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Até onde pode ir a regulacao
das criptomoedas?

Regular sem inibir a inovagao pode mitigar riscos das criptomoedas, dizem especialistas

Riscos das criptomoedas
m alerta

As autoridades de supervisio europei-
as e nacionais langaram esta semana
um alerta aos consumidores para os
riscos associados 4s moedas virtuais.
Para a Autoridade Banciria Europeia,
Autoridade Europeia dos Valores Mo-
biliarios e dos Mercados, Autoridade
Europeia dos Seguros e das Pensbes
Complementares de Reforma ¢ Banco
de Portugal, as operagies com crip-
tomoedas, embora ndo sendo ilegais,
“apresentam um elevado risco e 1
oferecem qualquer grau de prote
a0s consumidores” — pelo facto de niio
serem garantidas por um banco cen-
tral ou autoridade nacional, ndo serem
moedas com curso legal e ndo estarem
reguladas a nivel europeu, entre outros
motivos. A “volatilidade extrema” ¢ o
“risco de bolha de mercada” podem
levar os investidores a perder uma
Er quantidade ou a totalidade do
dinheire investido em moedas virtuais,
sublinham os supervisores. O facto de
as plataformas de troca e de as cartei-
ras de moedas virtuais (walfees) nio
estarem reguladas nfo di garantias
aos investidores em caso de faléneia,
encerramento de atividade ou ataque
informitico. Além disso, “guando o
consumidor detém moe virtuais
arrisca-s¢ a ndo conseguir transacio-
nd-las ou rocd-las por euros durante
periodos prolongados”, acrescentam.
A falta de transparéncia na formagio
de pregos, os problemas operacionais
de algumas plataformas, a informagio
enganosa e a sua inadequacho para a
maioria dos objetivos. incluindo plane-
amento da reforma, sfio outros riscos
aponiados.

Na dltima ediciio o Expresso jb noti-
ciara a posigio da Comissio do Menca-
do de Valores Mobilidrios (CMVM) em
relag e INStrumentos, expres-
£34 numa re f![l]!..‘ll(l!iq_'.ll! aos b
fundos de investimento e ges
ALVOS, entre outros intermedidric
financeiros, para que se abstenham de

EVOLUGAOD DA BITCOIN

comercializar nos produtos de investi-
mento gqualquer moeda virtual, comoa
biteoin, ndio “reconduzive] ao conceito
moeda | divisa”. S¢ o fizerem, terio de
dar aos investidores informagio sobre
a8 suas acteristicas e riscos. Ques-
tionada sobre a forma como deve ser
desenhada a regulagio das criptomo-
edas, a CMVM ndio respondeu até ao
fecho desta edicio. Mas em dezembro
decidiu restringir aghes comerciais ¢
publici s relativas & negociagio de
biteain junto de pequenos investido
res, segundo noticiou o

Regulagio minima ou apertada?

A discussio em torno da regulagio das
moedas digitais tem estado polarizada
entre aqueles que defendem uma regu-
lagio mais apertada e 0s que acreditam
que esta deve ser “minima”. Hugo Rosa
Ferreira, sécio coordenador de direito
financeiro e bancario da PLMJ, prefere
a segunda opgdo. Para o advogado, “a
profundidade da regulagio pode ditar
o sucesso ou o falhango da moeda™. E
por isso que defende uma regul:
“minima” sobre o mercado, as emis-

sbes de moeda e a ributagio para de-
05 interesses dos investidores ¢
ardar o futuro das criptomoe
nalismos excessivos do
[0 Ano0sa
dutos fi

plexas por achar que os

rueses ainda ndo estavam prepa-

rados para os subscrever: “Felizmente,
acabou por reguli-los.”

Mas até onde se pode regular um
sistema descentralizado? Para José
Pedro Fazenda Martins, sdcio da Vd
especialista em mercado de capitais, é
preciso primeiro arrumar as moedas
i em trés gavetas diferentes: as
eriptomoedas no sentido puro do ter-
mo, as ueility tokens e as security tokens
{ver caixa). No que diz respeito a capa:

cidade de estas serem uti as como
meio de pagamento, vé “um futuro

pouco promissor”. “As criptomoedas
tém um problema base, que € a inexi
téncia de um vabor intrinseco ¢ o facto
de niio terem uma convertibilidade
em moeda real”
«ca poderio ter curso le

ser convertidas por contrato.” O ad-
vogado acredita que a regulacio pode
dificultar a sua continuidade, uma rese
corroborada por Steven Santos,
do BiG, que prevé que o haja uma
decisio concertada dos bancos centrais
para restringir a negociagio de cripto-
maoeda: as podem ser seriamente
penaliz a5 considera que terio
valor para serem usadas como meio
de pagamento, “sobretudo por popu
lagdes imigrantes ndo bancarizadas
gue recorrem a elas para enviar remes-
sas para os pafses de origem” — como
antes mexicanos nos Estados
ou filipinos na Coreia do Sul
. DU NOS paises em que grande parte
) a conta
nde as

o da Indi
500 milhdes de pessoas sem conta ban-

bangdria.
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Aproveitar o que ja existe

far-lhes maior
wzenda Martins.
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A por parte de uma
atribuem aos investi
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contratos de
¢ um bem ou ser-
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Criptomoeda

5d0 moe digitais
métodos de
ular a emissdo de unidades de
ficar as transferd
ndos. Tém a ambicio de serem
usadas como meio de paga

que ut

Utility Token ou App Coin

540 contratos de comprae v
produtos d y s
no futuro, normalmente a desconto

Funcionam como um cupio par:
aced rminado bem ou
s de uma ofer

inicial de mg
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geragio ou distri
uma vez que nao ongl
participagdo numa empresa

Tam uma

Security Tokens

a0 direitos de participagao

ou de voto sobre a blockchain
ICOrs, com o abjetnvo

a0 .
letivo). Embo
Ja divulguem por iniciativa

alguma informagio sobre a empr

moeda descentralizada com uma cu

widia centralizada.
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