198 v.15 n1 p. 198-236

Doacoes eleitorais em criptomoedas:
incompatibilidades estruturais e proposta
regulatdria
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RESUMO

O presente estudo analisa a viabilidade juridica das doagdes eleitorais em criptomoedas
no ordenamento brasileiro, examinando criticamente a compatibilidade entre as
caracteristicas técnicas dos criptoativos e os principios constitucionais e legais que
regem o financiamento de campanhas eleitorais. A investigagdo parte da constatagdo
de uma lacuna normativa significativa: nem a Lei n° 9.504/97 nem as resolugdes do
Tribunal Superior Eleitoral disciplinam especificamente as doagdes em ativos virtuais,
criando uma zona cinzenta juridicamente problematica em um contexto de crescente
massificagdo das criptomoedas no Brasil. Mediante andlise interdisciplinar que articula
direito eleitoral, direito digital e fundamentos técnicos de blockchain, o trabalho examina
os requisitos essenciais do regime de financiamento — identificagdo completa do doador,
rastreabilidade da origem dos recursos, transparéncia, limites quantitativos e vedagio
ao financiamento estrangeiro —, demonstrando que as caracteristicas estruturais das
criptomoedas (pseudonimato, descentraliza¢do, volatilidade e transnacionalidade) si3o
incompativeis com tais exigéncias. O estudo desenvolve analise comparada dos modelos
regulatorios de Estados Unidos, Reino Unido e Canada, identifica riscos democraticos
da permissdo irrestrita e propde marco normativo especifico que, no curto prazo, vede
expressamente tais doagdes e, prospectivamente, estabelega requisitos para eventual
permissdo futura condicionada. A pesquisa apresenta contribuicdes a dogmatica do
direito eleitoral contemporaneo e oferece subsidios para atuagdo regulatéria do
Tribunal Superior Eleitoral.
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ABSTRACT
This study analyzes the legal feasibility of electoral donations in cryptocurrencies
within the Brazilian legal system, critically examining the compatibility between the
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technical characteristics of crypto-assets and the constitutional and legal principles
governing campaign financing. The investigation stems from the observation of
significant regulatory gap: neither Law 9.504/97 nor Superior Electoral Court
resolutions specifically regulate donations in virtual assets, creating legally problematic
gray area amid growing cryptocurrency adoption in Brazil. Through interdisciplinary
analysis articulating electoral law, digital law, and blockchain technical foundations,
the work examines essential financing regime requirements — complete donor
identification, resource origin traceability, transparency, quantitative limits, and foreign
financing prohibition — demonstrating that cryptocurrencies' structural characteristics
(pseudonymity, decentralization, volatility, and transnationality) are incompatible with
such requirements. The study develops comparative analysis of regulatory models from
United States, United Kingdom, and Canada, identifies democratic risks of unrestricted
permission, and proposes specific normative framework that, short-term, expressly
prohibits such donations and, prospectively, establishes requirements for possible
future conditioned permission. The research presents contributions to contemporary
electoral law doctrine and offers subsidies for Superior Electoral Court regulatory
action.

Keywords: Cryptocurrencies; Campaign finance; Transparency; Electoral law;
Regulation.

Introducao

A transformagio digital da sociedade contemporanea tem produ-
zido desafios inéditos para o direito eleitoral, drea tradicionalmente
vinculada a estruturas institucionais consolidadas e procedimen-
tos formalizados. Entre as inovacdes tecnoléogicas que interpelam
o ordenamento juridico eleitoral, destaca-se a emergéncia das crip-
tomoedas como meio de transacao econdmica progressivamente
incorporado as praticas sociais. Milhdes de brasileiros ja possuem
alguma modalidade de criptoativo, segundo pesquisas recentes de
mercado e estudos académicos sobre o tema.

Esse fenomeno de massificacio dos criptoativos suscita ques-
tao juridica de particular relevancia para o sistema democratico:
a possibilidade de utilizacao de criptomoedas como instrumento
de doacdao a campanhas eleitorais. O ordenamento juridico brasi-
leiro, notadamente a Lei n® 9.504/97 (Lei das Elei¢oes), estabelece
regime rigoroso de controle do financiamento eleitoral, estruturado
sobre pilares fundamentais: identificagio completa dos doadores,
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rastreabilidade da origem dos recursos, transparéncia absoluta das
transacoes, respeito a limites quantitativos e vedacdo categorica
de financiamento por fontes vedadas, especialmente estrangeiras
(Gomes, 2022, 456-78).

A legislagao eleitoral vigente, contudo, foi elaborada em con-
texto tecnoldgico radicalmente distinto do atual. O art. 23 da Lei
n°® 9.504/97, ao disciplinar as doag¢des de pessoas fisicas, refere-se
exclusivamente a meios tradicionais: depédsito bancario, cheque cru-
zado e transferéncia eletronica entre institui¢des financeiras regula-
das. Nao ha, no texto legal ou nas resolu¢oes do Tribunal Superior
Eleitoral, qualquer mengao especifica a criptomoedas, blockchain
ou ativos virtuais (Zilio, 2022, 567-89).

Essa lacuna normativa ndo é meramente técnica ou procedimen-
tal. As criptomoedas apresentam caracteristicas estruturais que as
distinguem radicalmente dos instrumentos financeiros tradicionais:
operam mediante tecnologia de registro distribuido (blockchain),
caracterizam-se pelo pseudonimato (ndo anonimato absoluto, mas
auséncia de identificacdo imediata), prescindem de intermediagdo
por institui¢des financeiras centralizadas, possuem volatilidade
extrema e sao intrinsecamente transnacionais (Ulrich, 2014, 45-67).
Tais caracteristicas suscitam questionamento fundamental que
orienta a presente investigacao: sdo as criptomoedas compativeis
com os principios e requisitos que estruturam o regime democratico
de financiamento eleitoral no Brasil?

A lacuna normativa cria vulnerabilidades sistémicas ao regime
democratico. Sem regulagao adequada, as criptomoedas podem
viabilizar: lavagem de dinheiro em campanhas eleitorais, mediante
conversao de recursos ilicitos em doacdes aparentemente legitimas;
financiamento estrangeiro dissimulado, explorando a transnaciona-
lidade dos criptoativos; burla aos limites legais de doagao, mediante
fracionamento em multiplas wallets; e corrosdo da transparéncia
eleitoral, principio fundamental do regime democratico (Salgado,
2010, 178-201).

A hipotese central que orienta o trabalho sustenta que as crip-
tomoedas, em sua configuragdo tecnoldgica atual e no contexto
institucional brasileiro, sdo estruturalmente incompativeis com os
principios constitucionais e os requisitos legais que fundamentam
o regime democratico de financiamento eleitoral. Assim, devem ser
expressamente vedadas até que se desenvolvam: (I) infraestrutura
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regulatoria especifica para o mercado de criptoativos; (II) meca-
nismos técnicos de identificagdo e rastreabilidade equiparaveis
aos padroes do sistema financeiro tradicional; e (III) capacidade
institucional da Justi¢a Eleitoral para fiscalizacdo efetiva dessas
transacoes.

A luz da literatura eleitoral brasileira recente, ndo se identificam
estudos especificamente dedicados as doagoes eleitorais em cripto-
moedas, circunstancia que reforca o ineditismo tematico e amplifica
a relevancia da presente investiga¢do. Nesse cendrio, a abordagem
proposta busca justamente suprir essa lacuna, oferecendo parame-
tros conceituais e normativos aptos a orientar a futura atuacio
jurisdicional e administrativa sobre o tema.

Criptomoedas no Ordenamento Juridico Brasileiro: caracte-
rizacao técnico-juridica

Aspectos técnicos fundamentais: blockchain, pseudonimato e descentra-
lizagdo

O entendimento adequado das questdes juridicas suscitadas
pelas criptomoedas demanda a compreensio, ainda que nio espe-
cializada, dos fundamentos técnicos que as estruturam. A tecnolo-
gia blockchain, subjacente a maioria das criptomoedas, constitui
um sistema de registro distribuido (Distributed Ledger Technology
— DLT), no qual as informacdes sdo armazenadas simultaneamente
em multiplos nés de uma rede descentralizada, sem autoridade
central controladora. Diferentemente dos sistemas tradicionais de
registro — nos quais uma entidade centralizada (banco, cartério,
6rgao publico) mantém controle exclusivo sobre os dados —, na
blockchain cada participante da rede possui copia completa do
registro historico de todas as transag¢oes ja realizadas (Nakamoto,
2008).

As transacoes em blockchain sio validadas mediante mecanis-
mos de consenso entre participantes da rede. No Bitcoin, por exem-
plo, utiliza-se o sistema de “prova de trabalho” (proof of work), no
qual mineradores competem para resolver problemas criptograficos
complexos; o primeiro a resolvé-los valida o bloco de transagdes e é
recompensado com novos bitcoins. Uma vez validada, a transacio
¢ registrada em um bloco que se encadeia criptograficamente aos



202 Doagdes eleitorais em criptomoedas: incompatibilidades estruturais e proposta regulatoria

blocos anteriores, formando uma corrente (dai o termo blockchain
— cadeia de blocos) tecnicamente imutdvel: alterar uma transacao
passada demandaria modificar todos os blocos subsequentes, o que
¢ computacionalmente inviavel (Antonopoulos, 2017, 78-92).

As criptomoedas apresentam cinco caracteristicas técnicas
essenciais, com implicacoes juridicas diretas. Primeiro, a des-
centralizacdo: auséncia de autoridade emissora central ou inter-
medidrio obrigatério. Qualquer pessoa pode criar uma wallet
(carteira digital) e realizar transacdes diretamente com outras
pessoas, sem necessidade de banco ou institui¢ao financeira.
Segundo, o pseudonimato: as transagbes nao sdo vinculadas a
nomes ou CPFs, mas a enderecos alfanuméricos longos (exemplo:
1A1zP1eP5QGefi2DMPTFTLSSLmv7DivfNa). O titular do ende-
reco nao € identificado publicamente na blockchain. Terceiro, a
imutabilidade: transac¢des validadas ndo podem ser revertidas ou
canceladas, diferentemente das transferéncias bancarias tradicio-
nais. Quarto, a transparéncia seletiva: o histérico completo de
transacoes é publico e auditavel na blockchain, mas as identidades
permanecem ofuscadas (pode-se ver que endereco X enviou Y bit-
coins para endereco Z, mas nao quem controla X ou Z). Quinto, a
transnacionalidade: as criptomoedas operam independentemente de
fronteiras geograficas; uma transagido de Sio Paulo para Toquio é
tecnicamente idéntica a uma transac¢ao entre duas wallets na mesma
cidade (Ulrich, 2014, 45-67).

A denominacgido genérica "criptomoeda" oculta diferencgas sig-
nificativas entre as diversas categorias de ativos digitais. Para fins
juridicos, impde-se uma distingdo conceitual essencial. As cripto-
moedas propriamente ditas (Bitcoin, Litecoin) visam funcionar
como meio de troca ou reserva de valor. As plataformas de contra-
tos inteligentes (Ethereum) permitem a programacido de aplicacoes
descentralizadas mediante smart contracts — c6digos autoexecuta-
veis que operam automaticamente quando condi¢des predefinidas
sao satisfeitas. As stablecoins (USDT, USDC, DAI) sdo criptoati-
vos lastreados em moeda fiduciaria (délar, euro) ou em algorit-
mos, buscando estabilidade de valor. As privacy coins (Monero,
Zcash, Dash) foram desenvolvidas especificamente para maximizar
anonimato, implementando técnicas criptograficas avancadas que
tornam as transagoes irrastreaveis. Os tokens podem representar
direitos variados: valores mobilidrios (security tokens), utilidades
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em plataformas especificas (utility tokens) ou ativos unicos nio fun-
giveis (NFTs). Cada categoria apresenta caracteristicas técnicas e
implica¢Oes regulatorias distintas (UNIAO EUROPEIA, 2023).

Natureza juridica e tratamento regulatoério brasileiro

A determinagio da natureza juridica das criptomoedas é ques-
tao nuclear, da qual irradiam consequéncias relevantes em matéria
tributaria, cambial, consumerista e, sobretudo, patrimonial e suces-
soria. A doutrina, no Brasil e no exterior, tem proposto diversas
construcdes tedricas, que oscilam entre a simples recondugio as
categorias tradicionais e a formulacdo de um estatuto préprio para
0S Criptoativos.

Uma primeira corrente sustenta que as criptomoedas seriam
moedas em sentido juridico, passiveis de equiparagao as moedas
estrangeiras (ULRICH, 2014). Essa leitura, entretanto, esbarra
em objecdo estrutural: no direito brasileiro, a no¢ao de “moeda”
esta indissociavelmente ligada ao curso legal forcado, conferido
por autoridade estatal soberana. O art. 1° da Lei n. 9.069/1995 é
expresso ao afirmar que o Real é a unidade do Sistema Monetério
Brasileiro (BRASIL, 1995). As criptomoedas, por defini¢do, ndo sao
emitidas pelo Estado nem recebem status de moeda de curso legal,
0 que torna insustentavel a sua equiparacdo plena a moeda juridica
classica.

A segunda corrente propoe o enquadramento das criptomoe-
das como bens moveis incorporeos, aproximando-as de direitos de
natureza patrimonial. O Codigo Civil distingue, nos arts. 82 e 83,
bens corporeos e incorpéreos, moveis e imoveis, permitindo enqua-
drar as criptomoedas como bens méveis incorporeos dotados de
valor econdmico e suscetiveis de apropriagao exclusiva a partir da
detengdo das chaves privadas. Essa qualificacdo tem a virtude de
inserir o fend6meno no sistema ja existente, viabilizando a aplica-
¢do imediata de regras gerais sobre circula¢do, responsabilidade
e sucessao, mas ainda ndo captura inteiramente a complexidade
tecnologica e funcional dos criptoativos.

Uma terceira linha argumentativa propoe tratar os criptoativos
como tertium genus, isto €, uma categoria autobnoma, irredutivel as
figuras cldssicas do direito das coisas ou dos valores mobilidrios.
A partir dessa perspectiva, experiéncias regulatorias estrangeiras
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que instituiram regimes proprios para ativos virtuais sao frequen-
temente evocadas como demonstracao de que o direito positivo
tende, gradualmente, a reconhecer especificidade suficiente para
justificar disciplina propria, sem forgar sua acomoda¢do em com-
partimentos tradicionais.

Nesse contexto, a Lei n. 14.478/2022 representou a primeira ten-
tativa sistematica de disciplinar o mercado de criptoativos no Brasil
(BRASIL, 2022a). O texto legal definiu o conceito de “ativo vir-
tual” como representagdo digital de valor que pode ser negociada
ou transferida por meios eletronicos e utilizada para pagamentos
ou investimento, estabelecendo a reparti¢io de competéncias entre
autoridades: ao Banco Central cabera a regulagao dos ativos uti-
lizados como meio de pagamento, enquanto a CVM compete a
disciplina dos tokens com natureza de valor mobilidrio (BRASIL,
2022a). A lei ainda criou a categoria dos prestadores de servigos de
ativos virtuais (VASPs), sujeitando exchanges, custodiante e demais
intermediarios a requisitos de registro, governanga, segregagao
patrimonial e mecanismos de prevengao a lavagem de dinheiro e
ao financiamento do terrorismo (BRASIL, 2022a).

Importa notar que, apesar do avanco representado pela Lei n.
14.478/2022, o legislador manteve siléncio quanto a temas sensi-
veis, como as doagoes eleitorais em criptomoedas e, de modo mais
amplo, a disciplina sucessoria dos criptoativos. A omissao delibe-
rada ou nio desses pontos no principal marco regulatério do setor
preserva significativa lacuna normativa, servindo de ponto de par-
tida para investigacoes especificas sobre a circulacdo inter vivos e
mortis causa de ativos virtuais — lacuna que a presente pesquisa
busca justamente enfrentar.

Rastreabilidade em blockchain: possibilidades técnicas e limi-
tacOes estruturais

Equivoco recorrente, inclusive na imprensa e em parte da lite-
ratura juridica, consiste em qualificar criptomoedas como “an6-
nimas”. Para a maioria dos criptoativos amplamente utilizados,
essa classificacdo € tecnicamente incorreta: Bitcoin e Ethereum
ndo siao andénimos, mas pseudoénimos. Anonimato implica impos-
sibilidade absoluta de identificagao; pseudonimato significa que a
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identificacdo ndo é imediata, mas pode ser obtida mediante infor-
macao adicional adequada (Meiklejohn et al., 2013, 127-42).

Em sistemas pseuddénimos como o Bitcoin, todas as transagoes
sdo registradas publicamente na blockchain, com informac¢des com-
pletas sobre o fluxo: enderegos de origem e destino, valor transfe-
rido e timestamp. Qualquer pessoa pode consultar um blockchain
explorer e reconstruir cadeias de transagdes entre enderegos, apro-
ximando a blockchain de um “livro-razao publico” com potencial
probatério relevante em investigacoes financeiras e eleitorais. A
limitagdo reside no fato de que os enderecos sdo sequéncias alfanu-
méricas longas, e nao nomes ou CPFs, de modo que a vinculacio
entre enderego e pessoa natural depende de informagdes externas
a blockchain.

Essa informacdo externa costuma provir de exchanges de crip-
tomoedas, plataformas centralizadas que intermediam a compra e
venda de criptoativos mediante moeda fiduciaria. Exchanges regu-
ladas implementam procedimentos de KYC (Know Your Customer)
e AML (Anti-Money Laundering), exigindo identificagao formal
dos usuadrios. Assim, quando alguém transfere criptomoedas de sua
carteira para uma exchange, ou no sentido inverso, a plataforma
registra a correspondéncia entre enderecos da blockchain e identi-
dade civil. Nesses contextos, a rastreabilidade depende menos da
tecnologia da blockchain e mais do regime regulatorio e da coo-
peracdo das exchanges com as autoridades competentes (Reid;
Harrigan, 2013, 197-223).

Empresas especializadas, como Chainalysis, Elliptic e
CipherTrace, desenvolveram ferramentas forenses que analisam
grandes volumes de dados on-chain, identificam padroes transacio-
nais e agrupam enderegos em clusters associados a entidades espe-
cificas. Essas solugbes sao utilizadas por autoridades de diversos
paises na investigacdo de crimes envolvendo criptomoedas, o que
demonstra que a rastreabilidade, embora tecnicamente complexa, é
viavel em muitos cendrios, desde que haja expertise especializada e
acesso a dados de intermediarios (Meiklejohn et al., 2013, 127-42).

A rastreabilidade, contudo, encontra limitagdes significativas
quando usuarios empregam técnicas deliberadas de ofuscacio,
especialmente relevantes na perspectiva do financiamento eleitoral
ilicito. Uma primeira categoria sao os mixers ou tumblers, servicos
que recebem criptomoedas de diversos usuarios, realizam multiplas



206 Doagbes eleitorais em criptomoedas: incompatibilidades estruturais e proposta regulatéria

transacdes intermediarias e devolvem valores equivalentes, de modo
que se rompe o nexo direto entre os tokens originalmente enviados
e os posteriormente recebidos. Na pratica, isso produz um ema-
ranhado de transacoes que dificulta fortemente a reconstrug¢ao do
rastro original de recursos (Bonneau et al., 2015, 104-21).

Em segundo lugar, exchanges descentralizadas (DEXs) permitem
a troca de criptoativos por meio de smart contracts, sem interme-
diario centralizado e, em geral, sem procedimentos de KYC. Em pla-
taformas como a Uniswap, o usuario pode converter, por exemplo,
Ether em stablecoins sem criar conta ou fornecer dados pessoais.
Do ponto de vista da fiscalizacdo, essas operacdes criam zonas de
opacidade no fluxo financeiro: ainda que se identifique a origem
inicial dos recursos, a passagem por DEXs fragmenta o rastro e
dificulta a vinculagio entre doador e beneficidrio em operacoes de
cunho eleitoral (Reid; Harrigan, 2013, 197-223).

Em terceiro lugar, protocolos de cross-chain bridge possibilitam
a migragao de ativos entre blockchains distintas. O usudrio que
converte Bitcoin em tokens equivalentes em outra rede, realiza mul-
tiplas operacoes nessa segunda blockchain e depois reconverte o
ativo, introduzindo descontinuidades sucessivas na trilha de transa-
coes. Cada salto entre redes funciona, na pratica, como um “ponto
de quebra” do rastro, exigindo ferramentas forenses mais sofistica-
das e aumentando o custo da investigacao.

As chamadas privacy coins representam, por design, o limite
técnico da rastreabilidade. O Monero, principal exemplo, com-
bina ring signatures (que ocultam o remetente em um conjunto
de possiveis emissores), stealth addresses (enderecos de uso unico,
ndo vinculaveis publicamente ao destinatario) e Ring Confidential
Transactions — RingCT (que ofuscam os valores transacionados).
Como resultado, a analise da blockchain publica ndo permite iden-
tificar remetente, destinatario ou montante das operagdes, o que
torna a reconstrucao do fluxo financeiro praticamente inviavel com
as tecnologias atuais.

Outras privacy coins seguem logica semelhante: o Zcash utiliza
provas de conhecimento zero (zero-knowledge proofs) para validar
transagOes sem revelar seus dados; o Dash oferece mecanismos nati-
vos de mixing. Do ponto de vista regulatorio, esse desenho técnico
frustra qualquer modelo tradicional de transparéncia e prestagao
de contas, pois mesmo elevada capacidade investigativa e ampla
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cooperagdo internacional ndo bastam para superar o nivel de ano-
nimizac¢ao embutido no proprio protocolo.

A luz dessas caracteristicas técnicas, o controle de doacdes elei-
torais em criptoativos enfrenta consequéncias praticas relevan-
tes. A possibilidade de rastreabilidade em blockchains publicas
nao elimina, por si s0, a assimetria informacional entre o doador
que domina técnicas de ofuscacdo e os 6rgaos de fiscalizacdao, que
dependem de expertise forense e da cooperagao de intermedidrios
privados.

Em termos de 6nus probatério, o Ministério Publico e a Justi¢a
Eleitoral podem identificar fluxos suspeitos em exchanges regu-
ladas, mas encontram barreiras quase intransponiveis quando os
recursos transitam por mixers, DEXs, bridges e privacy coins. Na
pratica, isso cria um gradiente de opacidade: quanto mais sofisti-
cada a arquitetura transacional empregada, maior o risco de que
doagoes ilicitas permanecam invisiveis aos mecanismos tradicionais
de prestacdo de contas e de responsabilizagao.

Regime juridico do financiamento eleitoral brasileiro
Fundamentos constitucionais: democracia, transparéncia e isonomia

O financiamento de campanhas constitui elemento determinante
para a conformacgido do exercicio do poder democratico. A capaci-
dade de arrecadar recursos influencia diretamente a viabilidade de
candidaturas, o alcance de mensagens politicas e, em ultima analise,
os resultados eleitorais. Por essa razdo, o regime de financiamento
ndo pode ser compreendido como mera regula¢do administrativa
ou questdo de conveniéncia procedimental, mas como dimensdo
estruturante da propria democracia (Salgado, 2010, 178-201).

A transparéncia constitui pressuposto da accountability demo-
cratica. Sem informagado sobre o financiamento, os eleitores nao
podem avaliar adequadamente vinculos, compromissos e potenciais
conflitos de interesse de candidatos (Speck, 2016, 145-67).

A vedacdo de interferéncia estrangeira em processos eleito-
rais nacionais, embora ndo expressa em dispositivo especifico da
Constitui¢do, decorre logicamente dos principios da soberania (art.
1°,1) e da autodeterminagao do povo brasileiro. Experiéncias recen-
tes em diversas democracias demonstraram, de forma concreta, os
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riscos de interferéncia estrangeira em elei¢Ges, frequentemente via-
bilizada por mecanismos digitais de dificil rastreamento (Gomes,

2022, 456-78).

Evolucao histdrica: da permissao empresarial ao modelo
misto

O sistema brasileiro de financiamento eleitoral passou por trans-
formagao radical nas ultimas décadas. Até 2015, o modelo caracte-
rizava-se pela permissio ampla de doag¢bes empresariais, que cons-
titufam parcela majoritdria dos recursos de campanha — nas elei¢oes
de 2014, por exemplo, cerca de 95% dos recursos arrecadados pro-
vinham de pessoas juridicas. Esse sistema produziu dinamica pro-
blemdtica: poucas grandes empresas financiavam majoritariamente
campanhas, gerando dependéncia estrutural de candidatos eleitos
em relacdo a seus financiadores (Speck, 2016, 167-89).

O julgamento da ADI 4650, pelo Supremo Tribunal Federal, em
setembro de 20135, alterou fundamentalmente esse panorama. Por
maioria de votos (7x4), o Tribunal declarou a inconstitucionali-
dade dos dispositivos da Lei n® 9.504/97 e da Lei n® 9.096/95 que
autorizavam doagoes de pessoas juridicas a campanhas eleitorais e
partidos politicos (Brasil, 2015).

Essa preocupagdo com a captura do processo politico por gran-
des doadores corporativos nao é exclusiva do contexto brasileiro.
Nos Estados Unidos, Briffault examina o “futuro incerto” da proi-
bi¢do de contribui¢cdes empresariais, destacando a tensdo perma-
nente entre igualdade politica e liberdade de expressao econdmica
no financiamento de campanhas (BRIFFAULT, 2015, 400-05).

Em resposta a vedagao das doagdes empresariais, o Congresso
Nacional aprovou a Lei n°® 13.487/2017, instituindo o Fundo
Especial de Financiamento de Campanha (FEFC), mecanismo de
financiamento publico de campanhas mediante recursos do orga-
mento da Unido (Brasil, 2017).

O modelo atual caracteriza-se, portanto, por financiamento
misto: recursos publicos (Fundo Eleitoral e Fundo Partidario)
combinados com doacdes privadas de pessoas fisicas, dentro de
limites estritos. Esse arranjo busca equilibrar o pluralismo (por
meio de recursos publicos distribuidos proporcionalmente, assegu-
rando a presenga de partidos menores no sistema politico) com a
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participacdo cidada (por meio de doag¢oes individuais, que permi-
tem aos eleitores apoiar financeiramente candidatos de sua prefe-
réncia) (Gomes, 2022, 678-701).

Requisitos legais das doacdes de pessoas fisicas

O requisito de identificagdo completa do doador, estabelecido no
art. 23, §1° da Lei n® 9.504/97, exige que as doacdes sejam realiza-
das mediante “identificagao do doador” a qual cumpre duas fun-
coes essenciais: primeiro, possibilitar a fiscalizagdo da origem dos
recursos e a verificagao de que o doador nao se enquadra nas veda-
coes legais; segundo, viabilizar responsabiliza¢ao por irregularida-
des (como doagoes acima do limite, por exemplo) (Brasil, 2019).

A jurisprudéncia do Tribunal Superior Eleitoral (TSE) consoli-
dou o entendimento de que doagoes eleitorais de origem andénima
ou com identificagdo incompleta do doador sdo consideradas irre-
gulares. Nesses casos, a consequéncia é o recolhimento dos valores
recebidos ao Tesouro Nacional como recursos de origem nio iden-
tificada, sem prejuizo de outras sang¢des previstas na legislagio e nas
resolucoes de prestagido de contas.

O TSE reafirma que a identificacdo completa do doador, incluindo
nome e CPE é requisito essencial para a regularidade da doacao,
justamente para assegurar transparéncia e possibilitar a fiscalizacao
das contas de campanha e partidarias. Esse posicionamento é reite-
rado em julgados como o REspEl n° 0600958-41.2019.6.26.0000
e o PC-PP n° 0600337-96.2021.6.00.0000 (BRASIL. TSE, 2023a;
BRASIL. TSE, 2023b).

A forma das doacdes é disciplinada rigorosamente. O art. 23,
§1°, da Lei 9.504/97 estabelece que as doacdes devem ser realizadas
mediante “deposito bancario identificado, transferéncia eletronica
ou equivalente bancario, cheque cruzado e nominativo ou cartdo
de crédito ou débito”. Questio interpretativa fundamental emerge:
esse rol é taxativo ou exemplificativo? Admitem-se outras formas
de doacdo nio expressamente previstas?

A jurisprudéncia do Tribunal Superior Eleitoral (TSE) tem
interpretado de forma estrita as formas de doa¢ao admitidas pela
legislagao e pelas resolucoes de prestacdo de contas, enfatizando
a necessidade de plena rastreabilidade bancaria das contribuicées.
Nessa perspectiva, depositos, transferéncias, cheques e operagoes
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com cartdo sio admitidos justamente porque deixam registros em
institui¢des financeiras reguladas, o que possibilita a identificacio
do doador e a fiscalizacdo pela Justica Eleitoral.

Doagdes cujo percurso financeiro nado permite essa identifica-
¢do sdo enquadradas como recursos de origem nao identificada e,
por isso, consideradas irregulares, sujeitando-se ao recolhimento ao
Tesouro Nacional. Esse entendimento ¢é reafirmado em preceden-
tes recentes do TSE sobre recursos de origem nio identificada, que
determinam o recolhimento das quantias ao erario e reforcam que a
auséncia de identificacdo adequada do doador é incompativel com
o regime de transparéncia exigido no financiamento politico-eleito-
ral (Brasil, TSE, 2023a; Brasil, TSE, 2023b).

Essa interpretacdo tem implicacdo direta para a questio das
criptomoedas: se o rol é taxativo e criptomoedas nao estio expres-
samente previstas, as doagoes nessa modalidade seriam irregulares
por auséncia de autorizagio legal especifica.

Transparéncia e prestacao de contas eleitorais

A Lei n® 9.504/97 estabelece um regime de publicidade progres-
siva e abrangente das doacoes eleitorais. O art. 28, §4°, determina
que “é obrigatoria a divulgacdo de receitas e despesas de campanha
pela internet, inclusive com a indicacdo do nome, CPF ou CNPJ e
endereco dos doadores, observado o disposto nesta Lei”.

A informatizacdo integral do sistema de prestagio de contas
eleitorais, consolidada nas ultimas eleicbes mediante o Sistema de
Prestacao de Contas Eleitorais (SPCE), representa avango signifi-
cativo em termos de transparéncia e capacidade de fiscalizacdo. O
SPCE permite o registro em tempo real de receitas e despesas, com
publicagdo imediata no portal do TSE. Qualquer cidadiao pode
consultar, a qualquer momento, quanto cada candidato arrecadou,
quem doou e quanto foi gasto.

Organizacoes da sociedade civil como Transparéncia Brasil e
Aos Fatos desenvolveram ferramentas que facilitam a analise des-
sas informagoes, permitindo identificar padroes, concentracdo de
doadores e possiveis irregularidades (Zilio, 2022, 589-612).

A Justica Eleitoral exerce fiscalizagio abrangente sobre a regu-
laridade das doacoes e dos gastos de campanha. Essa fiscalizacao
opera em trés niveis: preventivo (orienta¢do prévia a candidatos
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e partidos sobre procedimentos corretos), concomitante (acompa-
nhamento durante a campanha, com possibilidade de intimagoes
para esclarecimentos) e sucessivo (andlise das prestacoes de contas
apos as elei¢oes). Unidades técnicas especializadas dos TREs e do
TSE examinam milhares de prestagdes de contas, cruzam dados
com sistemas da Receita Federal e do Banco Central e elaboram
pareceres técnicos que fundamentam decisdes sobre aprova¢do ou
rejei¢ao de contas (Gomes, 2022, 745-67).

O ordenamento eleitoral estabelece uma gradaciao de sangoes
para irregularidades. Falhas formais ou de pequena monta podem
resultar em aprovacdo de contas com ressalvas (o que nao gera con-
sequéncias juridicas graves). Irregularidades substanciais levam a
desaprovagio de contas, que acarreta inelegibilidade por oito anos
para o candidato (art. 1°, 1, “g”, da Lei Complementar n°® 64/90).
Irregularidades gravissimas, especialmente quando configurem
abuso do poder econémico, podem fundamentar a¢oes de investi-
gac¢ao judicial eleitoral (AIJE) com pedido de cassagao de registro
ou diploma (art. 22 da LC 64/90) (Ramos, 2020, 267-89).

Criptomoedas e financiamento eleitoral em direito compa-
rado

Estados Unidos: modelo permissivo com condicoes estritas

A Federal Election Commission (FEC), autoridade responsa-
vel pela regulacdo do financiamento eleitoral federal nos Estados
Unidos, enfrentou diretamente a questdo das doagdes em crip-
tomoedas em 2014, por meio de pedidos de Advisory Opinion
apresentados por comités de a¢io politica interessados em aceitar
contribui¢des em Bitcoin. Essas opinides, embora casuisticas, passa-
ram a funcionar como referéncia pratica para campanhas federais
quanto ao tratamento juridico das criptodoacdes.

Nos pareceres entdo aprovados, a FEC admitiu que comités
pudessem receber contribuicdes em Bitcoin, tratando-as como
in-kind contributions (doacdes em espécie), avaliadas pelo valor
de mercado na data do recebimento e sujeitas as mesmas exigén-
cias de identificagdo e reporte aplicaveis as doag¢oes tradicionais.
A Comissao também assentou que a simples permanéncia de
Bitcoins em carteira digital ndo satisfaz a exigéncia de depdsito em
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“campaign depository”, de modo que os comités devem vender os
criptoativos e depositar o produto em conta bancaria de campanha
antes de utiliza-los em gastos eleitorais. Na pratica, isso incentiva a
conversdo rapida em moeda fiduciaria, integrando as contribui¢des
em cripto ao circuito financeiro regulado.

Embora a FEC nio tenha fixado, em termos abstratos, um
teto normativo proprio para contribui¢des em Bitcoin, os parece-
res aprovaram modelos que previam a aceitacdo apenas de valo-
res modestos por doador, e campanhas relevantes adotaram, por
prudéncia, limites baixos — em torno de 100 délares por pessoa.
A opcao por valores reduzidos reflete preocupagao com a novi-
dade tecnologica, a volatilidade do ativo e os riscos de anonimato,
funcionando como mecanismo de contencao de danos: eventuais
irregularidades nao detectadas tenderiam a ter impacto financeiro
limitado.

Em todos os casos, a FEC exigiu que as contribui¢cdes em Bitcoin
fossem submetidas aos mesmos critérios de elegibilidade aplicaveis
a qualquer outra doagao: verificagio de que o doador é pessoa
fisica apta a doar, coleta de informa¢bes como nome, endereco,
profissao, empregador, e registro regular nas prestagdes de con-
tas, inclusive com indica¢do do valor em délares e do fato de se
tratar de contribui¢do em criptomoeda. A implementagio pratica
dessas exigéncias pressupoe o uso de intermediarios que operam
sob supervisdo regulatoria, bem como procedimentos internos de
compliance por parte dos comités.

A experiéncia estadunidense demonstra que a aceitagio de crip-
tomoedas em campanhas manteve, até 0 momento, dimensao quan-
titativa relativamente modesta, com peso mais simboélico do que
financeiro na estratégia de arrecadacdo. Candidaturas como a de
Rand Paul, em 2016, e iniciativas ligadas a campanha de Andrew
Yang, em 2020, adotaram Bitcoin como forma de sinalizar alinha-
mento com a inovagao tecnoldgica, mas sem transformar a cripto-
moeda em eixo central de financiamento.

Esse modelo repousa sobre pressupostos institucionais especi-
ficos. De um lado, exchanges de criptomoedas que atuam como
money services businesses, registradas perante a FinCEN e sujeitas
a rigidos programas de KYC (know your customer) e AML (anti-
-money laundering), com coleta sistematica de dados de identidade
e monitoramento de operagoes suspeitas. De outro, uma autoridade
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eleitoral com capacidade técnica e or¢camentaria para incorporar
rotinas de andlise de contribui¢cdes em cripto, aliadas a um ambiente
regulatorio em que a cultura de compliance e a ameaga de sancdes
efetivas tendem a desestimular o uso ostensivo de criptomoedas
para burlar limites e regras de transparéncia.

Reino Unido e Canada: transparéncia intensificada

No Reino Unido, a Electoral Commission orienta que doacoes
em criptoativos sejam tratadas, para fins de permissibilidade, da
mesma forma que quaisquer outras doag¢des. Partidos e candida-
tos s6 podem aceitar contribui¢ées em criptomoedas de doadores
“permissiveis” — como eleitores registrados ou empresas estabeleci-
das no Reino Unido - e devem obter informagoes suficientes para
verificar essa condicdo, incluindo, no minimo, nome e enderego. Se
houver duvida sobre quem é o doador, ou se as informagoes forem
insuficientes para a checagem de permissibilidade, a doa¢ao nao
pode ser aceita. A orientacdo € registrar o valor em libras esterlinas
com base no pre¢o de mercado no momento da doacio, tal como
ocorre com outros ativos nao monetarios, assegurando transparén-
cia e comparabilidade com as demais contribuigoes.

No Canada, a Elections Canada publicou nota interpretativa
especifica sobre o uso de criptomoedas nas campanhas federais,
classificando essas contribui¢des como non-monetary, isto €, contri-
buicoes em espécie para fins da Canada Elections Act. O montante
da contribuicdo deve corresponder ao valor comercial da cripto-
moeda no momento do recebimento, calculado com base na cota-
¢do em plataforma de cambio amplamente utilizada, e registrado
em doélares canadenses nos relatérios de financiamento politico.
As contribui¢des em cripto contam para os mesmos limites anuais
aplicaveis as doacoes de pessoas fisicas a partidos, candidatos e
associagoes, de modo que a utiliza¢do de criptomoedas nio permite
superar os tetos de contribui¢iao fixados na legislacao.

A nota interpretativa impde ainda requisitos de identificacdo e
rastreabilidade. Contribui¢cdes anénimas em criptomoeda acima
de CAD 20 (vinte dolares canadenses) devem ser remetidas, sem
demora, ao Receiver General for Canada, em conformidade com
a regra geral da Canada Elections Act, que s6 admite anonimato
para montantes iguais ou inferiores a esse valor. Nesses casos, a
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remessa deve ser feita por meio de cheque no valor comercial cor-
respondente, reproduzindo o regime aplicado as demais contribui-
¢Oes andénimas em espécie.

A Elections Canada admite solicitar o historico de transagoes da
carteira digital para fins de auditoria e explicita que apenas cripto-
moedas cuja blockchain ou registro publico permita verificar ende-
recos e valores podem ser aceitas, o que, na pratica, exclui ativos
com camadas fortes de anonimizacao.

Unido Europeia: regulacao fragmentada

A Unido Europeia aprovou, em junho de 2023, o Regulamento
(UE) 2023/1114 (Markets in Crypto-Assets Regulation — MiCA),
que estabelece um marco regulatério abrangente para criptoativos
no espago europeu. O MiCA cria um regime harmonizado de auto-
rizacdo, supervisao e requisitos operacionais para provedores de
servigos de criptoativos (Crypto-Asset Service Providers — CASPs),
incluindo plataformas de negociagdo, custodians e emissores de
determinados tipos de stablecoins.

O regulamento classifica os criptoativos em trés categorias prin-
cipais: asset-referenced tokens (ARTs), e-money tokens (EMTs) e
“outros criptoativos”, categoria residual que abrange, em geral, uti-
lity tokens e ativos que ndo se enquadram nas duas primeiras. Cada
categoria esta sujeita a requisitos regulatorios especificos quanto
a autorizagdo, governanga, reservas, transparéncia e prote¢io ao
investidor. Os CASPs, por sua vez, devem obter autorizagao junto
a autoridade competente do Estado-membro em que atuam, cum-
prir regras de segregac¢do patrimonial, gestdo de riscos, prevengao
de conflitos de interesse e observancia das normas de combate a
lavagem de dinheiro.

Relevante para a presente investigacdo é que o MiCA nio con-
tém disposicoes especificas sobre financiamento de partidos politi-
cos ou campanhas eleitorais. As regras relativas ao financiamento
politico continuam a ser definidas pelos ordenamentos internos
dos Estados-membros, de modo que a aceitagao de criptoativos
em campanhas depende das legislagbes nacionais sobre doagdes,
prestagcdo de contas e transparéncia.

A consequéncia é um quadro fragmentado: em paises com regi-
mes particularmente rigorosos de financiamento eleitoral e forte
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énfase na identificacio do doador e rastreabilidade bancaria —
como Franca, Alemanha e outros Estados da zona do euro —, a
combinacdo entre limites estritos de contribui¢iao, vedacoes a deter-
minadas fontes (como pessoas juridicas) e exigéncias de compliance
financeiro tende, na pratica, a restringir significativamente o uso de
criptoativos como meio de financiamento politico.

LicGes comparativas para o Brasil

A analise comparada permite identificar trés modelos basicos
de resposta regulatoria as doacdes eleitorais em criptoativos: (I)
modelo permissivo condicionado, em que a aceitagao é admitida
sob requisitos estritos de identificagdo, valoracdo e reporte (como
nos Estados Unidos, no Reino Unido e no Canada); (II) modelo
proibitivo expresso, em que se veda diretamente a utilizagdo de
criptoativos para financiamento politico; e (III) modelo omisso, em
que nao ha disciplina especifica, cabendo as autoridades aplicar
por analogia as regras gerais de financiamento eleitoral. O Brasil,
até o momento, insere-se neste ultimo grupo, limitando-se a aplicar
as criptodoagoes as vedagoes e exigéncias gerais de identificacdo e
transito bancario previstas na legislacio eleitoral e nas resolugoes
do TSE.

Os paises que adotaram caminho permissivo condicionado
compartilham alguns pressupostos institucionais que ainda estdo
em consolida¢do no contexto brasileiro. Em primeiro lugar, con-
tam com mercados de criptoativos regulados sob marcos especifi-
cos e sob a supervisdo de autoridades financeiras, com exchanges
cadastradas como prestadoras de servigos financeiros e sujeitas a
programas robustos de preveng¢ao a lavagem de dinheiro (AML -
anti-money laundering) e de identificagao de clientes (KYC - know
your customer). Nos Estados Unidos, a FinCEN; no Reino Unido, a
Financial Conduct Authority, e, no Canada, o FINTRAC, exercem
fungdes de supervisdo sobre essas plataformas. No Brasil, a Lei n°
14.478/2022, estabeleceu diretrizes para a prestacdo de servigos de
ativos virtuais e atribuiu a 6rgao federal a competéncia regulatéria
e fiscalizatoria sobre as prestadoras. Contudo, a efetiva implemen-
tacdo desse regime e sua articulacio com as necessidades de fisca-
lizacdo eleitoral ainda se encontram em fase de desenvolvimento.
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Em segundo lugar, as autoridades eleitorais desses paises ja
incorporaram, de modo explicito, as criptomoedas em seus manuais
e sistemas de prestacdo de contas. A FEC editou orientagoes espe-
cificas sobre contribui¢dées em Bitcoin, tratando-as como doag¢oes
em espécie (in-kind contributions), com exigéncia de valoracio em
dolares e registro em conta de campanha. A Electoral Commission,
no Reino Unido, esclarece que doagbes em criptoativos devem
seguir as mesmas regras de permissibilidade aplicaveis a outras
contribui¢ées, com identificacido suficiente do doador e registro do
valor em libras na data da doag¢ido. A Elections Canada, por sua
vez, classifica contribui¢cdes em criptomoedas como non-monetary
contributions, fixa parametros para sua valoracao em doélares cana-
denses e disciplina a forma de reporte nos formularios oficiais. No
Brasil, embora o TSE disponha de sistemas eletronicos avancados
de prestacdo de contas, esses sistemas ainda nao contemplam cam-
pos ou rotinas proprias para registrar doacdes em criptoativos, nem
ha instrugoes especificas detalhando como tais contribuicoes deve-
riam ser valoradas e declaradas.

Em terceiro lugar, o desenho regulatério estrangeiro combina
disciplina eleitoral com regimes gerais de compliance financeiro.
Nos paises mencionados, contribui¢cdes em cripto ndo dispensam
a verificacdo de elegibilidade do doador nem a observancia dos
limites de contribuicao em moeda oficial; ao contrario, os 6rgaos
eleitorais exigem que as criptodoagdes sejam convertidas e conta-
bilizadas em dolares, libras ou ddlares canadenses e submetidas
a0s mesmos tetos e requisitos de transparéncia aplicaveis as demais
contribuic¢oes.

No Canada, por exemplo, contribui¢ées anénimas em cripto-
moeda acima de CAD 20 (vinte d6lares canadenses) devem ser
remetidas sem demora ao Receiver General for Canada, repro-
duzindo o regime aplicado a outras contribui¢ées anonimas. No
Brasil, o limite de doagdo de pessoas fisicas é fixado em até 10%
dos rendimentos brutos do ano anterior a elei¢ao, sem teto abso-
luto em valores nominais, o que tornaria necessaria uma defini¢cio
legislativa especifica caso se pretenda estabelecer um limite proprio
para doagOes em criptoativos.

Mesmo nos contextos em que as criptodoagdes foram autori-
zadas, andlises institucionais e jornalisticas indicam dificuldades
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relevantes de fiscalizagdo. A necessidade de converter os valores,
rastrear o fluxo em diferentes enderecos de carteira, lidar com ope-
ragdes em exchanges centralizadas e descentralizadas e, em certos
casos, enfrentar técnicas de ofuscacdo, aumenta o custo técnico
e operacional do controle de legalidade em comparag¢dao com as
doacdes tradicionais. Além disso, o volume financeiro efetivamente
arrecadado em criptomoedas permanece, até 0 momento, marginal
em relacdo ao total de recursos de campanha, o que levanta davidas
sobre a relagdo custo-beneficio de investir em estruturas altamente
especializadas de fiscalizagio de criptoativos para fins eleitorais.

A principal licio comparativa para o Brasil é que a autoriza¢do
de doacoes eleitorais em criptoativos nao constitui solugao tecnica-
mente simples nem universalmente adotada. Ela pressupoe mercado
de criptoativos regulado e estavel, integracdo entre autoridades
financeiras e eleitorais, sistemas de presta¢do de contas adaptados
e capacidade de analise forense em blockchain — condigdes que
ainda estdo em processo de consolidacao no ordenamento brasi-
leiro. Nesse cenario, a manutencao da vedagdo as doagdes eleitorais
em criptomoedas, a0 menos até que esses pressupostos institucio-
nais estejam mais maduros, pode ser compreendida como resposta
regulatoria prudente e compativel com a prote¢do da integridade
do financiamento democratico.

Incompatibilidades estruturais entre criptomoedas e finan-
ciamento democratico

Incompatibilidade com o requisito de identificagdo completa do doador

A Lei n® 9.504/97, combinada com a regulamentacio infralegal
do TSE, exige identificacio completa do doador nas doacdes de
pessoas fisicas, com indica¢do, no minimo, do nome e do CPF, além
de outros dados constantes dos recibos eleitorais e dos relatorios de
prestacdo de contas. Trata-se de requisito substancial que cumpre
dupla fung¢io no sistema de financiamento eleitoral democratico:
a) fiscalizagao preventiva e repressiva — as autoridades eleitorais
podem verificar se o doador nido se enquadra em vedagoes legais
(por exemplo, estrangeiros ou entidades proibidas), se respeitou o
limite de 10% dos rendimentos brutos do ano anterior a eleicio e
se ndo esta utilizando interpostas pessoas para burlar restri¢oes;
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b) viabiliza¢do de transparéncia efetiva — cidaddos podem saber
quem financia cada candidatura, identificar potenciais conflitos de
interesse e exercer controle democratico sobre as relacoes entre
dinheiro e politica (Gomes, 2022, 702-24).

O pseudonimato estrutural das blockchains publicas impede
identificagdo imediata e inequivoca do doador. Transa¢bes em
Bitcoin ou Ethereum vinculam-se a enderecos alfanuméricos, nao
a nomes ou documentos de identidade, de modo que a pessoa que
controla determinado endereco sé pode ser identificada a partir de
informacdes externas a blockchain — tipicamente, registros manti-
dos por intermediarios que implementam procedimentos de identi-
ficacdo de clientes (KYC).

Argumenta-se, por vezes, que protocolos KYC adotados por
exchanges seriam suficientes para suprir o requisito de identifica-
cao completa. Essa tese enfrenta, contudo, ao menos trés obje¢oes.
Primeiro, nem todas as transa¢des em criptomoedas necessaria-
mente transitam por exchanges. Caracteristica fundamental desses
sistemas € a possibilidade de autocustodia: qualquer pessoa pode
criar carteira propria mediante download de software ou uso de
aplicativos, sem intermediag¢do de terceiros. Doagdes podem ser
realizadas diretamente de wallets controladas pelo doador para
enderegos informados pela campanha, sem que haja passagem pelos
livros de registro de uma exchange e, portanto, sem qualquer cadas-
tro KYC disponivel para consulta.

Segundo, mesmo quando as transagdes passam por exchanges, a
qualidade e a robustez dos procedimentos de KYC implementados
por essas plataformas nao se equiparam, de forma uniforme, as
exigidas de institui¢Ges financeiras tradicionais. Andlises setoriais
sobre o mercado de criptoativos no Brasil apontam que, antes da
entrada em vigor do marco legal especifico, havia grande hetero-
geneidade nos padroées de verificacdo de identidade, com casos de
cadastros aprovados com documentagio insuficiente e controles
menos rigorosos do que aqueles aplicados pelo sistema bancario
regulado. Nesses contextos, a identificacio do doador dependeria
de registros cuja confiabilidade pode ser inferior aquela pressuposta
pelo regime de financiamento eleitoral.

Terceiro, a dependéncia de intermediarios privados ndo submeti-
dos a supervisao eleitoral direta fragiliza estruturalmente o sistema
de controle. No modelo brasileiro, a identificacio de doadores e a
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rastreabilidade dos fluxos financeiros de campanha baseiam-se, em
grande medida, em operacdes realizadas por instituicdes financeiras
sob supervisao do Banco Central, sujeitas a obrigagoes de reporte,
auditorias periddicas e san¢des administrativas. Exchanges de crip-
toativos, embora atualmente enquadradas no marco legal dos ati-
vos virtuais instituido pela Lei n® 14.478/2022, ainda se encontram
em fase de consolidagio regulatéria, e nio ha mecanismo de super-
visdo eleitoral especifico que assegure a qualidade e a disponibili-
dade das informacdes necessarias para vincular, de modo seguro,
enderecos em blockchain a doadores identificados. Em eventual
cenario de doagdes em criptomoedas, campanhas e Justica Eleitoral
dependeriam de dados fornecidos por intermediarios cuja atuacao
ndo é estruturada, hoje, para atender as necessidades proprias da
fiscalizacao eleitoral.

A impossibilidade de garantir, em todas as situagdes relevantes,
a identificagdo completa e verificivel do doador — especialmente
quando as contribui¢des sdo realizadas a partir de carteiras sob
autocustodia ou por meio de intermediarios com padroes de KYC
inconsistentes — revela uma tensio estrutural entre a arquitetura
descentralizada das criptomoedas e o regime de identificacao obri-
gatOria que caracteriza o financiamento eleitoral democratico.

Nio se trata apenas de dificuldade operacional superavel por
ajustes incrementais, mas de uma incompatibilidade de desenho:
sistemas concebidos para permitir transacoes sem intermediarios
confiaveis centralizados se chocam com um modelo juridico que
condiciona a licitude da doacdo a identificagdo segura e auditavel
da fonte dos recursos

Incompatibilidade com o requisito de rastreabilidade da ori-
gem dos recursos

Além de identificar quem realizou a doagao, a legislacao eleitoral
exige que seja possivel verificar a licitude da origem dos recursos
doados. O art. 30-A da Lei n° 9.096/95 estabelece que “qualquer
partido politico ou coligacao podera representar a Justiga Eleitoral
relatando fatos e indicando provas e pedir a abertura de investiga-
¢ao judicial para apurar condutas em desacordo com as normas
desta Lei, relativas a arrecadacao e gastos de recursos”. A ratio legis
é clara: impedir que campanhas sejam utilizadas, deliberadamente
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ou ndo, como instrumento de lavagem de dinheiro. Recursos de ori-
gem ilicita (corrup¢do, trafico, peculato) nio podem ser “branquea-
dos” mediante doagdes eleitorais aparentemente legitimas (Gomes,
2022, 745-67).

A verificagao da licitude da origem dos recursos em doag¢des ban-
carias tradicionais é relativamente direta. Instituicoes financeiras
mantém histérico completo das transac¢oes de cada conta, permi-
tindo rastrear a procedéncia dos valores. Se um doador transfere
R$ 10.000 para uma campanha, as autoridades podem solicitar ao
banco extratos correspondentes e verificar de onde vieram esses
recursos — saldrio, venda de imoével, dividendos de investimentos.
O sistema bancario tradicional opera, assim, sob um principio de
rastreabilidade integral: cada valor transferido pode, em regra,
ser acompanhado retrospectivamente até sua origem economica
(Speck, 2016, 212-34).

Criptomoedas, mesmo as transparentes como Bitcoin, oferecem
rastreabilidade significativamente inferior quando empregadas téc-
nicas de ofuscacdo. Mixers ou tumblers, como visto anteriormente,
embaralham transa¢des de multiplos usudrios, tornando extre-
mamente dificil ou impossivel vincular inputs a outputs. Usudrio
que deseje ofuscar a origem de bitcoins pode utilizar servigo de
mixing profissional (como Wasabi Wallet ou Tornado Cash para
Ethereum) ou, com conhecimento técnico, implementar mixing
caseiro mediante multiplas transa¢oes fragmentadas (Bonneau et
al., 2015, 104-21).

Exchanges descentralizadas (DEXs) criam segundo ponto
cego no rastreamento. DEXs como Uniswap, SushiSwap ou
PancakeSwap permitem troca de criptoativos sem intermedidrio
centralizado e, crucialmente, sem KYC. Um Doador pode conver-
ter Ethereum (obtido mediante mining, por exemplo) em stablecoin
USDT na Uniswap e, posteriormente, doar USDT para a campa-
nha. Autoridades que rastreiam a blockchain verio apenas que o
endereco X trocou ETH por USDT em smart contract da Uniswap,
sem identificar quem controla endere¢o X (Reid; Harrigan, 2013,
197-223).

Cross-chain bridges permitem transferir ativos entre diferentes
blockchains, criando descontinuidade adicional no rastreamento.
Recursos podem comecar em Bitcoin, ser convertidos para wrapped
Bitcoin (WBTC) na Ethereum, transitar por multiplos contratos
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inteligentes e DEXs na Ethereum, ser convertidos em stablecoin e,
posteriormente, retornar para Bitcoin. Cada migragao entre block-
chains fragmenta o rastro, dificultando a analise forense.

Privacy coins como Monero representam limite absoluto da
rastreabilidade. Conforme demonstrado anteriormente, Monero
implementa técnicas criptograficas (ring signatures, stealth addres-
ses, RingCT) que tornam transagOes tecnicamente irrastreaveis
mesmo por empresas especializadas em analise de blockchain. Uma
doacdo realizada em Monero seria absolutamente incompativel
com qualquer regime de rastreabilidade. Mesmo que se soubesse
quem doou (via KYC de exchange), seria impossivel verificar a ori-
gem dos recursos — se foram minerados licitamente, se provém
de salarios ou se foram produto de crime (Bonneau et al., 2015,
104-21).

A combinacdo de técnicas de ofuscagdo facilmente acessiveis
com a impossibilidade técnica de rastreamento de privacy coins cria
vulnerabilidade sistémica grave: campanhas eleitorais poderiam ser
utilizadas, deliberadamente ou sem conhecimento, para lavagem de
recursos ilicitos convertidos em criptomoedas. O Brasil ja enfrenta
desafios significativos no combate a lavagem de dinheiro, com rela-
torios nacionais e internacionais apontando riscos elevados e casos
concretos envolvendo fluxos financeiros biliondrios. Permitir doa-
¢oes eleitorais em criptomoedas, sem mecanismos efetivos de ras-
treabilidade e supervisao, tenderia a ampliar esses riscos, abrindo
um novo vetor de lavagem de capitais de dificil fiscalizagao por
parte da Justica Eleitoral e dos 6rgdos de controle.

Incompatibilidade com o sistema de limites de doacao

O art. 23, §1°,1, da Lei n°® 9.504/97 estabelece que doacdes de
pessoas fisicas ndo podem exceder 10% dos rendimentos brutos
do doador no ano anterior a elei¢dao. Esse limite, aparentemente
simples na formulagio legal, torna-se inaplicavel ou facilmente bur-
lavel quando a doagdo € realizada em criptomoedas, por trés ordens
de razdes: volatilidade extrema, impossibilidade de aferir renda em
criptomoedas e facilidade de burla mediante maltiplas wallets.

Primeira questdo: volatilidade e impossibilidade de valoracio
consistente. Criptomoedas apresentam oscilacoes de preco diarias
frequentemente superiores a 5%, com picos de volatilidade que
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ultrapassam 20% em periodos curtos. Bitcoin, por exemplo, osci-
lou entre USD 15.000 e USD 69.000 em 2021, representando varia-
¢do de mais de 350%. Essa volatilidade cria problema relevante
de valoragio para fins de aplica¢do do limite de 10%: qual cota-
¢ao utilizar? Momento da doagio? Momento da conversio para
reais? Momento da prestacao de contas? (Ulrich, 2014, 89-112).
Qual valor deve ser considerado para aferir se houve respeito ao
limite? Nao ha resposta juridicamente defensavel: qualquer critério
escolhido serd, em alguma medida, arbitrario e gerard inseguranca
juridica.Segunda questio: impossibilidade de aferir "10% da renda
bruta" quando o doador aufere renda em criptomoedas. O sistema
de fiscalizac¢dao do limite de 10% pressupde que o TSE possa cruzar
doagoes registradas no SPCE com declaracdes de imposto de renda
fornecidas pela Receita Federal. Doacao de R$ 50.000 por pes-
soa que declarou renda de R$ 100.000 gera alerta automatico de
irregularidade. Esse mecanismo torna-se inviavel quando doadores
auferem renda parcial ou integral em criptomoedas (Gomes, 2022,
812-34).

Embora a Instru¢io Normativa RFB n°® 1.888/2019 obrigue
a declaracdo de criptoativos, a norma nao estabelece metodolo-
gia padronizada de valoracdo para fins de declaragido de renda.
Contribuinte que recebe salario em Bitcoin pode valorar utilizando
a cotacao de 31 de dezembro? A média do ano? Cada recebimento
individualmente? A auséncia de padronizacdo cria zona cinzenta
que inviabiliza a verificacdo efetiva pelo TSE, de que a doacao res-
peitou limite de 10% da renda (Brasil, 2019).

Terceira questao: facilidade de burla mediante multiplas wallets.
Mesmo que se superassem os problemas de volatilidade e de aferi-
¢do de renda, o sistema de limites permaneceria vulneravel a burla
simples e praticamente indetectavel. O doador pode criar malti-
plas wallets (operacdo gratuita e anonima, realizada em segundos),
fragmentar doacdo que deseja fazer e distribui-la entre varias wal-
lets, aparentando tratar-se de doadores diferentes. A fiscaliza¢do
identificaria multiplas doagdes de R$ 10.000 (respeitando o limite
individual), sem conseguir detectar que todas provém do mesmo
doador (Reid; Harrigan, 2013, 209-23).

Técnicas mais sofisticadas envolvem utilizar familiares ou ter-
ceiros como “laranjas”: o doador transfere criptomoedas para
wallets de familiares ou amigos, que entido realizam as doacoes a
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campanha. Como néo ha rastreabilidade da origem (especialmente
se utilizados mixers), a fiscalizacdo nio identifica que os recursos
efetivamente provém de uma unica pessoa. Essa pratica — conhe-
cida como smurf attacks no contexto de lavagem de dinheiro —
é facilitada pela natureza pseudonima das criptomoedas (GAFI,
2021, 67-89).

A incompatibilidade com o sistema de limites ndo é meramente
técnica ou operacional, mas compromete fundamento essencial do
regime democratico de financiamento: a isonomia relativa entre
cidadios. O limite de 10% busca impedir que pessoas de altissima
renda exer¢am influéncia desproporcional por meio de doacoes
massivas. Permitir mecanismo de doagdo que torna esse limite
facilmente burlavel corréi a ratio legis da norma e compromete

igualdade de oportunidades no processo eleitoral (Salgado, 2010,
256-78).

Incompatibilidade com a vedacao de doac¢des estrangeiras

O art. 24, 111, da Lei n°® 9.504/97 veda doacdes por “organiza-
¢Oes ndo-governamentais internacionais” e a jurisprudéncia do TSE
consolidou entendimento de que a vedacido se estende a quaisquer
recursos de origem estrangeira, incluindo doacdes de pessoas fisicas
estrangeiras. O fundamento é principiologico: eleicoes brasileiras
devem ser decididas por brasileiros, sem interferéncia externa. A
soberania nacional e a autodeterminacao do povo brasileiro pres-
supdem que o processo politico interno nio seja influenciado por
recursos externos (Ramos, 2020, 312-34).

A verificacdo de nacionalidade do doador em doacdes banca-
rias tradicionais € relativamente direta: bancos brasileiros, ao abrir
contas, exigem comprovacao de residéncia no Brasil e, para estran-
geiros residentes, registro no pais. Transferéncias internacionais sio
identificadas e reportadas ao Banco Central via sistema SWIFT.
Doacdo proveniente de conta bancaria no exterior seria imediata-
mente identificavel (Speck, 2016, 234-56).

Criptomoedas, por serem transnacionais por design, frustram
qualquer verificagdo efetiva de nacionalidade. Nao ha fronteiras
geograficas na blockchain: transacgio originada em Sao Paulo € tec-
nicamente idéntica a transac¢do originada em Moscou, Pequim ou
Teera. O protocolo Bitcoin ndo possui conceito de nacionalidade
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ou localiza¢io geografica; wallets nio possuem “bandeira” ou iden-
tificacao de pais (Ulrich, 2014, 112-34).

Argumenta-se, por vezes, que o endereco IP associado a tran-
sac¢do indicaria a localizacdo geografica do doador. A refutacdo é
imediata: enderegos IP indicam localizacao do computador que
enviou a transac¢ao, nao necessariamente do proprietario da wallet.
Mais grave, VPNs (Virtual Private Networks) permitem simular
localizag¢ao arbitraria: uma pessoa em qualquer lugar do mundo
pode utilizar VPN para aparentar estar no Brasil. Muitas wallets
de criptomoedas operam via TOR (The Onion Router), rede que
ofusca completamente a localizacio mediante o roteamento das
comunicag¢bes através de multiplos nos distribuidos globalmente.
Analise de IP, portanto, ndo oferece garantia alguma de identifica-
¢do geografica real (Reid; Harrigan, 2013, 223-34).

A impossibilidade de verificar nacionalidade cria vulnerabili-
dade concreta a interferéncia estrangeira em elei¢des brasileiras.
Experiéncias recentes em diversas democracias demonstraram que
atores estatais e nao-estatais estrangeiros tém interesse em influen-
ciar resultados eleitorais de outros paises, frequentemente mediante
financiamento dissimulado. Relatério da RAND Corporation docu-
mentou casos de interferéncia russa em elei¢oes dos Estados Unidos
(2016), Franga (2017) e Alemanha (2017), em parte viabilizada por
mecanismos digitais de dificil rastreamento. Relatério do Conselho
Atlantico documentou tentativas chinesas de influenciar elei¢oes em
Taiwan mediante doa¢oes fragmentadas e de dificil rastreamento
(Briffault, 2020, 289-312).

O Brasil, como democracia emergente com economia significa-
tiva e papel geopolitico relevante, é alvo potencial de interferén-
cia estrangeira. Permitir doac¢des em criptomoedas — cuja ori-
gem geografica é inverificivel — criaria vetor de vulnerabilidade
grave. Governo estrangeiro ou organizacdo internacional poderia
facilmente financiar candidatos ou partidos brasileiros mediante
doagoes fragmentadas em criptomoedas, sem que a fiscalizac¢do
conseguisse detectar a origem externa dos recursos (Gomes, 2022,
856-78).

Incompatibilidade com os principios da isonomia e da trans-
paréncia
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Além das incompatibilidades especificas com requisitos legais
concretos, criptomoedas mostram-se incompativeis com principios
estruturantes do financiamento democratico: a isonomia entre can-
didatos e a transparéncia perante os cidadaos.

Quanto a isonomia, aceitar doagdes em criptomoedas cria assi-
metrias em multiplas dimensdes, quais sejam: a) tecnologica: nem
todos os candidatos possuem familiaridade técnica, infraestrutura
ou assessoria capazes de operacionalizar o recebimento e gestao de
criptoativos. Essa assimetria nio decorre de méritos individuais
dos candidatos, mas de caracteristicas extrinsecas, violando o prin-
cipio da igualdade de oportunidades (Salgado, 2010, 278-301);
b) demografica: o financiamento eleitoral deve ser estruturado de
modo a ser acessivel a pluralidade da sociedade brasileira, evitando
a captura por nichos socioecondmicos restritos. Permitir doagoes
em criptomoedas tende, assim, a privilegiar candidatos cujas plata-
formas dialogam com esse perfil demografico especifico, em detri-
mento de candidaturas ancoradas em outros segmentos sociais.

Quanto a transparéncia, criptomoedas criam opacidade técnica
incompativel com o direito do cidaddo médio de compreender o
financiamento de campanhas. Prestacdes de contas que incluam
doagdes em criptomoedas tornam-se tecnicamente incompreensi-
veis para ndo especialistas.

A transparéncia democratica nio se esgota na disponibilidade
formal de informacgdes, mas exige acessibilidade e compreensi-
bilidade para o cidadio comum. Prestacdes de contas devem ser
auditaveis por qualquer cidadao ou organizac¢io da sociedade civil;
doacoes em criptomoedas criam dependéncia de expertise técnica
especializada, o que viola o principio da transparéncia democratica
(Salgado, 2010, 301-23).

Ademais, a verificacdo da legitimidade de doagbes em cripto-
moedas demandaria a contratagdo, pelo TSE, de empresas espe-
cializadas em analise de blockchain (Chainalysis, Elliptic). Essas
empresas, além de serem privadas e estrangeiras, cobram valores
significativos por servicos de andlise forense. Criar dependéncia
estrutural de intermedidrios privados estrangeiros para a auditoria
do financiamento eleitoral brasileiro representa comprometimento
da soberania nacional e da autonomia da Justica Eleitoral (Ramos,
2020, 356-78).
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Proposta de marco regulatorio: vedacao presente e possibili-
dade futura condicionada

Fundamentacdo normativa e principiolégica

A vedagdo expressa de doacgdes eleitorais em criptomoedas
encontra fundamento juridico multiplo e s6lido. Primeiro funda-
mento: a competéncia regulamentar do Tribunal Superior Eleitoral.
O art. 23, §9°, do Codigo Eleitoral (Lei n® 4.737/65) estabelece que
“o Tribunal Superior Eleitoral expedira instrugdes para execucao
deste Codigo”. O art. 105 da Lei n°® 9.504/97 reitera que “até o
dia 5 de marco do ano da eleicdo, o Tribunal Superior Eleitoral,
atendendo ao carater regulamentar e sem restringir direitos ou
estabelecer sancdes distintas das previstas nesta Lei, podera expe-
dir todas as instrugdes necessarias para sua fiel execugao” (Brasil,
1965; Brasil, 1997).

A proépria jurisprudéncia recente do TSE evidencia que as exi-
géncias formais relativas a forma de movimentacdo de recursos tém
fundamento material na necessidade de rastreabilidade e compro-
vagao idonea. No REspEl 0602887-84/RS, a Corte assentou que a
mera inobservancia dos meios de pagamento previstos na Res.—TSE
n°® 23.553/2017 ndo implica, por si sd, obrigacdo de restitui¢do ao
Erdrio, desde que as despesas estejam devidamente comprovadas,
afastando, assim, a incidéncia automatica do art. 82, § 1°. Esse
entendimento reforca que a flexibilidade formal é admissivel apenas
quando nao hd prejuizo a transparéncia e a fiscalizag¢ao, o que difi-
cilmente se verifica em doag¢oes realizadas por meio de criptoativos,
dada a opacidade estrutural que podem apresentar.

Doacdes eleitorais enquadram-se perfeitamente nessa compe-
téncia. A Lei n® 9.504/97 estabelece principios e requisitos gerais
(identificagdo do doador, limites quantitativos e formas de doacio),
mas nao esgota todas as hipoteses possiveis. A omissdo legislativa
quanto as criptomoedas — tecnologia inexistente quando a lei foi
editada — cria espa¢o normativo que o TSE ndo apenas pode, mas
deve preencher mediante regulamentacio especifica.

Segundo fundamento: principio da precaucdo. Desenvolvido
originalmente no direito ambiental, mediante Principio 15 da
Declaragao do Rio sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento (1992),
o principio da precaugio estabelece que “quando houver ameaca
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de danos graves ou irreversiveis, a auséncia de certeza cientifica
absoluta nao sera utilizada como razdo para o adiamento de medi-
das economicamente vidveis para prevenir a degradacdo ambien-
tal”. Embora formulado para a prote¢io ambiental, o principio tem
sido aplicado a outras dreas quando presentes trés elementos: riscos
significativos, incerteza sobre magnitude desses riscos e gravidade
potencial dos danos (Sunstein, 2005, 56-78).

Esses elementos estdo presentes na questao das doacdes em crip-
tomoedas. Riscos significativos foram demonstrados: lavagem de
dinheiro, financiamento estrangeiro, burla a limites legais e com-
prometimento da transparéncia. H4 incerteza quanto a magnitude:
nao se sabe quantas doacdes irregulares passariam despercebidas,
nem qual volume de recursos ilicitos poderia ser canalizado. Os
danos potenciais sdo graves: comprometimento da integridade do
processo democratico, erosdo da confianga publica nas elei¢oes e
captura do processo politico por interesses ocultos. Nesse contexto,
a precaugdo recomenda vedacdo preventiva até que as incertezas
sejam dirimidas e mecanismos efetivos de controle sejam desenvol-
vidos (Sunstein, 2005, 78-102).

Terceiro fundamento: incompatibilidades estruturais demonstra-
das. Conforme analise desenvolvida no capitulo anterior, cripto-
moedas sdo estruturalmente incompativeis com requisitos essen-
ciais do financiamento eleitoral: identificacao completa do doador,
rastreabilidade dos recursos, limites quantitativos e vedacdo de
recursos estrangeiros. Essas incompatibilidades ndo sao deficién-
cias pontuais superdveis mediante ajustes normativos marginais,
mas decorrem da propria arquitetura técnica das criptomoedas. A
vedacdo, portanto, ndo constitui resisténcia irracional a inovagao,
mas reconhecimento honesto de uma incompatibilidade estrutural.

Quarto fundamento: protecao da integridade democratica. O
financiamento eleitoral ndo é um mercado comum sujeito a 16gi-
cas de eficiéncia ou inovagao disruptiva, mas uma institui¢ao fun-
damental da democracia. A Constituicao Federal estabelece como
objetivo fundamental da Republica “construir uma sociedade livre,
justa e solidaria” (art. 3°, I) e consagra como principio das relacoes
internacionais a “prevaléncia dos direitos humanos” (art. 4°, II). A
democracia constitui pressuposto para realizacdo desses objetivos.
Proteger a integridade do processo democratico justifica restri¢oes a
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modalidades de doacdo que criam riscos sistémicos (Barroso, 2012,
32-54).

Analise de proporcionalidade da vedacao proposta

A vedacdo de doacdes em criptomoedas, por constituir restri-
¢do a direito (participacdo politica via financiamento de campa-
nhas), deve submeter-se ao teste de proporcionalidade em suas trés
dimensodes: adequacio, necessidade e proporcionalidade em sentido
estrito.

Quanto a adequacdo, pergunta-se: a medida é adequada a fim de
proteger a integridade eleitoral? A resposta é afirmativa. A vedagao
elimina riscos identificados: impossibilidade de identificagio com-
pleta do doador, irrastreabilidade da origem dos recursos, burla a
limites legais e financiamento estrangeiro. Se nao ha doacoes em
criptomoedas, tais riscos deixam de existir. A adequagio é, por-
tanto, evidente (Barroso, 2012, 54-76).

Quanto a necessidade: existe medida alternativa menos restri-
tiva que alcance o mesmo resultado? Argumenta-se, por vezes, que
a regulamentacdo permissiva condicionada (como nos EUA) seria
alternativa menos restritiva. A réplica é dupla. Primeiro, conforme
demonstrado na andlise comparada, o modelo permissivo demanda
pressupostos institucionais que o Brasil ainda nao possui: regula-
cao consolidada de exchanges, capacidade técnica de fiscalizagdo e
cultura de compliance. Implementar esses pressupostos demanda-
ria anos. Segundo, mesmo quando tais pressupostos estio presen-
tes, o modelo permissivo enfrenta dificuldades praticas de enfor-
cement documentadas internacionalmente. A vedagao temporaria,
até que pressupostos sejam satisfeitos, constitui medida necessaria
(Sunstein; Vermeule, 2003, 920-51).

Quanto a proporcionalidade em sentido estrito: os beneficios da
medida superam os custos? A analise custo-beneficio é essencial. Os
custos da vedagao sao: restri¢do a uma modalidade especifica de
doagio (eleitores que possuem exclusivamente criptomoedas ficam
impedidos de doar, embora possam converté-las em reais e doar por
meios tradicionais); possivel percepc¢do de atraso tecnologico (Brasil
seria visto como resistente a inovag¢ao); e manutengao do status quo
operacional (sem oportunidade de experimentar eventuais benefi-
cios das criptomoedas, se existentes).
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Os beneficios da vedacdo sdo: protecdo da integridade eleito-
ral contra riscos sistémicos de lavagem de dinheiro, financiamento
estrangeiro e burla a limites legais; manutencido da transparéncia e
da rastreabilidade que caracterizam o sistema atual; preveng¢io de
assimetrias entre candidatos mais familiarizados com tecnologia e
candidatos tradicionais; preservac¢do da isonomia entre doadores de
diferentes perfis demograficos; e evitacio de dependéncia de inter-
medidrios privados estrangeiros para auditoria de financiamento
eleitoral.

A ponderagio é inequivoca: os beneficios superam amplamente
os custos. Os custos sao limitados e concentrados (restricio a moda-
lidade especifica de doagao que ainda nio € utilizada de forma sig-
nificativa); os beneficios sao difusos e fundamentais (protecao da
democracia). Ademais, a veda¢do nao é absoluta nem definitiva,
mas tempordria e revisavel: quando os pressupostos institucionais
forem satisfeitos, o TSE pode revoga-la mediante nova resolugdo
(Barroso, 2012, 76-98).

Proposta prospectiva: requisitos para permissao futura condi-
cionada

A insercdo de clausula de revisdo constitui medida adequada,
pois estabelece que o TSE revisard a veda¢do em quatro anos,
podendo modifica-la ou revoga-la mediante o cumprimento de
condicdes especificas. Essa arquitetura normativa reconhece que a
incompatibilidade atual entre criptomoedas e financiamento demo-
cratico nio é necessariamente permanente, mas conjuntural, decor-
rente da combinagido entre caracteristicas técnicas dos criptoativos
e auséncia de pressupostos institucionais adequados. Desenvolvidos
tais pressupostos, eventual permissido futura torna-se concebivel
(Gomes, 2022, p. 923-945).

Os pressupostos institucionais necessarios para viabilizar doa-
¢oOes em criptoativos merecem explicitagao detalhada.

Primeiro pressuposto: existéncia de legislacao federal especifica
regulamentando criptoativos. A Lei n°® 14.478/2022, originada do
Projeto de Lei n°® 4.401/2021 e em vigor desde 20 de junho de 2023,
estabeleceu regime regulatorio abrangente: defini¢oes legais claras
de ativos virtuais, atribui¢des de competéncias ao Banco Central e
a CVM, requisitos para prestadores de servicos de ativos virtuais
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(VASPs), obrigacoes de KYC/AML, regras de segregacdo patrimo-
nial e autorizacdo prévia obrigatdria para funcionamento. O Banco
Central ja regulamentou a autorizac¢do e supervisio das VASPs,
exigindo licenciamento especifico para exchanges, custodiantes e
tokenizadoras. Esse marco legal constitui pressuposto ja satisfeito,
essencial para que eventuais doagbes em criptoativos possam ser
fiscalizadas adequadamente (Brasil, 2022).

Segundo pressuposto: implementacdo de moeda digital de banco
central (CBDC). Central Bank Digital Currency (CBDC) € a versao
digital da moeda oficial de um pais, emitida e controlada direta-
mente pelo banco central, diferindo fundamentalmente de cripto-
moedas descentralizadas por ser centralizada, regulada e garantida
pelo Estado. O Banco Central do Brasil desenvolveu, entre 2020
e 2025, as duas primeiras fases piloto do Drex, CBDC brasileira
baseada no real, mas, em novembro de 2025, decidiu desligar a
plataforma blockchain utilizada devido aos custos elevados de
manutengao e as dificuldades técnicas na resolucdo de problemas
de seguranga (Shinohara; Bomfim, 2025). O BC anunciou que rea-
valiara a arquitetura tecnologica do projeto, sem prazo definido
para langamento operacional. CBDCs permitiriam rastreabilidade
integral das transacoes pelas autoridades e poderiam incorporar
smart contracts com regras de compliance automatizadas. Doagdes
realizadas em CBDC, apds conversdo de criptomoedas, oferece-
riam rastreabilidade equivalente a de transferéncias bancarias tra-
dicionais. Este pressuposto, portanto, permanece insatisfeito e com
perspectiva incerta. O desligamento do Drex abriu caminho para
expansao de stablecoins privadas lastreadas em real, que poderiam,
em tese, servir como alternativa intermedidria para conversiao de
criptoativos em meio fiscalizavel (Shinohara; Bomfim, 2025).

Terceiro pressuposto: desenvolvimento de capacidade técnica
institucional pelo TSE. A Justica Eleitoral necessita desenvolver
expertise em analise de blockchain, rastreamento de criptoativos
e identifica¢do de técnicas de ofuscagdo. Isso demanda: capacita-
cao de servidores mediante cursos especializados; contratacdao ou
formagao de peritos em tecnologia blockchain, aquisi¢ao de fer-
ramentas forenses (como licengas de software de empresas como
Chainalysis); e estabelecimento de parcerias com universidades e

centros de pesquisa para o desenvolvimento de conhecimento téc-
nico (Zilio, 2022, p. 678-701).
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Quarto pressuposto: criacdo de sistema integrado SPCE-VASPs.
Para que a fiscalizagao seja efetiva, o Sistema de Prestagdo de
Contas Eleitorais deve integrar-se automaticamente com exchanges
de criptomoedas reguladas pelo Banco Central. Quando uma doa-
¢do em criptoativo fosse realizada, a VASP reportaria automatica-
mente ao TSE: identificacio completa do doador (conforme KYC),
valor da doacdo em reais (conforme a cotacio do momento), ende-
reco blockchain de origem e hash da transagdo. Essa integragio,
similar ao sistema DeCripto implementado pela Receita Federal a
partir de 2026, viabilizaria fiscalizagdo em tempo real.

Satisfeitos cumulativamente esses pressupostos, eventual per-
missdo de doacdes em criptoativos deveria sujeitar-se a requisitos
técnico-juridicos rigorosos: limitacdo a criptoativos regulamenta-
dos (excluidas privacy coins); intermediag¢ao obrigatoria por VASP
autorizado e supervisionado pelo Banco Central; protocolo KYC
refor¢ado (padrao GAFI); conversdo automatica e imediata para
Real Digital; limite maximo de R$ 1.000,00 por doacio em crip-
toativos; registro automatico no SPCE; auditoria de blockchain
contratada pelo TSE; e vedacio absoluta ao uso de privacy coins e
de mixers/tumblers (GAFI, 2021, p. 89-112).

Consideracoes finais

A investiga¢do desenvolvida demonstrou, mediante analise sis-
temdtica e rigorosa, que as criptomoedas, em sua configuracio
tecnologica atual e no contexto institucional brasileiro, sdo estru-
turalmente incompativeis com os principios constitucionais e 0s
requisitos legais que fundamentam o regime democratico de finan-
ciamento de campanhas eleitorais no Brasil.

A caracterizagdo técnico-juridica das criptomoedas revelou
caracteristicas essenciais — pseudonimato, descentralizacdo, vola-
tilidade e transnacionalidade — que, embora tecnicamente sofisti-
cadas e potencialmente valiosas em outros contextos, sdo incom-
pativeis com as exigéncias especificas do financiamento eleitoral
democratico.

A analise comparada evidenciou que paises que autorizaram
doagdes em criptomoedas — Estados Unidos, Reino Unido, Canada
— possuem pressupostos institucionais que o Brasil atualmente nao
reune: regulagdo consolidada de exchanges, capacidade técnica
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de fiscalizacdo, cultura de compliance e sistemas integrados entre
autoridades eleitorais e prestadores de servicos de criptoativos.
Mesmo nesses paises, a experiéncia pratica demonstra dificuldades
de enforcement e casos documentados de violagdes ndo detectadas
tempestivamente.

O pseudonimato das blockchains e a possibilidade de auto-cus-
todia (self-custody, por meio de wallets proprias) tornam impossi-
vel garantir identificagio completa do doador em todas as circuns-
tancias, violando art. 23, §1°, da Lei 9.504/97.

Técnicas de ofuscacdo — como mixers, DEXs, cross-chain brid-
ges —, bem como a utilizagao de privacy coins, frustram a rastrea-
bilidade da origem dos recursos, criando vulnerabilidade a lavagem
de dinheiro.

A volatilidade extrema dos criptoativos, aliada a facilidade de
burla mediante utilizacio de multiplas wallets, inviabiliza a aplica-
¢ao consistente do limite de 10% da renda do doador.

A transnacionalidade das criptomoedas e a impossibilidade pra-
tica de verificagdo da nacionalidade do doador comprometem a
efetividade da vedagdo ao financiamento estrangeiro.

Além disso, a opacidade técnica desses instrumentos para o cida-
dao comum, bem como a necessidade de dependéncia de empresas
privadas estrangeiras para auditoria especializada, comprometem
os principios da transparéncia e da soberania.

A proposta regulatoria apresentada — vedacdo expressa por
meio de resolu¢ao do Tribunal Superior Eleitoral no curto prazo,
acompanhada de cldusula de revisio condicionada a satisfagdo de
pressupostos institucionais especificos — oferece resposta normativa
equilibrada e tecnicamente defensavel.

O ordenamento juridico brasileiro dispoe de fundamento norma-
tivo sOlido para tal vedagao: a competéncia regulamentar do TSE
(art. 23, §9°, Codigo Eleitoral; art. 105, Lei 9.504/97), o principio
da precaucio, as incompatibilidades estruturais demonstradas e a
prioridade constitucional de prote¢ao da integridade democratica.

A vedacdo temporaria de doagdes eleitorais em criptomoe-
das nao configura resisténcia reaciondria a inovagao nem incom-
preensdo das potencialidades da tecnologia blockchain. Constitui,
antes, exercicio de responsabilidade democratica: o reconheci-
mento honesto de que determinadas inovacoes, em determinados
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contextos institucionais, podem representar riscos inaceitaveis a
bens juridicos fundamentais.

Quando os pressupostos necessarios estiverem satisfeitos —
legislacao consolidada, capacidade de fiscalizacdo desenvolvida e
expertise institucional acumulada —, entdo, e somente entao, o
debate sobre permissiao controlada podera ser retcomado com fun-
damentos sélidos.
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