
 

OF. DIR. 007/2025 
São Paulo, 28 de fevereiro de 2025. 

Ao senhor 
Gilneu Francisco Astolfi Vivan 
Diretor de Regulação - DINOR 
 
 
Com cópia para os senhores 
Antonio Marcos Fonte Guimaraes e Nagel Lisanias Paulino 
Departamento de Regulação do Sistema Financeiro – DENOR 
 
Assunto: Resposta à Consulta Pública 109/2024 do Banco Central do Brasil que se dispõe sobre 
proposta de resolução do Banco Central do Brasil que disciplina a constituição e o funcionamento 
das prestadoras de serviços de ativos virtuais e sobre a prestação de serviços de ativos virtuais 
por outras instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e proposta de 
resolução do Conselho Monetário Nacional que altera e consolida as normas sobre cobrança de 
tarifas pela prestação de serviços de ativos virtuais. 
 
Prezados senhores, 
 
A Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”), na 
qualidade de representante das instituições que atuam nesses mercados, agradece as constantes 
interações com o Banco Central do Brasil (“BC”).  
 
Visando a inovação e o desenvolvimento do arcabouço regulatório do mercado de ativos virtuais 
brasileiro, apresentamos nossas contribuições, ajustes redacionais e solicitações de esclarecimentos 
sobre a proposta normativa em referência.   
 
As sugestões elencadas são alvo de discussões na ANBIMA por Grupo de Trabalho, composto 
especialistas em operações de ativos virtuais indicados por representantes da Diretoria e Fóruns da 
associação.  
 
As alterações aqui sugeridas visam contribuir para uma regulamentação mais robusta e alinhada 
com as melhores práticas internacionais, promovendo a competitividade e a inovação no setor 
financeiro e levam em consideração o desenvolvimento de mercado de ativos virtuais. Nesse 
sentido, vale destacar ainda que a ANBIMA atuará como autorreguladora do mercado de ativos 
virtuais, iniciando com a elaboração de regras para o serviço de custódia.  
 
Estamos à disposição a evoluir na construção de um mercado eficiente e seguro. 
 
 
 
 
 

Eric Andre Altafim 

Vice-Presidente da ANBIMA e Presidente do Fórum de Negociação da ANBIMA 
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Definições (Capítulo II, Art. 2º) 

Cap II (Definições) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 2º Para efeitos desta Resolução, considera-se: 
I - airdrop: estratégia de markeƟng de distribuição 
gratuita de tokens ou aƟvos virtuais para clientes 
ou usuários de produtos ou serviços de sistema 
baseado na tecnologia dos registros distribuídos 
ou similar, geralmente com o objeƟvo de 
aumentar a liquidez ou fomentar o projeto em 
seus estágios iniciais; 

I - airdrop: Ɵpo de transferência de entrada de aƟvos 
virtuais, onde há estratégia de markeƟng de 
distribuição gratuita de tokens ou aƟvos virtuais para 
clientes ou usuários de produtos ou serviços de sistema 
baseado na tecnologia dos registros distribuídos ou 
similar, geralmente como estratégia de markeƟng com 
o objeƟvo de atrair novos usuários, aumentar a 
liquidez, fomentar o projeto em seus estágios iniciais;   

Justificativa: A redação proposta busca paridade de definições para evitar descasamentos, 
considerando a complexidade do tema e a existência de instituições globais que operam no país. 
Buscou-se complementar a definição considerando que o processo airdrop pode ser utilizado como 
uma estratégia de marketing, similar ao "member get member", onde usuários existentes são 
incentivados a trazer novos membros para a comunidade em troca de recompensas. Buscou-se 
sugerir uma definição que destaca como os airdrops podem ser usados para promover o 
crescimento da comunidade e recompensar a participação ativa. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
III - aƟvo virtual estável (stablecoin): o aƟvo virtual 
criado com o propósito de manter seu valor 
estável em relação ao valor de uma moeda 
fiduciária de referência ou a um índice que indique 
o valor de uma cesta de moedas fiduciárias de 
referência; 

III - aƟvo virtual estável (stablecoin): o aƟvo virtual, 
disciplinado pela Lei 14.478, de 21 de dezembro de 
2022, criado com o propósito de especificamente 
projetado para manter seu um valor estável em relação 
a o valor de uma moeda fiduciária de referência ou 
cesta de moedas fiduciárias de referência, ou a um 
índice que indique o valor de uma cesta de moedas 
fiduciárias de referência;  

Justificativa: A definição busca garantir clareza sobre a estabilidade do valor e a exclusão de ativos 
que não são considerados como ativos virtuais pela Lei nº 14.478/2022, como ativos financeiros e 
valores mobiliários. Adicionalmente, destaca-se a finalidade principal da stablecoin é a estabilidade 
de valor, e não o investimento, como ocorre em ativos de renda fixa. Reforçamos que a sugestão 
tem como base o entendimento de que uma moeda estável (stablecoin) mantém um valor estável. 
Eventual retorno financeiro obtido pelo investidor decorre da valorização da oferta e demanda do 
ativo virtual, bem como da valorização do ativo de referência. Por exemplo, no caso de uma 
stablecoin atrelada ao dólar americano, se a cotação do dólar subir, isso pode representar uma 
valorização para o investidor brasileiro. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - aƟvo ou aƟvos de reserva de um aƟvo virtual 
estável: o aƟvo ou a cesta de aƟvos adotados como 
referência do aƟvo virtual estável, que podem ser 
trocados pelo aƟvo virtual estável, observando-se 

IV - aƟvo ou aƟvos de reserva de um aƟvo virtual 
estável: o aƟvo ou a cesta de aƟvos adotados como 
referência do aƟvo virtual estável, que podem ser 
trocados pelo aƟvo virtual estável, observando-se que 
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que o saldo financeiro correspondente ao valor de 
negociação do aƟvo ou dos aƟvos de reserva deve 
ser maior ou igual ao índice de referência do aƟvo 
virtual estável, de forma que atendam ao 
montante necessário para o resgate em relação ao 
aƟvo ou cesta de aƟvos adotados como referência 
do aƟvo virtual estável; 

o saldo financeiro correspondente ao valor de 
negociação do aƟvo ou dos aƟvos de reserva deve ser 
maior ou igual ao índice de referência do aƟvo virtual 
estável, de forma que atendam ao montante necessário 
para o resgate em relação ao aƟvo ou cesta de aƟvos 
adotados como referência do aƟvo virtual estável. 

Justificativa: A supressão do trecho "que podem ser trocados pelo ativo virtual estável", objetiva 
não dar a impressão de que o cliente teria o direito de solicitar essa troca na prestadora de serviços 
de ativos virtuais, o que na prática pode ser inviável. Isso se deve ao fato de que cada emissor de 
stablecoin define os termos e condições associados ao ativo, e esse direito nem sempre é conferido 
aos titulares. Mesmo quando é, a solicitação deve ser feita diretamente ao emissor da stablecoin 
pelo titular do ativo, e não à prestadora de serviços de ativos virtuais.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - bifurcação de rede: mudança no protocolo do 
sistema de registros distribuídos ou similar não 
compaơvel com a versão anterior, que afeta o 
processo de validação dos blocos de transações 
criados previamente; 

V - bifurcação de rede definiƟva: mudança no 
protocolo do sistema de registros distribuídos ou 
similar não compaơvel com a versão anterior, que 
afeta o processo de validação dos blocos de 
transações criados previamente;  

Justificativa: Em breve síntese, quando há uma atualização da rede, podem ocorrer bifurcações 
quando nem todos os nós concordam com a atualização. Exemplo de bifurcações causadas por 
atualização nas regras de rede: hard fork e soft fork. Considerando que existem outras formas de 
bifurcação de rede e o contexto regulatório, o texto foi ajustado para reforçar e delimitar a 
abrangência da definição, que se concentra exclusivamente em "hard fork".  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VI - carteira de aƟvos virtuais: aplicaƟvo ou 
disposiƟvo para armazenamento das chaves 
privadas que permitem acessar e autorizar 
transações com os aƟvos virtuais;  

VI - carteira de aƟvos virtuais “wallet”: mecanismo 
para armazenamento que permitem acessar e 
autorizar transações em sistema baseado na 
tecnologia dos registros distribuídos ou similar com os 
aƟvos virtuais por meio das chaves privadas, 
independentemente de ser custodiada ou não.  

Justificativa: A inclusão do termo "wallet" entre parênteses alinha a regulamentação com a 
terminologia amplamente utilizada internacionalmente. Isso facilita a compreensão e a 
interoperabilidade com normas e práticas globais, promovendo a integração do mercado brasileiro 
de ativos virtuais com o mercado internacional. Do ponto de vista técnico, a nova redação destaca 
a funcionalidade essencial das carteiras de ativos virtuais, que é o uso das chaves privadas para 
acessar e autorizar transações. O ajuste busca refletir que a wallet permite acessar e autorizar 
transações com ativos virtuais, sem necessariamente armazenar chaves privadas, assim, foi incluída 
a previsão de capacidade de autorizar transações, independentemente de ser custodiada ou não.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VIII - contrato inteligente: um contrato projetado e 
executado por meio de um algoritmo 

VIII - contrato inteligente: um contrato projetado e 
um programa de computador executado por meio de 
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computacional e desenvolvido, no caso mercado de 
aƟvos virtuais, para um sistema baseado na 
tecnologia dos registros distribuídos ou similar; 

um algoritmo computacional nos nós de e 
desenvolvido, no caso mercado de aƟvos virtuais, 
para um sistema baseado na tecnologia dos registros 
distribuídos ou similar;  

Justificativa: Entendemos que o termo "contrato inteligente" não se trata de um contrato jurídico, 
mas sim de um programa de computador executado nos nós de um sistema baseado na tecnologia 
dos registros distribuídos ou similar. A sugestão está em linha com as melhores práticas 
internacionais do ponto de vista técnico e facilita a compreensão e interpretação das normas, 
reduzindo ambiguidades e possíveis litígios. A clareza no conceito e a exatidão técnica contribuem 
para a segurança jurídica, garantindo que todos os envolvidos compreendam suas obrigações e 
direitos, essencial para a estabilidade do sistema financeiro. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XI - índice de referência do aƟvo virtual estável: 
índice cujo valor sinteƟza o valor financeiro do aƟvo 
ou da cesta de aƟvos adotada como referência do 
aƟvo virtual estável, representando o valor 
financeiro de uma unidade do aƟvo estável; 

XI - índice de referência do aƟvo virtual estável: índice 
cujo valor indicador que sinteƟza o valor financeiro do 
aƟvo ou da cesta de aƟvos adotada como referência 
usado para manter a estabilidade do valor do aƟvo 
virtual estável, baseado em uma cesta de aƟvos 
subjacentes, representando o valor financeiro de uma 
unidade do aƟvo virtual estável;  

Justificativa: Alteração realizada para ter maior clareza e entendimento sobre sua aplicação bem 
com reforçar a diferença em relação ao conceito de ETF. Buscou-se esclarecer que enquanto os ETFs 
são fundos de investimento que replicam o desempenho de um índice de mercado, o índice de 
referência de ativos virtuais estáveis é indicador usado para manter a estabilidade do valor de 
stablecoins, baseados em uma cesta de ativos subjacentes. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO INCISO] XII - InvesƟdores InsƟtucionais Qualificados:  a – 

insƟtuições financeiras e demais insƟtuições 
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, 
inclusive prestadores de serviço de aƟvos virtuais b – 
companhias seguradoras e sociedades de 
capitalização; c – enƟdades abertas e fechadas de 
previdência complementar; d – fundos de 
invesƟmento; e – provedores de liquidez no mercado 
de aƟvos virtuais, atuando em nome próprio; f – 
companhias securiƟzadoras e g – invesƟdores não 
residentes enquadrados nas categorias acima e, 
quando aplicável, habilitados na sua respecƟva 
jurisdição. 

Justificativa: Algumas obrigações, especialmente das PSAV Intermediárias sob o Capítulo IX acabam 
por impor ônus e custo de observância desproporcionais no contexto de interação das PSAV com 
investidores institucionais com nível de sofisticação mais elevado e maior poder de influência em 
negociações com as PSAVs, independentemente de qualquer tutela regulatória.  Assim, propomos 
criar, especificamente para o contexto de operações com ativos virtuais, o conceito de “Investidores 
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Institucionais Qualificados” para delimitar esses investidores e estabelecer algumas exceções ao 
longo da norma no caso de imposição de obrigações que pareçam desproporcionais no contexto da 
interação das PSAV com tais investidores.  O conceito de Investidores Institucionais Qualificados foi 
proposto de modo bastante restritivo, inspirado em definições no exterior (qualified institucional 
buyers) e incluindo apenas algumas categorias de investidores considerados “investidores 
profissionais” na definição utilizada pela CVM na Resolução CVM 30. Exemplo dessa abordagem 
cautelosa, ao menos inicialmente é a não inclusão, na definição de “Investidores Institucionais 
Qualificados” proposta, das pessoas físicas de alto patrimônio individual e declaração de 
sofisticação, bem como de outros investidores que seriam considerados investidores profissionais 
sob a regulamentação da CVM.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XVII - prova de reservas: mecanismo uƟlizado para 
demonstrar, de forma inequívoca, que a prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais possui os aƟvos virtuais 
que afirma ter em nome de seus clientes; 

XVII - prova de reservas: mecanismo uƟlizado pela 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais para 
demonstrar, de forma inequívoca, que a prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais possui os aƟvos virtuais 
que afirma ter em nome de seus clientes; 

Justificativa: A sugestão de alteração da redação do inciso sobre "prova de reserva" busca trazer 
maior clareza e precisão na regulamentação. Destaca-se que a “prova de reserva” para PSAVs e a 
“prova de lastro” para emissores são conceitos distintos, conforme comentários apresentados ao 
Art. 51, §1º. A prova de reserva (PoR – Proof of Reserves) busca fornecer transparência e proteção 
aos ativos dos usuários, prevenindo alavancagem indevida e garantindo que a plataforma possui os 
ativos virtuais que afirma ter em nome dos clientes. Apesar de seus benefícios, a PoR tem limitações, 
incluindo a incapacidade de contabilizar atividades fora da cadeia (off-chain) e responsabilidades 
com os clientes. Já a prova de lastro verifica que os ativos de reserva são suficientes para respaldar 
as stablecoins emitidas. Adicionalmente, propõe-se excluir "de forma inequívoca". A “Prova de 
Reserva” (PoR) comumente utilizada pelas PSAVs, não podem tecnicamente serem definidas como 
inequívocas. A publicação de um relatório pela PSAV ou auditoria terceirizada, não garante que não 
haja manipulação na informação e imprecisão sobre a disponibilidade do saldo pelos clientes. Um 
certificado de PoR é uma declaração, ou seja, uma fotografia no tempo (com o saldo da carteira em 
um momento “x”) e não assegura que, em momento posterior “y”, os ativos atestados em posse da 
PSAV estarão de fato disponíveis. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XVIII - provedores de liquidez do mercado de aƟvos 
virtuais: as prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
que atuam, por conta própria, na negociação de 
aƟvos virtuais, tendo como contrapartes principais 
invesƟdores insƟtucionais e outras prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais, com o propósito de 
fomentar a liquidez no mercado de aƟvos virtuais; 

XVIII - provedores de liquidez do mercado de aƟvos 
virtuais:  as prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
as enƟdades que atuam,  por conta própria nos 
termos da contratação por intermediária ou 
corretora, na negociação de aƟvos virtuais no 
ambiente de negociação manƟdo pela respecƟva 
prestadora de serviço de aƟvos virtuais, tendo como 
contrapartes principais invesƟdores insƟtucionais e 
outras prestadoras de serviços de aƟvos virtuais, com 
o  propósito compromisso de fomentar a liquidez no 
mercado de aƟvos virtuais; 
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Justificativa: As alterações propostas têm como objetivo esclarecer o perímetro regulatório das 
atividades sujeitas à autorização e supervisão do BC. De acordo com a Lei nº 14.478/2022, é 
considerada PSAV a pessoa jurídica que executa, em nome ou benefício de terceiros, serviços de 
ativos virtuais. Desse modo, a definição de provedores de liquidez foi ajustada com base no 
entendimento de que o disposto no inciso XVIII e demais dispositivos relacionados a provedores de 
liquidez de ativos virtuais não limitem, ou condicionem a nenhuma autorização prévia, a negociação 
regular, por conta própria, de investidores, que tenha o efeito incidental de prover liquidez para um 
ativo virtual. Reforçamos a importância de diferenciar claramente entre atividades realizadas por 
conta própria e aquelas realizadas para terceiro. A atuação no mercado de prover liquidez, por conta 
e recursos próprios, não deve ser uma atividade regulada. Destaca-se que a responsabilidade 
fiduciária já está coberta pela PSAV contratante (intermediária ou corretora) e que não há relação 
comercial direta entre o provedor de liquidez e o cliente final. Adicionalmente, entendemos que a 
redação não visa proibir investidores qualificados de realizarem operações de trading com capital 
próprio e de maneira autônoma, gerando uma liquidez de forma incidental. Inclusive, nota-se que 
a intermediária/corretora pode praticar incentivos para negociação por segmento ou volume, a 
exemplo de descontos em taxas. De forma a elucidar, seguem exemplos de modelos existentes no 
mercado atual que reforçam a importância de não se dar um tratamento genérico como “provedor 
de liquidez”:  

a) Provedor de liquidez que, em um modelo B2B, se conecta a investidores institucionais para 
oferecer liquidez a PSAVs que, por sua vez, distribuem/intermediam ativos virtuais para seus 
clientes no modelo B2C.  

b) Provedor de liquidez que, em um modelo B2B, se conecta a diversas PSAVs globalmente e 
obtendo vantagens de preço na compra de ativos virtuais e, em momento seguinte, vende estes 
ativos para PSAVs que precisam de liquidez em seus livros. 

c) Investidor institucional que realiza trading em alto volume em diversas PSAVs, utilizando 
capital próprio, gerando liquidez incidental para as PSAVs com as quais negocia os ativos virtuais. 
Pode ter preços personalizados em razão do volume negociado (Over-The Counter). 
O tratamento genérico como “provedor de liquidez”, sem considerar as particularidades de cada 
agente, pode ir na contramão do que ocorre hoje, que acabam contribuindo para gerar eficiência e 
competitividade do mercado de criptoativos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XX - tokenização de aƟvos: o processo de 
transformação da representação de um 
instrumento ou aƟvo qualquer em token no 
formato digital, com a realização de seu registro 
em sistema baseado na tecnologia de registros 
distribuídos ou similar, com a possível 
incorporação de outros elementos caracterísƟcos 
de aƟvos virtuais; e 

XX - tokenização de aƟvos: o processo de 
transformação da representação de um instrumento, 
direito econômico ou aƟvo qualquer (tangível e 
intangível), inclusive aquele cuja emissão, escrituração, 
negociação ou liquidação esteja prevista em lei ou 
regulamento, tais como aƟvos financeiros e valores 
mobiliários, em token no formato digital, com a 
realização de seu registro em sistema baseado na 
tecnologia de registros distribuídos ou similar, com a 
possível incorporação de outros elementos 
caracterísƟcos de aƟvos virtuais; e 

Justificativa: Redação ajustada para ficar alinhada com o Art. 3º parágrafo único, incisos II e III sobre 
os instrumentos financeiros objeto de tokenização assim como a Lei 14.478, para garantir que não 
haja sobreposição ou lacunas regulatórias. Entende-se que a definição de tokenização de ativos 
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abrange direitos econômicos ou representação de ativos tangíveis e intangíveis. A nova redação 
busca eliminar a limitação a aplicabilidade da resolução a ativos virtuais e tokens representativos 
de outros ativos regulados pelo Banco Central. A manutenção da redação atual poderia limitar o 
fracionamento de alguns direitos econômicos ou representação de ativos tangíveis e intangíveis e 
sua caracterização como ativos virtuais.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XXI - documento técnico-descriƟvo (white paper): 
documento que detalha, entre outros elementos, a 
proposta, os objeƟvos, os conceitos e a tecnologia 
subjacente de um projeto de aƟvo virtual. 

XXI - documento técnico-descriƟvo (white paper ou 
análogos): documento que detalha, entre outros 
elementos, a proposta, os objeƟvos, os conceitos, e a 
tecnologia subjacente de um projeto de aƟvo virtual.    

Justificativa: O white paper é visto como um documento fundamental para fornecer transparência 
e clareza sobre o projeto.  Assim, a redação proposta inclui uma descrição detalhada dos elementos 
técnicos e conceituais do projeto, os objetivos, a proposta do ativo virtual. A inclusão desses 
elementos é crucial para garantir que os investidores e outras partes interessadas compreendam 
plenamente o projeto. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO INCISO] XXII – emissor de aƟvo virtual: uma pessoa natural, 

jurídica ou outra enƟdade que emite aƟvos virtuais. 

Justificativa: Acreditamos ser conveniente e necessário criar uma definição de “emissor de ativo 
virtual” na medida em que será indispensável, ao longo da norma, fazer referência a essa figura.  
Embora consideremos não ser conveniente, neste momento, que se regule propriamente ou 
diretamente esse emissor, acreditamos que a existência ou não de um emissor identificável pode 
impactar a delimitação de obrigações e atribuições dos prestadores de serviços de ativos virtuais 
conforme o contexto de sua atuação.  A este respeito, referimo-nos aos considerandos e disposições 
correspondentes do MICA da União Europeia. 

 

Ativos Virtuais Regulados (Capítulo III, Art. 3º) 

Cap III (AƟvos Virtuais Regulados) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 3º São aƟvos virtuais sujeitos ao regime desta 
Resolução, nos termos do Capítulo II, os aƟvos 
virtuais de que trata o art. 3º da Lei nº 14.478, de 
21 de dezembro de 2022. 
Parágrafo único. Não são abrangidos por esta 
Resolução: 
(...) 

 
 
 
 
II - os instrumentos financeiros que sejam objeto de 
processos de tokenização, e cuja emissão, escrituração, 
negociação ou liquidação esteja prevista em lei ou 
regulamento, tais como aƟvos financeiros e valores 
mobiliários, incluídas suas representações digitais; e  
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II - os instrumentos financeiros que sejam objeto 
de processos de tokenização, tais como aƟvos 
financeiros e valores mobiliários; e 

Justificativa: Redação ajustada para ficar alinhada com o Art. 2º inciso XX sobre tokenização de 
ativos assim como com a Lei 14.478, buscando garantir que não haja sobreposição ou lacunas 
regulatórias. A nova redação busca eliminar a aplicabilidade da resolução a ativos virtuais e tokens 
representativos de outros ativos regulados pelo Banco Central e pela Comissão de Valores 
Mobiliários, excluindo apenas ativos que já possuem regulação específica, como CDBs, debêntures 
e outros instrumentos financeiros.  

 

Modalidades de PSAVs (Capítulo IV, Art. 4º ao 8º) 

Cap IV (Modalidades de PSAVs), Art. 5º (rol de aƟvidades das intermediárias) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 5º As intermediárias de aƟvos virtuais 
mencionadas no art. 4º, parágrafo único, inciso I, 
tem por objeto social a realização das seguintes 
aƟvidades, de forma individual ou 
cumulaƟvamente: 
(...) 
I - intermediar distribuição de aƟvos virtuais; 

 
 
 
 
 
I – intermediar e  distribuição de distribuir aƟvos 
virtuais;    

Justificativa: alterar a redação para esclarecer que o termo 'distribuição' deve ser descrito como 
uma atividade adicional à intermediação, em conformidade com as normas atuais sobre o assunto. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
III - comprar, vender e trocar aƟvos virtuais, por 
conta própria e de terceiros; 

III - comprar, vender e trocar aƟvos virtuais, por conta 
própria e de terceiros, na medida em que tal 
negociação resultar na aquisição de aƟvos virtuais em 
circulação para revenda por conta própria, para fins de 
intermediação; 

Justificativa: A amplitude da redação do inciso gerou a preocupação de que ela alcançasse 
inadvertidamente atividades de negociação proprietárias regulares não relacionadas à 
intermediação.   Os ajustes sugeridos buscam delimitar melhor o inciso III, utilizando conceitos já 
utilizados no mercado tradicional (Res. CVM 135) para a delimitação da atividade de intermediários, 
relacionando-as ao escopo de aquisição para revenda (compra com escopo de intermediação, em 
contraposição à negociação puramente proprietária).  O ajuste proposto busca refletir na norma 
uma distinção importante para definir adequadamente o seu escopo e alcance, bem como trazer 
segurança para participantes de mercado que realizam negociações sem atuar na condição de 
intermediários. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - atuar como provedores de liquidez no mercado 
de aƟvos virtuais; 

IV - atuar como provedores de liquidez no mercado de 
aƟvos virtuais, de modo a conƟnuamente garanƟr 
ofertas de compra e venda de aƟvos virtuais no próprio 
ambiente de negociação; 

Justificativa: Em linha com o ajuste proposto na redação do inciso XVIII do Art. 2º para deixar claro 
que as PSAVs podem realizar operações proprietárias sem que isso implique na necessidade de 
autorização específica para cada atividade, ou seja, o dispositivo não deve limitar, ou condicionar a 
nenhuma autorização prévia, a negociação regular, por conta própria, de investidores, que tenha o 
efeito de prover liquidez para um ativo virtual. Destaca-se que a relação contratual direta entre a 
prestadora de serviços de ativos virtuais (PSAV) e o cliente não existe no caso dos provedores de 
liquidez. A responsabilidade fiduciária já está coberta pela PSAV contratante, o que elimina a 
necessidade de autorização adicional para os provedores de liquidez. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - administrar carteiras de aƟvos compostas por 
aƟvos virtuais, ou carteiras compostas por aƟvos 
virtuais, valores mobiliários, aƟvos financeiros e 
outros instrumentos financeiros admiƟdos na 
regulamentação específica; 

V - administrar carteiras de aƟvos compostas 
exclusivamente por aƟvos virtuais, ou, desde que 
observado adicionalmente o disposto no parágrafo 
único, inciso I, carteiras compostas por aƟvos virtuais, 
valores mobiliários, aƟvos financeiros e outros 
instrumentos financeiros admiƟdos na 
regulamentação específica; 

Justificativa: direcionar para entendimento de atividade de administração de carteiras 
exclusivamente de ativos virtuais. Não é condição para os administradores de carteiras, 
administradores fiduciários e gestores de recursos autorizados pela CVM obter licença de PSAV 
intermediária para incluir ativos virtuais em suas carteiras administradas e fundos de investimento, 
nos termos já permitidos na regulação (CVM) e autorregulação (ANBIMA) aplicáveis. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VI - exercer funções de agente fiduciário nas 
operações do mercado de aƟvos virtuais; 
 

VI - exercer funções de agente fiduciário nas operações 
exclusivamente do mercado de aƟvos virtuais;  

Justificativa: Entendemos que não é condição para os agentes fiduciários autorizados pela CVM 
obter licença de PSAV intermediária para incluir ativos virtuais em seu escopo. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VII - realizar operações de staking de aƟvos virtuais 
para seus clientes; 

VII - realizar operações de staking de aƟvos virtuais 
para seus clientes; 

Justificativa: Ajuste redacional para abranger a possibilidade da prestadora de serviços de ativos 
virtuais realizar operações de staking de ativos virtuais por conta própria e para terceiros.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VIII - prestar serviços de intermediação e de 
assessoria ou assistência técnica para seus clientes 

VIII - prestar serviços de intermediação e de assessoria 
ou assistência técnica para seus clientes e para os 
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e para os emissores de aƟvos virtuais, no mercado 
de aƟvos virtuais; 

emissores de aƟvos virtuais, exclusivamente no 
mercado de aƟvos virtuais;  

Justificativa: Entendemos que não é condição para os prestadores de serviço de assessoria ou 
assistência técnica para seus clientes e para os emissores de ativos virtuais obter licença de PSAV 
intermediária para incluir ativos virtuais em seu escopo.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
X - exercer outras funções de prestadora de 
serviços financeiros em sistemas de registro 
distribuído ou similares; 

X - exercer outras funções de prestadora de serviços 
financeiros de aƟvos virtuais em sistemas de registro 
distribuído ou similares; 

Justificativa: A proposta de alteração visa garantir que a regulamentação seja clara e eficaz, 
protegendo tanto as instituições quanto os investidores envolvidos no exercício de funções em 
sistemas de registro distribuído. Buscou-se viabilizar a prestação de outros serviços que 
eventualmente não foram previstos e surjam com a evolução da tecnologia.     

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XI - ofertar contas de pagamento, na forma da 
regulamentação específica; 
 

XI - ofertar contas de pagamento, ou de depósito nos 
termos do art. 23, diretamente ou por meio de 
enƟdades autorizadas, inclusive do conglomerado 
financeiro da intermediária, na forma da 
regulamentação específica;  

Justificativa: A proposta de alteração visa especificar as condições sob as quais as contas de 
pagamento ou de depósito devem ser ofertadas, ou seja, somente quando envolver operações com 
moeda fiduciária, com a conversão para dinheiro. Entendemos que a exigência de contas de 
pagamento está mais relacionada à segregação patrimonial e à proteção dos clientes em operações 
que envolvem moeda fiduciária. Portanto, intermediárias que não lidam com moeda fiduciária não 
precisariam oferecer contas de pagamento. A conta de pagamento pode ser oferecida por qualquer 
outra entidade autorizada, inclusive do mesmo conglomerado e não necessariamente pela mesma 
empresa que presta os serviços de ativos virtuais. Isso seria mais eficiente e evitaria a necessidade 
de pedir todas as licenças cumuladas dentro da PSAV. Adicionalmente, propõe-se acrescentar 
contas de depósito pois restringir a contas pagamentos poderá inviabilizar a atuação de instituições 
que ofertam outros tipos de conta. A proposta traz isonomia de tratamento as diferentes 
instituições que atuarão na solução.    

 

Cap IV (Modalidades de PSAVs) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 7º A custódia de aƟvos virtuais mencionada no 
art. 6º compreende: 

Art. 7º A custódia de aƟvos virtuais mencionada no art. 
6º compreende a responsabilidade regulatória por: 

Justificativa: O ajuste proposto visa a assegurar que, mesmo em situações nas quais haja a atuação 
de outros prestadores de serviços (e.g. tecnologia) para atividades relacionadas à guarda de ativos, 
necessariamente deverá haver ao menos um prestador responsável, da perspectiva regulatória, 
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perante o titular do ativo, pelo exercício, de forma profissional e qualificada, das atividades 
relacionadas no art. 7º, inclusive com as atribuições previstas nos arts. 59 a 69, conforme aplicáveis.  
A entidade custodiante deve informar detalhadamente sobre os processos de guarda, custódia e 
armazenamento das chaves privadas, garantindo que os clientes estejam cientes de como seus 
ativos estão sendo geridos e protegidos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - a descrição, conƟnuamente atualizada, da 
posição do aƟvo virtual, de cada Ɵpo de aƟvo do 
Ɵtular, bem como a conciliação dessa posição com 
as informações perƟnentes disponíveis nos 
sistemas de registro distribuído; 

II - a descrição,,conƟnuamente atualizada, realizada 
por meio de conta gráfica, da posição do aƟvo virtual, 
de cada Ɵpo de aƟvo do Ɵtular, bem como a conciliação 
em bases periódicas, conforme definido em políƟcas 
internas, dessa posição com as informações 
perƟnentes disponíveis nos sistemas de registro 
distribuído; 

Justificativa: Conciliação deverá respeitar intervalos definidos em políticas internas, para 
possibilitar “importação” de ativo virtual em blocos, de modo a permitir manejo cambial e de taxas 
de rede para transferências (“gas fee”). 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - o tratamento dos eventos incidentes sobre o 
aƟvo virtual; 

IV - o tratamento dos eventos incidentes sobre 
decorrentes do aƟvo virtual e acordados como eventos 
suportados pelo custodiante, nos termos do contrato 
de custódia correspondente;  

Justificativa: A interpretação da palavra "incidentes" pode ser confusa. A norma parece tratar de 
eventos decorrentes dos ativos virtuais, eventos gerados pelo próprio smart contract, e não 
necessariamente de incidentes relacionados à segurança da informação ou cibernética. O ajuste 
proposto buscar evitar essa confusão. Adicionalmente, recomenda-se que seja inserido o trecho 
“suportados pela custodiante”, na medida em que entendemos ser necessário delimitar o alcance 
dessa atividade. A natureza descentralizada dos ativos virtuais implica que eventos como forks, hard 
forks ou outras alterações no protocolo dos ativos ocorrem por decisões autônomas de 
comunidades ou desenvolvedores, muitas vezes fora do controle ou do alcance técnico das 
custodiantes. Esses eventos podem gerar novos ativos que não são compatíveis com os sistemas de 
custódia existentes, exigindo adaptações tecnológicas complexas e, em alguns casos, impossíveis de 
serem implementadas dentro de prazos razoáveis. Ademais, é importante ressaltar que as 
custodiantes desenvolvem suas infraestruturas com base em um escopo contratual e tecnológico 
previamente definido, destinado a suportar uma gama específica de ativos e tecnologias. Exigir que 
as custodiantes adaptem suas operações a todos os eventos possíveis relacionados aos ativos 
custodiados seria desproporcional, criando um ônus excessivo e promovendo insegurança jurídica. 
Nesse sentido, recomendamos que as custodiantes especifiquem, no contrato de custódia 
celebrado com o cliente, os tipos de eventos, protocolos, redes e sistemas de registros distribuídos 
que são efetivamente suportados. Essa medida contribui para delimitar claramente as 
responsabilidades da custodiante, assegurando maior transparência e previsibilidade aos clientes.    
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - a consƟtuição e a exƟnção de ônus e gravames 
sobre o aƟvo virtual; e 
VI - a administração das informações relevantes 
para o exercício de alguma das aƟvidades descritas 
nos incisos I a V a respeito do Ɵtular e dos seus 
aƟvos virtuais custodiados. 
[NOVO INCISO] 

V - a consƟtuição e a exƟnção de ônus e gravames 
sobre o aƟvo virtual; e 
VI - a administração das informações relevantes para o 
exercício de alguma das aƟvidades descritas nos incisos 
I a V a respeito do Ɵtular e dos seus aƟvos virtuais 
custodiados, e 
VII – realização de operações de staking de aƟvos 
virtuais; 

Justificativa: A proposta de inclusão de um novo inciso sobre a atividade de staking para 
custodiantes surge da necessidade de regulamentar uma prática que já é comum no mercado e que 
traz benefícios técnicos consideráveis. A atividade de alocar e desalocar ativos virtuais de “staking” 
costuma ser exercida por agentes que interagem diretamente com a rede DLT – especialmente 
custodiantes. Ainda que intermediários possam perfeitamente oferecer “staking” ou “produtos de 
staking”, a prática para varejo é alocar em staking por intermédio de um custodiante, que pode ou 
não ser do mesmo grupo econômico da PSAV. Esse papel duplo do custodiante garantiria uma maior 
eficiência no processo de staking, uma vez que essa entidade já possui a infraestrutura e o 
conhecimento técnico necessários para realizar a custódia dos ativos. É importante mencionar que 
os riscos associados à custódia simples e ao staking são diferentes, e que o custodiante que oferece 
staking precisaria assumir a responsabilidade pelos riscos adicionais. Essa responsabilidade 
adicional requer que o custodiante esteja bem preparado para gerenciar e mitigar esses riscos, o 
que contribuiria para uma maior segurança e confiança no mercado. Adicionalmente, não haveria 
impedimentos técnicos ou jurídicos para que um custodiante realizasse staking. Do ponto de vista 
técnico, faz sentido que os custodiantes realizem staking, considerando as suas capacidades e 
infraestrutura já existente. No mercado, é comum que custodiantes realizem staking. Isso já é uma 
prática consolidada que demonstra a viabilidade e os benefícios dessa atividade. Portanto, a 
normatização dessa prática por meio da inclusão de um novo inciso estaria alinhada com as práticas 
de mercado, proporcionando uma maior clareza e segurança jurídica. A regulamentação dessa 
prática trará benefícios significativos para o mercado, aumentando a eficiência, segurança e 
confiança nas transações de staking. Além disso, a inclusão permitirá que o mercado se alinhe às 
melhores práticas internacionais e tecnológicas, garantindo a competitividade e a inovação no setor 
financeiro. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º A guarda dos aƟvos virtuais mencionada no 
inciso I do caput inclui a preservação das 
caracterísƟcas do aƟvo virtual custodiado. 

§1º A guarda dos aƟvos virtuais mencionada no inciso 
I do caput inclui a preservação das caracterísƟcas 
originais do aƟvo virtual custodiado, assegurando que 
não ocorra qualquer alteração que possa comprometer 
a integridade. 

Justificativa: A redação anterior não estava clara sobre o que exatamente se espera em termos de 
preservação das características dos ativos. A preocupação central é garantir que as 
responsabilidades do custodiante sejam claramente definidas, assegurando que os ativos virtuais 
custodiados mantenham suas características originais. Esta medida visa evitar qualquer alteração 
que possa comprometer a integridade. A clareza na redação ajudará a evitar ambiguidades e 
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garantirá que todos os participantes do mercado entendam suas obrigações de maneira uniforme, 
promovendo maior segurança e confiança no mercado de custódia de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º O controle dos aƟvos virtuais mencionado no 
inciso I do caput se refere à capacidade de a 
sociedade prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
assegurar que: 

§2º O controle dos aƟvos virtuais mencionado no 
inciso I do caput se refere à capacidade de a sociedade 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais custodiante 
assegurar que: 

Justificativa: Propomos ajuste considerando que as atividades de custódia de ativos virtuais (art. 7º) 
também podem ser prestadas pelas instituições autorizadas do art. 9º. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - os direitos e demais beneİcios decorrentes do 
aƟvo virtual estejam tempesƟva e oportunamente 
à disposição do cliente Ɵtular para o seu uso e 
fruição; e 

I - os direitos e demais beneİcios decorrentes do aƟvo 
virtual estejam tempesƟva e oportunamente, 
observados os termos e condições do contrato de 
prestação de serviços, à disposição do cliente Ɵtular 
para o seu uso e fruição; e  

Justificativa: O ajuste proposto visa abordar uma preocupação específica sobre a redação atual do 
parágrafo, particularmente em relação à palavra "assegurar". A forma como está escrito atualmente 
pode levar à interpretação de que a prestadora de serviços de ativos virtuais deve garantir a 
disponibilidade imediata dos ativos, o que pode não ser viável dependendo do tipo de ativo virtual 
e das condições contratuais vigentes. Considerando aspectos operacionais e práticos cujo 
detalhamento não seria apropriado incluir na regulamentação, o contrato de custódia poderá 
estipular os termos e condições para a disponibilidade de direitos e benefícios decorrentes do ativo 
virtual.  Determinados ativos virtuais possuem características específicas que podem influenciar na 
sua disponibilidade, tornando inviável uma garantia de acesso imediato. A inclusão de “observados 
os termos e condições do contrato de prestação de serviços” permite uma maior flexibilidade 
contratual, garantindo que as partes envolvidas possam definir, de maneira clara e objetiva, as 
condições para a disponibilização dos direitos e benefícios dos ativos virtuais. Isso ajuda a evitar 
interpretações errôneas que possam levar a litígios desnecessários e onerosos. O ajuste proposto 
visa, portanto, assegurar que as obrigações da prestadora de serviços de ativos virtuais sejam claras 
e viáveis, compatíveis com a prática de mercado e com as características dos diferentes tipos de 
ativos virtuais. A clareza na redação normativa é crucial para promover a segurança jurídica e a 
confiança dos participantes do mercado.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§3º O tratamento de eventos incidentes sobre o 
aƟvo virtual mencionado no inciso IV do caput se 
refere à resposta adequada a eventos que afetem 
fatores tais como a idenƟficação da mudança na 
quanƟdade, no valor e na Ɵtularidade do aƟvo 
virtual e no fenômeno que enseja tal mudança. 

§3º O tratamento de eventos incidentes sobre o aƟvo 
virtual mencionado no inciso IV do caput refere-se à 
resposta adequada a eventos que afetem fatores 
específicos do próprio aƟvo virtual, tais como a 
idenƟficação da de mudanças na quanƟdade, no valor 
e na Ɵtularidade do aƟvo virtual, e no fenômeno que 
enseja tal tais mudanças.   

Justificativa: Assim como já mencionado anteriormente, a redação atual do parágrafo pode causar 
ambiguidades, uma vez que pode ser interpretada de forma a abranger incidentes de segurança da 
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informação ou cibernética, além dos eventos específicos do ativo virtual. No entanto, a intenção é 
focar nos eventos gerados diretamente pelo próprio ativo virtual, especialmente aqueles 
decorrentes de operações realizadas por smart contracts, como minting, burning e transferências, 
que necessitam ser monitorados e tratados adequadamente. Dessa forma, a proposta de ajuste da 
redação visa esclarecer que a interpretação correta deve ser aplicada, evitando confusões e litígios 
desnecessários. Incidentes que envolvam proteção de dados devem observar o disposto na norma 
específica do tema, assim, ao especificar que o tratamento de eventos incidentes refere-se somente 
aos eventos específicos do ativo virtual, garantimos que a regulamentação seja clara e alinhada com 
as melhores práticas do mercado. 

 

Prestação de serviços de ativos virtuais por outras autorizadas 
(Capítulo V, Art. 9º) 

Cap V (Prestação de serviços de aƟvos virtuais por outras autorizadas) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 9º Além das sociedades prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais, somente podem prestar 
serviços de aƟvos virtuais as seguintes insƟtuições 
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do 
Brasil, nas modalidades de intermediárias de aƟvos 
virtuais e de custodiantes de aƟvos virtuais: 
§1º Para fins do disposto no caput, as sociedades 
corretoras de ơtulos e valores mobiliários e as 
sociedades distribuidoras de ơtulos e valores 
mobiliários que desejarem prestar serviços de 
aƟvos virtuais devem ofertar contas de pagamento 
aos clientes, na forma da regulamentação 
específica. 

 
 
 
 
 
§1º Para fins do disposto no caput, as sociedades 
corretoras de ơtulos e valores mobiliários e as 
sociedades distribuidoras de ơtulos e valores 
mobiliários que desejarem prestar serviços de aƟvos 
virtuais, que envolvam o manuseio de saldos em reais, 
devem ofertar contas de pagamento ou contas de 
depósito aos clientes, na forma da regulamentação 
específica. 

Justificativa: Pressupomos que as contas de pagamento só serão necessárias na medida em que o 
serviço prestado envolva a existência de “saldo em reais”.  Em serviço apenas de custódia (cofre), 
sem saldo correspondente, não seria necessário oferecer conta de pagamento. Assim, a proposta 
de ajuste na redação do parágrafo tem como objetivo proporcionar maior clareza regulatória e 
evitar interpretações equivocadas. A redação ajustada diferencia explicitamente entre as funções 
dos intermediários/corretoras e dos custodiantes de ativos virtuais, assegurando que a 
obrigatoriedade de ofertar contas de pagamento seja aplicada apenas às sociedades que atuam 
como intermediárias ou corretoras. Essa distinção é fundamental porque os custodiantes, 
especialmente aqueles que não lidam diretamente com moeda fiduciária, não necessitam 
obrigatoriamente de oferecer contas de pagamento. A exigência desnecessária pode gerar custos 
adicionais e complicações operacionais sem contribuição significativa para a segurança e a eficiência 
das operações de custódia. Além disso, a exigência de contas de pagamento para intermediários e 
corretoras já é suficientemente abordada no Art. 23, § 1º. A nova redação promove um 
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entendimento mais preciso das obrigações regulatórias, incentivando um ambiente de mercado 
mais claro, seguro e eficiente. Com essa proposta, buscamos assegurar que as atividades de custódia 
e intermediação de ativos virtuais sejam exercidas em conformidade com as regulamentações, 
aumentando a segurança jurídica e a confiança dos participantes do mercado. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º As insƟtuições de que trata o caput devem: 
(...) 
I - atender aos limites operacionais mínimos 
regulamentares, inclusive de capital principal, 
Nível I e Patrimônio de Referência, além do limite 
de patrimônio líquido mínimo, bem como manter 
o nível mínimo de salvaguardas previsto para 
prestadores de serviço de emissão de moeda 
eletrônica, nos termos da regulamentação 
específica; 

 
 
I - atender aos limites operacionais mínimos 
regulamentares, inclusive de capital principal, Nível I e 
Patrimônio de Referência, além do limite de 
patrimônio líquido mínimo, bem como manter o nível 
mínimo de salvaguardas previsto para prestadores de 
serviço de emissão de moeda eletrônica ou de contas 
de depósito, nos termos da regulamentação específica, 
conforme aplicável; 

Justificativa: inclusão de “conta de depósito”, de modo que os requisitos prudenciais sejam 
condizentes ao modelo de uma instituição financeira. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - observado o disposto no inciso I, comunicar ao 
Banco Central do Brasil, com antecedência prévia 
mínima de doze meses sobre o início de 
desempenho de aƟvidades nas modalidades 
indicadas nesta Resolução; e  

II - observado o disposto no inciso I, comunicar ao 
Banco Central do Brasil, com antecedência prévia 
mínima de doze três meses noventa dias sobre o início 
de desempenho de aƟvidades nas modalidades 
indicadas nesta Resolução, ressalvadas as insƟtuições 
que já esƟverem desempenhando tais aƟvidades na 
data de entrada em vigor desta Resolução, as quais 
estarão isentas de observar o prazo de antecedência 
prévia mínima de noventa dias para comunicar tais 
aƟvidades, podendo conƟnuar desempenhando-as 
desde que observados os demais incisos deste §2º; e 

Justificativa: A proposta de ajuste na redação do inciso visa alinhar o texto às normas existentes, 
como a Resolução do BCB 80, que estabelece um prazo de comunicação mais irrazoável e uniforme 
para o início de novas atividades regulamentadas. A redução do prazo de comunicação de doze 
meses para noventa dias facilita a adaptação das instituições às exigências regulatórias sem 
comprometer a supervisão e o monitoramento eficaz pelo Banco Central do Brasil. Essa alteração 
busca promover maior flexibilidade operacional para as instituições financeiras, permitindo uma 
resposta mais ágil às dinâmicas de mercado e às inovações tecnológicas, enquanto mantém um nível 
adequado de controle e transparência. Ao harmonizar a exigência com outras normas vigentes, 
evita-se a criação de requisitos redundantes ou conflitantes, contribuindo para a simplificação e a 
eficiência do ambiente regulatório. Além disso, o prazo de noventa dias é considerado suficiente 
para que o Banco Central do Brasil possa realizar as devidas análises e autorizações necessárias, 
assegurando que o início das atividades ocorra em conformidade com as diretrizes e objetivos do 
sistema financeiro nacional. Com esta proposta, buscamos um equilíbrio entre a necessidade de 
supervisão rigorosa e a demanda por maior agilidade e competitividade no mercado financeiro. 
Adicionalmente, entendemos que as CTVM, DTVM e bancos devem poder manter atividades já 
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realizadas quando do início da vigência da norma, a exemplo da permissão dada às demais PSAV, 
evitando qualquer diferenciação de tratamento com relação à adaptação à nova norma. 

 

Constituição, Denominação, Governança, Capital Mínimo das 
SPSAVs (Capítulo VI, Art. 10º ao 18º) 

Cap VI, Seção III (Capital Mínimo) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 15º A sociedade prestadora de serviços de 
aƟvos virtuais deve observar permanentemente os 
seguintes limites mínimos de capital social 
integralizado e de patrimônio líquido: 
I - R$1.000.000,00 (um milhão de reais), caso atue, 
exclusivamente, na modalidade de intermediária 
de aƟvos virtuais; 
II - R$2.000.000,00 (dois milhões de reais), caso 
atue, exclusivamente, na modalidade de custódia 
de aƟvos virtuais; e 
III - R$3.000.000,00 (três milhões de reais), caso 
atue na modalidade de corretora de aƟvos virtuais. 
Parágrafo único.  Para a sociedade prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais que atuar na modalidade 
de intermediária ou de corretora de aƟvos virtuais, 
deve ser adicionado o valor de R$2.000.000,00 
(dois milhões de reais) aos valores de capital social 
e de patrimônio líquido estabelecidos no caput, 
conforme realize, de forma individual ou 
cumulaƟvamente, as seguintes aƟvidades ou 
operações: 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Parágrafo único. Para a A sociedade prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais que atuar na modalidade de 
intermediária ou de corretora de aƟvos virtuais, deve 
adicionar o valor de R$2.000.000,00 (dois milhões de 
reais) aos valores de capital social e de patrimônio 
líquido estabelecidos no caput, conforme realize, de 
forma individual ou cumulaƟvamente, quando 
aplicável, as seguintes aƟvidades ou operações: 

Justificativa: Considerando que a conta margem é uma atividade exclusiva de intermediárias ou 
corretoras, apresentamos uma nova sugestão de redação para evitar interpretações equivocadas 
de que a custodiante poderia realizar essa atividade. 
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Autorização para funcionamento (Capítulo VII, Art. 19º) 

Cap VII (Autorização para funcionamento) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 19º As sociedades prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais devem solicitar autorização prévia 
ao Banco Central do Brasil para iniciar a prestação 
de serviços de aƟvos virtuais. 
(...) 
§2º As sociedades que Ɵverem iniciado, de forma 
comprovada, a execução de aƟvidades compaơveis 
com as modalidades previstas no art. 4º até a data 
da entrada em vigor desta Resolução, devem 
solicitar autorização para funcionamento até     de             
de 2025. 

§2º As sociedades que Ɵverem iniciado, de forma 
comprovada, a execução de aƟvidades compaơveis 
com as modalidades previstas no art. 4º até a data da 
entrada em vigor desta Resolução, devem solicitar 
autorização para funcionamento, diretamente ou por 
meio das insƟtuições autorizadas a funcionar pelo 
Banco Central do Brasil de que trata o Art. 9º que sejam 
pertencentes do mesmo Conglomerado Prudencial 
conforme venha a ser indicado no processo de 
autorização de funcionamento, até     de               de 
2025. 

Justificativa: esse ajuste de redação visa recepcionar situações de conglomerados que tenham 
optado por constituir uma empresa específica para prestação de serviços de ativos virtuais durante 
o período anterior à regulamentação do setor, para que tenham a possibilidade de migrar as 
atividades para uma outra empresa já autorizada do conglomerado prudencial a partir do momento 
da entrada em vigor das normas. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 3º As sociedades de que trata o § 2º que 
instruírem seus processos de autorização nas 
condições e prazos constantes da regulamentação 
específica poderão manter a prestação dos 
serviços de aƟvos virtuais desempenhada até a 
conclusão do seu processo de autorização, sendo 
vedada a ampliação do rol de aƟvidades prestadas 
no período compreendido entre data de entrada 
em vigor desta Resolução e a data-limite para 
solicitar autorização para funcionamento. 

§3º As sociedades de que trata o § 2º que instruírem 
seus processos de autorização nas condições e prazos 
constantes da regulamentação específica poderão 
manter a prestação dos serviços de aƟvos virtuais 
desempenhada até a conclusão do seu processo de 
autorização, sendo vedada a ampliação do rol de 
aƟvidades prestadas, intermediação e/ou custódia, no 
período compreendido entre data de entrada em vigor 
desta Resolução e a data-limite para solicitar 
autorização para funcionamento, ressalvadas as 
aƟvidades auxiliares ou complementares da prestação 
de serviço de aƟvos virtuais cuja execução se iniciou 
anteriormente ao prazo de que trata o §2º.   

Justificativa: A sugestão acima visa deixar claro que a vedação está na ampliação do rol de 
atividades prestadas evitando outras interpretações. Isso poderia impedir as sociedades de lançar 
novos produtos ou funcionalidades dentro do mesmo escopo de intermediação ou custódia durante 
o período de transição. Para evitar essa interpretação restritiva, sugere-se especificar que a vedação 
se aplica apenas à ampliação para outra modalidade de atividade (por exemplo, de intermediação 
para custódia e vice-versa), mas não para o lançamento de novos produtos ou funcionalidades 
dentro do mesmo escopo. Dessa forma, a vedação seria limitada à ampliação para outras 
modalidades de atividade, permitindo a introdução de novos produtos ou funcionalidades dentro 
do mesmo escopo. Esse ajuste visa garantir que as sociedades possam continuar a inovar e oferecer 
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novos produtos e funcionalidades aos seus clientes, enquanto ainda se conformam com a 
regulamentação específica e aguardam a conclusão do seu processo de autorização. 

Considerando as estimativas do Deorf, que indicam um prazo médio de aproximadamente 3 anos 
para a obtenção das licenças, a redação proposta parece ser excessivamente restritiva, dado esse 
tempo prolongado. A expressão "ampliação do rol de atividades prestadas" é bastante genérica e 
pode gerar dúvidas interpretativas, aumentando a insegurança no lançamento de novos produtos. 
Para evitar essa situação, recomendamos a adoção de uma expressão mais clara que proíba tão 
somente a alteração de categoria durante o período de obtenção da licença. 

 

Obrigações Gerais das PSAVs (Capítulo VIII, Art. 20º ao 49º) 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção I (responsabilidades) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 20º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais são responsáveis, nas operações realizadas 
com aƟvos virtuais para com seus clientes e para 
com as demais insƟtuições que atuem no mercado 
de aƟvos virtuais, com as quais tenham operado ou 
estejam operando: 

Art. 20º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais, 
na medida aplicável à sua respecƟva modalidade de 
atuação e observado o disposto no § 1º, são 
responsáveis, nas operações realizadas com aƟvos 
virtuais para com seus clientes e para com as demais 
insƟtuições que atuem no mercado de aƟvos virtuais, 
com as quais tenham operado ou estejam operando: 

Justificativa: O ajuste na redação está baseado na necessidade de diferenciar as responsabilidades 
das prestadoras de serviços de ativos virtuais conforme o escopo de atuação de cada modalidade 
de serviço prestado. As obrigações neste artigo e no Capítulo IX estão estipuladas muitas vezes de 
forma genérica para PSAV, independentemente da modalidade de prestação de serviço envolvida e 
do contexto e escopo particular da prestação de serviço envolvida no contexto.  Ao longo do texto 
da norma, inclusive no capítulo IX, acreditamos que, em muitos casos, e particularmente com 
relação e intermediárias e corretoras, seria importante diferenciar, além da modalidade envolvida, 
também o contexto da atuação da prestadora de serviço de ativo virtual, considerando inclusive 
algumas diferenciações encontradas em outras jurisdições e a necessidade de modular a aplicação 
de regras na intermediação via sistemas de negociação multilaterais, comparativamente a modelos 
de intermediação mais bilaterais, não vinculadas a uma Exchange (vide sugestão para §1º). Essas 
diferenciações são necessárias para assegurar que cada prestadora de serviços de ativos virtuais 
compreenda claramente suas obrigações e responsabilidades específicas, minimizando riscos de 
interpretação ambígua e promovendo a confiança no mercado de ativos virtuais. Além disso, esta 
abordagem permite que as prestadoras continuem a inovar e a oferecer serviços de alta qualidade 
dentro dos limites de suas responsabilidades claramente definidas. Portanto, o ajuste proposto na 
redação do Art. 20º e inclusão de novos parágrafos no artigo visa reconhecer as distinções entre 
diferentes contextos de atuação das prestadoras de serviços de ativos virtuais, garantindo uma 
regulamentação mais precisa e eficaz, que possa ser discutida e aprimorada em futuras rodadas de 
desenvolvimento normativo. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - pela liquidação das operações realizadas no 
mercado de aƟvos virtuais; 

I - pela liquidação das operações realizadas no mercado 
de aƟvos virtuais, nos prazos e condições pactuados ou 
divulgados aos clientes, ou, no caso de prestadores de 
serviços de aƟvos virtuais que operam um ambiente ou 
sistemas a plataforma de negociação de aƟvos virtuais 
(inciso I do §1º), nos prazos e condições estabelecidos 
nos documentos que estabeleçam as regras de 
operação das respecƟvas plataformas; 

Justificativa: Proposta de redação visando evidenciar a diferenciação de modelos de negociação de 
ativos de virtuais em linha com a distinção proposta na sugestão de parágrafo 1º para o art. 20, bem 
como a consideração de aspectos pertinentes à dinâmica dos mercados de negociação de ativos 
virtuais, inclusive as peculiaridades de conciliação anteriormente mencionados, a necessidade de 
viabilizar “importação” de ativo virtual em blocos, permitindo manejo cambial e de taxas de rede 
para transferências (“gas fee”).  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - pela legiƟmidade dos aƟvos virtuais ofertados, 
negociados ou custodiados em favor de seus 
clientes e contrapartes; 

II - pela legiƟmidade adoção das medidas de 
verificação cabíveis em sua esfera de controle, quanto 
a diligencia dos aƟvos virtuais ofertados ou negociados 
ou custodiados em favor de seus clientes e 
contrapartes, sem prejuízo das correspondentes 
obrigações de prestação de informações previstas no 
capítulo IX; 

Justificativa: O ajuste na redação do inciso II do Art. 20º fundamenta-se na necessidade de delimitar 
de modo mais adequado a responsabilidade dos prestadores de serviços de ativos virtuais. Esta 
abordagem visa trazer maior segurança jurídica e clareza nas obrigações das partes envolvidas, 
evitando a imputação de responsabilidades inadequadas e de inviável gerenciamento às 
prestadoras de serviços. Vale lembrar que, no caso de ativos virtuais com relação aos quais haja 
emissor identificável, a responsabilidade primária pela legitimidade dos ativos virtuais deve recair 
sobre os emissores, que são os responsáveis pela criação e conformidade dos ativos com as normas 
vigentes. No entanto, as prestadoras de serviços de ativos virtuais, exclusivamente na modalidade 
intermediária ou corretora, que oferte ou negocie ativos virtuais, têm (i) a obrigação de adotar 
mecanismos eficazes de verificação e manutenção de políticas e processos que garantam a devida 
diligência na listagem e manutenção dos ativos, evitando oferecer qualquer ativo sem a devida 
análise, conforme art. 50 e outras disposições da presente norma, (ii) obrigações relacionadas à 
prestação de informações adequadas sobre os ativos virtuais  (e.g. art. 53).  Ultrapassar as linhas 
dessa delimitação ao impor aos prestadores de serviço de ativos virtuais obrigações mais gerais de 
legitimidade seria inadequado e atrairia responsabilizações indevidas por questões de mérito 
relacionadas a esses ativos, que não se coadunam com as obrigações de intermediários, corretoras 
ou custodiantes de ativos virtuais.  Tal abordagem poderia inclusive ter o efeito de seleção adversa, 
afastando prestadores de serviço mais diligentes e responsáveis, com receio de responsabilizações 
excessivas ou indevidas.  Assim, a melhor delimitação de responsabilidades ora pleiteada é crucial 
para assegurar que cada participante do mercado de ativos virtuais compreenda suas obrigações e 
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responsabilidades específicas, minimizando riscos de interpretação ambígua e promovendo a 
confiança no mercado.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - pela manutenção e comprovação de registros 
dos aƟvos virtuais, estejam esses registros 
manƟdos em sistemas centralizados ou 
descentralizados; e 

IV - pela manutenção e comprovação de registros dos 
aƟvos virtuais, caso estejam esses registros manƟdos 
em seus próprios sistemas, bem como pela conciliação 
em bases periódicas em relação aos sistemas de 
registro distribuídos, nos termos de suas políƟcas 
internas centralizados ou descentralizados; e  

Justificativa: Em redes descentralizadas de ledger distribuído (DLT), não há um controlador 
centralizado responsável pela manutenção dos registros dos ativos virtuais. Essas redes e 
protocolos, geralmente de código aberto, permitem que qualquer indivíduo utilize, copie, modifique 
e distribua o código, tornando impraticável a centralização da responsabilidade. Assim, a nova 
redação do inciso visa esclarecer as responsabilidades das prestadoras de serviços de ativos virtuais, 
garantindo que a autenticidade das transações seja verificada de maneira adequada e efetiva.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO INCISO] VI – pelo fornecimento de informações claras e 

suficientes aos seus clientes sobre os aƟvos virtuais 
ofertados ou negociados, no caso de prestadores de 
serviço autorizados a realizar a intermediação de 
negociação de aƟvos virtuais. 

Justificativa: Proposta para deixar claro que os pleitos de melhor delimitação de responsabilidade 
dos prestadores de serviço, notadamente com relação à legitimidade dos ativos virtuais, não elimina 
a responsabilidade dos intermediários e corretoras de ativos virtuais pelo fornecimento de 
informações claras e suficientes aos clientes sobre os ativos virtuais ofertados ou negociados por 
tais prestadores, alinhada com o disposto no art. 53 da minuta.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVOS PARÁGRAFO e INCISOS] §1º A delimitação das responsabilidades previstas no 

caput e sua aplicação a cada modalidade de atuação 
observará o disposto no Capítulo IX desta Resolução, 
bem como em regulamentação complementar a ser 
emiƟda pelo Banco Central e, nos casos das 
intermediárias e corretoras de aƟvos virtuais, se a 
respecƟva prestadora de serviço virtual opera por meio 
de: 
I – ambiente ou sistema de negociação no modelo de 
livro de ofertas de compra e venda de aƟvos virtuais; 
II – negociações bilaterais ou registro das operações 
previamente realizadas; 

Justificativa: As obrigações neste artigo estão estipuladas muitas vezes de forma genérica para 
PSAV, independentemente da modalidade de prestação de serviço envolvida e do contexto e escopo 
particular da prestação de serviço envolvida no contexto.  Ao longo do texto da norma, inclusive no 
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Capítulo IX, acreditamos que em muitos casos, e particularmente com relação e intermediárias e 
corretoras, seria importante diferenciar, além da modalidade envolvida, também o contexto da 
atuação da prestadora de serviço de ativo virtual, considerando inclusive diferenciações 
encontradas em outras jurisdições e a necessidade de modular a aplicação de regras na 
intermediação via sistemas de negociação multilaterais, comparativamente a modelos de 
intermediação mais bilaterais, não vinculadas a uma Exchange. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO]   §2º Sem prejuízo ao disposto no §1º, o Banco Central 

poderá, em regulamentação complementar, 
reconhecer e diferenciar outros modelos de 
negociação de aƟvos virtuais não previstos nos incisos 
I e II do §1º, bem como contextos adicionais disƟntos 
em que possa ser úƟl a diferenciação de obrigações e 
atribuições específicas dos intermediários e corretoras 
de aƟvos virtuais, como, a colocação primária de aƟvos 
virtuais ainda não negociados, a existência ou não de 
um emissor dos aƟvos virtuais intermediados, dentre 
outros. 

Justificativa: Embora seja desnecessária qualquer delegação de competência no caso, e 
considerando discussões em reuniões e eventos durante a consulta pública, sugere-se fazer alusão 
programática à possibilidade de reconhecimento futuro de contextos adicionais de atuação de 
intermediários e corretoras, a exemplo de distinções verificadas em jurisdições estrangeiras e que 
podem ser úteis para a interpretação de obrigações e atribuições sob o Capítulo IX, bem como para 
lidar com o esperado desenvolvimento deste mercado. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 21º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais deverão manter, para cada área de 
aƟvidade que desenvolverem, pessoa 
tecnicamente qualificada responsável pelas 
operações. 
Parágrafo único.  É facultada a acumulação de 
áreas de aƟvidades sob responsabilidade de um 
mesmo administrador, salvo nos casos de 
incompaƟbilidade, de conflito de interesses ou nos 
casos não admiƟdos em normas legais e 
regulamentares. 

 
 
 
 
Parágrafo único.  É facultada, inclusive com relação aos 
diretores e administradores referidos no art. 10, inciso 
III, a acumulação de áreas de aƟvidades sob 
responsabilidade de um mesmo administrador, salvo 
nos casos de incompaƟbilidade, de conflito de 
interesses ou nos casos não admiƟdos em normas 
legais e regulamentares.   

Justificativa: O ajuste na redação original tem como objetivo proporcionar maior clareza quanto à 
permissibilidade da acumulação de áreas de atividade, incluindo a atuação dos diretores e 
administradores referidos no artigo 10, inciso 3. Esta especificação é importante para evitar 
quaisquer dúvidas ou interpretações equivocadas sobre a possibilidade de acumulação de funções. 
A redação ajustada assegura que todos os envolvidos compreendam claramente as condições sob 
as quais a acumulação de áreas de atividade é viável. Ao mencionar explicitamente os diretores e 
administradores do artigo 10, inciso 3, a proposta busca alinhar-se às práticas de governança 
corporativa e às melhores práticas regulatórias, promovendo a transparência e a conformidade. 
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Além disso, a inclusão de diretores e administradores na redação fortalece a estrutura de gestão, 
permitindo uma distribuição mais eficiente de responsabilidades, desde que respeitadas as 
limitações impostas para evitar conflitos de interesse e garantir a integridade nas operações. 
Portanto, a redação proposta não só clarifica a norma como também proporciona uma base sólida 
para a aplicação prática, alinhando-se com os princípios de boa governança e de conformidade 
regulatória, essenciais para a confiança e o bom funcionamento das instituições. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção II (separação patrimonial) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 23º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem manter os recursos próprios, de 
forma segregada, dos recursos de seus clientes, 
inclusive por meio da uƟlização de contas de 
pagamento ou de depósito individualizadas. 
§1º As sociedades prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais que atuarem nas modalidades de 
intermediárias ou corretoras de aƟvos virtuais 
devem ofertar contas de pagamento aos seus 
clientes. 

 
 
 
§1º As sociedades prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais que atuarem nas modalidades de 
intermediárias ou corretoras de aƟvos virtuais devem 
ofertar, por si ou diretamente ou por meio de 
insƟtuição autorizada pelo Banco Central do Brasil 
integrante do mesmo grupo financeiro, contas de 
pagamento ou de depósito aos seus clientes. 

Justificativa: Entendemos a necessidade da exigência, entretanto, a proposta acima visa possibilitar 
o oferecimento de contas de pagamento ou depósito não só pela PSAV como por empresa do 
mesmo grupo ou terceiro, atendendo aos requisitos e exigências do Banco Central e permitindo que 
as PSAVs que não possuem essas atividades como foco principal possam ainda cumprir com a norma 
de maneira eficiente. Essa medida é fundamental para reduzir os custos de observância para as 
PSAVs, ao mesmo tempo em que atende aos objetivos regulamentares de proteger os recursos dos 
clientes.  Isto alinhado com o propósito baseado nos modelos de parceria para prestação de serviços 
financeiros ou de pagamento, atualmente conhecidos genericamente como Banking as a Service 
(BaaS). Conforme disposto pelo Banco Central, a formalização destes contratos deverá abarcar 
maior nível de segurança e transparência, a exemplo da necessidade de contas individualizadas dos 
clientes e de informações claras a estes sobre o efetivo prestador dos serviços. Isto possibilitaria 
inclusive redução de custos por parte das prestadoras de serviços virtuais para atender ao requisito 
da norma. Para alteração ser eficaz, é necessário compatibilizar com ajuste adicional na minuta da 
Consulta Pública nº 108 sobre BaaS (art. 6º) flexibilizando sobre vedação a contratação por partes 
relacionadas. Sugere-se que o art. 6º seja alterado para que as instituições prestadoras de BaaS 
possam adotar critérios que mitiguem a existência de conflito de interesses na prestação de serviços 
de BaaS para instituições que pertençam ao mesmo conglomerado econômico.     

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 24º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem adotar mecanismos e 
procedimentos que permitam a separação entre os 
seus aƟvos e os aƟvos virtuais deƟdos pelos seus 
clientes 
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§1º Os mecanismos e procedimentos adotados 
para a segregação patrimonial de que trata o art. 
23 devem ser documentados em políƟca específica 
de atuação da prestadora que estabeleça, no 
mínimo: 

§1º Os mecanismos e procedimentos adotados para a 
segregação patrimonial de que trata o art. 23 24 devem 
ser documentados em políƟca específica de atuação da 
prestadora que estabeleça, no mínimo: 

Justificativa: A proposta acima visa ajustar a referência do artigo. A referência deveria ser ao artigo 
24, pois este trata especificamente da segregação de ativos virtuais, enquanto o artigo 23 aborda a 
segregação patrimonial de forma mais geral. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 25º É vedado às prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais usar os aƟvos de Ɵtularidade de seus 
clientes ou de outras contrapartes negociais para a 
realização de operações próprias. 
§1º A vedação indicada no caput não se aplica às 
operações: 
I - de staking de aƟvos virtuais, atendidas as 
recomendações e a disciplina específica aplicáveis 
a essas operações; e 
II - realizadas com aƟvos virtuais de Ɵtularidade de 
invesƟdores qualificados ou profissionais, 
conforme definidos na regulamentação da 
Comissão de Valores Mobiliários, mediante 
anuência expressa, 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
II - realizadas com aƟvos virtuais de Ɵtularidade de 
invesƟdores qualificados ou profissionais, conforme 
definidos na regulamentação da Comissão de Valores 
Mobiliários, mediante anuência expressa, e de 
InvesƟdor InsƟtucional qualificado.   

Justificativa: A proposta baseia-se na necessidade de diferenciar as obrigações regulatórias para 
diferentes tipos de investidores. A inclusão do "investidor institucional qualificado" visa diferenciar 
as obrigações de transparência e disclosure para investidores que possuem um nível de 
conhecimento e sofisticação maior, como investidores institucionais qualificados, reduzindo o custo 
de observância para as prestadoras de serviços de ativos virtuais (PSAV). A inclusão de investidores 
institucionais qualificados reflete a prática de mercado, onde esses investidores já possuem 
processos de decisão profissionalizados e não necessitam do mesmo nível de tutela que investidores 
de varejo. A proposta permite que o Banco Central tenha flexibilidade para avaliar e acatar as 
entidades que julgar pertinentes como investidores institucionais qualificados, sem a necessidade 
de seguir estritamente as definições da Comissão de Valores Mobiliários (CVM). 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção III (contratação de serviços essenciais) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 27º Os serviços essenciais de que trata o art. 
26 são aqueles que afetam o desempenho Mdas 
aƟvidades do prestador de serviços de aƟvos 
virtuais ou que afetam, ou podem afetar, o pleno 
exercício dos direitos de qualquer cliente da 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais. 

Parágrafo único §1º São exemplos de serviços 
essenciais a custódia de aƟvos virtuais, o provimento 
de liquidez para as operações no mercado de aƟvos 
virtuais e os serviços de tecnologia, quando 
especificamente relacionados à prestação de serviços 
de aƟvos virtuais. 
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Parágrafo único.  São exemplos de serviços 
essenciais a custódia de aƟvos virtuais, o 
provimento de liquidez para as operações no 
mercado de aƟvos virtuais e os serviços de 
tecnologia, quando especificamente relacionados 
à prestação de serviços de aƟvos virtuais. 
[NOVOS PARÁGRAFOS E INCISOS] 

§2º  Na hipótese em que a execução de um serviço 
essencial possa caracterizar aƟvidade reservada a 
prestadores de serviços de aƟvos virtuais, a 
contratação de tais serviços essenciais por uma 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais será admiƟda, 
sem necessidade de obtenção pela enƟdade 
contratada da correspondente autorização para a 
aƟvidade, desde que a prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais contratante detenha autorização que abranja o 
escopo do serviço essencial contratado, a fim de 
assegurar a observância das obrigações regulatórias 
perƟnentes.  
§3º O disposto nos § 2º não exime a prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais contratante de idenƟficar a 
enƟdade contratada e comunicar ao Banco Central do 
Brasil.  
§4º A comunicação mencionada no §3º deve conter as 
seguintes informações: 
I - a denominação da empresa contratada; 
II - os serviços relevantes contratados; e 
III - a indicação dos países e das regiões em cada país 
onde os serviços poderão ser prestados e os dados 
poderão ser armazenados, processados e gerenciados, 
no caso de contratação no exterior. 
§5º A comunicação de que trata o caput deve ser 
realizada até dez dias úteis após a contratação dos 
serviços. 
§6º As alterações contratuais que impliquem 
modificação das informações de que trata o § 4º 
devem ser comunicadas ao Banco Central do Brasil até 
dez dias após a alteração contratual. 

Justificativa: O tratamento de prestadores de serviço no Brasil e no exterior deve ser simétrico. 
Especificamente no caso da custódia, já há um abrandamento razoável no tratamento do prestador 
de serviço no exterior na medida em que, nos termos do Capítulo IX, este prestador tem a opção de 
não se tornar uma PSAV no Brasil, cumpridos os requisitos da Seção II, subseção III daquele capítulo. 
Admitir que prestadores estrangeiros tivessem a alternativa adicional de prestar serviço de custódia 
como prestadores de serviço essencial sem que o contratante tivesse a autorização correspondente 
como PSAV criaria uma vantagem assimétrica para prestadores de serviço estrangeiros.  Além disso, 
provavelmente tornaria inócua, na prática, a existência do regime da subseção III da Seção II do 
Capítulo IX, na medida em que todos os prestadores nacionais e estrangeiros obviamente optariam 
pela alternativa mais branda de contratação do prestador de serviço essencial no exterior, na qual, 
com relação um serviço central para a segurança dos titulares de ativo, o de custódia, estes ficariam 
sem responsável formal pelo cumprimento das obrigações e atribuições do art. 7º. 

Propomos a identificação obrigatória e prestação de informações sobre as entidades prestadoras 
de serviços essenciais para o Banco Central. Entendemos que a identificação obrigatória para 
clientes das entidades envolvidas na prestação de serviços essenciais, implicaria em quebra de sigilo 
comercial, operacional e estratégico. Adicionalmente, entendemos que, com base na Lei 
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Complementar nº 105 (Sigilo Bancário) a exposição de informações estratégicas, como dados de 
entidades prestadoras de serviços essenciais, pode ser interpretada como uma violação do princípio 
da confidencialidade, caso venha a prejudicar a instituição ou sua relação com terceiros. 
Adicionalmente, o art. 29 já atribuiu inteira responsabilidade para a instituição contratante pelos 
serviços prestados por meio da contratada, semelhante à Resolução CMN nº 4893/2021, nesse 
sentido como sugestão de redação sugerimos a criação de um novo artigo com a redação acima. A 
proposta deve ser lida em conjunto com as sugestões feitas para o art. 32 e seus parágrafos, que 
flexibilizam em parte tal obrigação.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 28º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais, 
na contratação de serviços essenciais para a 
prestação de serviços de aƟvos virtuais, deve: 
(...) 
V - oferecer aos seus clientes e demais 
contrapartes negociais informações claras acerca 
das enƟdades envolvidas na prestação dos serviços 
essenciais. 

V - oferecer aos seus clientes e demais contrapartes 
negociais informações claras acerca das da 
possibilidade de envolvimento, sob sua 
responsabilidade, de outras enƟdades envolvidas na 
prestação dos serviços essenciais, relacionando 
especificamente os serviços essenciais que são ou 
serão objeto de contratação de terceiros, observado o 
disposto no Art. 32º. 

Justificativa: Sugestão de redação conjunta com as sugestões de redação para o art. 32º e seus 
parágrafos. No caso de terceirização, considerando a premissa de que o contratante sempre deve 
deter a autorização regulatória correspondente à autoridade regulada, conforme o arranjo de 
negócio, o escopo da contratação e os acordos sobre responsabilidade ou não do contratado 
diretamente perante o cliente, a identificação da entidade contratada deve ser facultativa. Caso 
contrário, alguns modelos e arranjos de negócio ficariam prejudicados ou mesmo inviabilizados. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 29º A enƟdade contratada para a prestação de 
serviços essenciais deve atuar por conta e sob as 
diretrizes da insƟtuição contratante, que assume 
inteira responsabilidade pelos serviços prestados 
aos clientes, usuários e outras insƟtuições do 
mercado de aƟvos virtuais por meio da contratada. 
 
[NOVO PARÁGRAFO] 

Art. 29º A enƟdade contratada para a prestação de 
serviços essenciais deve atuar por conta e sob as 
diretrizes da insƟtuição contratante, que permanece, 
nos termos desta regulamentação, responsável 
assume inteira responsabilidade pelos serviços 
prestados aos clientes, usuários e outras insƟtuições 
do mercado de aƟvos virtuais por meio da contratada. 
Parágrafo único. O disposto no caput não tem o condão 
de anular o disposto no art. 59, XIII para além de falhas 
e condutas atribuíveis ao contratado, ou qualquer 
outra hipótese legíƟma de limitação de 
responsabilidade do prestador de serviço, nem 
consƟtui vedação a quaisquer arranjos contratuais, no 
âmbito civil, que estabeleçam, por exemplo, direitos de 
regresso do contratante contra o contratado  por danos 
por este úlƟmo causados a clientes, usuários e outras 
insƟtuições do mercado, pelos quais o contratante 
venha a responder. 

Justificativa: Embora inequívoco que a contratação de terceiro para prestação de serviços essenciais 
não exime a responsabilidade da PSAV contratante perante clientes e usuários, entendemos 
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necessário ajuste redacional para evitar interpretação equivocada de que a disposição teria o 
condão de criar algum tipo de responsabilidade absoluta ou objetiva, inclusive em âmbito civil, pelos 
serviços prestados por meio da contratada. Evidentemente, não se pretende que a PSAV possa se 
esquivar de responsabilidade civil perante clientes e usuários pelos atos da contratada.  Porém, é 
inadequado que a norma regulatória se sobreponha, ou deixe a impressão a terceiros de estar se 
sobrepondo ao tratamento da responsabilidade civil sob a legislação pertinente, bem como à 
possibilidade de estabelecimento de arranjos entre contratante e contratado com relação a direitos 
de regresso ou ressarcimento do contratado ao contratante, por exemplo, caso este seja chamado 
a ressarcir terceiros por atos em última análise causados pelo contratado. No mesmo sentido de 
esclarecimento do ajuste sugerido no caput, sem prejuízo da inequívoca manutenção das 
responsabilidades da contratante, entendemos necessário esclarecer que a disposição não 
pretende afastar defesas e limitações de responsabilidade legítimas do contratante para além das 
falhas e condutas atribuíveis ao contratado, nem o de vedar arranjos entre as partes pactuando no 
âmbito civil, direitos de regresso do contratante ao contratado.  O objetivo é evitar a utilização 
indevida de disposição regulatória para distorcer a atribuição justa de responsabilidades no âmbito 
civil.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 31º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem incluir em contrato com a enƟdade 
prestadora de serviços essenciais cláusula 
vedando-a de realizar a cobrança de seus clientes 
sob a forma de tarifas, comissões ou de valores 
referentes ao ressarcimento de serviços prestados 
no fornecimento de produtos ou serviços de 
responsabilidade das referidas insƟtuições, 
ressalvadas as tarifas admiƟdas na 
regulamentação em vigor. 
Parágrafo único.  A prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais deve incluir, no contrato de prestação de 
serviços com a enƟdade prestadora de serviços 
essenciais, previsão de que essa enƟdade forneça 
ao Banco Central do Brasil as informações e os 
documentos necessários para o desempenho de 
suas atribuições. 

 
 
 
 
 
 
 
 
Parágrafo único.  A prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais deve incluir, no contrato de prestação de 
serviços com a enƟdade prestadora de serviços 
essenciais, previsão de que essa enƟdade forneça, 
sempre que solicitado, ao Banco Central do Brasil, ou 
ao prestador de serviço de aƟvos virtuais para entrega 
ao Banco Central, conforme aplicável, as informações e 
os documentos necessários para o desempenho de 
suas atribuições. 

Justificativa: A proposta acima visa flexibilizar e esclarecer a forma de entrega de informações pela 
entidade prestadora de serviços essenciais ao Banco Central. As entidades devem fornecer as 
informações das prestadoras de serviços essenciais solicitadas pelo Banco Central, sempre que 
solicitado, podendo cumprir tal obrigação diretamente ou por meio do prestador de serviços de 
ativo virtual responsável por sua contratação, conforme estipulado em contrato. 

 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 32º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais, no ato da formalização de negócios com 
seus clientes, devem informá-los sobre a 

Art. 32º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais, 
no ato da formalização de negócios com seus clientes 
no momento de abertura de conta, devem informá-los 
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parƟcipação de enƟdades contratadas nos serviços 
e operações que oferta, destacando as 
contratações que possam representar riscos ao 
cliente, além de indicar as formas de miƟgação 
desses riscos nas relações estabelecidas. 
 
 
 
 
§1º Com relação ao disposto no caput, as 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais devem, 
adicionalmente, oferecer informações suficientes 
sobre as enƟdades contratadas para que o cliente 
possa compreender as implicações dessas 
parƟcipações. 
§2º Caso a própria prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais ou alguma insƟtuição vinculada 
societariamente a ela seja a prestadora de 
múlƟplos serviços, ou contraparte nas operações 
do mercado de aƟvos virtuais, devem ser indicados 
os possíveis conflitos de interesses e as medidas 
aplicadas para sua miƟgação. 
[NOVO PARÁGRAFO] 
 

informar aos seus clientes sobre a parƟcipação e a 
possibilidade de parƟcipação de enƟdades contratadas 
nos serviços e operações que oferta, quais os serviços 
essenciais especificamente já são ou serão objeto de 
contratação de terceiros destacando as contratações 
que possam representar riscos ao cliente, além de 
indicar as formas de miƟgação desses riscos nas 
relações estabelecidas.   
§1º Com relação ao disposto no caput, as prestadoras 
de serviços de aƟvos virtuais devem, adicionalmente, 
oferecer informações suficientes sobre as enƟdades já 
contratadas e os correspondentes serviços essenciais 
objeto de contratação de terceiros para que o cliente 
possa compreender as implicações dessas 
parƟcipações. 
§2º Caso a própria prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais ou alguma insƟtuição vinculada 
societariamente a ela seja a prestadora de múlƟplos 
serviços, ou contraparte nas operações do mercado de 
aƟvos virtuais, devem ser indicados os possíveis 
conflitos de interesses e as medidas aplicadas para sua 
miƟgação. 
§3º Exceto na hipótese do §2º, a idenƟficação para o 
cliente das enƟdades contratadas no âmbito do caput 
e do §1º será facultaƟva, e, se realizada, deve ser 
acompanhada de informação sobre a natureza da 
prestação de serviço pela enƟdade contratada, 
inclusive eventuais limitações a recurso direto contra o 
contratado ou de responsabilidade do contratado.  

Justificativa: A relação com o cliente para a previsão desta exigência é melhor estabelecida no 
momento da abertura de conta onde será efetivada a relação de prestação de serviço. No caso de 
terceirização, considerando o escopo da contratação e os acordos sobre responsabilidade ou não 
do contratado diretamente perante o cliente, a identificação da entidade contratada deve ser 
facultativa. Caso contrário, alguns modelos e arranjos de negócio ficariam prejudicados ou mesmo 
inviabilizados pelo receio de exposição direta e ilimitada de entidades contratadas para prestação 
de serviços essenciais perante clientes da prestadora de serviço de ativos virtuais e titulares de 
ativos, que podem ser moduladas dentro da relação B2B e da liberdade contratual inerente. Outro 
ponto importante, em linha com outras contribuições da Anbima, é essencial que a proposta de 
norma garanta que a responsabilidade fiduciária já esteja coberta pela PSAV contratante, não 
havendo a necessidade de autorização adicional para os provedores de liquidez que atuem por 
conta e benefício próprio. Isto porque, ao contratar um provedor de liquidez, a PSAV já assume a 
responsabilidade fiduciária.  
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Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção IV (governança) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 34º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem manter permanentemente 
atualizadas as suas políƟcas e procedimentos que 
tratam: 
(...) 
V - implementar sistemas tecnológicos robustos 
para o registro de processos organizacionais e atos 
internos para fiscalização e auditoria; 

Art. 34º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
devem manter permanentemente atualizadas e 
disponíveis ao BC as suas políƟcas e procedimentos 
que tratam: 
V - implementar sistemas tecnológicos robustos 
adequados para o registro de processos 
organizacionais e atos internos para fiscalização e 
auditoria; 

Justificativa: A sugestão visa deixar claro que todas as políticas estarão disponíveis para o Banco 
Central para fiscalização da norma. Visando garantir a estratégia de cada participante, as políticas 
inseridas nas Seções IV, V e VI não estarão disponíveis aos clientes. Sugerimos que apenas políticas 
de governança corporativa e código de ética sejam divulgadas. Algumas políticas, especialmente 
aquelas relacionadas à segurança da informação e armazenamento de chaves privadas, devem ser 
mantidas apenas para consulta do Banco Central devido à sensibilidade das informações. A 
exposição dessas políticas ao público poderia comprometer a segurança dos ativos e processos 
envolvidos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 1º Para cumprimento do disposto no caput, as 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais devem: 
(...) 
VI - estabelecer limites para transações e saques, 
bem como bloqueios temporários, além de relatar 
tais aƟpicidades e suspeitas ao Banco Central do 
Brasil ou ao Conselho de Controle de AƟvidades 
Financeiras - Coaf, conforme o caso, de forma 
célere e proaƟva, nas situações idenƟficadas como 
aơpicas ou suspeitas nos termos da legislação e da 
regulamentação que disciplinam o combate à 
uƟlização do Sistema Financeiro Nacional para o 
comeƟmento de crimes; 

 
 
 
VI – estabelecer, conforme aplicável, limites para 
transações e saques, bem como bloqueios 
temporários, além de relatar tais aƟpicidades e 
suspeitas ao Banco Central do Brasil ou ao Conselho de 
Controle de AƟvidades Financeiras - Coaf, conforme o 
caso, de forma célere e proaƟva, nas situações 
idenƟficadas como aơpicas ou suspeitas nos termos da 
legislação e da regulamentação que disciplinam o 
combate à uƟlização do Sistema Financeiro Nacional 
para o comeƟmento de crimes;  

Justificativa: Ajuste redacional para evitar eventual interpretação equivocada de que toda situação 
atípica ou suspeita gerará limites e bloqueios. Entendemos que a expressão “conforme o caso” já 
encontrada na disposição se refere à alternativa mencionada entre Bacen ou COAF.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VIII - reforçar, em conjunto com outras insƟtuições 
integrantes do mercado de aƟvos virtuais, o 
comparƟlhamento de informações acerca de listas 
de suspeição e de listas restriƟvas de operadores 
nacionais e internacionais, entre essas insƟtuições 
e as sociedades prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais. 

VIII - reforçar, em conjunto com outras insƟtuições 
integrantes do mercado de aƟvos virtuais, o 
comparƟlhamento de informações acerca de listas de 
suspeição e de listas restriƟvas de operadores 
nacionais e internacionais países ou territórios com 
deficiências estratégicas na implementação das 
recomendações do GAFI, entre essas insƟtuições e as 
sociedades prestadoras de serviços de aƟvos virtuais. 
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Justificativa: A alteração proposta visa clarificar que as listas de suspeição e restritivas mencionadas 
no texto regulatório se referem especificamente a países ou territórios, e não a pessoas. Isso é 
importante para garantir que todas as instituições envolvidas compreendam corretamente o foco 
do compartilhamento de informações, evitando interpretações ambíguas que possam 
comprometer a eficácia das medidas de prevenção. A proposta de alteração sugere que o 
compartilhamento de informações siga o modelo estabelecido pela Resolução 3.978, que trata do 
monitoramento de operações oriundas ou destinadas a países com deficiências estratégicas na 
implementação das recomendações do GAFI (Grupo de Ação Financeira). Alinhar o texto regulatório 
com essa resolução contribuirá para uma maior coesão e consistência nas práticas de 
monitoramento e compartilhamento de informações entre as instituições do mercado de ativos 
virtuais. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção V (controle e monitoramento) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 36º Em complemento ao disposto no art. 35, 
nas operações envolvendo aƟvos virtuais, as 
insƟtuições mencionadas no art. 9º devem 
fornecer informações referentes: 

Art. 36º Em complemento ao disposto no art. 35, nas 
operações envolvendo aƟvos virtuais, as insƟtuições 
mencionadas no art. 9º prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais devem fornecer informações referentes: 

Justificativa: A proposta visa deixar claro que estamos tratando de todas as prestadoras de serviços 
de ativos virtuais (sociedades ou não). A inclusão de todas as prestadoras de serviços de ativos 
virtuais (PSAVs) é essencial para evitar dúvidas de interpretação que possam surgir ao limitar a 
exigência apenas às instituições mencionadas no artigo 9º (autorizadas) e garantindo uma cobertura 
abrangente e eficaz no monitoramento das atividades relacionadas a ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Parágrafo único.  As informações referidas nos 
incisos I e II do caput devem ser transmiƟdas da 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais para a 
insƟtuição receptora dos recursos. 
[NOVO PARÁGRAFO] 

Parágrafo único.  § 1º As informações referidas nos 
incisos I e II do caput devem ser transmiƟdas da 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais para a 
insƟtuição receptora dos recursos, quando possível. 
§ 2º Em casos em que as informações necessárias 
referidas no § 1º não estejam disponíveis, uma 
declaração do cliente sobre a origem dos recursos 
poderá ser uƟlizada para cumprir a obrigação de 
fornecimento de informações.    

Justificativa: A alteração proposta visa ampliar a abrangência e a clareza do parágrafo único do 
artigo 36, garantindo que todas as situações possíveis sejam contempladas, especialmente aquelas 
que envolvem carteiras auto-custodiadas e transações internacionais. A atual redação do parágrafo 
único pode ser interpretada de forma restritiva, deixando dúvidas sobre o tratamento de operações 
com características específicas que não são explicitamente mencionadas. Operações com Carteiras 
Auto-Custodiadas e Transações Internacionais apresentam desafios particulares, pois as 
informações essenciais podem não estar prontamente disponíveis. A inclusão explícita dessas 
operações no texto regulatório assegura que todas as prestadoras de serviços de ativos virtuais 
(PSAVs) compreendam suas obrigações em relação ao compartilhamento de informações, 
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independentemente da natureza da operação. A introdução da possibilidade de utilizar uma 
declaração do cliente sobre a origem dos recursos é uma medida prática e necessária para lidar com 
situações em que as informações detalhadas não estão disponíveis. Esta abordagem não só facilita 
a conformidade das PSAVs com as exigências regulatórias, mas também reforça a responsabilidade 
do cliente na prestação de informações precisas. Adicionalmente, esta medida está alinhada com 
práticas internacionais de combate à lavagem de dinheiro e financiamento do terrorismo, onde a 
responsabilidade pela transparência das transações é compartilhada entre as instituições 
financeiras e os clientes. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 37º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve: 
I - adequar seus sistemas de controles internos e 
políƟcas de gestão de riscos ao cumprimento do 
determinado nos arts. 34 e 36; 

 
 
I - adequar seus sistemas de controles internos e 
políƟcas de gestão de riscos ao cumprimento do 
determinado nos arts. 34, 35 e 36; 

Justificativa: A proposta de alteração visa incluir explicitamente o artigo 35 no inciso I do artigo 37, 
ao lado dos artigos 34 e 36. A inclusão do artigo 35 no inciso I do artigo 37 assegura que todas as 
prestadoras de serviços de ativos virtuais (PSAVs) compreendam claramente a necessidade de 
cumprir com todas as disposições relevantes. Esta adição elimina qualquer ambiguidade quanto à 
aplicabilidade do artigo 35 e ressalta a importância de garantir que todas as PSAVs cumpram de 
maneira abrangente as obrigações de controle interno e gestão de riscos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - manter armazenados os registros das 
informações sobre as transações realizadas à 
disposição do Banco Central do Brasil pelo período 
mínimo de cinco anos; e 

II - manter armazenados os registros das informações 
sobre as transações realizadas intermediadas pela 
prestadora de serviço de aƟvos virtuais à disposição do 
Banco Central do Brasil pelo período mínimo de cinco 
anos; e  

Justificativa: proporcionar clareza sobre a obrigação das PSAVs em relação ao armazenamento de 
registros. Ao especificar que as informações devem ser mantidas apenas para as transações 
intermediadas pela PSAV, evitamos a interpretação equivocada de que todas as transações, 
independentemente da sua intermediação, precisam ser armazenadas. Esta precisão é essencial 
para garantir que as PSAVs cumpram suas obrigações de forma eficiente. Além disso, a alteração 
reforça a clareza regulatória, minimizando o risco de interpretações divergentes e a possível não 
conformidade involuntária. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção VI (segurança) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 41º O disposto nesta Seção deve se estender, 
conforme aplicável, aos contratos que envolvam os 
provedores de serviços para as prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais, considerando a 
criƟcidade dos processos envolvidos. 

Art. 41º O disposto nesta Seção deve se estender ser 
estendida, conforme aplicável, aos contratos que 
envolvam os provedores de serviços essenciais para as 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais, 
considerando a criƟcidade dos processos envolvidos. 
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Justificativa: proporcionar maior clareza e precisão na extensão das obrigações contratuais. Ao 
especificar que essas obrigações devem se aplicar apenas aos contratos que envolvem provedores 
de serviços essenciais, evitamos a abrangência excessiva que poderia incluir qualquer tipo de 
provedor de serviço, o que não seria prático nem eficiente. Essa modificação é crucial para garantir 
que as prestadoras de serviços de ativos virtuais possam focar seus esforços de conformidade nos 
contratos que realmente impactam a criticidade dos seus processos. Desta forma, elimina-se a 
ambiguidade sobre quais contratos seriam afetados, promovendo uma gestão mais eficiente e 
racional das obrigações contratuais. Além disso, a alteração reforça a necessidade de que essas 
obrigações sejam estendidas contratualmente aos provedores de serviços essenciais, assegurando 
assim que todos os parceiros críticos estejam alinhados com as exigências regulatórias. Essa 
precisão minimiza o risco de interpretações divergentes e de não conformidade involuntária, 
fortalecendo o cumprimento das normas e a segurança do setor de ativos virtuais. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção VI (segurança) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 43º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem implementar e manter políƟcas de 
guarda e proteção das chaves privadas de seus 
clientes e usuários, que incluam, no mínimo: 
(...) 
§2º As chaves privadas múlƟplas ou segmentadas 
devem ser armazenadas em locais diferentes. 

 
 

Comentário: entendemos que será necessário que o BC emita instruções normativas 
complementares para o cumprimento do dispositivo, visando proporcionar maior clareza e 
especificidade sobre a obrigação de armazenamento das chaves privadas múltiplas ou 
segmentadas, com detalhes sobre a exigência de separação física e lógica, para evitar interpretações 
ambíguas que podem surgir da redação genérica "em locais diferentes". Essa especificação é 
essencial para garantir que as práticas de armazenamento adotadas realmente contribuam para a 
segurança e continuidade dos negócios diante de riscos e imprevistos. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção VII (informações sobre a PSAV) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 44º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve disponibilizar aos seus clientes as 
informações relevantes a respeito da própria 
insƟtuição e das caracterísƟcas dos serviços que 
realiza, bem como informar ao cliente a legislação 
e a regulamentação aplicáveis aos serviços que 
oferece. 
§1º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais deve 
divulgar de maneira ampla, para o público em 
geral, no síƟo eletrônico da insƟtuição: 
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(...) 
III - as políƟcas organizacionais de que trata esta 
Resolução; 

III – a descrição sumarizada ou as políƟcas 
organizacionais relevantes de que trata esta Resolução, 
com ênfase em informações que sejam relevantes para 
os clientes; 

Justificativa: proporcionar maior clareza e praticidade na divulgação das políticas organizacionais e 
alinhar à proposta do Art 34º. A redação atual pode ser interpretada de forma a exigir a divulgação 
de todas as políticas organizacionais, incluindo detalhes operacionais e técnicos, o que não seria 
prático nem útil para os clientes. Ao especificar que apenas as políticas organizacionais relevantes 
ser divulgadas e permitir a alternativa de sua descrição sumarizada quando for o caso, buscamos 
garantir que as informações compartilhadas sejam verdadeiramente úteis e pertinentes aos 
stakeholders. Adicionalmente, ao incluir uma exceção para informações que envolvam segredo 
comercial ou industrial, asseguramos a proteção de dados sensíveis que, se divulgados, poderiam 
comprometer a competitividade e a segurança das instituições. Essa abordagem equilibrada 
permite que o Banco Central e as instituições financeiras mantenham um alto nível de 
transparência, sem comprometer aspectos estratégicos e técnicos que não são de interesse público. 
A referência às políticas organizacionais já divulgadas por instituições financeiras como um guia 
adicional para determinar quais informações devem ser compartilhadas reforça a adoção de 
práticas consistentes e alinhadas com o setor. Dessa forma, evitamos a necessidade de divulgar 
detalhes excessivos que poderiam sobrecarregar os clientes com informações técnicas irrelevantes, 
mantendo o foco nas políticas essenciais que garantem a conformidade regulatória e a confiança no 
sistema financeiro. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - a relação de outras enƟdades ocasionalmente 
envolvidas na prestação dos serviços de aƟvos 
virtuais com os respecƟvos dados de endereço, 
contato e idenƟficação dos responsáveis; 

V – observado o disposto no parágrafo 3º do Art. 32º,  
a relação de outras enƟdades ocasionalmente 
envolvidas na prestação dos serviços essenciais de 
aƟvos virtuais com os respecƟvos dados de endereço, 
contato e idenƟficação dos responsáveis;     

Justificativa: Sugestão de redação conjunta com as sugestões de redação para o §3º do Art. 32 e 
com o art. 29, ou seja, no caso de terceirização, considerando a premissa de que o contratante 
sempre deve deter a autorização regulatória correspondente à autoridade regulada, conforme o 
arranjo de negócio, o escopo da contratação e os acordos sobre responsabilidade ou não do 
contratado diretamente perante o cliente, a identificação da entidade contratada deve ser 
facultativa, sem prejuízo das informações ao Bacen. Adicionalmente, ao limitar a exigência de 
divulgação apenas aos prestadores de serviços essenciais, a proposta tem como objetivo garantir 
que a divulgação de informações seja relevante e útil para os clientes, evitando a sobrecarga de 
detalhes excessivos que podem gerar confusão e não agregar valor na tomada de decisão. Essa 
abordagem permite que os clientes tomem decisões mais informadas e confiem mais nas 
instituições, sem serem sobrecarregados por uma quantidade excessiva de dados sobre entidades 
ocasionalmente envolvidas. Essa abordagem é coerente com o desenho regulatório e as dinâmicas 
comuns de contratação no mercado, focando nas informações que realmente impactam a 
segurança e a continuidade dos serviços prestados. Além disso, essa modificação ajuda a alinhar as 
exigências regulatórias com as melhores práticas do setor, promovendo uma divulgação clara e 
objetiva que reforça a confiança dos clientes e a eficiência das prestadoras de serviços de ativos 
virtuais. Ao focar nos prestadores de serviços essenciais, minimiza-se o risco de interpretações 
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divergentes e a complexidade associada à gestão de informações sobre inúmeros subcontratados, 
garantindo um ambiente regulatório mais seguro e alinhado às necessidades do mercado. Caso 
contrário, alguns modelos e arranjos de negócio ficariam prejudicados ou mesmo inviabilizados. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VII - a cobertura ou não de fundos garanƟdores ou 
seguros, bem como: 
a) o escopo de serviços cobertos; 
b) as condições que implicam o acionamento da 
garanƟa; e 
c) as exceções à cobertura da garanƟa perƟnente. 

VII - a cobertura ou não de fundos garanƟdores ou 
seguros, bem como: 
a) o escopo de serviços cobertos; 
b) as condições que implicam o acionamento da 
garanƟa; e 
c) as exceções à cobertura da garanƟa perƟnente. 

Justificativa:  A proposta visa simplificar a comunicação com os clientes, garantindo a clareza e a 
relevância das informações divulgadas. A exclusão da exigência de divulgação de informações sobre 
seguros justifica-se pela complexidade e sofisticação dos seguros para criptoativos, que podem 
gerar confusão e uma falsa sensação de segurança para os investidores. O mercado de seguros para 
criptoativos ainda é imaturo e, portanto, a inclusão dessas informações pode não agregar valor 
concreto à tomada de decisão dos clientes. No entanto, é essencial manter a transparência sobre a 
existência ou não de cobertura por fundos garantidores, como o FGC, para que os clientes estejam 
plenamente cientes dos riscos envolvidos. A clareza sobre a cobertura por fundos garantidores 
permite que os investidores tomem decisões mais bem informadas, promovendo um ambiente de 
confiança e transparência. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º As informações relacionadas no § 1º devem ser 
apresentadas ao cliente no processo de cadastro, 
previamente à assinatura do contrato de serviço. 

§2º As informações relacionadas no § 1º devem ser 
apresentadas ao cliente no processo de cadastro nos 
termos e condições do contrato de serviço, 
previamente à assinatura do contrato de serviço 
mesmo.  

Justificativa: simplificar o processo de cadastro, evitando a sobrecarga de informações para o 
cliente nessa etapa inicial. A divulgação das informações listadas no § 1º durante o processo de 
cadastro pode ser inviável e causar confusão, comprometendo a clareza e a eficiência da 
comunicação. Ao incluir essas informações nos termos e condições do contrato de serviço, assegura-
se que o cliente tenha acesso a todos os detalhes pertinentes de maneira estruturada e 
compreensível, antes da assinatura do contrato. Essa abordagem permite que o cliente tenha tempo 
suficiente para analisar as informações essenciais e tomar uma decisão informada.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§5º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais deve 
comunicar tempesƟvamente aos clientes 
quaisquer mudanças envolvendo as informações 
relacionadas neste arƟgo. 

§5º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais deve 
comunicar tempesƟvamente aos clientes quaisquer 
mudanças envolvendo as informações relacionadas 
neste arƟgo nos termos e condições a que se refere o 
§ 3º acima.    

Justificativa: otimizar a comunicação entre a prestadora de serviços de ativos virtuais e seus 
clientes, garantindo que as informações mais relevantes sejam destacadas sem sobrecarregar o 
cliente com um excesso de dados. Comunicar todas as mudanças de forma individualizada pode 
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resultar em uma sobrecarga de informações, dificultando a compreensão e a absorção das 
informações realmente importantes pelos clientes. Ao concentrar a comunicação das mudanças nos 
termos e condições mencionados no § 3º, evita-se a necessidade de enviar mensagens específicas 
para cada alteração, o que pode reduzir o ônus operacional e aumentar a eficiência na comunicação. 
Essa abordagem também garante que os clientes tenham uma visão consolidada e estruturada das 
atualizações mais significativas, facilitando a tomada de decisões informadas. 

 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção IX (armazenamento das chaves e guarda dos 
aƟvos) 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 45º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve informar a seus clientes e usuários de seus 
produtos e serviços a respeito dos direitos e 
obrigações envolvidos na relação entre clientes, 
usuários e prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais, assim como da existência de eventuais 
condicionantes, considerando, no mínimo: 
(...) 
III - a existência de mecanismos de cobertura para 
riscos específicos envolvendo os aƟvos virtuais, a 
exemplo de seguros contra fraudes e problemas 
cibernéƟcos, e 

 
 
 
 
 
 
 
 
III - a eventual existência de mecanismos de cobertura 
para riscos específicos envolvendo os aƟvos virtuais, a 
exemplo de seguros contra fraudes e problemas 
cibernéƟcos, e 

Justificativa: idem inciso VII do art.44º. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 46º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve informar, de maneira detalhada, para clientes 
e usuários, o funcionamento dos processos de 
guarda, custódia e armazenamento das chaves 
privadas relaƟvas aos aƟvos virtuais de 
propriedade dos clientes, independentemente de 
tais serviços serem executados diretamente por ela 
ou por terceiros. 

Art. 46º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve informar, de maneira detalhada, para clientes e 
usuários, o funcionamento dos processos de guarda, 
custódia e armazenamento das chaves privadas 
relaƟvas aos aƟvos virtuais de propriedade dos 
clientes, independentemente de tais serviços serem 
executados diretamente por ela ou por terceiros.    

Justificativa: proteger a segurança e a confidencialidade dos processos de guarda, custódia e 
armazenamento das chaves privadas dos ativos virtuais dos clientes. Informar de maneira detalhada 
sobre esses processos pode expor informações sensíveis que, se divulgadas, podem comprometer 
a segurança dos ativos digitais e dos próprios clientes. Para garantir que os clientes obtenham 
informações suficientes e compreensíveis sobre esses processos sem expor detalhes técnicos 
críticos, sugere-se que a comunicação seja feita de forma clara, mas sem a necessidade de 
detalhamento excessivo. Isso permitirá que os clientes compreendam os procedimentos de 
segurança utilizados pela prestadora de serviços sem que informações sensíveis sejam reveladas. 
Ademais, a exclusão do termo também visa a evitar a divulgação pública de informações técnicas e 
locais específicos de armazenamento das chaves privadas, o que pode ser explorado por agentes 
mal-intencionados.  Ao focar na segurança e confidencialidade, a prestadora de serviços poderá 
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assegurar que a integridade e proteção dos ativos virtuais dos clientes não sejam comprometidas. 
Assim, a modificação proposta no artigo 46 proporcionará um equilíbrio adequado entre 
transparência e segurança, garantindo que os clientes compreendam os processos sem expor 
informações sensíveis que possam colocar em risco a segurança dos seus ativos digitais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º No caso de prestação de serviços por 
insƟtuições contratadas, as responsabilidades de 
cada integrante da cadeia de prestação de serviços 
e os riscos associados aos procedimentos devem 
ser claramente explicados para os clientes. 

§1º No caso de prestação de serviços por insƟtuições 
contratadas, e sem prejuízo ao disposto no §3º do Art. 
32º, as responsabilidades de cada integrante da cadeia 
de prestação de serviços e eventuais limitações de 
responsabilidade direta de outras sociedades e 
enƟdades contratadas para a prestação de serviço, 
bem como os riscos associados aos procedimentos 
devem ser claramente explicados para os clientes.  

Justificativa: Sugestão de redação conjunta com as sugestões de redação para o art. 32 e seus 
parágrafos. Ajustes redacionais para (i) manter a conformidade com a flexibilidade de modelos de 
negócios possíveis na esfera da contratação de prestadores de serviços, em linha com as sugestões 
feitas no art. 32 e em outros trechos da norma, e (ii) evitar que a utilização da expressão “cadeia de 
prestação de serviços” pudesse ser utilizada e associada equivocadamente em discussões na esfera 
de responsabilidade civil. A necessidade de explicar e delimitar claramente as responsabilidades é 
essencial para garantir que os clientes estejam plenamente informados sobre quem são os 
prestadores de serviços e quais são suas respectivas responsabilidades. A proposta de alteração visa 
assegurar que essa explicação seja clara e compreensível, sem sobrecarregar os clientes com 
informações excessivas, mas fornecendo dados suficientes para a tomada de decisões informadas. 

Cap VIII (Obrigações Gerais das PSAVs), Seção X (avaliação e adequação do atendimento ao 
perfil de risco) 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 48º Na situação em que o cliente deseje 
realizar operações incompaơveis com o seu perfil, 
a prestadora de serviços de aƟvos virtuais deve 
solicitar declaração específica ou termo de ciência 
de risco, em que o cliente assume a 
responsabilidade pelos riscos incorridos. 

Art. 48º Na situação em que o cliente deseje realizar 
operações incompaơveis com o seu perfil, a prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais deve solicitar adotar 
medidas adequadas conforme suas políƟcas internas, 
que podem incluir a solicitação de declaração 
específica ou termo de ciência de risco, em que o 
cliente assume a responsabilidade pelos riscos 
incorridos. 

Justificativa: proporcionar maior flexibilidade às prestadoras de serviços de ativos virtuais (PSAVs) 
para que possam adotar medidas internas adequadas conforme suas políticas específicas. A redação 
atual é muito prescritiva, limitando as PSAVs a uma única abordagem de obtenção de declaração ou 
termo de ciência de risco. A nova redação permite que as PSAVs implementem uma gama de 
políticas que abordem melhor as diversas situações que podem surgir. As PSAVs devem ter a 
capacidade de identificar situações de vulnerabilidade e tratá-las de forma apropriada em suas 
políticas internas, para garantir uma aplicação clara e evitar subjetividade. A inclusão de medidas 
específicas para situações de desenquadramento, como o aconselhamento financeiro 
independente, quando apropriado, promove a clareza e a conformidade com a regulamentação. Ao 
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permitir que as PSAVs adotem políticas internas que considerem uma variedade de medidas, a 
proposta visa garantir que as necessidades dos clientes sejam atendidas de forma mais eficaz e que 
as PSAVs possam responder rapidamente a diferentes circunstâncias de mercado. Isso não só 
melhora a proteção ao cliente, mas também promove a estabilidade e a confiança no mercado de 
ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º Nas situações aplicáveis, as prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais devem orientar seus 
clientes a obterem aconselhamento financeiro 
independente. 

§1º Nas situações aplicáveis, Na hipótese prevista no 
caput, as prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
poderão tomar medidas adicionais adequadas, em 
conformidade com suas políƟcas internas, com o 
intuito de miƟgar a vulnerabilidade, inclusive, se for o 
caso, orientando devem orientar seus clientes sobre a 
possibilidade ou conveniência de a obterem 
aconselhamento financeiro independente.  

Justificativa: A redação atual é muito prescritiva, limitando as PSAVs a uma única abordagem de 
orientação para obtenção de aconselhamento financeiro independente. Assim, a proposta visa 
assegurar a adequação do comando regulatório, delimitando seu alcance a cenários em que as 
providências sejam de fato necessárias ou adequadas, dando espaço para a modulação de 
tratamentos conforme as políticas e controles internos de cada participante, a fim de evitar um 
engessamento no comando ou custo de observância para além do que constitua escopo benéfico e 
necessário.  Ao permitir que as PSAVs adotem políticas internas que considerem uma variedade de 
medidas, a proposta visa garantir que as necessidades dos clientes sejam atendidas de forma mais 
eficaz e que as PSAVs possam responder rapidamente a diferentes circunstâncias de mercado. Isso 
não só melhora a proteção ao cliente, mas também promove a estabilidade e a confiança no 
mercado de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º Com relação ao disposto no caput, as 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais devem 
evitar práƟcas de gamificação em suas plataformas 
eletrônicas, destacando-se, nesse senƟdo, a 
adoção de práƟcas que contribuam para a 
realização de operações de forma irresponsável, 
compulsiva ou em prejuízo da saúde mental e 
financeira do cliente. 

§2º Com relação ao disposto no caput, as prestadoras 
de serviços de aƟvos virtuais devem adotar medidas 
apropriadas, em conformidade com o disposto em suas 
políƟcas internas, a fim de evitar práƟcas inadequadas 
de gamificação em suas plataformas eletrônicas, 
destacando-se, nesse senƟdo, a adoção de práƟcas que 
contribuam para a realização de operações de forma 
irresponsável, compulsiva ou em prejuízo da saúde 
mental e financeira do cliente. 

Justificativa: A alteração proposta visa proporcionar maior clareza e flexibilidade para as 
prestadoras de serviços de ativos virtuais (PSAVs) ao abordar a questão da gamificação. 
Considerando a definição de “gamificação”, e comparando-a com a disposição deste parágrafo, 
parece-nos ser necessário ajuste redacional para evitar que algumas práticas razoáveis e adequadas 
que não contribuam para a realização de operações de forma irresponsável, compulsiva ou em 
prejuízo da saúde mental e financeira do cliente, bem como que não sejam de outra forma 
inadequadas ou temerárias, possam ser consideradas. Ao substituir "práticas de gamificação" por 
"práticas inadequadas de gamificação", a nova redação reconhece que nem todas as formas que 
poderiam eventualmente serem entendidas como gamificação são prejudiciais. Essa alteração 
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permite que as PSAVs utilizem técnicas de gamificação ou outros meios promocionais que sejam 
benéficas e ao mesmo tempo adota uma postura firme contra aquelas práticas que possam levar a 
operações irresponsáveis, compulsivas ou prejudiciais à saúde mental e financeira dos clientes. Essa 
alteração visa garantir que a norma não proíba completamente a gamificação, mas assegure que as 
PSAVs tenham cuidado para evitar qualquer prática que possa ser prejudicial aos clientes, 
promovendo um ambiente mais seguro e responsável nas plataformas eletrônicas de serviços de 
ativos virtuais.  

Serviços Específicos (Capítulo IX, Art. 50º ao 70º) 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção I (elegibilidade dos 
aƟvos) 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 50º A seleção de aƟvos virtuais ofertados pelas 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais deve ser 
realizada com base em critérios claros, jusƟficados, 
transparentes e amplamente divulgados, em 
relação aos processos de listagem e de deslistagem 
desses aƟvos. 

Art. 50º A seleção de aƟvos virtuais ofertados pelas 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais que atuem na 
intermediação de aƟvos virtuais deve ser realizada com 
base em critérios claros, jusƟficados, transparentes e 
amplamente divulgados, em relação, na medida 
aplicável, considerando a classificação referida nos 
parágrafos do art. 20, aos processos de listagem e de 
deslistagem seleção e, conforme aplicável, admissão à 
negociação, suspensão e exclusão de negociação 
desses aƟvos. 

Justificativa: A redação atual poderia impor responsabilidades excessivamente onerosas em 
algumas circunstâncias, o que não é desejável. Assim, a proposta visa capturar com maior precisão 
as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais. A seção I trata de intermediários, 
mas usa a expressão prestadoras de serviços de ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências 
a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta seção por “as prestadoras de serviços de ativos 
virtuais que atuem na intermediação de ativos virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das 
intermediárias e corretoras de ativos virtuais que exerçam intermediação de ativos virtuais. 
Ademais, a necessidade de distinguir entre diferentes cenários de atuação das prestadoras de 
serviços, é fundamental para assegurar que as obrigações impostas sejam proporcionais e 
apropriadas ao contexto específico de cada atividade. Portanto, ao ajustar a redação para garantir 
que as obrigações das prestadoras de serviços de ativos virtuais sejam claras, justificadas e viáveis, 
evita-se a imposição de responsabilidades indevidas. Em linha com os comentários ao art. 20, 
entendemos que é necessário delimitar melhor o alcance das obrigações às situações envolvendo 
os intermediários, considerando, na medida em que, por exemplo, o alcance de disposições sobre 
listagem e deslistagem parece mais adequado ao contexto dos ambientes ou sistemas de 
negociação referidos em nossa sugestão para o art. 20, §1º, I.  Além disso, recomendamos 
fortemente que a terminologia seja ajustada para compatibilização com a terminologia mais 
adequada utilizada no âmbito da regulamentação de funcionamento dos mercados (por exemplo, 
tomando como parâmetro a Resolução CVM 135, no caso de valores mobiliários), na qual o termo 
listagem e deslistagem refere-se à qualificação do emissor, enquanto, para ativos, utiliza-se a 
terminologia admissão à negociação, ou suspensão e exclusão de negociação, conforme aplicável.   
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º Para fins do disposto no caput, as prestadoras 
de serviços de aƟvos virtuais devem estabelecer 
políƟcas específicas para a seleção, listagem e 
deslistagem dos seus aƟvos virtuais, baseadas em 
decisões a cargo de comitês técnicos estabelecidos 
para esta finalidade. 

§1º Para fins do disposto no caput, as prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais devem estabelecer políƟcas 
específicas para a seleção e, conforme aplicável, 
listagem e deslistagem admissão à negociação, 
suspensão e exclusão de negociação dos seus aƟvos 
virtuais, baseadas em decisões a cargo de comitês 
técnicos estabelecidos para esta finalidade.  

Justificativa: garantir que as políticas específicas para a seleção, listagem e deslistagem dos ativos 
virtuais sejam claras e aplicáveis às prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na 
intermediação. Ao incluir a especificação "que atuem na intermediação," o texto torna-se mais 
preciso e direcionado às atividades relacionadas à intermediação de ativos virtuais. Essa alteração 
é necessária para assegurar que as obrigações impostas às prestadoras de serviços sejam aplicáveis 
ao contexto específico de suas atividades, permitindo uma regulamentação mais adequada e eficaz. 
Esta alteração busca harmonizar as responsabilidades das prestadoras de serviços de ativos virtuais 
com as suas funções específicas no mercado, promovendo uma regulamentação proporcional e 
alinhada com as melhores práticas. Idem comentário acima, Art. 50 caput.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 2º As políƟcas referidas no § 1º devem abranger, 
no mínimo, os seguintes aspectos: 
I - categorização dos aƟvos virtuais ofertados, 
considerando as suas caracterísƟcas fundamentais 
em relação ao seu propósito como invesƟmento ou 
pagamento; 

I - categorização dos aƟvos virtuais ofertados, 
considerando as suas caracterísƟcas fundamentais em 
relação ao seu propósito inclusive se o serviço ofertado 
suporta eventual funcionalidade para pagamento 
como invesƟmento ou pagamento;  

Justificativa: evitar limitações desnecessárias, garantindo que a categorização dos ativos virtuais 
não se restrinja apenas a esses dois propósitos específicos. Com a redação original, há o risco de 
limitar a análise e categorização dos ativos virtuais unicamente às perspectivas de investimento ou 
pagamento, o que pode não refletir plenamente a diversidade e a inovação presentes neste 
mercado em constante evolução. A mudança proposta pretende assegurar que as políticas 
regulatórias possam abarcar uma gama mais ampla de cenários e características dos ativos virtuais, 
sem comprometer a clareza e a eficácia da regulamentação. Esta abordagem mais ampla é 
necessária para acompanhar a dinâmica do mercado de ativos virtuais, que frequentemente 
apresenta novos usos e funções para esses ativos além dos meros investimentos ou pagamentos. 
Ao eliminar a parte final do inciso, garantimos uma maior flexibilidade regulatória, permitindo que 
as políticas se adaptem mais facilmente às inovações tecnológicas e às novas categorias de ativos 
que possam surgir. Ademais, a alteração visa alinhar a regulamentação às melhores práticas 
internacionais, onde frequentemente se observa uma categorização mais ampla e não restritiva dos 
ativos virtuais, promovendo um ambiente mais propício para o desenvolvimento e a 
competitividade do mercado brasileiro de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - revisão críƟca dos documentos disponíveis a 
respeito do aƟvo virtual passível de ser ofertado, 
com ênfase nos seus riscos intrínsecos; 

II - revisão críƟca avaliação dos documentos 
disponíveis a respeito do aƟvo virtual passível de ser 
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ofertado (white-paper ou análogos), com ênfase nos 
seus riscos intrínsecos; 

Justificativa: evitar que a responsabilidade das prestadoras de serviços vá além da transparência 
informacional, evitando uma avaliação de mérito dos ativos virtuais, o que não seria adequado ou 
viável. A mudança tem como objetivo principal limitar a responsabilidade das prestadoras de 
serviços à divulgação de informações claras e transparentes sobre os ativos virtuais, sem implicar 
em uma responsabilidade excessiva que possa ser interpretada como obrigação de garantir a 
qualidade ou segurança desses ativos. A expressão "revisão crítica" na redação atual pode ser mal 
interpretada, ou seja, pode ser entendida como uma exigência para que essas prestadoras garantam 
a qualidade ou a segurança dos ativos virtuais oferecidos, o que ultrapassa a capacidade e a função 
dessas entidades. Adicionalmente, a inclusão de “white paper ou análogos foi realizada para constar 
claramente documento descritivo (white paper ou análogos). Ajuste na redação para deixar claro 
que a responsabilidade do intermediário é fornecer informações baseadas nos documentos 
disponíveis, como o White Paper ou documentos equivalentes, sem assumir a responsabilidade pelo 
mérito ou pela veracidade completa desses documentos.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - definição de práƟcas precedentes aos processos 
de deslistagem, com o propósito de resguardo aos 
clientes que sejam detentores desses aƟvos 
virtuais. 

V - no caso de intermediários que operem ambientes 
ou sistemas de negociação de aƟvos virtuais referidos 
no art. 20, §1º, I, a definição de práƟcas precedentes 
aos processos de deslistagem suspensão ou exclusão 
de negociação, com o propósito de resguardo aos 
clientes que sejam detentores desses aƟvos virtuais. 

Justificativa: Ajuste terminológico e delimitação de aplicabilidade.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO INCISO] VI - aspectos, dentre os mencionados acima, que não 

terão tratamento, ou terão tratamento mais flexível, no 
caso de intermediação realizada para as InvesƟdores 
InsƟtucionais Qualificados. 

Justificativa: Vide justificativa na definição de Investidores Institucionais Qualificados. É razoável e 
desejável que as políticas possam modular as considerações feitas pela prestadora de serviços de 
ativos virtuais no caso de intermediação envolvendo os investidores sofisticados e profissionais 
abrangidos na definição de Investidores Institucionais Qualificados, evitando custo de observância 
desnecessário e proporcionando flexibilidade compatível com o contexto em que a atividade de 
intermediação é realizada. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§3º As prestadoras de serviços de ativos virtuais 
devem considerar, no mínimo, os requisitos 
constantes do Anexo a esta Resolução nos 
processos de seleção de ativos virtuais. 

§3º As prestadoras de serviços de ativos virtuais que 
atuem na intermediação de ativos virtuais devem 
considerar, no mínimo, os requisitos constantes do 
Anexo a esta Resolução nos processos de seleção de 
ativos virtuais. 
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Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais) e deixamos ainda mais clara a exclusão dos 
custodiantes de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] §4º O disposto neste arƟgo não implica 

responsabilidade, de qualquer natureza, da prestadora 
de serviço de aƟvos virtuais pelo resultado e sucesso 
dos aƟvos virtuais, sendo que as obrigações das 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais consƟtuem 
obrigações de meio e têm por escopo, conforme 
aplicável, observado o disposto nos parágrafos do art. 
20, a manutenção de práƟcas e procedimentos 
adequados de verificação em bases periódicas dos 
aƟvos virtuais ofertados, bem como a prestação de 
informações adequadas e suficientes aos clientes da 
aƟvidade de intermediação.  

Justificativa: Entendemos que este parágrafo é necessário e relevante para evitar que as obrigações 
dos prestadores de serviço de ativos virtuais previstas nesta regulamentação sejam confundidas 
como obrigações de resultado, responsabilidade objetiva ou garantia de resultado aos clientes.  
Além disso, considerando a frequente aquisição de ativos virtuais como investimento por parte dos 
clientes de serviços de intermediação, vale lembrar que a pedra angular da regulamentação destas 
situações é o princípio da ampla e adequada divulgação (full and fair disclosure).  Neste sentido, e 
apenas para ilustrar o ponto, vale mencionar a abordagem da CVM no Parecer de Orientação 40, no 
sentido de que não cabe ao regulador “interferir no exame de mérito das oportunidades de 
investimento oferecidas ao público em geral, por exemplo, mediante a seleção prévia daquelas 
julgadas mais promissoras, seguras ou merecedoras de outros atributos elogiosos.” O fundamental 
e que deve entendemos deve ser o principal norteador da atuação dos intermediários de ativos 
virtuais, parece-nos, assegurar o acesso do público a informações corretas, claras e completas sobre 
os ativos virtuais ofertados. Vale lembrar também que a questão da delimitação de 
responsabilidade tem repercussões relevantes também para evitar riscos de seleção adversa 
explicado ao longo destes comentários.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] 
 

§5º Nos casos em que aƟvidade de intermediação 
envolva aƟvos virtuais nos quais se idenƟfique a 
existência de um emissor de aƟvos virtuais, as 
prestadoras de aƟvos virtuais poderão, conforme 
julgarem adequado, no cumprimento de suas 
obrigações referidas neste arƟgo e na presente 
Resolução, solicitar e obter dos respecƟvos emissores 
de aƟvos virtuais e de outras partes relevantes à 
emissão, declarações, garanƟas e compromissos 
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destes emissores, observado o disposto nas políƟcas 
referidas no §1º 

Justificativa: Ainda que não pareça aconselhável neste momento regular os emissores de ativos 
virtuais, a presença de emissores pode ser relevante para modular a forma de cumprimento das 
obrigações dos prestadores de serviços de ativos virtuais.  A sugestão de redação busca reconhecer 
esse aspecto. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] §6º A observância das obrigações deste arƟgo é 

dispensada no caso de intermediação de operações 
com InvesƟdores InsƟtucionais Qualificados. 

Justificativa: Vide justificativa na definição de Investidores Institucionais Qualificados. A proposta 
busca evitar custo de observância desnecessário e proporcionar flexibilidade compatível com o 
contexto em que a atividade de intermediação é realizada.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 51º Além dos requisitos referidos no art. 50, 
nos processos de seleção de aƟvos virtuais estáveis 
para oferta em suas plataformas, as prestadoras de 
serviços de aƟvos virtuais devem considerar: 

Art. 51º Além dos requisitos referidos no art. 50, nos 
processos de seleção de aƟvos virtuais estáveis para 
oferta em suas plataformas, as prestadoras de serviços 
de aƟvos virtuais que atuem na intermediação de 
aƟvos virtuais devem considerar: 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). Ajuste para deixar claro que a responsabilidade do 
intermediário é informar sobre os riscos conhecidos e não assumir uma responsabilidade de mérito 
ou de garantir a segurança completa dos ativos virtuais estáveis. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - a adequação e a regularidade do aƟvo virtual 
estável à disciplina regulamentar relaƟva às ofertas 
públicas em mercados organizados no país de 
origem, conforme aplicável; 

I -     as informações e documentos disponibilizados 
pelos emissores de aƟvos virtuais estáveis sobre a 
adequação e a regularidade do aƟvo virtual estável à 
disciplina regulamentar relaƟva às ofertas públicas em 
mercados organizados aplicável no país de origem do 
aƟvo, conforme aplicável; 

Justificativa: A redação apresenta o termo "oferta pública", o que pode levar à interpretação de que 
algumas stablecoins deveriam ser reguladas por meio de ofertas públicas no exterior. No entanto, 
essa interpretação pode ser complexa e impraticável, dada a diversidade das regulamentações 
internacionais e a variabilidade entre diferentes países e até mesmo entre estados dentro de um 
mesmo país, como é o caso dos Estados Unidos. Além disso, garantir que um ativo virtual emitido 
em outra jurisdição esteja em conformidade com as regulamentações locais pode ser uma tarefa 
difícil para as prestadoras de serviços, especialmente considerando a volatilidade e as mudanças 
frequentes nas regulamentações internacionais. Portanto, a sugestão é ajustar a redação do inciso 
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I para focar na conformidade regulatória de forma mais ampla, sem especificar "oferta pública". 
Dessa forma, a responsabilidade das prestadoras de serviços seria limitada à verificação de 
conformidade com as regulamentações aplicáveis no país de origem do ativo, sem assumir a 
responsabilidade pela análise detalhada das regulamentações internacionais. Essa abordagem 
proporcionaria maior clareza e praticidade na aplicação das normas, ao mesmo tempo em que 
mantém a proteção ao sistema financeiro e aos investidores. Importante manter sempre em mente 
que a imposição de obrigações cujo cumprimento na prática seja inviável aos prestadores de 
serviços que atuem na intermediação de ativos virtuais poderia ter efeitos de seleção adversa, 
afastando players responsáveis que não queiram assumir o risco de responsabilização indevida, bem 
como inibindo a atuação de entrantes, igualmente responsáveis, que não disponham ainda de 
estrutura e meios suficientes para realizar as diligências internacionais possíveis para ao menos 
mitigar o risco de tal responsabilização indevida.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - a manifestação de jurisdições e organismos 
internacionais acerca de falhas ou desvios de 
finalidade na uƟlização do aƟvo virtual estável; 

II - a manifestação pública de jurisdições e organismos 
internacionais acerca de falhas ou desvios de finalidade 
na uƟlização do aƟvo virtual estável. 

Justificativa: A redação atual especifica a necessidade de monitorar as manifestações de jurisdições 
e organismos internacionais acerca de falhas ou desvios de finalidade na utilização do ativo virtual 
estável. No entanto, essa tarefa é complexa e impraticável devido às diferentes interpretações e 
regulamentações que podem existir entre países e organismos internacionais sobre o que constitui 
falhas ou desvios de finalidade. A responsabilidade de monitorar e garantir a conformidade com 
todas as manifestações de jurisdições e organismos internacionais impõe uma carga excessiva às 
prestadoras de serviços, que teriam de realizar uma análise detalhada e contínua das 
regulamentações internacionais, o que não é viável na prática. Diferentes países e organismos 
podem ter posições e critérios variados, dificultando a uniformização e a aplicação dessas diretrizes 
pelas prestadoras de serviços. Portanto, sugere-se ajustar a redação do inciso II para focar na 
diligência regulatória de forma mais ampla. A responsabilidade das prestadoras de serviços deve ser 
limitada à verificação de conformidade com as regulamentações aplicáveis no país de origem do 
ativo virtual estável e à consideração de informações disponíveis publicamente. Essa abordagem 
proporciona maior clareza e praticidade na aplicação das normas, sem comprometer a proteção ao 
sistema financeiro e aos investidores. A alteração proposta visa assegurar uma regulamentação 
eficaz que alinha a legislação brasileira com as melhores práticas internacionais, privilegiando a 
transparência informacional e evitando responsabilidades desproporcionais para as prestadoras de 
serviços. Evidentemente aqui também vale considerar os riscos de seleção adversa já apontados. 

 
Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção I (elegibilidade dos 

aƟvos), Art. 51º (aƟvos virtuais estáveis) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

III - a qualidade do mecanismo de estabilização de 
preços e a adequação do índice de referência do 
aƟvo virtual estável em relação ao aludido 
propósito; 

III - a qualidade do mecanismo de estabilização de 
preços e a adequação histórica, com base em 
informações públicas, do índice de referência do aƟvo 
virtual estável em relação ao aludido propósito; 



 

   43  

Justificativa: Redação atual poderia impor um ônus regulatório desnecessário a distribuidores ou 
corretoras, que não deveriam ser responsáveis por garantir o valor de referência do ativo. Essa 
tarefa é complexa e sujeita a interpretações variadas, uma vez que os mecanismos de estabilização 
podem diferir significativamente entre diferentes emissores e a avaliação da qualidade pode ser 
subjetiva e difícil de padronizar.  Este entendimento também está em linha com as normas 
existentes em demais jurisdições nas quais também se entende que tal responsabilidade é atribuída 
ao emissor, assim como no PL 4308 (Stablecoin). Tanto a regulamentação de Mercados de 
Criptoativos (MiCA) da União Europeia quanto o Stablecoin Transparency of Reserves and Uniform 
Safe Transaction Act dos Estados Unidos, exigem que os emissores mantenham reservas suficientes 
para garantir a estabilidade e a capacidade de resgate dos tokens estáveis. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - os aƟvos de reserva do aƟvo virtual estável, 
bem como os riscos relacionados a tais aƟvos, 
inclusive em termos de eventuais restrições das 
formalidades adotadas para que sirvam de 
salvaguarda aos clientes Ɵtulares; 
 

IV - as diretrizes informadas pelo emissor para eleição 
e manutenção do os aƟvos de reserva lastro do aƟvo 
virtual estável, bem como os riscos relacionados a tais 
aƟvos, inclusive em termos de eventuais restrições das 
formalidades adotadas para que sirvam de salvaguarda 
aos clientes Ɵtulares; 

Justificativa: alinhar com as definições previamente discutidas. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VII - as salvaguardas existentes para as situações 
que afetem o aƟvo virtual estável, especialmente 
em favor do cliente. 

VII – as salvaguardas informadas pelo emissor de aƟvos 
virtuais, quando houver, para as situações que afetem 
o aƟvo virtual estável, especialmente em favor do 
cliente. 

Justificativa: Redação ajustada para especificar as salvaguardas e limitar a responsabilidade dos 
intermediários a ações razoáveis. O objetivo é esclarecer as responsabilidades das PSAVs e garantir 
obrigações viáveis. As salvaguardas devem ser claramente definidas e limitadas ao controle efetivo 
das PSAVs. 

 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º Para o propósito desta Resolução, são aƟvos de 
reserva de aƟvos virtuais estáveis a moeda 
fiduciária e os ơtulos públicos emiƟdos pelos 
mesmos governos que emitem essas moedas; 

 
 

Comentários: Entendemos que há necessidade de reforçar a distinção entre "prova de reserva" e 
"lastro" na norma. A " prova de reserva" refere-se aos ativos que a prestadora de serviços de ativos 
virtuais possui em nome dos clientes, enquanto o "lastro" refere-se aos ativos que garantem a 
estabilidade de um ativo virtual estável (stablecoin). Além de considerar que algumas stablecoins 
utilizam outros ativos além de moeda fiduciárias e título públicos emitidos pelos mesmos governos 
(como corporate bonds, metais, ativos virtuais, secured loans), é importante notar que o Emissor 
dessas stablecoins pode mudar seus critérios de alocação de lastro, de modo que não nos parece 
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razoável imputar às prestadoras de serviços de ativos virtuais a necessidade de verificação periódica 
e deslistagem do ativo no caso de desenquadramento com tais requisitos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º Com relação ao disposto no inciso IV do caput, 
as prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
devem, adicionalmente: 

§2º Com relação ao disposto no inciso IV do caput, as 
prestadoras de serviços de aƟvos virtuais que atuem na 
intermediação de aƟvos virtuais devem, 
adicionalmente: 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§3º É vedado às prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais atuantes no país ofertarem em suas 
plataformas aƟvos virtuais estáveis cujos 
mecanismos de controle dos aƟvos de reserva 
sejam efetuados por algoritmos; 

§3º É vedado às prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais que atuem na intermediação de aƟvos virtuais 
atuantes no país ofertarem em suas plataformas aƟvos 
virtuais estáveis cujos mecanismos de controle dos 
aƟvos de reserva sejam efetuados por algoritmos. 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§4º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
devem divulgar publicamente os critérios de 
seleção para a oferta de aƟvos virtuais de que trata 
esta Resolução, a fim de que os clientes e demais 
interessados possam verificar o alinhamento do 
método empregado com os seus objeƟvos e 
interesses. 

§4º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais que 
atuem na intermediação de aƟvos virtuais devem 
divulgar publicamente a políƟca que estabelece os 
critérios de seleção para a oferta de aƟvos virtuais de 
que trata esta Resolução, a fim de que os clientes e 
demais interessados possam verificar o alinhamento 
do método empregado com os seus objeƟvos e 
interesses. 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO]  §5º A intermediação para InvesƟdores InsƟtucionais 

Qualificados está dispensada da observância das 
disposições deste arƟgo, exceto o §3º. 
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Justificativa: Vide justificativa na definição de Investidores Institucionais Qualificados. Algumas das 
preocupações e proteções subjacentes com relação à intermediação de operações com stablecoins 
são dispensáveis no contexto das negociações pelos Investidores Institucionais Qualificados. 
Adicionalmente, particularmente com relação a esse público, a delimitação dos lastros admitidos 
para os ativos virtuais estáveis se mostra excessivamente restritiva, e pode ser flexibilizada para 
refletir as dinâmicas encontradas em stablecoins de negociação disseminada no exterior.  Em um 
primeiro momento, porém, não se propõe, mesmo para esse público, a flexibilização da vedação às 
stablecoins algorítmicas. 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção II (informações 
sobre os aƟvos) 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 52º O Banco Central do Brasil poderá 
determinar a deslistagem de aƟvos virtuais 
ofertados pelas intermediárias de aƟvos virtuais, 
conforme idenƟfique a uƟlização do aƟvo virtual 
em situações incompaơveis com a regulamentação 
vigente. 
 

Art. 52º O Banco Central do Brasil poderá determinar a 
deslistagem a suspensão da admissão à negociação de 
aƟvos virtuais ofertados pelas intermediárias de aƟvos 
virtuais que operem os ambientes ou sistemas de 
negociação referidos no art. 20, §1º, bem a interrupção 
da distribuição e intermediação de negociações com 
aƟvos virtuais, conforme idenƟfique a uƟlização do 
aƟvo virtual em situações incompaơveis com a 
regulamentação vigente. 

Justificativa: Entendemos que a terminologia mereça ser ajustada para compatibilização com a 
terminologia mais adequada utilizada no âmbito da regulamentação de funcionamento dos 
mercados (por exemplo, tomando como parâmetro a Resolução CVM 135, no caso de valores 
mobiliários), na qual o termo listagem e deslistagem refere-se à qualificação do emissor, enquanto, 
para ativos, utiliza-se a terminologia admissão à negociação, ou suspensão e exclusão de 
negociação, conforme aplicável. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 53º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais, na prestação de informações aos seus 
clientes e usuários, em compaƟbilidade com os 
requisitos dos aƟvos virtuais a serem ofertados, 
devem fornecer, de forma clara e transparente 
para clientes e usuários, informações relaƟvas ao 
aƟvo virtual e à tecnologia envolvida, 
considerando a natureza do aƟvo e os riscos 
envolvidos em sua aquisição, considerando, no 
mínimo: 

Art. 53º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais, 
na prestação de informações aos seus clientes e 
usuários, em compaƟbilidade com os requisitos dos 
aƟvos virtuais a serem ofertados, devem fornecer, de 
forma clara e transparente para clientes e usuários, 
informações relaƟvas ao aƟvo virtual e à tecnologia 
envolvida, considerando a natureza do aƟvo, e os riscos 
envolvidos em sua aquisição e de acordo com a 
aƟvidade prestada, considerando, no mínimo:  

Justificativa: garantir que as obrigações impostas às prestadoras de serviços de ativos virtuais sejam 
viáveis e não imponham um ônus excessivo. Esta adição visa assegurar que apenas as informações 
pertinentes ao tipo específico de serviço oferecido sejam exigidas, promovendo assim uma 
regulamentação mais equilibrada e eficaz. Com isso, a legislação reconhece e acomoda a 
diversidade existente entre diferentes tipos de atividades e serviços no setor de ativos virtuais. Esta 
abordagem reduz a carga regulatória desnecessária e permite que as prestadoras de serviços se 
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concentrem em fornecer informações relevantes e acessíveis, sem comprometer a clareza e a 
transparência necessárias para proteger os clientes e usuários. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - os dados do emissor, fomentador ou idealizador, 
bem como do desenvolvedor da tecnologia 
subjacente ao aƟvo virtual; 

I – quando houver, os dados do emissor de aƟvos 
virtuais, fomentador ou idealizador, bem como do 
desenvolvedor da tecnologia subjacente ao aƟvo 
virtual, de acordo com a aƟvidade prestada; 

Justificativa: redação ajustada para refletir que a obrigatoriedade de fornecer informações deve ser 
compatível com a atividade prestada pela prestadora de serviços e que a abordagem regulatória 
não deve inviabilizar a oferta de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
IV - os detalhes sobre a reserva e o mecanismo de 
estabilização do aƟvo virtual estável, se aplicável; 

IV - os detalhes sobre a reserva e o mecanismo de 
estabilização do aƟvo virtual estável, informados e 
assegurados pelos emissores de tais aƟvos, se 
aplicável;    

Justificativa: em linha com as demais contribuições sobre a responsabilidade dos emissores de 
ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - o mercado existente para o aƟvo virtual, 
considerando parâmetros como a volaƟlidade, 
liquidez e demais caracterísƟcas relevantes do 
aƟvo virtual negociado; e 

V - o mercado existente para o aƟvo virtual, 
considerando parâmetros como a volaƟlidade, liquidez 
e demais caracterísƟcas relevantes do aƟvo virtual 
negociado, uƟlizando-se de fontes públicas 
reconhecidas e amplamente acessíveis, comuns a 
todos os parƟcipantes do mercado; e 

Justificativa: alteração proposta visa considerar as dificuldades em relação à produção e 
fornecimento de informações detalhadas sobre o mercado existente para esses ativos, 
especialmente no que tange à volatilidade e liquidez. Destaca-se a complexidade e os desafios 
enfrentados para obter e fornecer dados precisos e consistentes sobre o mercado de ativos virtuais. 
Uma das principais preocupações é a disponibilidade e a confiabilidade das fontes de informação. 
Atualmente, há fontes amplamente utilizadas, contudo, não há uma fonte oficial, podendo 
apresentar variações significativas entre diferentes exchanges, o que compromete a uniformidade 
e precisão das informações fornecidas. Ademais, a formação de preços dos ativos virtuais pode 
diferir entre pools e exchanges devido a diversos fatores, como a estrutura de câmbio e o momento 
de aquisição do ativo. Exigir que as intermediárias produzam inteligência própria ou façam juízos de 
valor sobre os ativos impõe um ônus excessivo e complexo, que pode não refletir a real dinâmica 
do mercado. Portanto, a inclusão da expressão "utilizando-se de fontes públicas reconhecidas e 
amplamente acessíveis, comuns a todos os participantes do mercado" visa assegurar que as 
informações fornecidas sejam baseadas em dados confiáveis de domínio público, evitando a criação 
de obrigações desproporcionais para as intermediárias. Essa abordagem promove a transparência 
e a clareza das informações, ao mesmo tempo que alivia a carga regulatória sobre as prestadoras 
de serviços de ativos virtuais, alinhando-se às melhores práticas internacionais.  
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VI - as formas e as condições de negociação ou de 
resgate do aƟvo virtual. 

VI – as formas e as condições de negociação ou de 
resgate do aƟvo virtual, considerados, conforme 
aplicável, o contexto e modo de atuação do 
intermediário dentre as categorias referidas no art. 20, 
§1º.   

Justificativa: A depender do modo de atuação do intermediário, as regras e procedimentos que 
regem o ambiente de negociação serão adaptadas, inclusive com potencial impacto nos ritos de 
conciliação e resgate. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º As formas e as condições de negociação de que 
trata o inciso VI do caput, seja por meio de 
mecanismos análogos a livros de ofertas de aƟvos 
ou por cotações, devem ser transmiƟdas de forma 
clara ao cliente, bem como a metodologia de 
formação de preços do aƟvo virtual. 
 
[NOVO PARÁGRAFO] 

§1º As formas e as condições de negociação de que 
trata o inciso VI do caput, seja por meio de mecanismos 
análogos a livros de ofertas de aƟvos ou por cotações, 
conforme aplicável, devem ser transmiƟdas de forma 
clara ao cliente, observando o disposto no art. 55, 
inciso VI, “a”. bem como a metodologia de formação de 
preços do aƟvo virtual.  
§2º A obrigatoriedade de fornecer informações 
relaƟvas à metodologia de formação de preços referida 
no § 1º deve ser compaơvel com a aƟvidade prestada 
pela prestadora de serviços.   

Justificativa: deixar claro que a obrigatoriedade de fornecer informações relativas à metodologia 
de formação de preços deve ser compatível com a atividade prestada pela prestadora de serviços 
assim como refletir sobre como transmitir essas informações de forma clara e prática, sem 
sobrecarregar os intermediários. A inclusão do § 2º visa abordar a complexidade e os desafios 
enfrentados pelas prestadoras de serviços de ativos virtuais ao fornecer uma metodologia de 
formação de preço clara e transparente para os clientes. Em um mercado com múltiplas listagens e 
complexas estruturas para a importação de ativos, é comum que diferentes "pools de negociação" 
apresentem níveis de preço distintos. Além disso, ainda que o intermediário não atue como 
"dealer", é razoável que precise embutir seus custos de aquisição/importação do ativo, que podem 
diferir de outras casas, a depender da estrutura de intermediação. Para prestadoras que atuam 
como dealers, a formação de preços pode depender de vários fatores, como a origem do recurso, o 
momento de aquisição para gestão de reservas de liquidez e o câmbio praticado quando importado. 
Isso torna difícil prever uma correlação imediata com o preço atual, de modo que os preços podem 
variar significativamente entre diferentes prestadoras de serviços. Devido à complexidade do 
mercado de ativos virtuais, exigir que intermediários produzam uma inteligência própria ou façam 
juízos de valor sobre os ativos impõe um ônus excessivo e complexo, que pode não refletir a real 
dinâmica do mercado. Portanto, a inclusão do § 2º proporcionará uma abordagem mais realista e 
prática, assegurando que as prestadoras de serviços de ativos virtuais possam fornecer informações 
claras e precisas sobre a metodologia de formação de preços, sem sobrecarga regulatória 
desproporcional. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§2º Nas situações em que a sociedade prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais uƟlize mecanismos 
análogos a livros de ofertas de aƟvos virtuais, com 
exibição de dados em tempo real de disƟntos 
compradores e vendedores atuando, as ofertas 
devem: 

§2º §3º Nas situações em que a sociedade prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais que atuem na 
intermediação de aƟvos virtuais uƟlize mecanismos 
análogos a livros de ofertas de aƟvos virtuais, com 
exibição de dados em tempo real de disƟntos 
compradores e vendedores atuando, as ofertas devem: 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§3º As formas e condições de resgate do aƟvo 
virtual devem ser repassadas de forma clara ao 
cliente, inclusive em relação aos prazos de 
recebimento dos seus recursos. 
 
 
[NOVO PARÁGRAFO] 

§3º §4º Observado o disposto no art. 20 e seus 
parágrafos, as formas, e condições e prazos de resgate 
do aƟvo virtual, bem como os prazos de liquidação de 
operações de venda de aƟvos virtual, devem ser 
repassadas de forma clara ao cliente, inclusive em 
relação aos prazos de recebimento dos seus recursos. 
§5º No caso da prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
intermediária que opere os ambientes ou sistemas de 
negociação de aƟvos virtuais referidos no art. 20, §1º e 
que indiquem ao público disponibilidade imediata de 
aƟvos, a disponibilidade do aƟvo e das provas de 
reservas para os adquirentes deve ser imediata, 
segundo o modelo de entrega contra pagamento. 

Justificativa: A depender do modo de atuação do intermediário, as regras e procedimentos que 
regem o ambiente de negociação serão adaptadas, inclusive com potencial impacto nos ritos de 
conciliação e resgate. Nesse sentido, é necessário diferenciar que nem todo modelo de 
intermediação terá disponibilidade imediata de ativos (entrega contra pagamentos atômicos), 
podendo ser necessário intervalos para conciliação. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] §6º No caso de intermediação de negociações com 

InvesƟdores InsƟtucionais Qualificados, na contratação 
com tais invesƟdores, o InvesƟdor InsƟtucional 
Qualificado poderá dispensar o cumprimento pela 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais de uma ou 
mais obrigações deste arƟgo, exceto [§2º].  

Justificativa: Vide justificativa na definição de Investidores Institucionais Qualificados. O contexto 
de maior sofisticação e de menor necessidade de tutela regulatória envolvendo os Investidores 
Institucionais Qualificados permite que estes possam dispensar, no momento de contratação com 
as prestadoras de serviços de ativos virtuais, a prestação de informações que não lhes pareçam 
necessárias.  Isso permite a dinamização e flexibilização de processos e a redução de custos de 
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observância desnecessários, sem agregar risco relevante, na medida em que a dispensa de 
informações (i) provém dos próprios Investidores Institucionais Qualificados, plenamente capazes 
de realizar tal avaliação e de estabelecer negociações paritárias com as prestadoras de serviço de 
ativos virtuais, (ii) não é permitida com relação às informações do §2º. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 4º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
devem disponibilizar para os clientes, conforme 
aplicável, o histórico de desempenho do aƟvo 
virtual ao longo do tempo, abrangendo dados 
como a sua cotação, volume negociado e o horário 
das transações realizadas. 

§ 4º §6º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
que atuem na intermediação de aƟvos virtuais devem 
disponibilizar para os clientes, conforme aplicável, o 
histórico de desempenho do aƟvo virtual ao longo do 
tempo, abrangendo dados como a sua cotação, volume 
negociado e o horário das transações realizadas.  

Justificativa: Há uma dificuldade técnica significativa em garantir a precisão das informações 
referentes ao histórico de desempenho de ativos virtuais, especialmente no caso de ativos 
descentralizados. Diferentemente dos ativos centralizados, os ativos descentralizados operam em 
um ambiente onde os dados são distribuídos e nem sempre estão disponíveis de forma consolidada. 
Isso pode levar a inconsistências nos dados fornecidos, o que pode prejudicar a confiança dos 
clientes nas informações apresentadas. Atribuir a responsabilidade de fornecer um histórico 
detalhado de desempenho às prestadoras de serviços de ativos virtuais pode ser impraticável. Essas 
empresas podem não ter acesso a todos os dados necessários para fornecer informações precisas e 
completas, especialmente para transações que ocorrem fora de suas plataformas ou em redes 
descentralizadas. A inclusão do termo "conforme aplicável" dá uma margem de flexibilidade que 
permitirá às prestadoras cumprir a exigência na medida de suas capacidades operacionais. 
Adicionalmente, a seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). Assim, a redação foi ajustada para deixar claro que 
a obrigatoriedade de fornecer essas informações deve ser compatível com a atividade prestada pela 
prestadora de serviços e que a abordagem regulatória não deve inviabilizar a oferta de ativos 
virtuais.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 54º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais, 
na oferta de qualquer aƟvo virtual para os seus 
clientes, deve indicar de forma explícita acerca da 
ausência de cobertura do Fundo GaranƟdor de 
Créditos - FGC, do Fundo GaranƟdor do 
CooperaƟvismo de Crédito - FGCoop ou de fundos 
análogos para o mercado de aƟvos virtuais. 

Art. 54º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais que 
atue na intermediação de aƟvos virtuais, na oferta de 
qualquer aƟvo virtual para os seus clientes, deve 
indicar de forma explícita acerca da ausência de 
cobertura do Fundo GaranƟdor de Créditos - FGC, do 
Fundo GaranƟdor do CooperaƟvismo de Crédito - 
FGCoop ou de fundos análogos para o mercado de 
aƟvos virtuais. 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
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virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). 

 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção III (miƟgação de 
conflito de interesses) 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 55º As intermediárias de aƟvos virtuais, na 
combinação das aƟvidades de que trata o art. 5º, 
devem adotar meios eficazes para separar as 
funções desempenhadas que impliquem conflito 
de interesses entre essas aƟvidades, potencial ou 
efeƟvo. 
Parágrafo único. A separação referida no caput 
deve considerar, no mínimo: 
(...) 
VI - a adoção: 
a) de práƟcas que priorizem a melhor execução de 
ordens, assumindo deveres em relação à obtenção 
das melhores ofertas aos seus clientes, ainda que a 
própria insƟtuição seja uma das partes ofertantes; 

 
 
Parágrafo único. §1º A separação referida no caput 
deve considerar, no mínimo: 
VI - a adoção, na medida aplicável e compaơvel com a 
respecƟva modalidade de atuação referida no art. 20, 
§1º:    
a) de práƟcas que priorizem a melhor execução de 
ordens, assumindo deveres em relação à observância 
das políƟcas que regram o próprio ambiente de 
negociação, conforme aplicável, obtenção das 
melhores ofertas aos seus clientes, ainda que a própria 
insƟtuição seja uma das partes ofertantes, observado 
o disposto no art. 53, inciso VI; 

Justificativa: O conceito de melhor execução não é o mais adequado no setor de ativos virtuais, 
considerando a multiplicidade de ambientes de negociação e legítima diferença nos níveis de preço 
entre diferentes ambientes. É por essa mesma razão que já incluímos diversos comentários sobre 
limitações informacionais ligadas a dados históricos de negociação. Nesse contexto, entendemos 
que só caberia interpretar “melhor execução” como “dever de lealdade daqueles que mantém 
relação fiduciária com clientes”, objetivamente expresso na premissa de que o ambiente de 
negociação será regido com base em regras transparentes de negociação. Considerando que o art. 
53, V, já prevê transparência sobre as formas e condições de negociação, basta essa transparência 
associada a governança para mitigação e tratamento de potenciais conflitos de interesse. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
d) de práƟcas que evitem tratamento privilegiado, 
em favor ou em detrimento de clientes, inclusive 
no caso de beneİcio para a própria insƟtuição; 

d) de práƟcas que evitem tratamento privilegiado, em 
favor ou em detrimento de clientes em iguais 
condições de contratação, oferecendo transparência a 
respeito dos privilégios que podem ser contratados, 
inclusive no caso de beneİcio para a própria 
insƟtuição; 

Justificativa: A intermediária pode oferecer descontos para clientes, a depender das condições de 
negociação. Além disso, especialmente em estruturas "OTC" (similares a balcão não organizado), a 
intermediária pode pactuar operações em condições diversas para seus clientes, inclusive no que 
diz respeito às condições de entrega ou preço. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] §2º As disposições das alíneas [a] e [b] do inciso VI 

aplicam-se somente no caso de intermediários que 
operem ambientes ou sistemas de negociação de 
aƟvos virtuais nos termos do art. 20, §1º. 

Justificativa: Intermediárias que atuam como "OTC" (similar a balcão não organizado) ofertarão 
preço a cada cliente levando em conta suas necessidades especificas para cada operação, inclusive 
termos de entrega, prazos e preços. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 56º As prestadoras de serviços de aƟvos 
virtuais devem estabelecer políƟcas internas e 
mecanismos de averiguação específicos, com a 
finalidade de idenƟficar, monitorar e evitar práƟcas 
espúrias no mercado de aƟvos virtuais, tais como: 

Art. 56º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
que atuem na intermediação de aƟvos virtuais 
intermediárias e corretoras devem estabelecer 
políƟcas internas e mecanismos de averiguação 
específicos, com a finalidade de idenƟficar, monitorar 
e evitar práƟcas espúrias no próprio ambiente de 
negociação de mercado de aƟvos virtuais, no âmbito 
de suas operações diretas, tais como: 

Justificativa: A seção I trata de intermediários, mas usa a expressão prestadoras de serviços de 
ativos virtuais.  Sugerimos substituir as referências a prestadoras de serviços de ativos virtuais nesta 
seção por “as prestadoras de serviços de ativos virtuais que atuem na intermediação de ativos 
virtuais”. Deste modo, capturamos as atividades das intermediárias e corretoras de ativos virtuais 
que exerçam intermediação de ativos virtuais). Assim, a redação foi ajustada para deixar claro que 
a responsabilidade é na medida das atividades praticadas pelas prestadoras de serviços de ativos 
virtuais. Adicionalmente, há um desafio técnico significativo para atender ao dispositivo 
mencionado, especialmente no que tange ao inciso 1 (rumores e manipulações informacionais) e 
ao inciso 5 (manipulação de mercado por meio de redes sociais). Monitorar influenciadores ou redes 
sociais de forma eficaz é uma tarefa complexa e onerosa, especialmente porque muitas dessas 
atividades ocorrem fora do controle direto das prestadoras de serviços de ativos virtuais (PSAV). A 
responsabilidade de monitoramento deve ser limitada às atividades dentro da própria PSAV, como 
o monitoramento de influenciadores contratados pela PSAV. É inviável para as prestadoras 
monitorar o mercado como um todo, mas é razoável esperar que elas monitorem influenciadores e 
outras atividades sob sua contratação direta. Esta abordagem é mais prática, operacionalmente 
viável e condizente com as capacidades técnicas das PSAVs, ao mesmo tempo em que preserva o 
objetivo de evitar práticas espúrias no mercado de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - manipulação de mercado por meio de redes 
sociais, em que figuras midiáƟcas ou grupos 
coordenados atuam em redes, com o uso de mídias 
sociais, para disseminar ou manipular a opinião 
pública sobre as condições de negociação de um 
aƟvo virtual. 

V - manipulação de mercado por meio de redes sociais, 
em que influenciador digital ou parceiro por ela 
contratado figuras midiáƟcas ou grupos coordenados 
atuam em redes, com faz o uso de mídias sociais, para 
disseminar ou manipular a opinião pública sobre as 
condições de negociação de um aƟvo virtual, no 
âmbito da respecƟva relação contratual. 
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Justificativa: A criação de um sistema para identificar, monitorar e prevenir práticas ilegais no 
mercado de ativos virtuais por figuras midiáticas e grupos organizados nas redes sociais, em escala 
global, requereria uma estrutura extremamente custosa e de eficácia limitada, considerando a 
atuação restrita da prestadora de serviços de ativos virtuais local. Acreditamos que seria mais 
adequado exigir o monitoramento dos influenciadores especificamente no contexto de parcerias 
remuneradas. Essa abordagem também foi recomendada no Estudo de Análise de Impacto 
Regulatório sobre Influenciadores Digitais e o Mercado de Capitais Brasileiro, publicado pela CVM 
em abril de 2023. Além disso, o estudo sugere como medida importante a garantia de transparência 
em relação a essas parcerias. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais 
que idenƟficarem a ocorrência das práƟcas 
descritas no caput, devem, de forma diligente, 
informar ao Banco Central do Brasil sobre o aƟvo 
virtual, as insƟtuições e os agentes envolvidos 
nessas situações. 

§1º As prestadoras de serviços de aƟvos virtuais que, 
no exercício das suas atribuições e no âmbito das 
operações por ela intermediadas, idenƟficarem a 
ocorrência das práƟcas descritas no caput, devem, de 
forma diligente, informar ao Banco Central do Brasil 
sobre o aƟvo virtual, as insƟtuições e os agentes 
envolvidos nessas situações. 

Justificativa: limitar a responsabilidade das prestadoras de serviços de ativos virtuais apenas às 
atividades que elas podem monitorar internamente. Monitorar redes sociais para identificar 
manipulações de mercado é uma tarefa complexa e onerosa, além de, muitas vezes, ocorrer fora do 
controle direto das PSAVs. Ao ajustar a redação para refletir que a responsabilidade de 
monitoramento e reporte ao Banco Central deve ser limitada às práticas que a PSAV pode 
efetivamente controlar e monitorar dentro de suas operações, estamos promovendo uma 
regulamentação mais prática e ajustada à realidade operacional das PSAVs. Assim, a 
responsabilidade das PSAVs fica claramente limitada ao monitoramento de atividades em seus 
próprios ambientes e por influenciadores contratados, preservando ao mesmo tempo o objetivo de 
evitar práticas espúrias no mercado de ativos virtuais. Aqui também e no §1º vale considerar 
também (i) a questão do custo de observância e insegurança para os prestadores, caso a delimitação 
de suas obrigações não fique clara, e (ii) as ponderações acerca do risco de seleção adversa já feitas 
ao longo de nossos comentários. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVOS PARÁGRAFOS] §3º O disposto no §1º não implica nenhuma obrigação 

das prestadoras de serviço de aƟvos virtuais de 
estabelecer controles internos adicionais aos 
expressamente exigidos por esta regulamentação, nem 
qualquer responsabilidade da prestadora por 
comunicações de boa-fé realizadas pela corretora, 
ainda que os fatos idenƟficados não venham a ser 
posteriormente considerados transgressões na 
apuração pelo regulador.     
§4º Na comunicação a ser realizada pela prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais, pode ser solicitado o sigilo 
de quem comunica.     
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Justificativa: A atribuição de papel de gatekeepers aos prestadores de serviço de ativos virtuais 
inerente à obrigação de comunicação ao Banco Central de irregularidades deve ser utilizada com 
cautela para evitar problemas de: (i) insegurança dos regulados sobre o limite de suas atribuições e 
obrigações, bem como os níveis de desenvolvimentos e controles necessários para cumpri-los, (ii) 
custo de observância desproporcional, (iii) fundados receios de responsabilização indevida perante 
terceiros por comunicações realizadas de boa-fé, (iv) seleção adversa, com o desestímulo a atuação 
de players mais responsáveis e cautelosos. Os ajustes propostos buscam evitar esses problemas ao 
mesmo tempo em que mantém os benefícios buscados pela disposição sugerida pelo Banco Central. 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção IV (staking) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 57º Observada a disciplina específica a cargo 
da Comissão de Valores Mobiliários, a 
intermediária de serviços de aƟvos virtuais, nas 
operações de staking de aƟvos virtuais realizadas 
com os seus clientes e usuários, deve informá-los, 
de forma clara, pelo menos, os seguintes riscos e 
informações: 
I - de perda dos aƟvos virtuais envolvidos no 
processo de validação de operações em sistemas 
baseados na tecnologia de registro distribuído, 
devido à possibilidade de falhas operacionais que 
ocorram nesses sistemas; 

 
 
 
 
 
 
 
I – possibilidade de perda de parte ou da totalidade dos 
aƟvos virtuais envolvidos no processo de validação de 
operações em sistemas baseados na tecnologia de 
registro distribuído, devido à possibilidade de falhas 
operacionais que ocorram nesses sistemas; 

Justificativa: Considerando que o inciso refere-se ao “slashing”, sugere-se dizer “possibilidade” ou 
“risco” de perda “de parte dos ativos virtuais”. Em vez de “falhas operacionais”, sugere-se utilizar 
“parte do mecanismo para desincentivo de erros na validação de operações”. Da forma atual, pode 
levar o investidor a crer que essas perdas são excepcionais devido a falhas do PSAV, contra as quais 
ele teria recurso. Na verdade, são mecânicas esperadas em alguma taxa, dependendo do sucesso 
do nó, não sendo incidentes, mas riscos inerentes ao processo de staking. 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção I (modalidade intermediária), Subseção V (conta margem) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 58º As sociedades prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais classificadas como intermediárias ou 
corretoras de aƟvos virtuais e as insƟtuições 
referidas no art. 9º, que atuem na modalidade de 
intermediárias, podem conceder financiamento 
para compra de aƟvos virtuais, denominado como 
operação de conta margem de aƟvos virtuais, em 
operações de compra à vista de aƟvos virtuais, 
desde que: 

Art. 58º As sociedades prestadoras de serviços de 
aƟvos virtuais classificadas como intermediárias ou 
corretoras de aƟvos virtuais e as insƟtuições referidas 
no art. 9º, que atuem na modalidade de 
intermediárias, somente podem conceder 
financiamento para compra de aƟvos virtuais, 
denominado como operação de conta margem de 
aƟvos virtuais, em operações de compra à vista de 
aƟvos virtuais, desde que:  

Justificativa: limitar o financiamento apenas à operação em si, evitando qualquer outra 
interpretação que possa surgir. Isso foi feito para garantir que o financiamento esteja claramente 
restrito à compra de ativos virtuais, conforme a prática no mercado tradicional.  
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - os aƟvos virtuais adotados para o fim de garanƟa 
da operação fiquem caucionados em favor da 
correspondente insƟtuição credora dos aƟvos 
virtuais; 

I - os aƟvos virtuais adotados para o fim de como 
garanƟa da operação fiquem caucionados em favor da 
correspondente insƟtuição credora dos aƟvos virtuais; 

Justificativa: entendemos que o termo "caucionados" poderia ser substituído por "garantia" para 
modernizar a linguagem e evitar confusões. O papel do custodiantes é controlar a titularidade e 
registrar os ônus sobre os ativos. Mas a operacionalização técnica disso pode variar. 

 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção II (Custódia), Subseção I (contrato) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 59º A prestação de serviço de custódia de 
aƟvos virtuais deve ser formalizada por meio de 
contrato de custódia celebrado entre o custodiante 
e o cliente do serviço, cujas cláusulas devem 
conter, no mínimo: 
(...) 
III - a descrição da natureza do serviço de custódia, 
das aƟvidades que o caracterizam e dos 
mecanismos adotados para a execução das 
aƟvidades, incluindo: 
b) os Ɵpos disponíveis de carteiras para a guarda 
do aƟvo virtual, considerados os seguintes: 
1. carteiras administradas pelo custodiante, 
disƟnguidas entre as projetadas para guarda de 
aƟvos virtuais de um conjunto de clientes e as 
projetadas para a guarda de aƟvos virtuais de um 
cliente individual 
2. carteiras administradas pelo custodiante, 
disƟnguidas entre as carteiras com acesso a uma 
rede de computadores e as carteiras sem acesso a 
uma rede de computadores; e 
3. carteiras administradas pelo próprio cliente; 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1. carteiras administradas gerenciadas pelo 
custodiante, disƟnguidas entre as projetadas para 
guarda de aƟvos virtuais de um conjunto de clientes e 
as projetadas para a guarda de aƟvos virtuais de um 
cliente individual; 
2. carteiras administradas gerenciadas pelo 
custodiante, disƟnguidas entre as carteiras com acesso 
a uma rede de computadores e as carteiras sem acesso 
a uma rede de computadores; e 
3. carteiras administradas gerenciadas pelo próprio 
cliente (“non custodial”); 

Justificativa: A alteração proposta visa eliminar a confusão gerada pelo termo "administradas". 
Entendemos que esse termo poderia ser mal interpretado, especialmente em relação às carteiras 
custodiadas e não custodiadas. O termo "administradas" sugere uma ação direta e contínua sobre 
o ativo virtual, o que pode não ser preciso em todos os casos. Ao substituir "administradas" por 
"gerenciadas", garantimos uma maior clareza, destacando que o prestador de serviço facilita o 
acesso seguro às chaves sem necessariamente ter domínio sobre os ativos. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
V - a definição do método de guarda do 
instrumento de controle sobre o aƟvo virtual e da 
distribuição da alocação dos aƟvos custodiados 

V - a definição do método de guarda do instrumento de 
controle sobre o aƟvo virtual e dos critérios 
qualitaƟvos considerados para distribuição da alocação 
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entre os Ɵpos de carteiras de que trata a alínea "b" 
do inciso III; 

dos aƟvos custodiados entre os Ɵpos de carteiras de 
que trata a alínea "b" do inciso III; 

Justificativa: eliminar a necessidade de anuência do cliente sobre o percentual adotado pelo 
custodiante nas carteiras de ativos, que pode ser excessiva e potencialmente confusa. A informação 
detalhada sobre a estratégia de distribuição da alocação entre hot e cold wallets é complexa e 
técnica demais para o cliente final e pode levar a mal-entendidos. Em vez de detalhar a alocação 
específica, o contrato deve informar que a estratégia pode mudar e que o cliente será informado 
sobre os riscos gerais associados a cada tipo de carteira. A descrição dos riscos e procedimentos de 
mitigação deve ser clara no contrato, mas a necessidade de detalhar a alocação específica entre hot 
e cold wallets foi considerada excessiva. Dessa forma, a abordagem informa os riscos gerais e a 
possibilidade de mudanças na estratégia de alocação, sem exigir anuência específica do cliente para 
cada detalhe técnico, promovendo uma regulamentação mais clara e prática. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VII - a indicação da possibilidade de contratação de 
terceiros para prestação de serviços ao custodiante 
e a idenƟficação de terceiros já contratados pelo 
custodiante, incluindo a contratação de enƟdades 
no exterior, e a apresentação dos critérios 
observados pelo custodiante ao decidir pela 
contratação, observadas as regras estabelecidas 
nesta Resolução; 

VII – observado o disposto nos arts. 27 e 32, a indicação 
da possibilidade de contratação de terceiros para 
prestação de serviços ao custodiante e a idenƟficação 
de terceiros já contratados pelo custodiante, incluindo 
a contratação de enƟdades no exterior, e a 
apresentação dos critérios observados pelo 
custodiante ao decidir pela contratação, observadas as 
regras estabelecidas nesta Resolução;  

Justificativa: equilibrar a necessidade de transparência com a segurança e a clareza para o cliente. 
Fornecer detalhes específicos sobre os subcontratados no contrato com o cliente final poderia 
aumentar os riscos de segurança, como ataques cibernéticos direcionados aos subcustodiantes. 
Além disso, um excesso de informações pode confundir o cliente, em vez de ajudá-lo a entender 
quem é responsável em caso de problemas. É importante destacar que o custodiante permanece 
integralmente responsável pela prestação dos serviços, independentemente das subcontratações 
realizadas, além de estar obrigado a prestar as informações e identificações de prestadores e 
serviços ao Banco Central. Garantir que o cliente final tenha uma compreensão geral da 
possibilidade de contratação de terceiros e da existência de subcontratados é suficiente para 
manter a transparência necessária, sem expor informações detalhadas que poderiam ser mal 
interpretadas ou causar preocupações desnecessárias. Portanto, a proposta visa a uma abordagem 
que informa a existência de subcontratações e os critérios de contratação, sem a necessidade de 
identificar especificamente cada subcontratado. Isso promove uma regulamentação que protege a 
segurança dos envolvidos e oferece uma comunicação mais clara e prática ao cliente final. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XI - a apresentação das atribuições e 
responsabilidades do custodiante dos aƟvos 
virtuais no caso de parƟcipação do cliente em 
operações de staking de aƟvos virtuais e de outras 
operações que envolvam os aƟvos virtuais; 

XI - a apresentação das atribuições e responsabilidades 
do custodiante dos aƟvos virtuais no caso de 
parƟcipação do cliente em operações de staking de 
aƟvos virtuais e de outras operações que envolvam os 
aƟvos virtuais, observando inclusive o disposto no Art. 
57º; 
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Justificativa: esclarecer e definir as responsabilidades dos custodiantes em operações de staking de 
ativos virtuais. É fundamental que os custodiantes informem de forma clara os riscos e 
responsabilidades associados a essas operações, conforme previsto no Art. 57, garantindo que os 
clientes tenham total compreensão das implicações envolvidas. Entende-se que os custodiantes 
podem realizar operações de staking, e, portanto, é imperativo que as responsabilidades sejam 
claramente definidas e comunicadas. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XIII - a informação de que o custodiante é isento de 
responsabilidade por prejuízos sofridos pelos 
clientes em decorrência de incidente que implique 
perdas, totais ou parciais, dos aƟvos virtuais do 
cliente, no caso em que o custodiante prove que o 
incidente ocorreria independentemente do 
desempenho dos atos e operações realizadas pelo 
custodiante; 

XIII - a informação de que o custodiante é isento de 
responsabilidade por prejuízos sofridos pelos clientes 
em decorrência de incidente que implique perdas, 
totais ou parciais, dos aƟvos virtuais do cliente, no caso 
em que o custodiante prove que não contribuiu para o 
incidente ocorreria independentemente do 
desempenho dos atos e operações realizadas pelo 
custodiante;  

Justificativa: A proposta de alteração visa a equilibrar a responsabilidade do custodiante, evitando 
sugerir a existência de uma obrigação desproporcional de provar que o incidente ocorreria 
independentemente dos seus atos. Considerando os riscos inerentes às operações com ativos 
virtuais, é mais adequado prever a isenção de responsabilidade do custodiante quando este não 
tiver contribuído para o incidente. Essa modificação mantém o sentido de disclosure sobre 
limitações de responsabilidade, mas evita engessar o custodiante em casos de domínio do fato. Ao 
delimitar a responsabilidade do custodiante, asseguramos que a sua atuação é justa e proporcional, 
promovendo a segurança e a confiança nas operações com ativos virtuais. Levamos em 
consideração também na proposta os limites e cuidados necessários que a regulação deve tomar ao 
lidar com disposições que se aproximem de discussões sobre responsabilidade civil, evitando 
ultrapassar competências constitucionais ou ingerência na alocação de risco entre partes de 
relações jurídicas, conforme comentários feitos ao art. 67. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XIV - o enunciado de que todas as operações e atos 
a serem realizados pelo custodiante e que se 
relacionem com os aƟvos virtuais do cliente, 
somente podem ocorrer sob instrução ou em 
beneİcio do cliente; e 

XIV - o enunciado de que todas as operações e atos a 
serem realizados pelo custodiante e que se relacionem 
com os aƟvos virtuais do cliente, somente podem 
ocorrer sob instrução da contratante, que, se 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais, deve atuar 
em beneİcio do cliente; e 

Justificativa: evitar contradições entre o inciso XIV e o Art. 25, que veda às prestadoras de serviços 
usar ativos de titularidade de seus clientes para a realização de operações próprias, exceto no caso 
de investidores qualificados e profissionais. Ao incluir uma ressalva que permita operações próprias 
conforme autorizado no Art. 25, alinhamos as instruções e benefícios do cliente com a 
regulamentação vigente. Essa modificação assegura clareza e consistência na normativa, garantindo 
que a autorização para operações próprias esteja claramente definida e limitada a situações 
específicas, promovendo a segurança e a confiança nas operações com ativos virtuais. O custodiante 
contratado não tem condição de manter controles para garantir que o PSAV contratante está 
repassando instruções do cliente, já que não manterá registros ou supervisão dessa relação entre 
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PSAV contratante e o próprio cliente. O que está ao alcance do PSAV contratado é atender às ordens 
do contratante e, este sim, tem o dever de ser fiel às ordens do cliente e atuar com dever de lealdade 
em relação àquele cliente final. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
XV - a obrigação do custodiante, ou de seu 
representante legal, de transferir os aƟvos virtuais 
por ele custodiados a cada cliente em beneİcio do 
qual os aƟvos são custodiados, ou a outro 
custodiante indicado pelo cliente, nas hipóteses de 
insolvência, decretação de falência ou regime de 
resolução por parte de autoridade competente da 
jurisdição, aplicáveis ao custodiante, ou de outros 
eventos que impliquem desconƟnuidade das 
operações regulares do custodiante. 

XV - a obrigação do custodiante, ou de seu 
representante legal, de transferir os aƟvos virtuais por 
ele custodiados ao contratante a cada cliente em 
beneİcio do qual os aƟvos são custodiados, ou a outro 
custodiante indicado pelo cliente, nas hipóteses de 
insolvência, decretação de falência ou regime de 
resolução liquidação por parte de autoridade 
competente da jurisdição, aplicáveis ao custodiante, ou 
de outros eventos que impliquem desconƟnuidade das 
operações regulares do custodiante.  

Justificativa: a resolução pode ser temporária e não necessariamente implica descontinuidade 
definitiva das operações. Assim, a proposta visa garantir que a obrigação de transferência dos ativos 
virtuais se aplique apenas em casos de descontinuidade definitiva das operações do custodiante. 
Idem acima, o contratado não conhecerá necessariamente o cliente final e poderá atuar por conta 
e ordem do contratante. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§1º No que se refere ao inciso V do caput, o 
contrato de custódia de aƟvos virtuais deve conter 
disposiƟvo expressando a concordância do cliente 
em relação ao mecanismo de guarda uƟlizado para 
o instrumento de controle sobre o aƟvo virtual e a 
distribuição da alocação entre os Ɵpos de carteiras, 
devendo ser observado que: 
I - o contrato de custódia deve informar claramente 
os potenciais riscos incorridos pelo cliente, 
relacionados a cada método de guarda do 
instrumento de controle e a cada estratégia de 
distribuição da alocação entre os Ɵpos de carteiras; 
e 
II - a decisão do cliente deve ser documentada por 
meio que comprove sua ciência expressa sobre os 
riscos de que trata o inciso IV do caput 
 

§1º No que se refere ao inciso V do caput, o contrato 
de custódia de aƟvos virtuais deve conter disposiƟvo 
expressando a concordância ciência do cliente em 
relação ao mecanismo de guarda uƟlizado para o 
instrumento de controle sobre o aƟvo virtual e a 
distribuição da alocação entre os Ɵpos de carteiras, 
devendo ser observado que: 
 
I - o contrato de custódia deve informar claramente os 
potenciais riscos incorridos pelo cliente, relacionados a 
cada método de guarda do instrumento de controle e 
a cada estratégia de distribuição da alocação entre os 
Ɵpos de carteiras; e 
II – caso o cliente possa optar por modelos diferentes 
para método de guarda do instrumento de controle e 
por estratégia de distribuição da alocação entre os 
Ɵpos de carteiras, então a decisão do cliente deve ser 
documentada por meio que comprove sua ciência 
expressa sobre os riscos de que trata o inciso IV do 
caput. 

Justificativa: Idem racional apresentado no inciso V, caput. Não cabe ao cliente deliberar sobre essa 
estratégia, uma vez que fornecer detalhes excessivos pode levar a mal-entendidos e gerar uma falsa 
sensação de segurança ou insegurança. Analogamente aos serviços de conta corrente, onde não é 
necessário explicar ao cliente o tipo de tecnologia de nuvem utilizada, aplica-se a mesma lógica aqui. 
O contrato deve informar claramente os potenciais riscos incorridos pelo cliente relacionados a cada 
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método de guarda do instrumento de controle e a cada estratégia de distribuição da alocação, sem 
exigir que o cliente delibere sobre os percentuais específicos. Ao focar apenas na ciência do cliente 
em relação ao mecanismo de guarda, a alteração promove clareza e confiança, enquanto permite 
que o custodiante utilize sua expertise para gerenciar a alocação de forma eficaz e segura. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§3º É vedado ao custodiante a adoção de 
instrumentos de controle sobre aƟvos virtuais ou 
de mecanismo de guarda desses aƟvos que 
imponha obstáculos ao exercício do controle 
inerente à aƟvidade de custódia, inclusive para fim 
do imediato atendimento de ordens judiciais ou de 
demandas de autoridades supervisoras 
competentes aplicáveis aos aƟvos virtuais que 
estejam sob sua custódia. 

§3º É vedado ao custodiante a adoção de instrumentos 
de controle sobre aƟvos virtuais ou de mecanismo de 
guarda desses aƟvos que imponha obstáculos ao 
exercício do controle inerente à aƟvidade de custódia, 
inclusive para fim do ao imediato atendimento de 
ordens judiciais ou de demandas de autoridades 
supervisoras competentes aplicáveis aos aƟvos virtuais 
que estejam sob sua custódia. 

Justificativa: Ajuste para tornar a redação mais sucinta e evitar interpretações por cada regulado 
sobre o que seria "exercício do controle inerente à atividade de custódia". Inclusive, a construção 
direta entre a vedação e o objetivo regulatório é necessária para que os regulados possam ter a 
segurança de que, desde que cumprida essa finalidade, o dever regulatório estaria satisfeito. Assim, 
evita-se constrangimento a inovações no desenho da arquitetura de custódia, que demanda 
flexibilidade, inclusive para continuamente prevenir vulnerabilidades e proceder a reparos 
defensivos ao detectá-las. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 6º No caso em que o cliente de um contrato de 
custódia seja uma prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais, o contrato deve estabelecer que: 
I - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais cliente 
contratante do custodiante é mera intermediária 
dos interesses do Ɵtular dos aƟvos virtuais 
custodiados no custodiante contratado; 
II - a decisão do cliente deve ser documentada por 
meio que comprove sua ciência expressa sobre os 
riscos de que trata o inciso IV do caput. 

I - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais cliente 
contratante do custodiante é mera atua como 
intermediária dos interesses do Ɵtular dos aƟvos 
virtuais custodiados no custodiante contratado, sem 
que o contratado tenha necessariamente 
responsabilidades ou obrigações diretas em relação a 
esses Ɵtulares finais; 
II – sem prejuízo às modulações de compaƟbilidade 
cabíveis no caso de prestação de serviço pelo 
contratado em bases anonimizada, a decisão do cliente 
deve ser documentada por meio que comprove sua 
ciência expressa sobre os riscos de que trata o inciso IV 
do caput. 

Justificativa: esclarecer e delimitar a relação entre a prestadora de serviços de ativos virtuais 
(contratante), o custodiante (contratado) e os clientes finais no cenário em que o custodiante é 
contratado por outro prestador de serviço de ativos virtuais. Importante avaliar as alterações aqui 
propostas considerando também as exceções contempladas nos pleitos relativos ao art. 60 e seus 
parágrafos e as justificativas correspondentes. O objetivo principal é evitar que, nesse cenário, o 
custodiante contratado assuma necessariamente responsabilidades ou obrigações diretas em 
relação aos clientes finais (titulares dos ativos), viabilizando a possibilidade de que este mantenha 
a relação estritamente no âmbito B2B (business-to-business) com a prestadora de serviços de ativos 
virtuais (contratante). O uso do termo "mera intermediária" pode ser interpretado de forma a 
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implicar uma limitação excessiva ou uma subvalorização das responsabilidades da prestadora de 
serviços contratante, que, ademais, pode ser uma prestadora atuando como intermediário, 
custodiante ou corretora de ativos virtuais. No entanto, é crucial manter a clareza de que, apesar 
de eventualmente atuar como intermediária, a prestadora de serviços tem deveres e obrigações 
específicos. Portanto, substituir "mera intermediária" por "atua como intermediária" enfatiza a 
função sem diminuir a importância de suas responsabilidades. A redação proposta destaca que a 
relação entre o custodiante e a prestadora de serviços de ativos virtuais pode ser exclusivamente 
B2B. havendo instâncias em que, no desenho dos negócios, não se estabeleça uma relação direta 
entre custodiante e titular dos ativos. Desta forma, nos cenários de contratação por outro prestador 
de serviço de ativos virtuais, a regulação não deve limitar os modelos de negócios possíveis.  Deve 
contemplar a possibilidade de modelos de negócio em que o custodiante não tenha deveres e 
direitos em relação ao titular final dos ativos, evitando, assim, a necessidade de conhecer ou manter 
dados dos clientes finais, que, nesses modelos, permaneceriam sob responsabilidade do prestador 
contratante, cumpridos os requisitos aplicáveis. Tal abordagem é essencial para minimizar riscos e 
evitar sobrecarga regulatória e operacional sobre o custodiante. A identificação e o conhecimento 
dos titulares finais dos ativos virtuais não devem ser uma obrigação do custodiante em todos os 
cenários. Esta responsabilidade pode permanecer com a prestadora de serviços de ativos virtuais 
contratante, desde que cumpridos requisitos aplicáveis que assegurem que esta possui os 
mecanismos e processos adequados para cumprir tais exigências. Manter esta distinção não apenas 
simplifica o fluxo operacional, mas também promove flexibilidade nos modelos de negócio possíveis 
para atender os clientes com segurança e eficiência no gerenciamento dos ativos virtuais.. Vale 
notar que abordagem das alterações sugeridas é estabelecer exceções para a regra da minuta em 
consulta, de modo que, quando não estivermos sob as exceções dos parágrafos dos arts. 60, 
continua a vigorar a regra inicialmente trazida pelo Banco Central, de que o custodiante pode ter 
relação direta com o titular dos ativos virtuais, respondendo diretamente pelo cumprimento de suas 
atribuições. Deste modo, preserva-se a flexibilidade dos modelos de negócio. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
III - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
contratante possui, frente ao Ɵtular dos aƟvos 
virtuais, os mesmos deveres e responsabilidades 
que o custodiante contratado possui perante a 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
contratante; 

III - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
contratante possui, frente ao Ɵtular dos aƟvos virtuais, 
pelo menos, os mesmos deveres e responsabilidades 
que o custodiante contratado possui perante a 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais contratante; 

Justificativa: A alteração proposta visa capturar de forma mais precisa a essência do relacionamento 
contratual entre a prestadora de serviços de ativos virtuais contratante e o custodiante contratado. 
A redação atual poderia ser interpretada como indicativa de que o contratado teria os mesmos 
deveres e responsabilidades que o contratante possui em relação aos seus clientes finais, o que não 
parece razoável na ótica consumerista. O objetivo é esclarecer que a prestadora de serviços de 
ativos virtuais contratante pode ter mais deveres em relação aos seus clientes finais do que o 
custodiante contratado tem em relação à prestadora contratante. Isso é particularmente 
importante para evitar interpretações que possam levar à conclusão errônea de que o contratado 
deve conhecer ou manter dados dos clientes finais, o que aumentaria desnecessariamente a carga 
regulatória e operacional sobre o custodiante e poderia comprometer a proteção de dados e a 
eficiência operacional. Assim, a nova redação evita ambiguidades e garante que as 
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responsabilidades e os deveres de cada parte sejam claramente delineados, promovendo uma 
estrutura regulatória mais eficiente e segura, beneficiando tanto os prestadores de serviços quanto 
os clientes finais e o mercado como um todo. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
VI - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
contratante deve resgatar os aƟvos virtuais 
custodiados e transferi-los aos seus respecƟvos 
Ɵtulares ou a outro custodiante por ele contratado, 
nas hipóteses de insolvência, decretação de 
falência ou regime de resolução por parte de 
autoridade competente da jurisdição, aplicáveis ao 
custodiante, ou de outros eventos que impliquem 
desconƟnuidade das operações regulares do 
custodiante contratado pela prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais. 

VI - a prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
contratante deve resgatar os aƟvos virtuais 
custodiados e transferi-los aos seus respecƟvos 
Ɵtulares ou a outro custodiante por ele contratado, nas 
hipóteses de insolvência, decretação de falência ou 
regime de resolução liquidação por parte de 
autoridade competente da jurisdição, aplicáveis ao 
custodiante, ou de outros eventos que impliquem 
desconƟnuidade das operações regulares do 
custodiante contratado pela prestadora de serviços de 
aƟvos virtuais. 

Justificativa: Mesmo racional do inciso XV. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVO PARÁGRAFO] §7º No caso em que o cliente de um contrato de 

custódia seja uma prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais também autorizada pelo Banco Central a 
prestar serviços de custódia de aƟvos virtuais, não se 
aplicará o disposto nos inciso I e II do §6º e a prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais contratante poderá, se 
assim pactuado com a prestadora contratada, assumir, 
perante o Ɵtular dos aƟvos virtuais, a responsabilidade 
integral pela custódia de aƟvos virtuais, conforme seja 
disposto no contrato entre as prestadoras de serviços, 
sem prejuízo de eventuais direitos de regresso 
estabelecidos entre as partes, aplicando-se o disposto 
no §1º do art. 60. 

Justificativa: Ajuste de redação para assegurar maior flexibilidade na negociação de termos e 
condições entre as partes em relação B2B em que ambas as prestadoras de serviço tenham 
autorização para realizar a prestação de custódia de ativos virtuais, sem prejuízo da manutenção da 
proteção plena dos titulares de ativos proporcionada pela prestadora de serviços de ativos virtuais 
que ele elegeu contratar.  Com isso, busca-se proporcionar flexibilidade a modelos de contratação 
e de negócio, de modo que se evite qualquer assimetria de tratamento entre prestadores de 
serviços de custódia nacionais e estrangeiros, em detrimento dos prestadores de serviço de custódia 
nacionais.  A sugestão está em linha com as preocupações que motivaram os pleitos de alteração 
no art. 27, com a vantagem, neste caso, de que a entidade contratada como contratante seria uma 
prestadora de serviços de ativos virtuais de custódia autorizada pelo Banco Central. Notar que ela é 
cumulativa a inclusões pleiteadas em sugestões de parágrafos ao art. 60. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 60º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
que contratar outra enƟdade para a prestação de 
serviço de custódia de aƟvos virtuais deve: 
 
[NOVOS PARÁGRAFOS E INCISOS] 

Art. 60º A prestadora de serviços de aƟvos virtuais que 
contratar outra enƟdade para a prestação de serviço de 
custódia de aƟvos virtuais ou enƟdade estrangeira 
custodiante nos termos do art. 69, deve: 
§1º  No caso em que o cliente de um contrato de 
custódia seja uma prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais também autorizada pelo Banco Central a 
prestar serviços de custódia de aƟvos virtuais, poderá 
ser pactuado entre as partes que a relação da 
contratada será exclusivamente com a contratante, 
bem como que as obrigações da contratada sob esta 
Resolução poderão ser cumpridas considerando o 
conjunto das posições objeto do correspondente 
contrato, sob responsabilidade da prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais contratante, sem 
individualização de posições [e não se aplicará ao 
contratado o disposto nos [art. 59, §6, I e II], [art. 62, I 
a III], e [art. 67].    
§2º  Caso a relação entre prestadora de serviços de 
aƟvos virtuais contratante e o custodiante contratado  
preveja a prestação de serviços pelo contratado em 
bases anonimizadas (conta e ordem), a prestadora de 
serviços virtuais contratante deve manter registro 
complementar dos Ɵtulares, de forma que a 
Ɵtularidade dos aƟvos virtuais de cada invesƟdor seja 
passível de idenƟficação pela contratante e a 
informação possa, mediante a atribuição de um código 
para cada Ɵtular, ser comparƟlhada com o contratado.  
§3º Na hipótese do §2º, a prestadora de serviços de 
aƟvos virtuais contratante deverá, alternaƟvamente:  
I - cumprir o disposto no art. 62 a 66, observado que 
no caso do art. 62, III, a conciliação ali referida será 
realizada com o custodiante, para o conjunto de 
clientes beneficiários dos serviços prestados pelo 
custodiante; ou 
II – estar devidamente autorizada a prestar os serviços 
de custódia de aƟvos virtuais nos termos desta 
Resolução. 
§4º Ainda na hipótese do §o 2º, a prestadora de 
serviços de aƟvos virtuais custodiante ou a enƟdade 
contratada poderão, se assim pactuado com a 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais contratante, 
cumprir suas obrigações previstas nesta Resolução 
considerando o conjunto das posições objeto do 
correspondente contrato, sob responsabilidade da 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais contratante, 
sem individualização de posições.  
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Justificativa:  redação alternativa com objetivo de esclarecer a relação entre o contratante e o 
contratado, especialmente quando ambos são PSAVs, evitando a duplicidade de responsabilidades 
e garantindo que o regulador já tenha feito a devida diligência ao autorizar o PSAV. Em síntese, no 
cenário em que a contratação do custodiante se dá por outro prestador de serviços de ativos 
virtuais, e em complemento à sugestão de criação de um novo §7º no art. 60, sugerimos o 
estabelecimento de duas exceções ao cenário base, trazido pela minuta sob consulta pública, no 
qual o custodiante teria sempre relação direta e responsabilidades específicas de tratamento 
individualizado e personalizado dos titulares de ativos virtuais.   

A primeira exceção se refere ao cenário em que o custodiante é contratado por outro prestador de 
serviço autorizado a atuar como custodiante, igualmente qualificado para prestar a atividade 
subcontratada.  Ela é tratada no §7º do art. 59 e no §1º do art. 60 e parte da premissa que o 
custodiante contratante é igualmente qualificado para manter responsabilidade direta perante o 
titular dos ativos, se as partes da relação B2B assim entenderem ser o caso, mantendo a flexibilidade 
de modelos de contratação.  

A segunda possibilidade, tratada em detalhes nos §§2º a 4º do art. 60, é a de contratação por 
prestadora de serviços habilitada a atuar como intermediária de ativos virtuais, com a peculiaridade 
de que a contratante, que mantém a relação com o titular dos ativos virtuais, não deseja 
compartilhar a identidade dos seus clientes, titulares dos ativos, com o custodiante.  Neste modelo 
de negócio, possível e comum em mercados de ativos virtuais e tradicionais no Brasil e no exterior, 
o custodiante presta o serviço em bases anonimizadas.  Um paralelo que pode ser útil para explicar 
a situação e sua viabilidade da perspectiva regulatória no Brasil, é o do modelo de distribuição de 
cotas de fundos por conta e ordem, tradicional e bastante difundido na indústria de fundos, e hoje 
regulado sob o art. 34 e seguintes da Resolução CVM 175 (artigos 30 e seguintes da anterior 
Instrução CVM 555).  Vale notar que o modelo evidentemente impõe certas responsabilidades e 
controles para a entidade contratante, inclusive algumas (como as relativas a prevenção de lavagem 
de dinheiro e financiamento ao terrorismo) que, pela relação direta e pelo conhecimento a ela 
restrito da identidade dos titulares, ela é a única em plenas condições de atender/viabilizar 
atendimento.  A sugestão faz alusão, no §3º, às atribuições e obrigações que a PSAV contratante 
deve assumir, sem prejuízo de eventuais pontos complementares que o Banco Central entender 
adequado tratar para esclarecimento. O que se busca em essência aqui é manter a flexibilidade de 
modelos de negócio considerando dinâmicas naturais e já existentes no mercado.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 61º O contrato de que trata o art. 59 deve 
apresentar a política de custódia de ativos virtuais, 
na qual o custodiante descreve suas estratégias, 
medidas e procedimentos de: 
(...) 
VI - cumprimento de ordens de resgate 
comandadas pelo cliente a respeito dos ativos 
virtuais custodiados, em no máximo dois dias úteis 
a partir da recepção da ordem. 

Art. 61º O contrato de que trata o art. 59 deve 
apresentar As sociedades prestadoras de serviços de 
ativos virtuais classificadas como custodiantes ou 
corretoras de ativos virtuais devem manter à 
disposição do Banco Central a política de custódia de 
ativos virtuais, na qual o custodiante descreve suas 
estratégias, medidas e procedimentos de: 
(...) 
VI - cumprimento de ordens de resgate comandadas 
pelo cliente a respeito dos ativos virtuais custodiados, 
em no máximo dois dias úteis a partir da recepção da 
ordem, exceto nos casos em que o cliente tenha 
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concordado com prazos diferentes ou em que se 
identifique uma situação de impedimento de execução 
do resgate. 

Justificativa: Consideramos que a inclusão da política de custódia no contrato de custódia do cliente 
é excessiva, engessando de forma injustificada o negócio e suas adaptações, além de trazer 
exposição de informações sensíveis sem uma clara contrapartida do ponto de vista de benefício dos 
clientes. Por essa razão, sugerimos o ajuste do caput. Em relação ao inciso VI, a alteração proposta 
visa a introduzir maior flexibilidade no cumprimento de ordens de resgate de ativos virtuais, 
reconhecendo que existem situações específicas que podem demandar prazos adicionais. De acordo 
com a Resolução 32, o custodiante tem um prazo máximo de dois dias úteis para cumprir as ordens 
de resgate a partir do recebimento do requerimento. No entanto, essa regra rígida pode não ser 
adequada em todas as circunstâncias. Primeiramente, é essencial prever exceções nos casos em que 
o cliente esteja com o cadastro desatualizado. Nessas situações, é necessário realizar 
procedimentos adicionais de verificação e atualização de dados, o que pode requerer mais tempo. 
Ignorar essa necessidade poderia comprometer a segurança e a precisão das operações de resgate, 
aumentando o risco de fraudes e erros. Além disso, há a questão dos ativos virtuais que estão em 
staking. Esse processo, que envolve a alocação de ativos para apoiar a segurança e operação de uma 
rede blockchain, pode exigir um tempo adicional para a desalocação dos ativos antes que possam 
ser resgatados. Forçar o cumprimento do prazo de dois dias úteis sem considerar o período 
necessário para a desalocação poderia prejudicar os clientes que optam por essa prática, além de 
comprometer a integridade e a eficiência do processo. A nova redação, portanto, busca acomodar 
essas exceções, permitindo a extensão do prazo de cumprimento das ordens de resgate em 
situações específicas. Isso garantirá que o processo seja realizado de forma segura e eficiente, 
respeitando as particularidades de cada caso. Ao mesmo tempo, mantém a clareza e objetividade 
na regulamentação.  

Cap IX (Serviços Específicos), Seção II (Custódia), Subseção II (deveres) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 62º O custodiante de aƟvos virtuais deve 
elaborar, atualizar, documentar e implementar 
medidas ou planos que assegurem, 
conƟnuamente: 
(...) 
IV - a preservação do sigilo das informações 
capazes de idenƟficar o cliente e as operações 
financeiras por ele, ou em seu nome, realizadas, 
observada a necessidade de atendimento da 
legislação e da regulamentação específicas; 

 
 
 
 
IV - a preservação do sigilo das informações capazes de 
idenƟficar o cliente e as operações financeiras por ele, 
ou em seu nome, realizadas, nos termos da políƟca e 
procedimentos da insƟtuição custodiante, observada a 
necessidade de atendimento da legislação e da 
regulamentação específicas; 

Justificativa: A alteração proposta visa esclarecer a exigência regulatória de preservação do sigilo 
das informações de clientes no contexto da custódia de ativos virtuais em redes DLT, abordando 
preocupações sobre a viabilidade prática e a responsabilidade do custodiante. A redação original 
gerava dúvidas sobre a extensão da responsabilidade do custodiante em manter o sigilo das 
informações, especialmente considerando cenários em que as carteiras deixam de ser pseudo-
anônimas e se tornam amplamente identificadas. Tais eventos podem ocorrer fora do controle do 
custodiante, e a reversão desta situação não é possível. Portanto, a redação original poderia ser 
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interpretada de forma a exigir que o custodiante troque de carteiras ou adote medidas que não são 
praticáveis na indústria. A nova redação proposta específica claramente que a responsabilidade pela 
preservação do sigilo se limita às transações realizadas pela PSAV e dentro do escopo de 
competência do custodiante. Desta forma, elimina-se a ambiguidade de interpretação e assegura-
se que as obrigações impostas ao custodiante sejam viáveis e práticas. Ao restringir a 
responsabilidade do custodiante, evitamos ingerência excessiva e promovemos uma prática 
regulatória mais clara e alinhada com as capacidades operacionais dos custodiantes. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 63º O custodiante deve criar e manter em seus 
sistemas o registro do histórico de posições de 
cada cliente, para cada de aƟvo virtual custodiado. 

Art. 63º O custodiante deve criar e manter em seus 
sistemas o registro do histórico de posições de cada 
cliente, na própria insƟtuição, para cada de aƟvo virtual 
custodiado. 

Justificativa: Mesmo racional do inciso III do art. 62º. Adicionalmente, a redação estava sem sentido. 
Parece que faltou um complemento ou houve erro de digitação. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 1º O registro do histórico de posições de cada 
aƟvo virtual de um cliente deve ser baseado em 
mecanismo que assegure que: 
(...) 
III - o custodiante seja capaz de idenƟficar a origem 
e o desƟno dos aƟvos virtuais para cada 
movimentação que afete a posição do cliente; 

 
 
 
III - o custodiante seja capaz de idenƟficar a origem e o 
desƟno e envidar os melhores esforços para idenƟficar 
a origem dos aƟvos virtuais para cada movimentação 
que afete a posição do cliente. 

Justificativa: atender à exigência regulatória de identificação da origem e do destino dos ativos 
virtuais, levando em consideração as limitações técnicas atualmente enfrentadas no setor. 
Especificamente, é tecnicamente inviável impedir um depósito em uma carteira, mas é possível 
bloquear e identificar a origem após o depósito. Há exchanges atualmente no mercado que não 
mantêm carteiras específicas para cada cliente, o que dificulta a identificação precisa da origem e 
do destino dos ativos virtuais. Portanto, a expressão "melhores esforços" foi incluída para 
reconhecer essas limitações técnicas e destacar o compromisso do custodiante em adotar práticas 
viáveis dentro do contexto operacional. Esta alteração promove transparência e realismo na gestão 
de ativos virtuais, alinhando-se com as melhores práticas da indústria e garantindo que as 
obrigações regulatórias sejam claras, factíveis e adequadas ao contexto específico das transações 
realizadas. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§ 3º O histórico de posições de um aƟvo virtual 
compreende toda a sequência de posições a parƟr 
da posição original até a posição atual, inclusive. 

§ 3º O histórico de posições, na própria insƟtuição, de 
um aƟvo virtual compreende toda a sequência de 
posições a parƟr da posição original até a posição atual, 
inclusive. 

Justificativa: Idem art. 62, inciso III, e art. 63, caput. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§4º No caso em que o cliente de que trata este 
arƟgo seja uma prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais, contratante do custodiante e agindo em 
nome e beneİcio de determinado Ɵtular de aƟvos 
virtuais, a prestadora de serviços de aƟvos virtuais 
deve manter um registro próprio do histórico de 
posições em nome do Ɵtular dos aƟvos virtuais, 
idenƟficando expressamente tal Ɵtular, de modo 
que este registro: 

§4º No caso em que o cliente de que trata este arƟgo 
seja uma prestadora de serviços de aƟvos virtuais, 
contratante do custodiante e agindo em nome e 
beneİcio de determinado Ɵtular de aƟvos virtuais, a 
prestadora de serviços de aƟvos virtuais deve ser 
responsável por manter um registro próprio do 
histórico de posições em nome do Ɵtular dos aƟvos 
virtuais, idenƟficando expressamente tal Ɵtular, de 
modo que este registro: 

Justificativa: A alteração proposta visa esclarecer a responsabilidade de registro e identificação do 
titular dos ativos virtuais, especificando que tal responsabilidade recai sobre a prestadora de 
serviços de ativos virtuais contratante. A redação original do parágrafo poderia gerar ambiguidade 
quanto à obrigação de identificar expressamente o titular final dos ativos virtuais. É essencial 
distinguir claramente entre o cliente contratante e o titular final dos ativos virtuais, evitando 
confusão sobre a quem cabe a responsabilidade pelo "know your customer" (KYC). Assim, a redação 
foi ajustada para indicar inequivocamente que a prestadora de serviços de ativos virtuais 
contratante é a responsável por manter o registro do histórico de posições e identificar o titular dos 
ativos virtuais.  

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
I - assegure que os aƟvos virtuais descritos no 
histórico de posições administrado pelo 
custodiante se refere aos aƟvos virtuais do efeƟvo 
Ɵtular desses aƟvos idenƟficado pela prestadora 
de serviços de aƟvos virtuais contratante, 
indicando que essa úlƟma é mera intermediária 
dos interesses do efeƟvo Ɵtular dos aƟvos virtuais 
custodiados; e 

I - assegure que os aƟvos virtuais descritos no histórico 
de posições administrado pelo custodiante se refere 
aos aƟvos virtuais do efeƟvo Ɵtular desses aƟvos 
idenƟficado pela prestadora de serviços de aƟvos 
virtuais contratante, indicando esclarecendo que essa 
úlƟma é mera atua apenas como intermediária dos 
interesses do efeƟvo Ɵtular dos aƟvos virtuais 
custodiados; e 

Justificativa: novamente, buscou-se esclarecer e especificar os papéis e responsabilidades de cada 
parte envolvida na gestão de ativos virtuais. Em particular, busca eliminar a ambiguidade em torno 
do termo "mera intermediária" e como ele se aplica na prática. O uso do termo "apenas como 
intermediária" visa deixar claro que a prestadora de serviços de ativos virtuais contratante não é a 
beneficiária final dos ativos, mas sim um intermediário que atua em nome do titular efetivo dos 
ativos virtuais. Essa mudança é crucial para diferenciar claramente entre o custodiante (contratado), 
o intermediário (prestadora de serviços de ativos virtuais contratante) e o titular final dos ativos 
(titular efetivo). Dessa forma, fica evidente que o custodiante gerencia os ativos virtuais em nome 
do titular efetivo, enquanto a prestadora de serviços de ativos virtuais contratante é responsável 
pela identificação e individualização desses ativos. Além disso, a preocupação com a 
responsabilidade do custodiante em relação à identificação e individualização dos ativos é 
abordada, especialmente em casos onde o custodiante não tem acesso direto às informações do 
titular final. A redação atual pode causar ambiguidades sobre essas responsabilidades, o que pode 
ser evitado com a nova redação proposta. 
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Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
II - seja permanentemente consistente com as 
informações sobre a Ɵtularidade dos aƟvos virtuais 
conforme descrito na tecnologia dos registros 
distribuídos. 

II - seja permanentemente consistente com as 
informações sobre a Ɵtularidade dos aƟvos virtuais 
conforme descrito na tecnologia dos registros 
distribuídos, de acordo com uma periodicidade 
definida pelas políƟcas internas de cada custodiante. 

Justificativa: A proposta do inciso II do §4º visa abordar a preocupação com a expressão 
"permanentemente consistente" e como esta poderia ser interpretada e implementada na prática. 
A terminologia original poderia levar a ambiguidades e desafios operacionais, uma vez que manter 
a consistência de maneira permanente pode ser impraticável e suscetível a interpretações variadas. 
A nova redação sugere que a consistência com as informações sobre a titularidade dos ativos virtuais 
deve ser mantida "de acordo com uma periodicidade definida pelas políticas internas de cada 
custodiante". Esta mudança permite uma abordagem mais flexível e adaptável, onde cada 
instituição pode definir suas próprias políticas e práticas de segurança para assegurar a consistência 
dos registros. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 64º O custodiante deve segregar os aƟvos 
virtuais que custodia dos seus próprios aƟvos 
virtuais. 
(...)  
[NOVO PARÁGRAFO] 

 
§3º É permiƟda a manutenção de reserva operacional 
de aƟvos virtuais do custodiante nas carteiras a que se 
refere o § 1º, observados os limites estabelecidos em 
suas políƟcas internas.   

Justificativa: É crucial para os modelos operacionais em vigor que haja a possibilidade de 
manutenção de recursos próprios do custodiante nas carteiras de recursos de cliente, mantidos com 
a finalidade exclusiva reserva operacional. Esses recursos não se confundem com operações 
próprias ou de tesouraria, sendo destinadas tão somente a manter a viabilidade operacional do 
modelo e facilitação de liquidez.      

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 65º O custodiante deve disponibilizar a seus 
clientes, com frequência mínima de três meses ou 
por requisição do cliente, relatório sobre a posição 
em aƟvos virtuais do cliente. 
(...) 
§ 2º O relatório referido no caput deve informar, 
pelo menos: 
I - o saldo financeiro de cada aƟvo virtual do 
cliente; 

 
 
 
 
 
 
 
I - o saldo financeiro na unidade de conta de cada aƟvo 
virtual do cliente;  

Justificativa:  refletir melhor a função do custodiante e evitar a necessidade de fornecer um valor 
financeiro que pode ser complexo e variável.  Adicionalmente, o custodiante pode não oferecer 
conta denominada em moeda fiduciária, mas ser mero cofre. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
§4º No caso em que o cliente de que trata este 
artigo seja uma prestadora de serviços de ativos 

§4º No caso em que o cliente de que trata este artigo 
seja uma prestadora de serviços de ativos virtuais, 
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virtuais, contratante do custodiante e agindo em 
nome e benefício de determinado titular de ativos 
virtuais, o relatório de que trata o artigo deve ser 
prontamente repassado ao titular dos respectivos 
ativos virtuais. 

contratante do custodiante e agindo em nome e 
benefício de determinado titular de ativos virtuais, a 
responsabilidade de repassar prontamente o relatório 
de que trata o artigo deve ser prontamente repassado 
ao titular dos respectivos ativos virtuais será da 
prestadora de serviços de ativos virtuais. 

Justificativa: esclarecer e definir de forma precisa a responsabilidade pelo repasse do relatório ao 
titular dos ativos virtuais. Conforme já pontuado em outros dispositivos, é fundamental que a 
responsabilidade de repassar o relatório seja atribuída à prestadora de serviços de ativos virtuais 
contratante, e não ao custodiante contratado. Esta mudança é necessária para: 1. Especificar 
claramente que o cliente do custodiante é a prestadora de serviços de ativos virtuais contratante e 
não o titular final dos ativos; 2. Assegurar que a prestação de serviços seja realizada de maneira 
eficiente e que a cadeia de responsabilidade esteja bem definida, evitando possíveis mal-entendidos 
e garantindo a transparência nas operações; e 3. Alinhar as práticas regulatórias com a estrutura 
operacional prática, onde a prestadora de serviços de ativos virtuais, por ser a entidade diretamente 
contratada pelo titular dos ativos, está em uma posição mais adequada para efetuar o repasse do 
relatório. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 66º Qualquer evento que crie, anule ou 
modifique direitos do cliente relacionados aos seus 
aƟvos virtuais deve ser tempesƟvamente 
comunicado pelo custodiante. 
 

Art. 66º Qualquer De acordo com os critérios definidos 
em políƟca interna, o custodiante comunicará o cliente 
sobre evento que crie, anule ou modifique direitos do 
cliente relacionados aos seus aƟvos virtuais deve ser 
tempesƟvamente comunicado pelo custodiante. 

Justificativa: Propomos que o custodiante estabeleça em sua política interna os critérios para 
determinar quando é relevante informar o cliente sobre a ocorrência de um evento envolvendo o 
ativo virtual custodiado. Devido à natureza descentralizada dos ativos virtuais, eventos como forks, 
hard forks ou alterações no protocolo dos ativos frequentemente resultam de decisões autônomas 
de comunidades ou desenvolvedores, muitas vezes fora do controle técnico ou da esfera de 
influência das custodiantes. Esses eventos podem ocorrer com frequência sem necessariamente 
gerar impacto significativo para o titular do ativo virtual. Dessa forma, exigir que a custodiante 
informe o cliente sobre qualquer evento relacionado ao ativo virtual pode criar uma obrigação 
impossível de ser cumprida, considerando a imprevisibilidade e a descentralização do mercado. 
Permitir que o custodiante defina, em suas políticas internas, o que deve ser considerado relevante 
e comunicado ao cliente assegura um equilíbrio entre a transparência e a viabilidade operacional. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 67º O custodiante é responsável, perante seu 
cliente, pelas perdas e danos ocorridos com os 
aƟvos virtuais custodiados, em decorrências de 
ação ou omissão a ele atribuível, inclusive na 
hipótese de se tratar de dificuldade ou 
impedimento de acesso do cliente a seus aƟvos. 
 
 
 

Art. 67º Sem prejuízo ao disposto no art. 59, inciso XII, 
a reponsabilidade do O custodiante é responsável, 
perante seu cliente, pelas perdas e danos ocorridos 
com os aƟvos virtuais custodiados, em decorrências de 
ação ou omissão a ele atribuível, inclusive na hipótese 
de se tratar de dificuldade ou impedimento de acesso 
do cliente a seus aƟvos, obedecerá a legislação civil 
aplicável, as atribuições e obrigações do custodiante 



 

   68  

 
 
[NOVO PARÁGRAFO] 

sob a regulamentação aplicável, bem como o disposto 
no respecƟvo contrato de custódia. 
Parágrafo Único. Na hipótese prevista no art. 60, a 
prestadora de serviços virtuais contratante que 
mantenha relação direta com os clientes e Ɵtular dos 
aƟvos deverá tornar disponível e de fácil acesso ao 
público as informações sobre quaisquer limitações 
relevantes de responsabilidade de prestadores de 
serviço custódia por ela contratados. 

Justificativa: O ajuste de redação é necessário porque, conforme reconhecido em âmbito 
administrativo, e.g. voto do relator e Presidente Marcelo Trindade na Decisão do Colegiado da CVM 
no processo administrativo sancionador CVM nº RJ2005/9245 
(https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/sancionadores/sancionador/anexos/2007/200701
16_PAS_RJ20059245.pdf), as normas regulamentares não têm legitimidade constitucional para criar 
hipóteses de responsabilidade civil, que decorrem sempre da lei.   

Normas regulamentares evidentemente estabelecem obrigações e atribuições regulatórias, e é 
neste sentido que o termo “responsável” ou “responsabilidade” deve ser usado e entendido nas 
normas regulamentares.  O cumprimento ou não de obrigações regulatórias estabelecidas em 
âmbito administrativo, dentro da esfera de competência do regulador, poderá evidentemente ser 
considerado pelo juízo competente na avaliação da responsabilidade civil.  Mas a determinação da 
responsabilidade civil não é dada pelas normas regulamentares ou administrativas, e sim pelo 
disposto na legislação aplicável, bem como, na medida cabível, pelo estabelecido nos contratos 
entre as múltiplas partes envolvidas, considerando a esfera normalmente reservada à autonomia 
da vontade.   

A redação do art. 67 parece ter, talvez inadvertidamente, ultrapassado o âmbito regulamentar, 
acabando por adentrar a esfera de responsabilidade civil, causalidade do dano, ressarcimento e 
outros aspectos, que em realidade fogem ao âmbito administrativo e ao campo das normas 
regulamentares.  Mais vale acrescentar um aspecto ainda mais importante.  Para além da questão 
de limitação constitucional, consideramos que seria indesejável, e prejudicial ao mercado e à 
flexibilidade de adoção de modelos de negócio, se o regulador viesse a interferir na possibilidade 
de alocação de riscos entre diferentes participantes de mercado, determinando ou limitando as 
formas dessas alocações.  Situações nas quais o regulador ultrapassasse sua competência 
constitucional, ou viesse a intervir ou determinar aspectos de responsabilidade civil poderiam criar 
obstáculo importante ao desenvolvimento de negócios, que frequentemente dependem de 
flexibilidade no estabelecimento da alocação de risco entre as partes, a fim de refletir 
adequadamente diferentes cenários de negócio e as diferentes partes nele envolvidas.  Tal 
abordagem prescritiva poderia também criar assimetrias indesejáveis, como, no exemplo citado da 
indústria de fundos, no qual, durante muitos anos, a indústria apontou a inadequação da existência 
de disposição regulatória que obrigava a adoção da solidariedade entre administrador e outros 
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prestadores de serviços na indústria de fundos, por inúmeras distorções que essa regra causava1 , 
até que a regra finalmente e felizmente a disposição regulatória foi revogada a partir da Lei 
13.874/2019 e da Resolução CVM 175/2022.  Particularmente em contextos que possam envolvam 
relações B2B, ou mais de uma camada de prestação de serviços de ativos virtuais de contratações, 
esta abordagem regulatória parece bastante indesejável.   

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 68º O custodiante dos aƟvos virtuais deve 
realizar testes de estresse visando a avaliar a 
capacidade de seus sistemas em garanƟr a 
segurança dos aƟvos virtuais nele custodiados. 

Art. 68º O custodiante dos aƟvos virtuais deve realizar 
assegurar a realização de testes de estresse visando a 
avaliar a capacidade de seus sistemas em garanƟr a 
segurança dos aƟvos virtuais nele custodiados. 

Justificativa: a redação do artigo foi ajustada para indicar que o custodiante deve providenciar ou 
assegurar a realização dos testes de estresse, em vez de ser diretamente responsável por realizá-
los, uma vez que o teste de estresse pode precisar ser realizado por um terceiro, especialmente se 
o custodiante não for o responsável direto pela segurança dos ativos, mas sim por um fornecedor 
de tecnologia. 

Cap IX (Serviços Específicos), Seção II (Custódia), Subseção III (contratação no exterior) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 69º A contratação pela prestadora de serviços 
de aƟvos virtuais de enƟdade custodiante de aƟvos 
virtuais consƟtuída em jurisdição estrangeira deve 
ser formalizada em conformidade com as 
seguintes regras: 
(...) 
II - a legislação e a regulamentação do país onde a 
enƟdade se encontra consƟtuída deve apresentar 
padrões compaơveis com os da regulamentação 
brasileira, conforme avaliação do Banco Central do 
Brasil; 

 
 
 
 
 
 
II - a legislação e a regulamentação do país onde a 
enƟdade se encontra consƟtuída deve apresentar 
padrões compaơveis com os da regulamentação 
brasileira, conforme avaliação do disponibilizada pelo 
Banco Central do Brasil;  

Justificativa: redação do inciso ajustada para incluir a necessidade de divulgação da avaliação do 
Banco Central, garantindo que as instituições tenham acesso a essa informação de forma clara e 
objetiva.  

 

 

 
1   São conhecidas as distorções na prestação de serviços de fundos de investimento com a imposição de solidariedade 
do administrador com demais prestadores de serviço, especialmente o gestor.  A gestão de carteiras era de modo 
geral o produto de maior valor agregado, remuneração e determinante para a decisão de alocação de cotistas no 
fundo.  Mas o administrador fiduciário obrigatoriamente estava sujeito a responsabilidade fiduciária, o que gerava 
distorções e até seleção adversa, afastando players mais sofisticados e cuidadosos pelo receio da responsabilidade 
desproporcional à remuneração efetivamente recebida pela atividade e ao nível efetivo de controle sobre as 
atividades do fundo. 
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Cap IX (Serviços Específicos), Seção III (Corretoras) 
Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 70º As corretoras de aƟvos virtuais devem 
adotar sistemas de controles internos específicos 
com a vistas a miƟgar os conflitos de interesses 
decorrentes do agrupamento das aƟvidades de 
intermediária e custodiante de aƟvos virtuais, na 
forma da regulamentação relaƟva a controles 
internos das insƟtuições financeiras e demais 
insƟtuições autorizadas a funcionar pelo Banco 
Central do Brasil. 
§1º Para fins do disposto no caput as corretoras de 
aƟvos virtuais devem, no mínimo:  
(...) 
X - manter os reguladores de mercado informados 
a respeito de transgressões idenƟficadas no 
mercado de aƟvos virtuais, que exijam atuação 
correƟva e disciplinar imediata. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
X - nos termos do art. 56, §1º, manter os reguladores 
de mercado informados a respeito de transgressões 
idenƟficadas, no exercício das suas atribuições e no 
âmbito das operações por ela intermediadas, no 
mercado de aƟvos virtuais, que exijam atuação 
correƟva e disciplinar imediata.   

Justificativa: A justificativa para as alterações propostas é a mesma indicada na disposição 
correspondente na Seção que trata das intermediárias de ativos virtuais. 

Referência normaƟva da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
[NOVOS PARÁGRAFOS] 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
§2º O Banco Central do Brasil poderá estabelecer 
diretrizes específicas para a miƟgação de conflitos 
de interesses idenƟficados na atuação da corretora 
de aƟvos virtuais. 

§2º O disposto no inciso X do §1º não implica nenhuma 
obrigação das corretoras de aƟvos virtuais de 
estabelecer controles internos adicionais aos 
expressamente exigidos por esta regulamentação, nem 
qualquer responsabilidade da corretora por 
comunicações de boa-fé realizadas pela corretora, 
ainda que os fatos idenƟficados não venham a ser 
posteriormente considerados transgressões na 
apuração pelo regulador.    
§3º Na comunicação a ser realizada pela corretora de 
aƟvos virtuais, pode ser solicitado o sigilo de quem 
comunica.    
§24º O Banco Central do Brasil poderá estabelecer 
diretrizes específicas para a miƟgação de conflitos de 
interesses idenƟficados na atuação da corretora de 
aƟvos virtuais. 

Justificativa: A supervisão de mercado em conformidade com os controles exigidos por esta 
regulamentação já seria materialmente suficientes para higidez dos ambientes de negociação. Com 
isso, e a fim de evitar insegurança jurídica no desenho de referidos controles, faz-se necessário 
explicitar que esses controles são também formalmente suficientes, assim definindo contornos 
claros para a diligência esperada das corretoras e intermediárias que mantenham esses ambientes. 
A respeito da plena liberdade para comunicação de boa-fé e do sigilo, trata-se de incentivos para 
cobertura de incidentes, já que as notícias poderiam seguir reporte baseado em risco, reservando 
ao regulador a condução de eventuais procedimentos administrativos para apuração de condutas 
indevidas. 
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Disposições Gerais (Capítulo X, Art. 71º ao 76º) 

Cap X (Disposições Gerais) 
Referência normativa da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 

Art. 71º Além dos regulamentos e disciplinas 
mencionados nesta Resolução, as prestadoras de 
serviços de ativos virtuais devem observar todo o 
conjunto da regulamentação estabelecida para as 
instituições autorizadas a funcionar pelo Banco 
Central do Brasil. 

[NOVO PARÁGRAFO] Parágrafo Único. No conjunto da 
regulamentação acima referida, estão, a título de 
exemplo, as disposições do Conselho Monetário 
Nacional sobre cobrança de tarifas pela prestação de 
serviços por parte das instituições financeiras e demais 
instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central 
do Brasil. 

Justificativa: Trata-se de que esclarecimento que consideramos conveniente para evitar qualquer 
eventual dúvida futura sobre a aplicabilidade da Resolução CMN 3919.   

Referência normativa da Resolução (CP 109) Proposta ANBIMA 
Art. 73º O cumprimento das regras estabelecidas no 
art. 36 é obrigatória para todas as sociedades 
prestadoras de serviços de ativos virtuais 
autorizadas a funcionar no país a partir de     de                 
de 2025. 
Parágrafo único.  As prestadoras de serviços de 
ativos virtuais, inclusive por meio de associações 
representativas de mercado, de nível nacional, 
poderão estabelecer convenção de autorregulação 
específica com a finalidade de cumprimento do 
disposto no art. 36. 

Art. 73º O cumprimento das regras estabelecidas no art. 
36 é obrigatória para todas as sociedades prestadoras 
de serviços de ativos virtuais autorizadas a funcionar no 
país a partir de     de                 de 2025. 
Parágrafo único.  As prestadoras de serviços de ativos 
virtuais, inclusive por meio de associações 
representativas de mercado, de nível nacional, poderão 
estabelecer convenção de autorregulação específica 
com a finalidade de cumprimento do disposto no art. 36.  

Justificativa: Ajuste redacional para deixar o texto uniforme, considerando o ajuste sugerido no 
artigo 36, a disposição do caput ficará redundante. 

Anexo à Resolução (CP 109) 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
Requisitos mínimos para a seleção de ativos virtuais 
a serem ofertados pelos intermediários e corretoras 
de ativos virtuais - listagem, deslistagem e partes 
relacionadas aos ativos virtuais 

Requisitos mínimos para a seleção de ativos virtuais a 
serem ofertados pelos intermediários e corretoras de 
ativos virtuais – listagem admissão à negociação, 
deslistagem suspensão e exclusão de negociação e 
partes relacionadas aos ativos virtuais 

Justificativa:  Para harmonização com as sugestões anteriores, recomendamos que a terminologia 
seja ajustada para compatibilização com a terminologia mais adequada utilizada no âmbito da 
regulamentação de funcionamento dos mercados (por exemplo, tomando como parâmetro a 
Resolução CVM 135, no caso de valores mobiliários), na qual o termo listagem e deslistagem refere-
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se à qualificação do emissor, enquanto, para ativos, utiliza-se a terminologia admissão à negociação, 
ou suspensão e exclusão de negociação, conforme aplicável.  Ajustar o preâmbulo da norma se 
consenso. 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
I - sobre os ativos virtuais listados: 
(...) 
d) ativos de reserva, no caso de ativo virtual estável; 

I - sobre os ativos virtuais listados, conforme aplicável: 
 
d) ativo ou ativos de reserva que sirva de lastro para um 
no caso de ativo virtual estável; 

Justificativa:  Ajustado em linha com as alterações do conceito no Cap II - definições: 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
f) rastreabilidade, monitoramento e forma de 
realização de prova de existência; 

f) rastreabilidade, monitoramento e forma de realização 
dae prova de reserva de existência; 

Justificativa: Para garantir maior segurança jurídica e padronização dos conceitos utilizados, 
sugerimos a alteração do termo "prova de existência" para "prova de reserva", uma vez que o termo 
"prova de existência" não foi localizado na minuta de Resolução. Essa mudança visa assegurar a 
clareza e a consistência terminológica, facilitando a compreensão e a aplicação das normas 
regulamentares. 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
h) protocolos do sistema de registros distribuídos 
ou similar em que se ampara; 

h) protocolos do sistema de registros distribuídos ou 
similar em que se ampara suportado pelo prestador de 
serviço de ativo virtual; 

Justificativa: o mesmo ativo virtual pode ser amparado em mais de um protocolo (ex. rede nativa 
ou não) e cada PSAV pode escolher como recepcionará o ativo. Importante porque, quando há 
portabilidade, o cliente deve se atentar à compatibilidade entre origem e destino. O relevante é 
qual rede o PSAV suporta, não apenas qual a rede nativa. 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
k) identificação de associação ou relação do ativo 
virtual com pessoas politicamente expostas ou 
listas de restrições nacionais e internacionais; 

k) identificação de associação ou relação do ativo virtual 
com pessoas politicamente expostas ou listas de 
restrições nacionais e internacionais suspeição; 

Justificativa: Para harmonia com o termo definido:  XII - listas de suspeição: listas elaboradas pelo 
Grupo de Ação Financeira - GAFI, com a finalidade de identificar jurisdições com medidas frágeis de 
combate à lavagem de dinheiro e ao financiamento do terrorismo; 

Referência normativa do Anexo a Resolução  Proposta ANBIMA 
s) direitos dos clientes na ocorrência de bifurcações 
de rede; 

s) direitos dos clientes na ocorrência de bifurcações de 
rede, conforme termos de uso da exchange; 

Justificativa: O costume no mercado de exchanges é que estabeleçam em "Termos de Uso" que, se 
houver hardfork, então definirão como receberão as alterações - e, só então, saberão quais os 
efeitos para os clientes. Essa não parece uma condição ligada ao ativo - afinal, não é comum que já 
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anunciem intenção de "forkear", geralmente é um ato orgânico subsequente, por iniciativa dos 
participantes da rede. Parece uma condição de "termos de uso" - e, ainda assim, algo genérico, 
como uma política de tratamento de incidentes, geralmente discricionária. conforme termos de uso 
da Exchange. 

Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 
t) informações detalhadas sobre airdrops, 
considerando riscos e benefícios para o cliente; 

t) informações detalhadas sobre airdrops, considerando 
riscos e benefícios para o cliente, conforme termos de 
uso da exchange; 

 
Referência normativa do Anexo a Resolução Proposta ANBIMA 

II - sobre os ativos virtuais deslistados: 
a) critérios adotados para deslistagem; 
b) documentação e procedimentos para a 
deslistagem; 
 

II - sobre os ativos virtuais deslistados, conforme 
aplicável: 
a) critérios adotados para deslistagem suspensão e 
exclusão de negociação; 
b) documentação e procedimentos para a deslistagem 
suspensão e exclusão de negociação; 

APÊNDICE 
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Resolução 3.919 – cobrança de tarifas pelas PSAVs 

RESOLUÇÃO CMN Nº      , DE      DE           
DE 2025 

Proposta ANBIMA: mesma proposta do Ofício ANBIMA 
para CP 97 

Altera a Resolução nº 3.919, de 25 de 
novembro de 2010, que altera e consolida 
as normas sobre cobrança de tarifas pela 
prestação de serviços por parte das 
instituições financeiras e demais 
instituições autorizadas a funcionar pelo 
Banco Central do Brasil e dá outras 
providências. 

 

O Banco Central do Brasil, na forma do art. 
9º da Lei nº 4.595, de 31 de dezembro de 
1964, torna público que o Conselho 
Monetário Nacional, em sessão realizada 
em    de    de 2025, com base nos arts. 3º, 
caput, inciso V, e 4º, caput, incisos VI, VIII 
e IX, da referida lei, e nos arts. 7º e 23, 
caput, alínea "a", da Lei nº 6.099, de 12 de 
setembro de 1974, 20, § 1º, da Lei nº 
4.864, de 29 de novembro de 1965, 1º do 
Decreto-Lei nº 70, de 21 de novembro de 
1966, 1º, caput, inciso II, da Lei nº 10.194, 
de 14 de fevereiro de 2001, e 1º, § 1º, da 
Lei Complementar nº 130, de 17 de abril 
de 2009, 

 

R E S O L V E U :  
Art. 1º  A Resolução nº 3.919, de 25 de 
novembro de 2010, publicada no Diário 
Oficial de União de 26 de novembro de 
2010, passa a vigorar com as seguintes 
alterações: 

 

"Art. 5º  ....................................................  
III - administração de fundos de 
investimento, de carteiras de títulos, 
valores mobiliários e ativos virtuais; 

 

VI - avaliação, reavaliação ou substituição 
de bens recebidos em garantia de 
operações, inclusive títulos, valores 
mobiliários e ativos virtuais; 

VI – Avaliação, reavaliação e substituição de bens recebidos 
em garantia, inclusive ativos virtuais, tokens e afins;  
 
(...) os ativos virtuais, tokens e afins estão entre os bens que 
podem ser concedidos em garantia para empréstimos do 
mercado tradicional (concessão de crédito em moeda fiat), 
por isso, propõe-se sua inclusão no inciso VI. 
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XII - compra ou venda de títulos, valores 
mobiliários e ativos virtuais; 

XII – compra ou venda de Corretagem envolvendo títulos, 
valores mobiliários, e derivativos, ativos virtuais, tokens e 
afins;  
 
Por outro lado, observa-se uma especificação no inciso XII 
do mesmo artigo, onde a cobrança de “corretagem” seria 
possível em relação a títulos, valores mobiliários e 
derivativos apenas. Considerando que a Lei 14.478/22 
exclui do seu escopo a representação digital de ativos 
financeiros e valores mobiliários (Art. 3º, inc. IV), 
entendemos que já é possível cobrar remuneração pela 
corretagem dos ativos virtuais assim enquadrados, a 
exemplo de tokens de CCB. Ainda assim, há necessidade da 
previsão de ativos virtuais, tokens e afins e a proposta 
ANBIMA sugere a inclusão do texto “ativos virtuais, tokens 
e afins” nos incisos XII e XIII, com o intuito de possibilitar a 
cobrança de tais serviços para estes ativos. 
2) Tarifa pela Corretagem envolvendo ativos virtuais, 
tokens e afins se dá pela intermediação pela IF ao executar 
ordem de compra, venda, inclusive executar ordem de 
subscrição e resgate em mercado secundário e primário. 

XIII - custódia de títulos, valores 
mobiliários e ativos virtuais; 

XIII – Custódia, inclusive de chaves criptográficas, ativos 
virtuais, tokens e afins;  
 
Inicialmente, cabe destacar que, da leitura e interpretação 
da Res. CMN 3.919, alguns serviços de ativos virtuais já 
podem ser objeto de cobrança por instituições autorizadas 
pelo BACEN. Como exemplo, citamos o art. 5º, inciso XIII, o 
qual permite a cobrança de tarifa de “custódia”, de maneira 
não taxativa quanto ao objeto, sendo possível a cobrança 
de custódia de ativos virtuais, tokens e afins. 
1) Taxa de Custódia das chaves, ativos virtuais, tokens e 
afins abrange arquiteturas variadas de custódia, inclusive 
wallets individuais para clientes ou estruturas de bolsão em 
carteira coletiva, com controle gráfico das posições 
individuais. A cobrança dessas taxas corresponde aos 
custos relativos à tecnologia, soluções de governança e de 
criptografia e “blockchain analytics” (KYT) bem como, a 
depender da estrutura, esforços para manutenção de 
liquidez para compra e venda dos ativos. 

 XXII – Transferência, transmissão, depósito, saque, 
permuta de ativos virtuais, tokens e afins;  
 
Propomos também a inserção do inciso XXII com o objetivo 
contemplar a categoria de serviços que envolvem a 
movimentação dos ativos virtuais, tokens e afins, como: 
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3) Taxa de Transferência incide pela transferência de ativos 
virtuais, tokens e afins, inclusive entre diferentes wallets 
exigindo mudança do registro em rede de um endereço 
para outro, por exemplo para alteração de titularidade ou 
para migração entre protocolos; 
4) Taxa de Transmissão relacionada a custos de recepção 
de uma ordem para comprar, vender, subscrever ou 
resgatar um ou mais ativos virtuais, tokens ou afins e 
transmissão dessa ordem a um terceiro para execução. Ao 
receber e transmitir ordens para ativos virtuais, tokens ou 
afins, a empresa atua como mensageira e não se torna 
parte do acordo contratual da transação subjacente;  
5) Taxa de Depósito incide quando a VASP recebe ativo 
virtual em nome do cliente; 
6) Taxa de Saque incide quando há retirada de ativo virtual 
da custódia da VASP, inclusive por transferência para conta 
de mesma titularidade mantida por outro custodiante ou 
para carteira “auto-custodiada”; e 
7) Taxa de Permuta refere-se a troca de ativos virtuais por 
outros ativos virtuais, inclusive “stablecoin”, sem passar 
por moeda “FIAT”. 

 XXIII – Empréstimo, “staking”, operações registradas em 
DLT, uso como garantias de ativos virtuais, tokens e afins;  
 
Adicionalmente, sugerimos a inclusão do inciso XXIII a fim 
de abranger a categoria de serviços que envolvem 
exposição a risco e/ou alavancagem com ativos virtuais, 
tokens e afins, como: 
8) Taxa de Empréstimo refere-se ao custo de gestão de 
empréstimos organizados por contratos inteligentes em 
redes. O empréstimo cripto diz respeito à possibilidade de 
alavancagem do cliente das VASPs com base em seus 
próprios criptoativos que serão depositados em uma 
plataforma centralizada ou descentralizada em que o 
cliente poderá receber uma compensação (“juros”) 
também na forma de criptoativos. O empréstimo cripto não 
está vinculado a uma finalidade específica e a remuneração 
advém do pagamento de “juros” do indivíduo tomador dos 
aôvos que foram depositados pelo credor. 
9) Taxa de “staking”, aluguel ou operações registradas em 
DLT está atrelada à validação de transações de uma rede 
onde um indivíduo ou grupo (“pools of staking”) utilizam 
computadores para processar e validar as transações de 
redes. Deve haver a comprovação do “stake” (participação 
mínima necessária na rede) para que alguém ou um grupo 
possa se tornar um nó validador, ou seja, o risco 



 

   77  

operacional envolvido no “staking” é justamente a perda 
dos ativos mantidos em garantia em decorrência de um 
comportamento malicioso ou defeituoso do nó e a 
remuneração é gerada pela própria rede nesse processo de 
validação. No caso das operações estruturadas em DLT, a 
taxa refere-se a intermediação realizada pelas VASPs em 
operações promovidas em protocolos de DeFi, de modo 
que a viabilizar operações usando Smart Contracts e DLTs 
de operações semelhantes às executadas hoje por mesas 
de operações em corretoras tradicionais; e 
10) Taxa pelo uso como garantias é referente à avaliação do 
valor e titularidade/origem (na perspectiva de PLDFT) dos 
ativos virtuais dados em garantia em operação de 
empréstimo cripto. É importante mencionar que os 
tomadores de empréstimos são comumente demandados 
a prestarem garantias para acessar um empréstimo cripto, 
daí a relevância da previsão da possibilidade de cobrança 
de tarifa pelo uso de garantias nesse tipo de empréstimo. 

 XXIV – Chamadas de “smart-contracts”. 
 
Por fim, é proposta a inclusão do inciso XXIV relaôvo à taxa 
de chamadas de “smartcontracts”. 
11. Taxa de chamadas de “smart-contracts” corresponde ao 
custo de rede necessário para que o cliente utilize “smart-
contracts” que possibilitam serviços acessórios aos serviços 
financeiros envolvendo ativos virtuais, como no caso em 
que um cliente utilize um “smart-contract” de identidade 
digital ou que seja uma calculadora. 

........................................................" (NR)  
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