda ou a intermediagdo de institui¢des autorizadas. Destaca-se que
qualquer criptoativo pode ser utilizado nesse tipo de opera¢do. No entanto, o
criptocabo é uma operacao ilicita, pois, no entendimento do préprio BCB, a efe-
tivagdo de transferéncias internacionais parametrizadas em moedas estrangeiras
com moedas virtuais (e afins) também deve observancia as normas cambiais, so-
bretudo a necessidade de sua operacionalizagio se dar exclusivamente por meio
de institui¢bes autorizadas a atuar nesse ambito. Ainda, considerando que tal
operacao gera, como efeito econémico, a entrega ou a disponibilidade de moeda
nacional (ou documento que a represente) em troca da entrega ou disponibiliza-
¢ao de moeda estrangeira, o criptocabo constitui operagao ilicita de cambio.

Assim, sendo a operagao de cambio uma “situa¢io de fato”, nos termos dos
arts. 116 e 118 do CTN (razao pela qual é possivel se falar em juridicizagao do
efeito econoémico), a circunstancia de o negdécio juridico ou ato ser nulo ou ilicito
em nada interfere na tributacdo caso tenham sido produzidos efeitos econdémicos,
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nos termos do pecunia non olet (conforme prevé o art. 118, inciso I, do CTN). Matis,
nao sendo o IOF regido pelo principio documental, ele nao incide no momento
da celebracdo do contrato de cambio (que sequer é necessario para que a opera-
¢ao se verifique), mas no momento de sua efetiva execugao.

Quanto a hipétese tributdria do IOF-Cambio, verificou-se ser ela a “entrega
de moeda nacional ou estrangeira, ou de documento que a represente, ou sua
colocacao a disposic¢ao do interessado em montante equivalente 2 moeda estran-
geira ou nacional entregue ou posta a disposi¢ao por este” (segundo prevé o art.
63, inciso II, do CTN), ressaltando-se que, para fins de tributagao, as transferén-
cias financeiras realizadas no contexto de cimbio englobam pagamentos e rece-
bimentos em moeda estrangeira “independentemente da forma de entrega e da
natureza das operacoes”, o que demonstra a desnecessidade de observancia a uma
forma juridica prépria para que seus efeitos se verifiquem.

Ainda, foi possivel concluir que, ndo obstante as stablecoins nao se caracteri-
zem como moeda nacional ou moeda estrangeira, tendo em vista a auséncia de
curso legal e for¢ado (no caso da moeda nacional), bem como a falta de reconhe-
cimento como tal pelo BCB (no caso de moeda estrangeira), elas podem ser carac-
terizadas como documentos que representam moedas, visto que consubstanciam
a obrigagao de pagamento (por parte do emissor) e o direito ao resgate (por par-
te do cliente) do valor correspondente em moeda fiduciaria. Por esse motivo, as
operacoes de criptocabo realizadas por meio de stablecoins configuram operagao
de cambio sujeita a tributagao pelo IOF-Cambio. A proposta de regulamentagao
apresentada pelo BCB, que inclui no mercado de cimbio operagoes de pagamen-
to ou transferéncia internacional de ativos virtuais apenas reforca essa conclusao
— embora, aqui, se restrinja essa possibilidade as stablecoins.

Por fim, quanto ao aspecto pessoal do IOF-Cambio, foi possivel concluir que
as institui¢oes autorizadas, ao assumir o papel de fonte na retencao do imposto,
nao ocupam a posigao de sujeito passivo da obriga¢ao tributaria, mas de mero
agente arrecadador, razao pela qual se entende nao ser necessaria a presenca de
uma institui¢do autorizada a operar no mercado de cimbio para que haja a inci-
déncia do imposto.

De toda forma, esse é apenas o inicio da discussao envolvendo a possibilida-
de de tributacao das operagdes de cambio envolvendo moedas digitais pelo IOF,
ja que pendente sua regulamentagao. A tendéncia é que este se torne um campo
cada vez mais aberto a debates.
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