
Aula 18 3 A Atuação do Banco Central (BC) 
como Regulador
Imagine um maestro regendo uma orquestra complexa, onde cada instrumento representa uma parte do sistema 
financeiro. Agora, adicione novos instrumentos, digitais e inovadores, que surgiram de repente e começaram a 
tocar suas próprias melodias. Quem assume a batuta para harmonizar esse novo som com a sinfonia já existente? 
No universo das criptomoedas e da tokenização, essa figura é o Banco Central (BC). Sua atuação é crucial para 
garantir que a inovação não desestabilize a economia, mas sim a fortaleça com segurança e confiança.

Nesta aula, vamos desvendar o papel fundamental do Banco Central do Brasil nesse cenário em constante 
transformação. Compreenderemos como o BC, tradicionalmente responsável pela estabilidade financeira, 
monetária e pelo sistema de pagamentos, está se adaptando para regular um mercado tão dinâmico quanto o dos 
criptoativos. Ao final, você será capaz de identificar as competências do BC segundo o Marco Legal, entender a 
regulação de pagamentos com criptoativos e stablecoins, e antecipar as expectativas para a regulamentação 
infralegal de 2025, conectando esses conhecimentos diretamente com as tendências de tokenização de ativos do 
mundo real.



O Banco Central e a Nova Fronteira Digital

Guardião da Moeda
O BC garante que o dinheiro 
circule de forma segura, 
mantendo a confiança e a 
estabilidade econômica.

Zelador do Sistema 
Bancário
Supervisiona bancos e 
instituições financeiras, 
assegurando solidez e controle 
da inflação.

Novo Desafio Digital
A chegada dos criptoativos e 
blockchain exige expansão do 
olhar regulatório para além das 
fronteiras tradicionais.

Por muito tempo, o Banco Central do Brasil (BC) foi a espinha dorsal do nosso sistema financeiro, garantindo que o 
dinheiro circulasse de forma segura, que os bancos fossem sólidos e que a inflação estivesse sob controle. Pense 
no BC como o "guardião da moeda" e o "zelador do sistema bancário". Sua missão sempre foi manter a confiança 
e a estabilidade, elementos essenciais para qualquer economia prosperar. Contudo, a chegada dos criptoativos e 
da tecnologia blockchain trouxe um novo conjunto de desafios e oportunidades, exigindo que esse guardião 
expandisse seu olhar para além das fronteiras tradicionais.

A ascensão das moedas digitais e da tokenização não é apenas uma novidade tecnológica; é uma mudança de 
paradigma que impacta a forma como valor é criado, transferido e armazenado. De repente, surgiram ativos que 
não se encaixavam nas caixas regulatórias existentes, levantando questões sobre lavagem de dinheiro, proteção 
ao consumidor, estabilidade financeira e concorrência. O BC, então, se viu diante da tarefa de integrar essa 
inovação sem sufocá-la, buscando um equilíbrio delicado entre fomentar o desenvolvimento tecnológico e mitigar 
os riscos inerentes a um mercado ainda em amadurecimento.



O Marco Legal dos Criptoativos: Um Novo 
Capítulo

Lei nº 14.478/2022

O Marco Legal dos Criptoativos representa um divisor de águas, estabelecendo as primeiras diretrizes 
formais para o setor no Brasil.

A necessidade de clareza regulatória no Brasil tornou-se inadiável com o crescimento exponencial do mercado de 
criptoativos. Foi nesse contexto que surgiu a Lei nº 14.478/2022, conhecida como o Marco Legal dos Criptoativos. 
Essa legislação representa um divisor de águas, pois estabelece as primeiras diretrizes formais para o setor, 
definindo o que são "ativos virtuais" e atribuindo competências específicas a órgãos reguladores. Antes dela, o 
mercado operava em uma espécie de "terra de ninguém" regulatória, com muitas incertezas para investidores e 
empresas.

01

Definição de Ativos Virtuais
Estabelece o conceito legal de 
criptoativos no Brasil

02

Atribuição de Competências
Define quais órgãos regulam cada 
tipo de ativo

03

Base para Regulamentação
Cria estrutura para normas 
detalhadas futuras

O Marco Legal não detalha todas as regras, mas sim cria a estrutura para que os reguladores possam fazê-lo. Ele é 
como a planta baixa de uma casa: define onde estarão os cômodos principais, mas deixa para os arquitetos e 
engenheiros (neste caso, o BC e a CVM) a tarefa de projetar os detalhes, escolher os materiais e garantir que tudo 
funcione. Essa abordagem gradual permite que a regulamentação evolua junto com a tecnologia, evitando que 
regras rígidas demais se tornem obsoletas rapidamente.

A Lei nº 14.478/2022 foi um passo crucial para trazer segurança jurídica e institucional ao mercado de criptoativos 
no Brasil, sinalizando que o país está atento às inovações e disposto a integrá-las ao seu sistema financeiro de 
forma responsável.



As Competências do BC Segundo o Marco 
Legal
Com a promulgação do Marco Legal, o Banco Central recebeu a incumbência de regular e supervisionar o mercado 
de prestadores de serviços de ativos virtuais, especialmente no que tange à sua atuação como instituição de 
pagamento. Isso significa que, se uma empresa oferece serviços que envolvem a compra, venda, troca ou 
custódia de criptoativos e esses serviços se assemelham a operações financeiras tradicionais, ela provavelmente 
estará sob o escrutínio do BC. É como se o BC estendesse seu guarda-chuva regulatório para cobrir essas novas 
operações, garantindo que os mesmos princípios de segurança e solidez aplicados aos bancos e instituições de 
pagamento tradicionais também se apliquem ao mundo cripto.

Área de Atuação 
Principal
Ativos virtuais com função de 
meio de pagamento ou que se 
assemelham a moedas 
eletrônicas

Objetivos Regulatórios
Proteger usuários

Prevenir crimes financeiros

Assegurar estabilidade do 
sistema

Responsabilidades
Licenciar empresas

Estabelecer requisitos de 
capital

Definir regras de governança

A principal área de atuação do BC, conforme o Marco Legal, concentra-se nos ativos virtuais que têm função de 
meio de pagamento ou que se assemelham a moedas eletrônicas. Isso inclui, por exemplo, as stablecoins, que 
buscam manter paridade com moedas fiduciárias, e outros criptoativos que são amplamente utilizados para 
transações. O objetivo é proteger os usuários, prevenir crimes financeiros como lavagem de dinheiro e 
financiamento ao terrorismo, e assegurar a estabilidade do sistema financeiro como um todo. O BC também será 
responsável por licenciar e autorizar as empresas que desejam operar nesse segmento, estabelecendo requisitos 
de capital, governança e gestão de riscos.



Regulação de Pagamentos com Criptoativos 
e Stablecoins
Supervisão Histórica do BC

Transferências bancárias

Sistema Pix

Cartões de crédito/débito

Moedas eletrônicas

Nova Fronteira

Com criptoativos usados para pagamentos, especialmente 
stablecoins, a responsabilidade do BC se expande para garantir 
segurança e estabilidade.

A regulação de pagamentos é uma das áreas mais sensíveis e importantes para o Banco Central. Historicamente, o 
BC supervisiona todo o sistema de pagamentos do país, desde transferências bancárias até o Pix. Com a ascensão 
dos criptoativos, especialmente aqueles utilizados para transações diárias, como as stablecoins, essa 
responsabilidade se expande. Pense na diferença entre um ativo digital que você compra para investir e um que 
você usa para pagar um café: o segundo tem um impacto muito mais direto na circulação monetária e na 
estabilidade de preços, exigindo uma atenção regulatória maior.

Foco em Stablecoins

As stablecoins são projetadas para ter valor estável, geralmente atrelado a moedas fiduciárias. O BC 
busca garantir que sejam lastreadas de forma segura e transparente.

As stablecoins, em particular, são um foco de atenção do BC. Elas são projetadas para ter um valor estável, 
geralmente atrelado a uma moeda fiduciária (como o dólar ou o real) ou a uma cesta de ativos. Essa estabilidade as 
torna atraentes para pagamentos e remessas, mas também levanta questões sobre a garantia de sua paridade, a 
transparência de suas reservas e os riscos sistêmicos que poderiam gerar se fossem amplamente adotadas sem a 
devida supervisão. O BC busca garantir que as stablecoins que operam no Brasil sejam lastreadas de forma segura 
e transparente, e que as empresas que as emitem ou intermediam sigam regras claras de conduta e segurança.

O desafio é criar um ambiente onde a inovação dos pagamentos digitais possa florescer, oferecendo mais 
eficiência e inclusão, sem comprometer a segurança e a integridade do sistema financeiro. O BC atua como um 
árbitro, definindo as regras do jogo para que as transações com criptoativos sejam tão seguras e confiáveis quanto 
as transações com moedas tradicionais.



O Fenômeno da Tokenização de Ativos do 
Mundo Real (RWA)

Tokenização de RWA
A tokenização de Ativos do Mundo Real (RWA - Real World Assets) é uma das tendências mais disruptivas e 
promissoras no universo da criptoeconomia. Imagine transformar um imóvel, uma safra agrícola, um contrato de 
aluguel ou até mesmo direitos autorais em um token digital negociável em blockchain. Essa é a essência da 
tokenização de RWA: pegar um ativo tangível ou intangível do mundo físico e representá-lo digitalmente, 
conferindo-lhe as características de divisibilidade, liquidez e transparência inerentes à tecnologia blockchain.

Imóveis
Fracionamento de propriedades para 
investimento acessível

Commodities Agrícolas
Tokenização de safras e contratos futuros

Recebíveis
Contratos de aluguel e direitos de crédito

Direitos Autorais
Propriedade intelectual e royalties

Essa inovação tem o potencial de democratizar o acesso a investimentos, reduzir custos de transação e aumentar 
a eficiência dos mercados. Por exemplo, em vez de comprar um imóvel inteiro, você poderia adquirir frações dele 
na forma de tokens, tornando o investimento mais acessível. No entanto, essa prática também levanta complexas 
questões regulatórias. Quem garante a autenticidade do ativo físico subjacente? Como se dá a transferência de 
propriedade legal no mundo real quando um token é negociado? O Banco Central, em conjunto com outros 
reguladores, precisa entender como esses "ativos tokenizados" se encaixam nas leis existentes e quais novas 
regras são necessárias para proteger investidores e garantir a integridade do mercado.

A tokenização de RWA é um campo fértil para a inovação, mas exige um olhar atento do regulador para garantir 
que os benefícios sejam colhidos sem a introdução de riscos sistêmicos ou a proliferação de fraudes.



BC e CVM: Delimitando Fronteiras na 
Tokenização
Com a tokenização de ativos do mundo real (RWA), surge uma questão crucial: qual regulador é responsável por 
qual tipo de token? A resposta não é simples e depende da natureza do ativo tokenizado e de sua função. O Banco 
Central (BC) tende a focar em tokens que se assemelham a meios de pagamento ou que impactam o sistema 
financeiro e de pagamentos, como as stablecoins ou tokens que representam moedas eletrônicas. Já a Comissão 
de Valores Mobiliários (CVM) tem competência sobre tokens que são considerados valores mobiliários, ou seja, 
que representam um investimento com expectativa de retorno, como ações, debêntures ou cotas de fundos.

Token de Pagamento
Usado primariamente para facilitar transações ³ 
Competência BC

Token de Investimento
Expectativa de valorização e retorno ³ Competência 
CVM

Para ilustrar, pense em um token que representa uma fração de um imóvel. Se esse token é negociado com a 
expectativa de valorização e distribuição de lucros, ele provavelmente cairá sob a alçada da CVM, pois se 
assemelha a um valor mobiliário. No entanto, se o mesmo token for usado primariamente como um meio para 
facilitar pagamentos ou transferências de valor em um ecossistema específico, sem a característica de 
investimento, o BC poderia ter um papel regulatório. Essa distinção é vital para as empresas que atuam no setor, 
pois determina a qual órgão elas devem se reportar e quais regras devem seguir.

Conceito Âmbito/Aplicação Base/Origem Exemplo

Competência BC Tokens com função de meio de 
pagamento ou moeda eletrônica

Lei nº 
14.478/2022 
(Marco Legal)

Stablecoins 
(USDT, BRZ), 
tokens de 
pagamentos

Competência CVM Tokens com função de valor 
mobiliário

Lei nº 6.385/76 
(Lei do Mercado 
de Valores)

Tokens de equity, 
tokens de dívida, 
tokens de 
participação em 
projetos

A colaboração entre BC e CVM é fundamental para evitar lacunas ou sobreposições regulatórias, garantindo que o 
mercado de tokenização de RWA possa se desenvolver com segurança e clareza para todos os participantes.



As Expectativas para a Regulamentação 
Infralegal de 2025
Marco Legal

O esqueleto do sistema 
regulatório

Regulamentação Infralegal 2025

A "carne" e os "órgãos" - normas detalhadas do BC e 
CVM

O Marco Legal dos Criptoativos (Lei nº 14.478/2022) foi um passo fundamental, mas ele é apenas o esqueleto. A 
"carne" e os "órgãos" do sistema regulatório virão com a regulamentação infralegal, que são as normas e 
resoluções detalhadas que o Banco Central (e a CVM, em sua esfera) publicará. Há uma grande expectativa para 
que essas normas sejam divulgadas em 2025, trazendo a clareza e a segurança jurídica que o mercado tanto 
anseia. Pense nisso como a diferença entre ter uma lei que diz "carros devem ser seguros" e ter um manual 
detalhado que especifica os requisitos de freios, airbags e cintos de segurança.

1

Licenciamento e Autorização
Requisitos de capital mínimo, governança 
corporativa e gestão de riscos

2

Combate a Ilícitos
Regras de AML (Anti-Money Laundering) e CFT 
(Combate ao Financiamento do Terrorismo)

3

Proteção ao Consumidor
Diretrizes para transparência, informação e 
resolução de disputas

4

Stablecoins
Regras específicas sobre lastro, transparência de 
reservas e auditoria

Essa regulamentação infralegal de 2025 deverá abordar uma série de pontos cruciais. Espera-se que ela defina os 
requisitos para o licenciamento e a autorização de prestadores de serviços de ativos virtuais, estabelecendo 
critérios de capital mínimo, governança corporativa, gestão de riscos e controles internos. Além disso, deverá 
detalhar as regras de combate à lavagem de dinheiro (AML) e ao financiamento ao terrorismo (CFT), bem como as 
diretrizes para a proteção do consumidor. Para as stablecoins, é provável que haja regras específicas sobre o 
lastro, a transparência das reservas e a auditoria.

O BC tem conduzido discussões com o mercado e especialistas para construir um arcabouço regulatório robusto, 
que fomente a inovação ao mesmo tempo em que protege o sistema financeiro e os usuários. A expectativa é que 
essas normas tragam um novo patamar de profissionalismo e confiança para o setor de criptoativos no Brasil.



Detalhes da Regulamentação Infralegal de 
2025: Licenciamento e Operação
A regulamentação infralegal de 2025, a ser emitida pelo Banco Central, promete ser o manual de instruções para 
as empresas que desejam operar no mercado de criptoativos no Brasil. Um dos pilares será o processo de 
licenciamento e autorização. Assim como os bancos e as instituições de pagamento tradicionais precisam de uma 
licença para operar, os prestadores de serviços de ativos virtuais também precisarão. Isso significa que as 
empresas terão que cumprir uma série de requisitos rigorosos para obter a aprovação do BC, garantindo que são 
sólidas, bem geridas e capazes de proteger os recursos de seus clientes.

Aplicação
Empresa submete documentação completa ao BC

Análise de Requisitos
BC avalia capital, governança e gestão de riscos

Verificação de Segurança
Análise de controles internos e cibersegurança

Aprovação
Licença concedida para operação regulada

Além do licenciamento, as normas deverão detalhar os requisitos operacionais e de segurança. Isso inclui desde a 
forma como as empresas devem custodiar os ativos virtuais de seus clientes (segurança cibernética, segregação 
de ativos) até as regras de governança corporativa e gestão de riscos. O BC buscará garantir que as operações 
com criptoativos sejam transparentes, justas e resilientes a falhas ou ataques. Para as stablecoins, por exemplo, 
pode haver exigências específicas sobre a composição e a custódia das reservas que garantem sua paridade, bem 
como a frequência e a forma das auditorias independentes.



Proteção ao Consumidor e Prevenção a 
Ilícitos
Proteção ao Consumidor

Informação transparente sobre riscos

Prevenção de práticas abusivas

Canais eficazes para resolução de disputas

Clareza sobre produtos e serviços

Prevenção a Ilícitos

Procedimentos KYC (Conheça Seu Cliente)

Monitoramento de transações

Comunicação de operações suspeitas

Combate à lavagem de dinheiro (AML)

Um dos grandes desafios do mercado de criptoativos é a proteção do consumidor. Com a complexidade da 
tecnologia e a volatilidade de muitos ativos, os investidores podem estar expostos a riscos significativos, incluindo 
fraudes, perdas financeiras e falta de clareza sobre os produtos. A regulamentação infralegal de 2025 do Banco 
Central deverá trazer diretrizes claras para garantir que os prestadores de serviços de ativos virtuais informem 
seus clientes de forma transparente sobre os riscos envolvidos, evitem práticas abusivas e ofereçam canais 
eficazes para a resolução de disputas. É como um "código de defesa do consumidor" adaptado para o ambiente 
cripto, buscando equilibrar a liberdade de inovação com a segurança dos usuários.

Prioridade Máxima: AML e CFT

A prevenção à lavagem de dinheiro (AML) e ao financiamento ao terrorismo (CFT) é essencial devido à 
natureza pseudônima e transfronteiriça dos criptoativos.

Além disso, a prevenção à lavagem de dinheiro (AML) e ao financiamento ao terrorismo (CFT) é uma prioridade 
máxima para o BC. A natureza pseudônima e transfronteiriça dos criptoativos pode, em tese, ser explorada para 
atividades ilícitas. As novas normas exigirão que as empresas implementem rigorosos procedimentos de "Conheça 
Seu Cliente" (KYC), monitoramento de transações e comunicação de operações suspeitas às autoridades 
competentes. O BC atuará como um "detector de anomalias", exigindo que as empresas de criptoativos ajam como 
sentinelas, identificando e reportando qualquer atividade que possa indicar um uso indevido da tecnologia.

Essas medidas são essenciais para construir a confiança no mercado de criptoativos, atraindo mais investidores e 
empresas sérias, e afastando aqueles que buscam explorar a tecnologia para fins criminosos.



O BC e a Inovação: O Sandbox Regulatório

Sandbox Regulatório
O Banco Central não é apenas um órgão de controle; ele também se posiciona como um catalisador da inovação. 
Uma das ferramentas mais importantes nesse sentido é o Sandbox Regulatório. Imagine um ambiente controlado, 
como um laboratório, onde empresas podem testar produtos e serviços inovadores no mercado financeiro e de 
pagamentos, com um regime regulatório mais flexível e acompanhamento próximo do BC. Isso permite que novas 
ideias sejam experimentadas em um ambiente seguro, sem a necessidade de cumprir todas as exigências 
regulatórias que seriam aplicadas a operações em larga escala.

Ambiente de Testes
Espaço controlado para experimentação de 
inovações

Regime Flexível
Regulação adaptada para projetos-piloto

Supervisão Próxima
Acompanhamento direto do BC durante os testes

Aprendizado Mútuo
BC aprende sobre riscos e benefícios em tempo real

O Sandbox Regulatório é crucial para o desenvolvimento do mercado de criptoativos e tokenização. Ele permite 
que startups e empresas estabelecidas explorem novas aplicações da tecnologia blockchain, como a tokenização 
de ativos do mundo real (RWA) ou novos modelos de pagamentos com criptoativos, sem o peso total da burocracia 
inicial. O BC, ao supervisionar esses projetos-piloto, aprende sobre os riscos e benefícios das novas tecnologias 
em tempo real, o que informa a criação de regulamentações mais eficazes e proporcionais no futuro. É uma via de 
mão dupla: as empresas inovam, e o regulador se adapta e evolui.

Essa abordagem proativa do BC demonstra um compromisso em fomentar um ecossistema financeiro dinâmico e 
moderno, onde a tecnologia é vista como uma aliada para a eficiência e a inclusão.



Desafios e Oportunidades para o BC na Era 
Cripto
Desafios

Velocidade da Inovação

Tecnologia evolui mais rápido que a regulação

Natureza Global

Criptoativos não respeitam fronteiras nacionais

Coordenação Internacional

Necessidade de alinhamento entre reguladores

Arbitragem Regulatória

Risco de empresas buscarem jurisdições mais 
permissivas

Oportunidades

Legitimação do Mercado

Regulação atrai investimentos institucionais

Desbloqueio de Liquidez

Tokenização de RWA libera valor em mercados 
ilíquidos

Redução de Custos

Eficiência operacional em transações

Inovação em Pagamentos

Sistemas mais eficientes e inclusivos

A atuação do Banco Central no cenário dos criptoativos é um caminho repleto de desafios, mas também de 
oportunidades sem precedentes. Um dos maiores desafios é a velocidade da inovação. A tecnologia blockchain e 
os criptoativos evoluem a um ritmo vertiginoso, tornando difícil para os reguladores acompanharem e criarem 
normas que permaneçam relevantes. Outro desafio é a natureza global dos criptoativos; eles não respeitam 
fronteiras, o que exige uma coordenação internacional entre bancos centrais e reguladores para evitar arbitragem 
regulatória e garantir a eficácia das políticas.

No entanto, as oportunidades são igualmente vastas. A regulação adequada pode legitimar o mercado de 
criptoativos, atraindo investimentos institucionais e aumentando a confiança dos usuários. A tokenização de ativos 
do mundo real (RWA) pode desbloquear liquidez para mercados ilíquidos e reduzir custos de transação. Além 
disso, a tecnologia blockchain pode ser utilizada para melhorar a eficiência dos sistemas de pagamento e até 
mesmo para a emissão de uma moeda digital de banco central (CBDC), como o Drex no Brasil, que está sendo 
desenvolvido pelo próprio BC.

O Banco Central, ao abraçar essa nova fronteira, tem a chance de posicionar o Brasil na vanguarda da inovação 
financeira, construindo um sistema mais eficiente, inclusivo e seguro para o futuro.



O Drex e a Visão do BC para o Futuro Digital

O que é o Drex?

O Drex é a moeda digital de banco central (CBDC) brasileira - uma representação digital do Real, emitida 
e garantida pelo BC.

Ao falarmos sobre a atuação do Banco Central no mundo digital, é impossível não mencionar o Drex, a moeda 
digital de banco central (CBDC) brasileira. O Drex não é uma criptomoeda como o Bitcoin, mas sim uma 
representação digital do Real, emitida e garantida pelo próprio BC. Pense nele como uma versão digital do dinheiro 
físico que você tem na carteira, mas com a capacidade de ser programável e transacionado em plataformas 
blockchain. Ele é a materialização da visão do BC para um futuro financeiro mais digital e eficiente.

O desenvolvimento do Drex está intrinsecamente ligado à regulação dos criptoativos. Ao criar sua própria moeda 
digital, o BC não apenas moderniza o sistema de pagamentos, mas também estabelece um padrão de segurança e 
confiança para o ambiente digital. O Drex poderá ser utilizado para facilitar a tokenização de ativos do mundo real 
(RWA), permitindo, por exemplo, que a compra e venda de um imóvel tokenizado seja liquidada instantaneamente e 
de forma segura com o Drex. Isso demonstra como o BC está ativamente construindo a infraestrutura para o futuro 
da criptoeconomia no Brasil, não apenas regulando o que já existe, mas também criando novas possibilidades.

A iniciativa do Drex reforça o papel do BC como um agente de inovação, buscando integrar as vantagens da 
tecnologia blockchain ao sistema financeiro tradicional de forma controlada e benéfica para a sociedade.

Modernização de 
Pagamentos

Sistema mais rápido e eficiente

Padrão de Segurança
Confiança garantida pelo BC

Facilitação de RWA
Liquidação instantânea de ativos 
tokenizados

Infraestrutura do Futuro
Base para a criptoeconomia 

brasileira



Comparativo Global: BC Brasileiro vs. Outros 
Reguladores
A atuação do Banco Central do Brasil na regulação de criptoativos e tokenização não ocorre em um vácuo. 
Diversos bancos centrais e reguladores ao redor do mundo estão enfrentando desafios semelhantes, e cada um 
adota abordagens distintas. Enquanto alguns países optam por uma postura mais restritiva, outros buscam um 
caminho mais permissivo para a inovação. O BC brasileiro, com o Marco Legal e a expectativa de regulamentação 
infralegal em 2025, tem se posicionado como um regulador proativo e equilibrado, buscando um meio-termo entre 
a segurança e o fomento à inovação.

União Europeia - MiCA
Arcabouço regulatório abrangente que harmoniza regras para criptoativos em todos os países 
membros, buscando uniformidade e proteção ao consumidor.

Estados Unidos
Regulação fragmentada com diferentes agências (SEC, CFTC, bancos estaduais e federais) 
disputando jurisdição sobre diferentes tipos de criptoativos.

Brasil - Marco Legal
Competências claras atribuídas ao BC e CVM, evitando fragmentação e oferecendo ambiente mais 
previsível para o mercado.

Por exemplo, a União Europeia está avançando com o MiCA (Markets in Crypto-Assets), um arcabouço regulatório 
abrangente que busca harmonizar as regras para criptoativos em todos os países membros. Nos Estados Unidos, a 
regulação é mais fragmentada, com diferentes agências (SEC, CFTC, bancos estaduais e federais) disputando 
jurisdição sobre diferentes tipos de criptoativos. O Brasil, ao atribuir competências claras ao BC e à CVM, busca 
evitar essa fragmentação e oferecer um ambiente mais previsível. A experiência global serve como um laboratório, 
permitindo que o BC brasileiro aprenda com os acertos e erros de outras jurisdições, adaptando as melhores 
práticas à realidade local.

Essa perspectiva comparativa é crucial para entender a estratégia do BC, que busca construir um sistema robusto 
e alinhado com as tendências internacionais, mas com as particularidades do mercado brasileiro.



O Impacto da Regulação na Tokenização de 
Ativos do Mundo Real (RWA)
Sem Regulação Clara

Incertezas jurídicas

Hesitação de investidores

Riscos desconhecidos

Crescimento limitado

Com Regulação Clara

Confiança e segurança

Atração de capital

Inovação sustentável

Crescimento acelerado

A regulamentação infralegal de 2025, especialmente aquela que virá do Banco Central, terá um impacto profundo 
na tokenização de Ativos do Mundo Real (RWA). A clareza regulatória é o oxigênio que o mercado de RWA precisa 
para crescer de forma sustentável. Sem regras claras, investidores e empresas hesitam em participar, temendo 
incertezas jurídicas e riscos desconhecidos. Com a definição de diretrizes sobre como os tokens de RWA devem 
ser emitidos, negociados e custodiados, o BC abrirá as portas para um novo patamar de confiança e adoção.

"A regulamentação não é um freio à inovação, mas sim o trilho que permite que o trem da tokenização de RWA 
corra em alta velocidade com segurança e previsibilidade."

Imagine um cenário onde um token que representa uma fração de um contrato de recebíveis agrícolas pode ser 
facilmente negociado em uma plataforma regulada, com a garantia de que o ativo subjacente é real e que a 
transação é segura. Isso só é possível com um arcabouço regulatório robusto. O BC, ao definir as regras para os 
prestadores de serviços de ativos virtuais que intermediam essas operações, garantirá que a infraestrutura para a 
tokenização de RWA seja sólida e confiável. Isso não apenas protegerá os investidores, mas também atrairá mais 
capital e inovação para o setor, impulsionando a economia digital brasileira.



Cenários Futuros e a Evolução Contínua do 
BC
A jornada do Banco Central na regulação de criptoativos e tokenização está longe de terminar. O cenário é 
dinâmico, e novas tecnologias e modelos de negócio surgem constantemente. O BC, como um organismo vivo, 
precisará evoluir continuamente, adaptando suas políticas e ferramentas regulatórias para acompanhar as 
mudanças. Pense nisso como um jogo de xadrez em constante movimento, onde o regulador precisa antecipar os 
próximos lances do mercado para manter o equilíbrio e a segurança.

1

2025
Publicação da regulamentação infralegal detalhada

2

2026-2027
Implementação e ajustes baseados na experiência 

do mercado

3

2028+
Evolução contínua com novas tecnologias e 

modelos de negócio

Áreas de Monitoramento Futuro

Interoperabilidade: Comunicação fluida entre diferentes blockchains e sistemas tradicionais

DeFi (Finanças Descentralizadas): Evolução de protocolos sem intermediários centralizados

Novos Ativos Digitais: Emergência de categorias ainda não previstas

Um dos cenários futuros que o BC provavelmente continuará a monitorar de perto é a interoperabilidade entre 
diferentes blockchains e entre o sistema financeiro tradicional e o mundo cripto. À medida que mais ativos são 
tokenizados e mais pagamentos são feitos com criptoativos, a capacidade de diferentes sistemas se comunicarem 
de forma fluida será crucial. Além disso, a evolução das finanças descentralizadas (DeFi) e a emergência de 
novos tipos de ativos digitais exigirão um olhar atento e, possivelmente, novas abordagens regulatórias.

O papel do BC não é apenas reagir, mas também moldar o futuro do sistema financeiro digital, garantindo que ele 
seja inovador, seguro e benéfico para todos os brasileiros. Sua atuação é um pilar fundamental para a construção 
da criptoeconomia no país.



Consolidação e Aplicação Prática
Chegamos ao fim de nossa jornada pela atuação do Banco Central como regulador no universo da criptoeconomia 
e tokenização. Vimos que o BC, tradicionalmente guardião da estabilidade financeira, expandiu seu escopo para 
abraçar os desafios e oportunidades trazidos pelos criptoativos. O Marco Legal (Lei nº 14.478/2022) foi o ponto de 
partida, atribuindo ao BC a competência sobre ativos virtuais com função de meio de pagamento, incluindo as 
complexas stablecoins. Exploramos como a tokenização de Ativos do Mundo Real (RWA) está redefinindo o valor e 
a liquidez, e como a regulamentação infralegal de 2025 promete trazer a clareza necessária para o licenciamento, 
operação e proteção do consumidor. Finalmente, entendemos que o BC não apenas regula, mas também inova, 
com iniciativas como o Drex e o Sandbox Regulatório, moldando ativamente o futuro financeiro digital do Brasil.

Em prática:

Análise de Projetos
Ao analisar um projeto de tokenização, identifique se o token tem características de meio de pagamento 
(BC) ou valor mobiliário (CVM).

Adequação de Stablecoins
Para empresas que operam com stablecoins, antecipe a necessidade de adequação às futuras normas do 
BC sobre lastro e transparência.

Verificação de Plataformas
Ao investir em criptoativos, verifique se a plataforma está buscando ou já possui licenciamento junto ao BC, 
um indicativo de maior segurança.

Acompanhamento Regulatório
Mantenha-se atualizado sobre as publicações do BC em 2025, pois elas definirão as regras do jogo para o 
mercado de ativos virtuais.

Visão Equilibrada
Compreenda que a regulação visa proteger o sistema e o consumidor, não apenas restringir, criando um 
ambiente mais seguro para a inovação.



Autoavaliação

1

Questão 1
Qual é a principal competência atribuída ao Banco Central (BC) pelo Marco Legal dos Criptoativos 
(Lei nº 14.478/2022)?

Regular todos os tipos de criptoativos, independentemente de sua função.1.

Supervisionar apenas criptoativos que são considerados valores mobiliários.2.

Regular e supervisionar prestadores de serviços de ativos virtuais, especialmente aqueles com 
função de meio de pagamento ou que se assemelham a moedas eletrônicas.

3.

Fomentar exclusivamente a criação de novas criptomoedas pelo setor privado.4.

2

Questão 2
As stablecoins são um foco de atenção do Banco Central na regulação de pagamentos com 
criptoativos devido a qual característica principal?

Sua alta volatilidade, que as torna arriscadas para investimentos.1.

Sua natureza descentralizada, que impede qualquer tipo de regulação.2.

Sua busca por estabilidade de valor, geralmente atrelada a moedas fiduciárias, e seu potencial uso 
como meio de pagamento.

3.

O fato de serem emitidas exclusivamente por bancos centrais.4.

3

Questão 3
O que o "Sandbox Regulatório" do Banco Central representa para a inovação no mercado de 
criptoativos?

Um ambiente de testes restrito, onde a inovação é proibida.1.

Um programa de subsídios financeiros para empresas de criptoativos.2.

Um ambiente controlado para testar produtos e serviços inovadores com um regime regulatório 
mais flexível.

3.

Um sistema de monitoramento de todas as transações de criptoativos em tempo real.4.

4

Questão 4
Qual das seguintes afirmações melhor descreve a expectativa para a regulamentação infralegal de 
2025 do BC?

Será uma lei completamente nova, substituindo o Marco Legal.1.

Detalhará as regras para licenciamento, operação, proteção ao consumidor e prevenção a ilícitos 
para prestadores de serviços de ativos virtuais.

2.

Focará apenas na regulamentação de criptomoedas de bancos centrais (CBDCs).3.

Será um conjunto de recomendações não vinculativas para o mercado.4.

5

Questão 5 - Discursiva
Explique como a tokenização de Ativos do Mundo Real (RWA) pode impactar a liquidez de 
mercados tradicionais e quais são os principais desafios regulatórios que o Banco Central enfrenta 
nesse cenário.

Gabarito

1. c | 2. c | 3. c | 4. b



Próximos Passos
Próxima Aula

Aula 19
A Atuação da Comissão de Valores 
Mobiliários (CVM)
Na próxima aula, exploraremos o papel da CVM como 
reguladora dos criptoativos que se enquadram como 
valores mobiliários, complementando a visão sobre a 
governança do mercado.

Recursos Adicionais

Site do Banco Central do Brasil

Para acompanhar as notícias e publicações oficiais 
sobre regulação.

Lei nº 14.478/2022

Marco Legal dos Criptoativos - para consulta da 
legislação base.

Relatórios do BC

Sobre Inovação e Tecnologia - para aprofundar-se 
nas visões e estudos do Banco Central.

NOTA IMPORTANTE: As informações regulatórias/legais/técnicas desta aula estão atualizadas até 2025. 
Consulte sempre fontes oficiais para verificar alterações.


