Associacao Brasileira das Entidades [

dos Mercados Financeiro e de Capitais

Sao Paulo, 28 de fevereiro de 2025.

OF. DIR. 006/2025

Ao senhor
Gilneu Francisco Astolfi Vivan
Diretor de Regulacao - DINOR

Com cOpia para o senhor
Julio Cesar Stella
Departamento de Regulacdo Prudencial e Cambial - DEREG

Assunto: Resposta a Consulta Publica 111/2024 do Banco Central do Brasil que se dispde sobre
proposta de resolug¢do do Banco Central do Brasil que inclui na regulamentacgdo as atividades e
operacgoes das prestadoras de servigos de ativos virtuais (PSAVs) no mercado de cambio, além de
dispor sobre as situagdes que devem estar sujeitas a regulamentagdo de capitais internacionais.

Prezados senhores,

A Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) agradece a
oportunidade de responder a esta consulta publica e contribuir para a construcdo da
regulamentacdo da atividade das Prestadoras de Servigos de Ativos Virtuais e demais instituicdes
autorizadas pelo Banco Central no mercado de cambio.

O tema, no bojo das discussdes sobre Ativos Virtuais em sentido amplo, é de extrema relevancia
para a associacdo, que reconhece os impactos dessa atividade para a integracdo da economia
brasileira ao ecossistema global de ativos virtuais. As alteragdes sugeridas visam contribuir para uma
regulamentacdo mais robusta e sustentavel, alinhada com as melhores praticas internacionais,
promovendo a competitividade e a inovagdo no setor financeiro.

Por fim, reiteramos que a ANBIMA permanece a disposi¢cdao para contribuir com o Banco Central,
oferecendo suporte e expertise necessarios para o avango dessa regulamentagao, com o objetivo
de fortalecer e tornar o mercado financeiro brasileiro mais competitivo e inovador.

Eric Andre Altafim

Vice-Presidente da ANBIMA e Presidente do Forum de Negociagdao da ANBIMA
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Esclarecimento sobre o limite de valor para transmissao de

ativo virtual por operacao

Referéncia normativa da Resolugdo (CP 111)

Proposta ANBIMA

Art. 29. As autorizages para operar no mercado
de cdmbio podem ser concedidas para as
instituicbes abaixo indicadas realizarem as
seguintes operagoes:

(...)

IV - sociedades prestadoras de servicos de ativos
virtuais, assim definidas na regulamentacdo
especifica: operagdes de prestacdo de servicos de
ativos virtuais previstas no Titulo VIII-A, vedadas
operacdes envolvendo moedas em espécie,
nacional ou estrangeira, observado que o
pagamento ou transferéncia internacional
mediante transmissdo de ativos virtuais é limitado
ao valor equivalente a US$100.000,00 (cem mil
ddlares dos Estados Unidos).

IV - sociedades prestadoras de servicos de ativos
virtuais, assim definidas na regulamentacao especifica:
operac¢oes de prestacdo de servigos de ativos virtuais

previstas no Titulo VII-A, vedadas operagdes
envolvendo moedas em espécie, nacional ou
estrangeira, observado que o pagamento ou

transferéncia internacional mediante transmissao de
ativos virtuais é limitado ao valor equivalente a
US$100.000,00 (cem mil délares dos Estados Unidos)
por operagao.

Justificativa: A proposta de inclusdo acima visa garantir clareza e evitar interpretacdes ambiguas. A
pratica atual no mercado de cambio ja adota o limitador "por operacdo", assim a inclusdo explicita
desse termo na regulamentacdo apenas busca trazer maior seguranca juridica e operacional para as
instituicOes financeiras e prestadoras de servicos de ativos virtuais. Portanto, a proposta de inclusdo
do termo "por operacdo" visa alinhar a redacdo da norma com as praticas ja estabelecidas no
mercado, promovendo uma interpretacdo uniforme e segura para todas as partes envolvidas.

Esclarecimento — operacao de cambio e operagao no mercado

de cambio

Referéncia normativa da Resolugdo (CP 111)

Proposta ANBIMA

TITULO VIII-A (mercado de cambio),

CAPITULO | (Disposicdes Gerais),

Art. 76-A (atividades e operacGes no mercado de
cambio)

(...)

§22 No caso de compra ou venda de ativos virtuais
celebrada entre a prestadora de servicos de ativos
virtuais e seu cliente com pagamento mediante
entrega de moeda estrangeira, devem-se
considerar a compra ou venda de moeda

§22 No caso de compra ou venda de ativos virtuais
celebrada entre a prestadora de servicos de ativos
virtuais e seu cliente com pagamento mediante entrega
de moeda estrangeira, devem-se-censiderara operacao
de compra ou venda de moeda estrangeira devera ser
considerada uma remessa, e a atividade de compra e
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estrangeira e a compra e venda de ativos virtuais
como dois negodcios distintos para efeitos da
regulamentacdo e prestacdo de informacdo ao
Banco Central do Brasil.

venda de ativos virtuais devera ser considerada uma
operagdo distinta no mercado de cambio, para efeitos
da regulamentacdo e prestacdo de informacdo ao
Banco Central do Brasil.

Justificativa: Sugerimos que sejam segredadas claramente as atividades que compreendem o
registro das operagdes de cambio, das atividades que envolvem ativos virtuais para fins de reporte
ao Banco Central do Brasil. Entendemos que a compra ou venda de ativos virtuais, quando realizada
com pagamento em moeda estrangeira, deve ser tratada como duas operagdes distintas: uma
relativa ao cambio e outra de compra e venda de ativos virtuais. Neste cendrio, a operagdo de
cambio é uma remessa e a operagdo de compra e venda do ativo virtual gera o reporte no mercado
de cambio, mas ndo uma operagao de cambio propriamente dita.

O mercado, durante as discussGes promovidas pela associacdo, apresentou dificuldades em
compreender a distincdo entre os conceitos e suas respectivas implicagdes. Assim, sugerimos que a
norma seja explicitada com maior clareza, de forma a otimizar a comunicacdo com os participantes
do mercado de ativos virtuais que passarem a atuar no mercado de cambio.

Custddia de ativos virtuais do escopo da norma

Referéncia normativa da Resolugdo (CP 111)
TITULO VIII-A (prestacdo de servicos de ativos
virtuais no mercado de cambio),

CAPITULO | (DisposicBes Gerais),

Art. 76-A. Esta incluida, no mercado de cambio, a
prestacdo de servicos de ativos virtuais que
compreenda as seguintes atividades ou
operagodes:

(...)

Il - compra, venda, troca ou custddia de ativos
virtuais denominados em reais de propriedade de
nado residentes; e

Proposta ANBIMA

Il - compra, venda, troca ou eustédia de ativos virtuais
deneminades em reais moeda fiduciaria brasileira de
propriedade de n3o residentes; e

Il - compra, venda, troca, transferéncia ou
custédia de ativos virtuais denominados em
moeda estrangeira.

Il - compra, venda, troca, transferéncia eu eustédia de

ativos virtuais deneminades—em—moeda—estrangeira:
referenciados em moeda fiduciaria estrangeira.

Justificativa: Entendemos que a regulamentagao cambial deve focar nas operagdes que envolvam
a movimentacdo propriamente dita, como compra, venda e troca de ativos virtuais, que tém
impacto direto no fluxo de capitais e na balanca de pagamentos. A inclusdo da "custddia" sem
movimentacado financeira no mercado de cambio ndo nos parece adequada, pois entendemos que
a mera custodia ndo gera impacto no mercado de cambio, tampouco altera posi¢cdes cambiais.

Adicionalmente, a custddia de ativos virtuais sem movimentac3do financeira ja é objeto de reporte
por outras regulamentagdes, como a IN 1888 da Receita Federal. Incluir a custddia na
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regulamentagao cambial pode resultar em duplicidade de controle e reporte, bem como criar
eventual assimetria regulatéria em relagdao a outros ativos financeiros e valores mobilidrios no
mercado financeiro, bem como poderia trazer custos desnecessarios sem beneficios claros para a
supervisao.

Compreendemos a analogia com o mercado tradicional no que tange a custédia de moeda
estrangeira por residentes e a necessidade de supervisao deste novo segmento de mercado. No
entanto, reforcamos que é crucial que a regulamentacdo emergente ndo obstrua seu
desenvolvimento, sendo viavel obter tais informaces por meio de outros métodos.

Com relagdo a proposta relacionada a definigdo de ativos virtuais estaveis (Stablecoin), vide item 4
abaixo.

Referéncia normativa da Resolugao (CP 111) Proposta ANBIMA

[NOVO PARAGRAFO] §59 O reporte da custddia de cada um dos clientes deve
representar a posicao consolidada por eles detidas em
cada més, independentemente de ter havido ou ndo
transagOes ou altera¢des na posi¢ao do cliente no més

de referéncia do reporte.

Justificativa: Como alternativa a exclusdo, uma vez que as demais operac¢des descritas no dispositivo
(p. ex. compra, venda, troca e transferéncia) contemplam as situacGes de entrada e saida de
recursos que ja seriam objeto de reporte no mercado de cambio, propomos a inclusdo de novo
pardgrafo para deixar mais claro que essas informagdes somente serdao requeridas para fins de
reporte ao Banco Central.

Escopo e definicao de stablecoins

Referéncia normativa da Resolugao (CP 111) Proposta ANBIMA

TITULO VIII-A (mercado de cambio),

CAPITULO | (DisposicBes Gerais),

Art. 76-A (atividades e operagdes no mercado de
cambio)

Art. 76-A. Esta incluida, no mercado de cambio, a
prestacdo de servicos de ativos virtuais que
compreenda as seguintes atividades ou
operagodes:

(...) Il - compra, venda, troca eu-custédia de ativos virtuais

Il - compra, venda, troca ou custdodia de ativos
virtuais denominados em reais de propriedade de
nao residentes; e

Il - compra, venda, troca, transferéncia ou
custddia de ativos virtuais denominados em
moeda estrangeira.

deneminades—em—reais—referenciados em moeda
fiduciaria brasileira de propriedade de ndo residentes;
e

Il - compra, venda, troca, transferéncia eu custédia de

ativos virtuais deneminades—em—moeda—estrangeira:

referenciados em moeda fiduciaria estrangeira.
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Art. 76-J. O ativo virtual denominado em reais &,
para fins e efeitos desta Resolucdo, o ativo virtual
estavel criado com o propdsito de manter seu
valor estavel em relacdo ao real.

Art. 76-). O ativo virtual
referenciado em moeda fiduciaria brasileira é, para fins
e efeitos desta Resolucdo, o ativo virtual estavel criado
com o propdsito de manter seu valor estavel em
relacdo ao valor de uma moeda fiducidria brasileira de
referéncia.

Art. 76-L. O ativo virtual denominado em moeda
estrangeira é, para fins e efeitos desta Resolucdo,
o ativo virtual estavel criado com o propésito de
manter seu valor estdvel em relagdo a
determinada moeda estrangeira.

Art. 76-L. O ativo virtual deneminade—em—meoeda
estrangeira—referenciado em moeda fiducidria
estrangeira é, para fins e efeitos desta Resolugdo, o
ativo virtual estavel criado com o propésito de manter
seu valor estavel em relacdo a—determinada—moeda

estrangeira ao valor de uma moeda estrangeira de
referéncia.

Justificativa: Com relacdo aos incisos Il e Il do artigo 76-A, que trazem a inclusdo na norma de
cambio das operacGes de compra, venda, troca e transferéncia de ativos virtuais estaveis ou
meramente “stablecoins”, conforme definidos nos artigos 76-J e 76-L, sugere-se que seja feita
reordenacdo e compatibilizacdo da redacdo conforme termo definido introduzido na Consulta
Publica 109.

As propostas visam facilitar a leitura e trazer maior clareza aos participantes de mercado de modo
qgue fique claro que as disposicdes da regra previstas no inciso | do referido artigo sdo aplicaveis
para qualquer tipo de ativo virtual enquanto as previstas nos incisos | e Il se destinam unicamente
a stablecoins.

Além disso, a expressao “referenciado em” busca trazer maior alinhamento a linguagem
habitualmente praticada pelo mercado e faz anuéncia a principal caracteristica das stablecoins, que
€ a manutencdo do seu valor em relagcdo a moeda ou cestas de moedas fiduciarias de referéncia. A
expressao anterior “denominado em” por sua vez, poderia suscitar duvidas aos participantes de
mercado e indicar que haveria relacdo com a moeda utilizada na compra/venda do ativo virtual, o
gue ndo nos parece adequado.

Ademais, para fins de harmonizac¢ao com a redacdo proposta, sugerimos que seja feita a adequacao
da definicdo nos demais dispositivos que tratam do tema, como nos trechos destacados abaixo:

Art. 76-B § 2¢
| - compra, venda, troca ou custddia de ativo virtual dereminade-em—+eais referenciado em moeda fiducidria
brasileira de propriedade de nao residente; e

Il - compra, venda, troca ou custddia de ativo virtual dereminade-em-moeda-estrangeira—referenciado em

moeda fiducidria estrangeira.

CAPITULO Il - COMPRA, VENDA, TROCA OU CUSTODIA DE ATIVOS VIRTUAIS DENOMINADOS EM REAIS
REFERENCIADOS EM MOEDA FIDUCIARIA BRASILEIRA DE PROPRIEDADE DE NAO RESIDENTES

Art. 76-K. A prestadora de servicos de ativos virtuais que efetive compra, venda, troca ou custddia de ativos
virtuais deneminades-em—reais referenciados em moeda fiducidria brasileira para cliente ndo residente deve
certificar-se de que esse cliente opera em interesse proprio, sendo vedada operacdo no interesse de
terceiro.

CAPITULO IV - COMPRA, VENDA, TROCA, TRANSFERENCIA OU CUSTODIA DE ATIVOS VIRTUAIS

DENOMINADOS EM-MOEDA-ESTRANGEIRA-REFERENCIADOS EM MOEDA FIDUCIARIA ESTRANGEIRA
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Art. 76-M. A transferéncia de ativo virtual denreminade—-em—moeda—estrangeira referenciado em moeda

fiducidria estrangeira é admitida somente nos seguintes casos:
[l - transmissdo, entre prestadoras de servicos de ativos virtuais, de ativo virtual
estrangeira referenciado em moeda fiducidria estrangeira de titularidade de um mesmo cliente.

Art. 76-N. E vedado a prestadora de servicos de ativos virtuais efetuar transmissdo de ativo virtual

denominado—em—moeda—estrangeira referenciado em moeda fiducidria estrangeira para carteira

autocustodiada.

ANEXO II-A A RESOLUCAO BCB N2 277, DE 31 DE DEZEMBRO DE 2022

(...)

(2) Compra, venda e troca de ativo virtual dereminade-em-reais referenciado em moeda fiduciaria brasileira
de ndo residente:

(...)

(3) Posicdo de ativo virtual deneminade—em—reais referenciado em moeda fiduciaria brasileira de ndo
residente:

(...)

(4) Compra, venda e troca de ativo virtual deneminade—em-moeda—estrangeira referenciado em moeda
fiduciaria estrangeira:

(...)

(5) Transferéncia de ativo virtual deneminadeo—em-moeda—estrangeira referenciado em moeda fiduciaria

estrangeira entre residentes:
(...)
(6) Posicdo de ativo virtual denreminade—em—moeda—estrangeira referenciado em moeda fiduciaria

estrangeira:

Possibilidades de transferéncia para carteira autocustodiada

Referéncia normativa da Resolugdo (CP 111)

Proposta ANBIMA

TITULO VIII-A (mercado de cAmbio),

CAPITULO Il (Pagamento ou transferéncia
internacional com transmissdo de AVs)

(...) ]

Art. 76-F. E vedado a prestadora de servicos de
ativos virtuais efetuar transmissdo de ativos
virtuais para carteira autocustodiada detida por
ndo residente.

[NOVO PARAGRAFO]

Art. 76-F. E permitido vedade a prestadora de servicos
de ativos virtuais efetuar transmissao de ativos virtuais
para carteira autocustodiada detida por ndo residente,
desde que seja possivel identificar o titular da
respectiva carteira autocustodiada de destino nas
transacdes acima de USS 1.000 (mil dolares dos Estados
Unidos) e ndo forem identificados indicios de risco de
lavagem de dinheiro ou financiamento do terrorismo,
nos termos da politica de PLF/FTP da prestadora.

§ 19, A prestadora de servicos de ativos virtuais deve
adotar procedimentos técnicos e de governanca
minimos para garantir a identificacdo do titular da
carteira autocustodiada de destino, assim como a
avaliacdo de padrdes transacionais caso ultrapassarem
o valor de USS$ 1.000 (mil délares dos Estados Unidos)
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por operacdo ou USS 30.000 (trinta mil ddlares dos
Estados Unidos) por més.

[NOVO PARAGRAFO] § 292 Nas hipdteses de transagbes em valores
superiores ao acima determinados, a prestadora de
servicos de ativos virtuais deverd exigir informacoes
adicionais do cliente, conforme previsto em sua politica
de PLD/FTP e na regulamentacdo vigente.

Justificativa: A presente proposta tem como objetivo estabelecer os requisitos necessdarios para
viabilizagdo da transferéncia de ativos virtuais para carteiras autocustodiadas de investidores nao
residentes ou de ativos virtuais referenciados em moeda estrangeira para carteira autocustodiadas.
Esta alternativa surge em contraposi¢ao a proposta inicial da consulta publica que sugeria a
proibicdao total dessas transferéncias. Nesse sentido, entendemos que a PSAV possa adotar uma
abordagem baseada no risco e implementar processos para realizar uma anadlise antes de efetuar a
transferéncia para a carteira autocustodiada de destino. O processo de governanca estabelecido,
observando a regulamentacdo em vigor relativa a Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo (PLDFTP), especialmente procedimentos de Know your Client (KYC) e
"Travel Rule", deve incluir a confirmagao de titularidade e a andlise de risco. No entendimento das
associadas, os critérios de verificagao poderiam incluir:

(i) Confirmacgao de Titularidade: A transferéncia deve ser autorizada apenas para carteiras
autocustodiadas na qual o cliente informe e/ou declare a identificacdo do titular da carteira
autocustodiada de destino. Isso pode ser feito, por exemplo, através de declaracdo do cliente,
mecanismos técnicos de prova ou procedimentos de identificacdo a serem adotados pela
PSAV. A titulo de sugestdo, o grupo entende que poderia ser estipulados avaliacdo de padrdes
transacionais caso ultrapassarem o valor de USS/ 1.000 por operag¢do ou USS/ 30.000 mensais,
utilizando como base os valores propostos pelo Grupo de Acdo Financeira Internacional (GAFI)
em sua recomendacdo 16 sobre transferéncias eletronicas e pela FinCEN (Financial Crimes
Enforcement Network).

(ii)) Andlise de Risco: A autorizacdo de transferéncia deve ser concedida somente para
carteiras em que ndo haja associagao a enderegos vinculados a entidades ou jurisdigdes
sancionadas, nem a organiza¢des relacionadas ao financiamento do terrorismo. A verificacao
deve ser realizada por meio de ferramentas de blockchain analytics e processos de Know your
Transaction (KYT).

(iii) Transparéncia: Deve-se exigir que o cliente faca uma autodeclaracdo de todas as carteiras
autocustodiadas que possui, para fins de reporte ao Banco Central e rastreamento adequado
de movimentagdes financeiras.

(iv) Compatibilidade Financeira: Deve ser avaliada a adequag¢do do volume transacionado em
relacdo a capacidade financeira do cliente.

Destacamos também uma singularidade relevante do sistema tecnoldgico da blockchain. A

titularidade de determinada carteira ndo estd atrelada a um registro de identidade convencional,
mas sim a um identificador alfanumérico (a chave privada). Desta forma, a identificacdo exata de
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uma carteira pertencente a um nao residente pode ser invidvel, dada a prépria natureza dos dados
disponiveis na blockchain.

A luz dessas informacdes entendemos que uma abordagem baseada no risco, com um “EDD”
(Enhanced Due Diligence) efetivo, atribui a PSAV a responsabilidade de gerenciar riscos dentro das
diretrizes de PLD/FTP, no escopo de ter uma gestdo de risco assertiva e de mensurar cenarios que
podem ser atipicos. Permite-se, desta forma, conjugar uma analise de historico e comportamento
do cliente, alicercado tanto no prisma “onchain”, a partir de ferramentas robustas de blockchain
analytics, como no prisma “offchain”, analisando o perfil do cliente e o comportamento
transacional. Adicionalmente, é possivel monitorar as carteiras autocustodiada e obter uma métrica
de risco relacionada aos depdsitos e saques desta carteira, o que fortalece o controle para mensurar
o risco da operacao envolvendo estes modelos de carteira. Ademais, devido a natureza imutavel da
blockchain, é mais simples monitorar as movimentacdes em carteiras autocustodiadas do que no
mercado tradicional. A devida diligéncia e o monitoramento dessas carteiras pelas PSAVs, aliadas
ao devido reporte ao Banco Central, fornecem informacgdes importantes sobre a entrada e saida de
capitais do pais, sem afetar a competitividade do mercado.

A restricdo proposta também pode afetar colateralmente outros mercados do universo de DLT -
Distributed Ledger Technology como o de tokenizagdo. Nesse contexto, as instituicdes podem se
utilizar de transferéncias dos ativos virtuais nativos de determinada rede para uma carteira
autocustodiada como ferramenta de pagamento de gas fee durante a tokenizacdo. A vedacgdo
proposta pelo Banco Central pode afetar de maneira nao intencional o desenvolvimento desse tipo
de atividade. Outro caso de uso do mercado que pode ser afetado nesse processo é o de uso de
wallets privadas, que o utilizam por motivos concorrenciais, sem a abertura dessa posicdo para as
demais instituicdes do mercado.

Por fim, é importante que se considere o cendrio regulatério internacional. Paises como o Reino
Unido adotaram uma postura equilibrada sobre carteiras autocustodiadas, reconhecendo os
beneficios de seguranca e personalizacdo que elas oferecem aos usudrios legitimos sem impor
restricdes desnecessarias ao setor. Portanto, a proposta acima busca contornar uma eventual
migragao dos participantes desse mercado para estruturas descentralizadas e distantes da
regulamentacdo do Banco Central o que poderia prejudicar ainda mais o combate a lavagem de
dinheiro, financiamento ao terrorismo e proliferagao de armas de destruigao em massa.
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Diligéncia sobre a prestadora de servicos de ativos virtuais

autorizadas no exterior

Referéncia normativa da Resolugao (CP 111)

Proposta ANBIMA

TITULO VIII-A (mercado de cAmbio),

CAPITULO Il (Pagamento ou transferéncia
internacional com transmissdo de AVs)

(...)

Art. 76-H. Na transmissdo de ativo virtual referida
no art. 76-E, caput, inciso Ill, a prestadora de
servicos de ativos virtuais deve assegurar-se de
que a prestadora de servigos autorizada no
exterior é sujeita a efetiva supervisdo prudencial e
de conduta na sua respectiva jurisdicdo ou
integrante de grupo financeiro sujeito a efetiva
supervisdao consolidada, inclusive para fins de
comprovacgao perante o Banco Central do Brasil.

Art. 76-H. Na transmissdo de ativo virtual referida no
art. 76-E, caput, inciso lll, a prestadora de servicos de
ativos virtuais deve se certificar assegurar-se de que a
prestadora de servicos autorizada no exterior ésujeita
ot - lonci I
e iuricdics . : .
. fati - idada | .
finc d - 5 - Ldo Brasik
possui politicas, procedimentos e controles internos
alinhados as melhores praticas de mercado
internacionais.

Justificativa: A proposta acima busca alinhar as expectativas de atuacdo das provedoras de servicos
de ativos virtuais nas verificacbes a serem realizadas sobre as prestadoras de servicos autori-zadas
no exterior no contexto de uma operacdo de transmissao de ativo virtual. O ajuste pro-posto se
baseia no fato de que o mercado de ativos virtuais no cenario mundial ainda se en-contrar em
desenvolvimento sob o ponto de vista regulatorio, o que significa que diversas jurisdicées ainda ndo
submetem tais prestadores a supervisdo prudencial e de conduta, o que reduz significativamente a
possibilidade de atuacdo do mercado brasileiro nesse tipo de operacao.

Como estamos tratando de um mercado em constante evolugdao regulatdria, é fundamental
entender de maneira pormenorizada a dimensdo possivel de comprovagdo perante o BCB, sob risco
de gerar um custo de observancia desproporcional e ndo factivel, bem como se-mear a inseguranga
juridica perante a estruturagao de tal controle.

Nesse sentido, a sugestdo de redacdo acima visa transpor as praticas ja aplicadas no mer-cado de
cambio tradicional para eFX, trazendo a responsabilidade de diligéncia a PSAV brasi-leira sobre as
politicas, procedimentos e controles internos da prestadora no exterior, em linha com a atual
redacdo do art. 50 da Resolucdo BCB n2 277.
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Perguntas adicionais do BC, dispostas no edital, para obtencao
de subsidios

| - haveria necessidade de estabelecimento de limites adicionais para as PSAVs, além dos
constantes da proposta, em operag¢oes de prestagao de servigos de ativos virtuais no mercado de
cambio?

A minuta proposta pelo Banco Central ja estabelece limites adequados para a atuacdao de PSAVs no
mercado de cambio.

Il - quais mecanismos poderiam ser empregados para obtenc¢ao do valor equivalente em moeda
soberana (reais ou dolares dos Estados Unidos) dos ativos virtuais transacionados?

Conforme enderegado no ambito da CP 109, no contexto das operagdes com ativos virtuais nao ha
uma referéncia unanime em tempo real para se obter o valor equivalente em moeda fiduciaria dos
ativos virtuais transacionados, de modo que, o ideal seria que esse valor pudesse ser obtido através
de fontes publicas e/ou como plataformas de notoriedade no mercado, como a Nasdaq e CME,
estabelecidas em politicas internas da PSAV, inclusive, considerando, aspectos de transparéncia
associada a governanca para mitigacdo e tratamento de potenciais conflitos de interesse.

Il - como as PSAVs poderiam verificar que sua contraparte prestadora de servigos equivalentes
no exterior estaria sujeita a regula¢do e supervisao em sua jurisdicao?

Em linha com a proposta de ajuste no artigo 76-H exposta anteriormente, sugere-se que sejam
implementados politicas, procedimentos e controles para verificar se a prestadora de servigos no
exterior segue as melhores praticas internacionais para a sua atividade. A estruturagcdo de um
processo de Know your Partner (KYP) em linha com as praticas do mercado tradicional deveria ser
suficiente.

IV - em que pontos a regulamentagdo de capitais estrangeiros no pais e brasileiros no exterior,
inclusive operacgoes de crédito, deve alcangar em seu escopo as operagoes com ativos virtuais com
o proposito de investimento, seja como classe de ativo, seja como forma de intermediacdo
(empréstimos em/de ativos virtuais, dacdo em pagamento envolvendo ativos virtuais, entre
outros)?

Avaliamos que a regulamentagao de capitais estrangeiros no pais deve estar atrelada ao conceito
de compromisso financeiro ou de investimento estrangeiro direto, conforme o caso. Nesse sentido,
por exemplo, ndo deveria abranger empréstimos de ativos virtuais, semelhantemente ao que ocorre
no mercado tradicional, em especial com relagdo ao empréstimo de a¢des que ndo estdo abarcados
no conceito de compromisso financeiro trazidos pela Resolugdo BCB 278 de 31/12/2022.
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V - qual papel as PSAVs poderiam desempenhar nas operag¢oes de fluxos e estoques de capitais
internacionais, inclusive em operagées de investimento de ndo residente em portfélio (por
exemplo, na fungdo de representante)?

Considerando as novas discussdes de implementacdo da Res. Conj. 13, para que as PSAVs
desempenhem alguma funcdo no ambito das operacdes de investimentos de ndo residentes no
mercado financeiro e de capitais, inclusive a funcdo de representante, eventuais discussoes
deveriam ocorrer no ambito da referida norma, por tratar de forma especifica sobre os temas
envolvendo INR.

Comentario final

ANBIMA reconhece a importancia da iniciativa do Banco Central em tomar a dianteira na
regulamentacdo das prestadoras de servicos de ativos virtuais no mercado de cambio. Este
movimento é essencial para posicionar o Brasil como referéncia global no tema e para garantir um
ambiente regulatdrio robusto e seguro. No entanto, é crucial que uma série de questdes sejam
resolvidas para subsidiar a consulta publica especifica.

Um dos pontos que requer maior clareza é a defini¢cao precisa da natureza dos ativos virtuais e das
stablecoins. Essa definicdo é fundamental para a eficacia da regulamentacdo proposta e para a
operacionalizacdo das PSAVs. Além disso, é importante que a regulamentacdo alcance um equilibrio
entre a necessidade de supervisdo e a promoc¢ao de um ambiente propicio a inovacao, que atraia
participantes do mercado e incentive o desenvolvimento do setor.
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