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Resumo:

A presente dissertacao analisa o enquadramento fiscal dos criptoativos, com foco no caso
portugués, em comparacdo com trés jurisdicdes de elevada relevancia internacional:
Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos da América. O objetivo central consiste em
analisar e comparar os diferentes regimes fiscais aplicaveis aos criptoativos, identificando
as suas semelhangas, diferengas e implicagdes praticas para investidores e administragdes
tributarias. O estudo parte de uma revisao de literatura sobre a evolucao da Bitcoin desde
a crise financeira de 2008, bem como sobre o papel da tecnologia blockchain como base
para o desenvolvimento de novas formas de transagao digital. A investigacdo adota uma
metodologia qualitativa, combinando analise documental da legislacao e regulamentacao
em vigor com a constru¢do de casos praticos, que permitem ilustrar a aplicacdo concreta

das normas fiscais em diferentes contextos.

Os resultados demonstram que subsiste uma forte heterogeneidade no tratamento fiscal
dos criptoativos. Portugal ¢ Alemanha apresentam regimes mais favoraveis a detengao de
longo prazo, concedendo isencdo total de tributagdo apods 365 dias e 12 meses,
respetivamente. Pelo contrério, o Reino Unido mantém a sujei¢cdo permanente ao Capital
Gains Tax, ainda que com uma pequena deducdo anual, enquanto os Estados Unidos
aplicam taxas diferenciadas entre curto e longo prazo, sem conceder isenc¢ao plena. No
dominio da mineragdo, verifica-se uma relativa convergéncia conceptual, mas com cargas
fiscais efetivas distintas, sendo os EUA a jurisdi¢do mais onerosa devido ao Self-
Employment Tax. J4 no staking, as divergéncias sdo mais acentuadas, refletindo a

auséncia de consenso internacional sobre a sua natureza fiscal.

A andlise conclui que a fiscalidade aplicada aos criptoativos ndo sé condiciona as
estratégias de planeamento fiscal e de investimento, como também evidencia a
necessidade de maior harmonizagao internacional. As limitagdes do estudo decorrem da
dependéncia de fontes normativas em rapida mutagdo, da utilizagao de valores meramente
ilustrativos e da restricdo da comparagao a quatro jurisdi¢gdes. Ainda assim, a combinagao
de andlise documental e casos praticos confere robustez a investigagdo e contribui para

uma compreensao critica e atualizada do fenomeno.

Palavras chave: Criptoativos; Blockchain; Fiscalidade internacional
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Abstract:

This dissertation analyses the tax framework applicable to crypto-assets, focusing on the
Portuguese case and comparing it with three internationally relevant jurisdictions:
Germany, the United Kingdom, and the United States of America. The main objective is
to analyse and compare the different tax regimes applied to crypto-assets, identifying their
similarities, differences, and practical implications for investors and tax administrations.
The study begins with a literature review on the evolution of Bitcoin since the 2008
financial crisis, as well as the role of blockchain technology as the foundation for the
development of new forms of digital transactions. The research follows a qualitative
methodology, combining documentary analysis of current legislation and regulation with
the construction of practical case studies that illustrate the concrete application of tax

rules in different contexts.

The results show that there is still strong heterogeneity in the fiscal treatment of crypto-
assets. Portugal and Germany present more favourable regimes for long-term holdings,
granting full tax exemption after 365 days and 12 months, respectively. In contrast, the
United Kingdom maintains permanent taxation under the Capital Gains Tax, albeit with
a small annual deduction, while the United States applies differentiated rates between
short-term and long-term gains without granting full exemption. In the field of mining,
there is a certain conceptual convergence, but with significantly different effective tax
burdens, with the United States being the most onerous jurisdiction due to the Self-
Employment Tax. Regarding staking, the differences are even more pronounced,

reflecting the absence of an international consensus on its fiscal nature.

The analysis concludes that the taxation of crypto-assets not only influences tax planning
and investment strategies but also highlights the need for greater international
harmonisation. The study’s limitations stem from the reliance on rapidly changing
normative sources, the use of illustrative values, and the restriction of comparison to four
jurisdictions. Nevertheless, the combination of documentary analysis and practical case
studies provides robustness to the research and contributes to a critical and up-to-date

understanding of the phenomenon.

Key words: Crypto-assets; Blockchain; International fiscal policy.
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CAPITULO I - INTRODUCAO




O presente trabalho dedica-se ao estudo do enquadramento fiscal dos criptoativos, com
especial foco na realidade portuguesa, analisando igualmente, em perspetiva comparativa,
os regimes juridicos e tributarios vigentes na Alemanha, no Reino Unido e nos Estados
Unidos da América. A crescente utilizagdo de ativos digitais, como a Bitcoin, as
stablecoins e outras criptomoedas, tem vindo a desafiar os sistemas tradicionais de
reporte, regulagdo e tributacdo, assumindo-se como um tema central tanto para

académicos como para entidades reguladoras.

Neste contexto, esta dissertacdo tem como objetivo contribuir para o entendimento
técnico e normativo desta nova realidade economica, analisando os principais
mecanismos que sustentam o funcionamento da tecnologia blockchain e a sua interligagao
com os desafios fiscais, contabilisticos e regulatorios emergentes. Pretende-se, ainda,
identificar de que forma diferentes jurisdi¢des t€ém reagido a inovagdo financeira trazida
pelos criptoativos e quais os caminhos seguidos para assegurar maior seguranga juridica,

eficiéncia fiscal e harmonizacao internacional.

Este trabalho procura responder a questdes concretas, como o enquadramento legal da
Bitcoin ¢ de outros criptoativos em sede do Imposto sobre o Rendimento de Pessoas
Singulares (IRS) em Portugal, os modelos de tributa¢do adotados noutros paises, a forma
como os ganhos e rendimentos associados sdo reconhecidos e classificados, e quais os
impactos fiscais para individuos que detém ou transacionam estes ativos. A andlise ¢
complementada com a apresentacao de casos praticos ilustrativos, que visam clarificar a

aplicacdo do regime fiscal atualmente em vigor.

A dissertagdo encontra-se estruturada em seis capitulos. No Capitulo I apresenta-se a
introducdo, os objetivos e questdes de investigacdo, o enquadramento do tema, a
relevancia do estudo, a metodologia adotada e a estrutura do trabalho. No Capitulo II &
apresentada a revisao da literatura, onde se expde o enquadramento historico e técnico do
surgimento da Bitcoin e da tecnologia blockchain, bem como os principais debates
académicos em torno da sua regulagdo e natureza economica. O Capitulo III centra-se na
regulamentacdo dos criptoativos, abordando tanto o enquadramento internacional (com
destaque para o Markets in Crypto-Assets Regulation, MiCA, a DAC8 e o quadro da
OCDE) como a legislagdo portuguesa e uma andlise comparativa das abordagens
adotadas na Alemanha, no Reino Unido e nos Estados Unidos. O Capitulo IV descreve a
metodologia, assente numa combinacdo de analise documental e construgao de casos
praticos, que sustenta a andlise empirica. O Capitulo V apresenta os casos praticos,
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ilustrando a aplicagdo dos diferentes regimes fiscais as operagdes com criptoativos e
permitindo uma comparagao direta dos resultados obtidos. Por fim, no Capitulo VI sdo
apresentadas as principais conclusdes do estudo, acompanhadas de propostas de reflexao

e eventuais recomendagoes.



CAPITULO I1 — REVISAO DA LITERATURA




2.1 Bitcoin e o Contexto da Crise Financeira de 2008

A moeda ¢ uma das inovagdes mais importantes da civilizagdo humana, tendo
evoluido significativamente ao longo dos séculos para se adaptar as necessidades das
sociedades. Inicialmente, as trocas comerciais baseavam-se no escambo, um sistema que
apresentava desafios significativos devido a necessidade de uma dupla coincidéncia de
desejos. Posteriormente, metais preciosos, como ouro € prata, comegaram a ser utilizados
como meio de troca, levando a criagao das primeiras moedas metalicas cunhadas na
Grécia Antiga (Kyrmizoglou & Daoultzoglou, 2019). Segundo os mesmos autores, 0
desenvolvimento das economias impulsionou novas formas de pagamento, como o
dinheiro em papel, o dinheiro escritural e, mais recentemente, os meios eletronicos, como
cartdes de crédito/débito e pagamentos digitais.

No entanto, a crise financeira de 2008 expds falhas profundas no sistema
financeiro global. Segundo Murphy (2008), o colapso de grandes instituigdes, como o
Lehman Brothers, e as subsequentes intervengdes do governo norte-americano geraram
uma crise de confianca nas instituicoes financeiras tradicionais € nos mecanismos de
regulacdo. A crise financeira de 2008 ndo teve apenas efeitos imediatos nos mercados ¢
instituicdes, mas provocou também uma profunda redistribuicdo de riqueza, agravando
desequilibrios estruturais nas economias ocidentais. Entre 2007 ¢ 2014, o racio da divida
bruta em relacio ao Produto interno bruto (PIB) aumentou 41,5% na Zona Euro,
consequéncia direta da intervengdo dos Estados Membros para salvaguardar o sistema
financeiro, (Helbig, 2022). Esta divida foi, em ultima instancia, transferida para os
contribuintes, através do aumento da carga fiscal e da imposicdo de medidas de
austeridade. Paralelamente, sectores tradicionalmente assegurados pelo Estado, como a
saude, a educacdo e a seguranga social, comecaram a ser progressivamente
negligenciados, aumentando a perce¢do de ineficdcia por parte das instituigdes
financeiras e governamentais. Neste ambiente de descrenca e contestagdo, varias criticas
ao sistema monetario vigente foram ignoradas ou silenciadas, o que criou um terreno fértil
para o surgimento de solugdes alternativas como a Bifcoin (Helbig, 2022).

Foi neste contexto de desconfianca no sistema financeiro tradicional que Satoshi
Nakamoto em 2008 apresenta a sua White-paper, intitulado Bitcoin: A Peer-to-Peer
Electronic Cash System. Conforme Bonneau ef al. (2015, p. 105), "em 2008, a Bitcoin foi
anunciada e um white paper assinado sob o pseudonimo Satoshi Nakamoto". O objetivo

de Nakamoto era criar uma moeda global, totalmente digital e independente dos bancos,



que nao pudesse ser manipulada por institui¢des financeiras ou governos. Acima de tudo,
seria um sistema monetdrio baseado em principios matematicos e criptograficos
(Pacheco, 2018).

A Bitcoin ¢ apresentada como uma solugao revolucionaria para os problemas dos sistemas
de pagamento tradicionais, que dependem exclusivamente da confianga nos
intermedidrios financeiros (Nakamoto, 2008). Este novo sistema assenta numa rede peer-
to-peer € no mecanismo de proof-of-work, permitindo validar transacdes e resolver o
problema do duplo gasto. Este problema, caracteristico de ativos digitais, refere-se ao
risco de um mesmo ativo ser utilizado mais do que uma vez devido a facilidade de
duplicacdo de ficheiros (Chohan, 2017). Para evitar esse problema, a Bitcoin utiliza a
tecnologia blockchain, que mantém um registo publico e permanente de todas as
transacdes. "A solu¢do para o problema do duplo gasto ¢ usar uma rede peer-to-peer. O
sistema € totalmente descentralizado, sem autoridade central ou terceiros confiaveis"
(Nakamoto, 2008, p. 1). Cada transacdo ¢ verificada por uma rede descentralizada de
participantes, conhecidos como mineiros, que competem para validar blocos de
transacdes através do mecanismo de proof-of-work. Assim, uma vez que uma transagao ¢
confirmada e adicionada a blockchain, torna-se praticamente impossivel altera-la sem
comprometer toda a estrutura da rede (Nakamoto, 2008; Chohan, 2017). Segundo
Pacheco (2018), esta solugdo do duplo gasto foi o que fez com que a Bifcoin se
prevalecesse, este explica que antes da Bitcoin existiram vdrias criptomoedas

semelhantes, mas sem sucesso por serem incapaz de superar esse mesmo problema.

Além das suas caracteristicas técnicas, a Bitcoin também tem enfrentado desafios
relacionados com a sua viabilidade como moeda. Yermack (2015) analisa a Bitcoin sob
os trés principais critérios econdmicos de uma moeda: meio de troca, unidade de conta e
reserva de valor. Apesar do crescente nimero de comerciantes que aceitam Bitcoin, a sua
utilizacdo comercial ainda ¢ limitada. O seu uso global como meio de troca ¢ reduzido, e
a necessidade de medidas de seguranca e tempo de confirmacao das transac¢des reduzem
a sua eficiéncia para pagamentos didrios (Yermack, 2015). Além disso, a volatilidade
extrema da Bitcoin dificulta a sua utilizagao como unidade de conta. Pre¢os denominados
em Bitcoin mudam frequentemente e exigem conversdes constantes para manter
estabilidade no mercado, dificultando a adocdo por parte dos comerciantes e

consumidores (Yermack, 2015). Como reserva de valor, a Bitcoin também enfrenta



desafios, uma vez que apresenta elevada volatilidade e vulnerabilidade a ataques

cibernéticos e faléncias de corretoras (Pacheco, 2018; Yermack, 2015).

De acordo com Pacheco (2018), o autor descreve a Bitcoin como uma forma de moeda
eletronica inovadora, que opera de maneira totalmente descentralizada e baseada no
modelo peer-to-peer. Isto significa que, ao contrario dos métodos tradicionais de
pagamento, que exigem a intermediagdo de bancos ou outras institui¢des financeiras, a
Bitcoin possibilita transagdes diretas entre individuos. Estas transacdes podem ser
realizadas através da internet, de forma répida e segura, sem depender de nenhum terceiro
ou entidade centralizada para autorizar ou validar os pagamentos. Assim, o Bifcoin
oferece uma alternativa financeira que dispensa a necessidade de intermedidrios,
garantindo, a0 mesmo tempo, um maior controlo e autonomia sobre as transagdes por
parte dos utilizadores. Esta caracteristica ¢ destacada pela Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM), que define a Bitcoin como uma moeda virtual que permite
transacdes financeiras descentralizadas, eliminando a necessidade de intermedidrios

tradicionais, como bancos (CMVM, s.d.).

Embora a Bitcoin tenha surgido como um sistema monetario alternativo, a sua tecnologia
subjacente, a blockchain, trouxe inovagdes que vao além das criptomoedas. Além disso,

a sua adocao levantou questdes regulatdrias que serdo analisadas nos capitulos seguintes.

Transagdo tradicional Transagdo com Bitcoin

© = ®

"11

=

Figura 1: Transagées financeiras. Fonte: Elaboragdo propria.



2.1.1 Moedas fiduciarias

As moedas fiduciarias (FIAT), como o euro e o dolar, sdo atualmente o padrao monetario
dominante na economia global. No entanto, uma das principais criticas a este sistema ¢ a
auséncia de valor intrinseco, uma caracteristica frequentemente apontada também a
Bitcoin. Como explica Pacheco (2018), “nenhuma moeda dos nossos dias tem um valor
intrinseco ou qualquer equivaléncia parcial a um valor intrinseco” (Pacheco 2018, p. 40).
Diferentemente dos sistemas monetarios do passado, que estavam associados a metais
preciosos como o ouro, as moedas fiducidrias ou FIAT dependem exclusivamente da
confianga nas instituigdes e na autoridade governamental, o que as torna vulneraveis a
crises econdmicas e episodios de hiperinflagdo. O caso da Venezuela, onde o bolivar
perdeu praticamente todo o valor e deixou a populacdo sem poder de compra para

necessidades basicas, ¢ um exemplo paradigmatico desta fragilidade (Pacheco, 2018).

Apesar destas vulnerabilidades, as moedas FIAT apresentam uma estabilidade relativa
muito superior a da Bitcoin, funcionando de forma eficaz como meio de troca, unidade
de conta e reserva de valor. Como demonstram Baur e Dimpfl (2021), a volatilidade da
Bitcoin ¢ cerca de dez vezes superior a das principais taxas de cAmbio internacionais, o
que inviabiliza o seu papel como alternativa consistente as moedas tradicionais. Esta
diferenca estrutural sublinha a centralidade das moedas FIAT no sistema economico,
permitindo as autoridades monetarias gerir a oferta de moeda, definir taxas de juro e
influenciar a liquidez dos mercados (Pacheco, 2018). No entanto, a mesma capacidade de
intervencdo governamental, que confere resiliéncia ao sistema, pode também gerar
distor¢des econdmicas, como se verificou na crise financeira de 2008, marcada pela

desregulamentacdo e pela expansdo excessiva do crédito (Murphy, 2008).

A Figura 2, adaptada de Pacheco (2018), sintetiza estas diferengas estruturais, destacando
aspetos como a centralizagdo versus descentralizacdo, a regulacdo da emissdo monetaria

€ 0s riscos inerentes a cada sistema.



EURO

®©

Reserva de valor ilimitada, pode
imprimir-se mais a qualguer
momento.

Valor da moeda influenciado por
interesses de entidades concretas -
governos e bancos.

BITCOIN

Reserwva de valor limitada. Existe um
limite maximo de 21 milhées de
Bitcoins no mundo.

Transferéncias caras e que necessitam
de uma terceira parte para as
processarem: bancos.

Moeda democratica - ninguém detém
o seu controlo absoluto. Todos os
intervenientes sdo iguais.

Processo de transferéncias lento e
burocratico. 48 horas ou mais, para
transferé&ncias internacionais. Apenas
5 dias por semana.

Transferéncias baratas e diretas de
individuo para individuo (sem
intermediarios).

Transferéncias instantaneas -
velocidade da rede de blockchain que
as processa. 24 horas por dia, 7 dias
por semana.

Figura 2: Comparagdo Euro e Bitcoin. Adaptado de Pacheco, 2018, p. 42

2.1.2 Stablecoins

A elevada volatilidade da Bitcoin, identificada por diversos autores como um dos
principais obstaculos a sua ado¢do como moeda de uso corrente (Baur & Dimpfl, 2021),
abriu espacgo para o desenvolvimento das stablecoins. Estas criptomoedas distinguem-se
por estarem indexadas a ativos considerados mais estaveis, como moedas fiduciarias (ex.:
dolar, euro) ou commodities (ex.: ouro), procurando assim reduzir as oscilagdes de valor

tipicas das criptomoedas nao indexadas (Ante ef al., 2021).

As stablecoins sao definidas pelo Banco de Portugal (2021), como criptoativos cujo valor
estd indexado a um ativo de referéncia, geralmente uma moeda fiduciaria, com o objetivo
de reduzir a volatilidade tipica de outras criptomoedas. Esta caracteristica aproxima-as de
ativos tradicionais, embora permane¢am enquadradas como criptoativos € ndo como

moeda de curso legal.



Entre as stablecoins, a Tether (USDT) ¢ a mais relevante e amplamente utilizada a nivel
global, funcionando como a principal “ponte” entre ativos digitais e moedas fiduciarias.
Criada em 2014, a USDT foi concebida para manter uma paridade de 1:1 com o dolar
norte-americano, oferecendo aos utilizadores um meio de transagdo menos sujeito a

volatilidade extrema observada no Bitcoin (Baur & Dimpfl, 2021).

Apesar do dominio das stablecoins indexadas ao dolar norte-americano, t€ém vindo a
surgir alternativas indexadas no euro, ainda que representem uma parte muito reduzida
do mercado global. Em 2021, as stablecoins em euros correspondiam a apenas cerca de
0,2% do total do mercado, com uma capitalizacao aproximada de 500 milhdes de euros.
As mais relevantes sdo a EUR Tether e a Stasis euro, que em conjunto representam cerca

de metade do mercado deste segmento (Ferrari & Habib, 2022).

Segundo o Banco Central Europeu, estas stablecoins euro apresentam niveis de liquidez
mais baixos ¢ maior suscetibilidade a desvios face a paridade, quando comparadas com
as stablecoins indexadas ao dolar. Por exemplo, em 2021, a Stasis euro negociou abaixo
da paridade em cerca de 25% dos dias, contra 18% no caso da EUR Tether. Estes desvios,
apesar de relativamente pequenos, revelam fragilidades adicionais e sugerem que, em
periodos de stress financeiro, as stablecoins em euros tendem a comportar-se de forma
semelhante a ativos de risco, em vez de servirem como verdadeiro refugio estavel (Ferrari

& Habib, 2022).

A Figura 4 apresenta a evolucdo da capitalizagdo de mercado das principais stablecoins
entre 2020 e 2025. Devido a sua reduzida capitalizacdo de mercado, as stablecoins
indexadas ao euro, como a Stasis euro € a EUR Tether, ndo surgem representadas no
grafico. Observa-se, assim, o claro predominio da 7Tether (USDT), seguida pela USD
Coin (USDC), enquanto outras, como a DAI e a BUSD, representam parcelas
significativamente menores. Esta concentragao reflete a forte dependéncia do mercado de
stablecoins indexadas ao ddlar norte-americano, refor¢ando o papel destas como ativo de

referéncia nas transagdes de criptoativos.
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Market cap breakdown of stablecoins by type

USDT eUSDC = PYUSD @DAI #TUSD #BUSD oGUSD

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Figura 3: Capitalizagdo de mercado das principais stablecoins por tipo (2020-2025) em milhées de dolares (USD).
Fonte: Murugaboopathy (2025), CoinDesk.

2.2 A Tecnologia Blockchain

A blockchain, ou cadeia de blocos, representa uma das inovagdes tecnoldgicas mais
disruptivas das ultimas décadas. Embora tenha sido inicialmente concebida como a base
tecnologica da Bitcoin, a sua utilidade estende-se muito para além do dominio das
criptomoedas. Esta tecnologia permite o registo seguro, transparente e descentralizado de
informagao, sendo especialmente relevante num contexto de crescente desconfianca nas

institui¢des tradicionais e nos sistemas centralizados (Olaseni & Familoni, 2024).

A blockchain pode ser compreendida como um livro de razdo digital partilhado por
multiplos participantes da rede e caracterizado pela sua imutabilidade. Cada registo ¢
agrupado num bloco, que contém um conjunto de transa¢des, uma marca temporal
(timestamp), o seu proprio identificador criptografico (hash) e o identificador
criptografico do bloco anterior. Esta ligagdo sequencial assegura a integridade de toda a
cadeia, impedindo altera¢des retroativas: qualquer tentativa de modificagdo de um bloco
comprometeria todos os seguintes. O hash, por sua vez, ¢ uma funcao criptografica que
gera uma assinatura digital inica com base nos dados do bloco, funcionando como uma
impressao digital que garante a sua autenticidade (Pacheco, 2018). Esta estrutura

cronoldgica e interligada torna a blockchain extremamente resistente a manipulagdes, ja
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que qualquer alteragdo exigiria o controlo da maioria dos nés da rede, algo considerado,

na pratica, virtualmente impossivel (Nakamoto, 2008).

Como salienta Helbig (2022), a blockchain pode ser visualmente comparada a um
conjunto de paginas encadeadas de um registo digital partilhado. Cada pagina contém
informacdes validadas, com ligacdes as anteriores através de codigos criptograficos
(hashes), garantindo assim a continuidade e integridade do sistema. Embora o conceito
tenha sido delineado nos anos 90, foi apenas com o aparecimento da Bitcoin em 2008 que

a sua aplicacao pratica foi efetivamente concretizada.

2.2.1 Mineracio e Validaciao de Blocos

A criagdo de novos blocos ¢ realizada através de um processo denominado de mineragao
(mining), no qual os participantes da rede, conhecidos como mineiros, competem para
resolver problemas matematicos complexos. Este processo, designado de proof-of-work
(PoW), garante a seguran¢a da rede e impede o fendémeno do duplo gasto, ou seja, a
tentativa de utilizar a mesma unidade de criptomoeda em mais do que uma transagao
(Chohan, 2017; Nakamoto, 2008). O primeiro mineiro a encontrar uma solucdo valida
para o problema transmite-a a rede, que, ap6s validagdo, aceita o novo bloco. Uma vez

adicionado o bloco, os mineiros iniciam imediatamente o calculo do bloco seguinte.

Helbig (2022) assinala que, inicialmente, qualquer utilizador com capacidade
computacional razoavel podia participar no processo de mineracao. Contudo, com o
aumento da complexidade dos calculos, a mineracdo tornou-se progressivamente
concentrada em grandes operagdes industriais, frequentemente localizadas em regides

com custos energéticos reduzidos, como a China.

Para além desta concentracdo, a crescente complexidade e profissionaliza¢dao da
mineragdo de blocos tem levantado preocupagdes adicionais, sobretudo de natureza
ambiental. Yousaf et al. (2024) sublinham que a mineragdo de Bifcoin consome
atualmente cerca de 0,5% da eletricidade mundial, o que corresponde a mais do que o
consumo anual de paises como a Finlandia. Num cendrio de longo prazo, estima-se que
as emissdes resultantes desta atividade possam contribuir para um aumento de até 2% na
temperatura global. Adicionalmente, os autores destacam que as a¢des de empresas de

mineracao estdo particularmente expostas as incertezas ambientais, regulatdrias e de
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precos das criptomoedas, revelando uma vulnerabilidade acrescida durante periodos de

turbuléncia global, como a pandemia de COVID-19 e a guerra na Ucrania.

2.2.2 Agentes na Rede Blockchain

Para além dos mineiros, Helbig (2022) destaca ainda a participacdo de dois agentes

fundamentais na rede: os utilizadores e os nds. Assim, identificam-se trés categorias

principais de participantes na constitui¢ao da maioria das blockchains:

Utilizadores: S@o os participantes que utilizam a rede para enviar ou receber
transacdes. Nao necessitam de armazenar a totalidade da blockchain, bastando-
lhes recorrer a uma carteira digital para interagir com a rede.

Nos: Sao dispositivos ou servidores que armazenam uma coOpia completa da
blockchain. Tém a responsabilidade de validar, propagar e preservar a integridade
das transagdes e dos blocos, desempenhando um papel fundamental na
descentralizagao e resiliéncia da rede.

Mineiros: Além de manterem uma cépia da blockchain, os mineiros competem
para validar novos blocos através do mecanismo de proof-of-work, como ja
referido. No caso da blockchain da Bitcoin, a validagcdo bem-sucedida de um bloco
confere a0 mineiro uma recompensa em Bitcoins. Esta recompensa, inicialmente
fixada em 50 Bitcoins por bloco, sofre uma redugdo periddica de 50%, designada
de halving, a cada 210.000 blocos, como forma de controlo da inflagdo da moeda

digital.
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Figura 4: Evolugado historica e previsdo dos eventos de halving da Bitcoin. Fonte: Plus500 (2024).
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Um dos mecanismos mais fascinantes da blockchain ¢ a sua capacidade de resolucdo de
conflitos. Helbig (2022) explica que, quando dois mineiros descobrem simultaneamente
um novo bloco valido, podem formar-se cadeias paralelas. A rede resolve esta situacao
continuando a construir sobre a cadeia que crescer mais depressa, considerada como
valida. Os blocos da cadeia descartada tornam-se blocos orfaos, sendo as respetivas
transacdes reintegradas em blocos futuros da cadeia principal. Este mecanismo de
consenso descentralizado é fundamental para garantir a coeréncia e fiabilidade do

sistema.

Para além da sua aplicacdo no setor financeiro e no contexto das criptomoedas, a
tecnologia blockchain tem vindo a afirmar-se como um instrumento inovador com
impacto em diversas areas da economia e da gestdo operacional. As suas caracteristicas
fundamentais, descentralizacdo, imutabilidade, transparéncia e seguranca tornam-na
particularmente eficazes na resolugdo de problemas estruturais que afetam multiplos
setores, desde a logistica a administragao publica (Olaseni & Familoni, 2024). De acordo
com 0s mesmos autores, a blockchain permite enfrentar desafios como a falsifica¢do de
dados, a ineficiéncia nos processos de rastreamento e a falta de transparéncia nas cadeias

de abastecimento, promovendo uma maior responsabilizagao dos intervenientes.

Este potencial estende-se ainda a digitalizacdo de registos em areas como a certificagdo

académica, a gestdo de propriedades e a monitorizagdo do cumprimento de normas

14



ambientais e sociais. A blockchain, ao oferecer um sistema de registo distribuido e de
manipulac¢do dificil, possibilita a criagdo de plataformas auditdveis em tempo real,
reduzindo o risco de fraude e facilitando o controlo da conformidade regulatoria. A sua
aplicabilidade em contextos onde existe baixa confianga institucional ¢ especialmente
relevante, dado que fornece um mecanismo técnico de verificacdo independente de uma
entidade central e que torna decisivo na promogao da integridade em processos eleitorais,

contratos publicos ou transferéncias de fundos publicos (Olaseni & Familoni, 2024).

Para além destes aspetos, importa sublinhar a fung¢ao fundamental da blockchain enquanto
mecanismo de garantia na ordem temporal e a integridade dos registos digitais, algo
essencial em contextos como a autenticagdo de contratos, a valida¢ao de documentos ou
a prova de propriedade. Di Pierro (2017) sublinha que, ao contrario das assinaturas
digitais tradicionais, que apenas comprovam a autoria e integridade de um documento, a
blockchain assegura também a sequéncia temporal de dificil manipula¢ao dos eventos de
forma descentralizada. Esta caracteristica torna-a particularmente Util em processos de
notarizacao digital, como o registo de titulos de propriedade ou ideias de patente, atuando

como um livro de registos inviolavel e verificavel por qualquer parte da rede.

Apesar da robustez técnica da blockchain, a sua adogao pratica por parte de organizagdes
e governos continua condicionada por barreiras significativas. Um estudo recente de
Bennet et al. (2024), baseado em inquéritos e entrevistas a profissionais de setores como
finangas, saude, cadeias de abastecimento e servigos publicos, concluiu que 60% dos
participantes de industrias de elevado volume transacional identificam a escalabilidade
como o maior entrave, enquanto 45% apontam a incerteza regulatoria como fator de
dissuasdo. Além disso, cerca de 50% dos inquiridos referem a falta de conhecimento e
compreensdo das potencialidades da tecnologia como obstaculo a sua adogdo
organizacional. Estes resultados revelam que a difusao da blockchain nao depende apenas

da sua arquitetura técnica, mas também de condi¢des regulatdrias claras, de investimento

em investigagdo e de iniciativas de educacdo que promovam maior literacia tecnoldgica.

Em linha com estas evidéncias, Olaseni e Familoni (2024) acrescentam que a ado¢do em
larga escala continua limitada por desafios de ordem tecnologica e regulatoria. Entre os
obstaculos mais criticos encontram-se a falta de escalabilidade das redes publicas, as
dificuldades de integragdao com sistemas informaticos mais antigos e desatualizados e a
incerteza regulatéria, sobretudo no que respeita ao cumprimento das obrigacdes de
combate ao branqueamento de capitais (anti-money laundering, AML) e de identifica¢do
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dos utilizadores (know your customer, KYC). Acrescem ainda preocupagdes em torno do
consumo energético dos mecanismos com base em proof-of-work (PoW), que tém sido

alvo de criticas em contextos de transi¢ao ecologica.

Para além destes aspetos, no dominio financeiro emergem desafios técnicos adicionais
que condicionam a adog¢do da blockchain em larga escala. Wu et al. (2024) destacam que
a laténcia das transagdes compromete a sua aplicagao em mercados de elevada frequéncia,
onde a velocidade ¢ determinante. A escalabilidade das redes continua a limitar a
capacidade de processar grandes volumes de operagdes simultaneas, o que restringe a sua
utilizagdo em sistemas financeiros globais. Acresce a falta de interoperabilidade entre
diferentes plataformas e redes blockchain, que impede a criagdo de uma infraestrutura
financeira totalmente integrada. Estes fatores revelam que, embora a blockchain ofereca
vantagens claras de seguranga e descentralizacdo, a sua consolidacdo no setor financeiro

dependera de avangos técnicos que ultrapassem estas barreiras (Wu et al. 2024).

Face a estas limitacdes, tém vindo a surgir alternativas mais sustentdveis e eficientes,
como o proof-of-stake (PoS), que substitui a minera¢do intensiva no consumo energético
por um sistema de validagao baseado na posse ¢ imobilizagdo de ativos digitais. Estas
abordagens procuram manter os principios de descentraliza¢do e seguranca, enquanto
reduzem os custos energéticos e aumentam a viabilidade da tecnologia para uma adog¢ao
institucional e governamental mais ampla. Para que o verdadeiro potencial da blockchain
seja concretizado, serd necessario investimento em infraestrutura tecnoldgica,
colaboracdo entre entidades publicas e privadas e estabilidade regulatéria, criando
condi¢cdes para uma integracdo harmoniosa e eficiente nos sistemas existentes (Olaseni &

Familoni, 2024).

Para além destas limitagdes e das solugdes tecnoldgicas em desenvolvimento, importa
salientar que a blockchain tem sido também o alicerce da expansdo das finangas
descentralizadas (DeFi), que constituem hoje um dos ecossistemas mais dindmicos do
setor financeiro digital. Wu et al. (2024) referem que o DeFi integra diversas aplicacoes,
desde plataformas de crédito até bolsas de negociagdo descentralizada, instrumentos
derivados, stablecoins e servigos de gestdo de carteiras digitais. Em 2023, o valor total
bloqueado em contratos inteligentes associados ao DeFi ultrapassou os 120 mil milhdes
de doélares, demonstrando a rapida evolucao deste mercado e a sua relevancia crescente
no panorama financeiro global. Esta transformagao ilustra como a blockchain deixou de
ser apenas uma tecnologia de suporte as criptomoedas para se afirmar como a base de
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novas infraestruturas financeiras digitais complexas, com potencial para redefinir a forma

como os mercados opcram.

2.3 Sintese

Contextualizamos o surgimento da Bifcoin como resposta a crise financeira de 2008 e a
perda de confianca nas institui¢des tradicionais, destacando o seu funcionamento
descentralizado, o papel do proof-of-work e o impacto da tecnologia blockchain como
base de um novo paradigma financeiro. Foram comparadas as moedas fiduciarias e as
criptomoedas, evidenciando-se a elevada volatilidade da Bitcoin e o surgimento das
stablecoins, como a USDT, que procuram mitigar essa instabilidade ao ancorarem o seu
valor em moedas tradicionais. Por fim, analisaram-se os principais agentes € mecanismos
da blockchain, bem como as suas limitagdes técnicas e ambientais € o seu papel na
expansao das financas descentralizadas, preparando o enquadramento necessario para a

analise fiscal e regulamentar desenvolvida nos capitulos seguintes.
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CAriTULO III - METODOLOGIA
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3 Metodologia

A presente dissertacdo assenta numa abordagem qualitativa de natureza comparativa,
procurando compreender de que forma diferentes jurisdicdes enquadram fiscalmente os
criptoativos. Como destacam Antunes (2022) e Eichengreen (2019), a compreensdo da
fiscalidade de ativos digitais ndo pode limitar-se a analise de conceitos tedricos, exigindo
uma leitura integrada que articule normas juridicas, praticas de mercado e impactos
econémicos. Assim, a metodologia adotada combina andlise documental com a
construcdo de casos praticos simulados, permitindo confrontar diretamente o texto legal

com a sua aplicagdo em cendrios representativos.
3.1 Natureza e justificacio da abordagem

A escolha por uma abordagem qualitativa justifica-se pelo cardcter exploratorio e
interpretativo do tema em estudo. A tributagdo de criptoativos € um campo emergente,
marcado por constantes alteracdes legislativas e pela auséncia de consenso internacional
(Eichengreen, 2019). Neste contexto, métodos quantitativos ou estatisticos teriam alcance
limitado, dado que nao existem ainda séries historicas consolidadas nem uniformidade de
critérios. Uma analise qualitativa, centrada na interpretagdo de normas e na comparagao
entre sistemas fiscais, permite captar as subtis diferengas regulatdrias e identificar padroes

de convergéncia ou divergéncia.

A vertente comparativa assume um papel essencial neste estudo. Tal como sublinham
Baur e Dimpfl (2021), a elevada volatilidade dos criptoativos e o seu carater hibrido,
simultaneamente meio de troca e reserva de valor, exigem respostas distintas por parte
das autoridades fiscais de cada Estado. Assim, uma analise circunscrita a um unico pais
conduziria inevitavelmente a conclusdes incompletas. Por esse motivo, foram
selecionadas quatro jurisdi¢des de referéncia: Portugal, que recentemente implementou
um regime fiscal especifico para os criptoativos através da Lei n.° 24-D/2022; Alemanha,
cujo enquadramento assenta nos principios gerais do Einkommensteuergesetz (Lei do
Imposto sobre o Rendimento); o Reino Unido, marcado pela tradi¢do juridica de common
law e pela atuagdo da HMRC (His Majesty’s Revenue and Customs); € os Estados Unidos
da América, cuja relevancia do Internal Revenue Service e posi¢ao central nos mercados

financeiros globais tornam o seu modelo particularmente influente.
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3.2 Analise documental

O primeiro eixo metodologico corresponde a analise documental. Esta técnica,
amplamente utilizada em estudos de fiscalidade e politicas publicas, permite sistematizar

a informacao normativa e regulatoria, garantindo rigor juridico. A andlise incidiu sobre:

e Fontes legislativas nacionais: Codigo do IRS (Portugal), Einkommensteuergesetz
(Alemanha), Capital Gains Tax e Income Tax (CGT) (Reino Unido), e o Internal
Revenue Code (EUA).

e Regulamentacdo supranacional: Regulamento (UE) 2023/1114 relativo aos
mercados de criptoativos (MiCA).

e Orienta¢des administrativas: instrugdes e pareceres da Autoridade Tributaria e
Aduaneira (AT), Bundesministerium der Finanzen (BMF), Bundeszentralamt fiir
Steuern (BZSt), HM Revenue & Customs (HMRC) e Internal Revenue Service.

e Relatérios institucionais e técnicos: pareceres da Ordem dos Contabilistas
Certificados (Antunes, 2022) e documentos do Banco Central Europeu sobre

stablecoins (Ferrari & Habib, 2022).

Esta analise documental permite identificar os critérios juridicos aplicaveis a tributacao
de operagdes com criptoativos, desde a compra ¢ venda até a mineragdo (mining), ao

staking e a transagdes transfronteiricas.
3.3 Construcio de casos praticos

O segundo eixo metodoldgico consistiu na elaboragdo de casos praticos simulados, com
base em valores de mercado recolhidos em plataformas de referéncia (CoinMarketCap,

Binance, TradingView, Coinbase). Esta escolha metodologica tem uma dupla fungao:

e Pedagodgica, ao ilustrar de forma simples e clara a aplicagdo das normas fiscais;

e Pratica, ao permitir uma comparacao estruturada entre diferentes jurisdicdes.

Tal como sublinha Antunes (2022), a utilizagcdo de exemplos € uma ferramenta essencial
para interpretar regimes fiscais, na medida em que aproxima a letra da lei da realidade
econdmica dos contribuintes. Os casos foram construidos com base em cendrios
representativos, alienagdo de criptoativos em prazos curtos e longos, mineragao e staking,

de modo a abranger as principais categorias de rendimento relevantes em cada jurisdi¢ao.
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3.4 Comparacio internacional

A comparacao entre Portugal, Alemanha, Reino Unido e os EUA permite evidenciar os
diferentes modelos fiscais. Portugal e Alemanha favorecem a detengdo de longo prazo
através de isen¢do parcial ou total, enquanto Reino Unido ¢ EUA mantém regimes de
tributagdo continua, ainda que com mecanismos diferenciados (isen¢do anual no Reino
Unido e taxas preferenciais de longo prazo nos EUA). Este desenho metodolégico permite
confrontar modelos continentais e anglo-saxdnicos, oferecendo uma visao abrangente da

diversidade regulatoria.
3.5 Interpretacio critica

A andlise dos resultados ¢ complementada com uma interpretagdo critica, apoiada em
literatura académica e técnica. Autores como Olaseni e Familoni (2024) e Wu ef al.
(2024) sublinham que as tecnologias de registo distribuido, embora disruptivas,
enfrentam barreiras de escalabilidade, integracao e regulagdo. Estes contributos ajudam a
enquadrar os desafios metodoldgicos da propria investigagdo, nomeadamente a

volatilidade dos precos e a rapida mutabilidade dos enquadramentos legais.

Além disso, Ferrari e Habib (2022) evidenciam que mesmo stablecoins supostamente
estaveis enfrentam problemas de liquidez e desvios de paridade, mostrando que qualquer
analise de regimes fiscais tem de considerar ndo s6 o texto legal, mas também a realidade

econdmica subjacente.
3.6 Sintese

Em suma, a metodologia adotada conjuga anélise documental, estudo de casos praticos e
comparagdo internacional, permitindo interpretar de forma critica a tributagdo de
criptoativos em quatro jurisdicdes-chave. Esta abordagem assegura uma perspetiva
abrangente e fundamentada, contribuindo para a discussdo sobre harmonizacao fiscal,

seguranca juridica e sustentabilidade dos mercados de ativos digitais.
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CAPITULO IV-REGULAMENTACAO
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4 Regulamentac¢ao - Internacional

A introducdo da Bitcoin nao trouxe apenas novas formas de transacao, mas também
reflexdes relativamente a sua regulacdo e o impacto destas tecnologias na economia
global. Eichengreen, (2019) salienta que as criptomoedas podem desafiar o controlo
monetario tradicional dos Estados, levantando questdoes complexas sobre a sua integragao

nos sistemas legais e fiscais.

Relativamente as abordagens fiscais, verifica-se uma grande diversidade de legislagdes
entre os diferentes paises, o que representa um obstaculo a harmonizagao e eficiéncia na
tributacao dos criptoativos. Benson et al., (2024) apontam que a falta de uniformidade
nas legislagdes dos Estados-Membros da Unido Europeia contribui para disparidades
significativas, dificultando a criagdo de um sistema fiscal coeso. Esta divergéncia gera
incertezas para os investidores e complica os esfor¢os de combate ha evasdo fiscal,

sublinhando a importancia de um quadro harmonizado, como o proposto pelo MiCA.
4.1 Regulamento MiCA

O Regulamento (UE) 2023/1114 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 31 de maio
de 2023, conhecido como MiCA, representa o primeiro esfor¢o legislativo da Unido
Europeia (UE) para criar um quadro juridico unificado e transversal aplicavel aos
mercados dos criptoativos. A sua publica¢do resulta de uma proposta da Comissdo
Europeia integrada no pacote de financas digitais apresentado a 24 de setembro de 2020.
O seu principal objetivo € mitigar praticas abusivas, assegurar a protecao dos investidores
e promover a integridade e transparéncia dos mercados financeiros. De acordo com
Barczentewicz e Gomes, (2024), o MiCA adapta estruturas regulatorias ja existentes as
especificidades do mercado dos criptoativos, preenchendo lacunas relacionadas com

atividades descentralizadas, como as DeFi.

Até a adocdo do MiCA, o tratamento legal dos criptoativos na Unido Europeia era
desigual. A auséncia de uma legislacdo uniforme levava a abordagens divergentes entre
os Estados-Membros, o que dificultava a supervisdo eficiente do setor e favorecia a
arbitragem regulatoria (Benson et al., 2024). Esta fragmentacdo legislativa gerava
incerteza juridica e colocava em causa os esfor¢os de harmonizagao fiscal, agravando os

riscos associados ao branqueamento de capitais, a evasdo fiscal e a volatilidade do

mercado (Bocanek, 2021).
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O regulamento define no seu 3.° artigo diferentes categorias de criptoativos, entre os quais
se destacam os utility tokens, os e-money tokens e os asset-referenced tokens. Estas
classificagdes visam uniformizar a interpretacdo juridica destes ativos, facilitando a sua
supervisao e contribuindo para a estabilidade do mercado. Importa ainda referir que,
conforme estipulado no artigo 2.°, n.° 3, o regulamento exclui expressamente os
criptoativos que sejam Unicos e nao fungiveis com outros criptoativos, como ¢ o caso dos
NFTs (non-fungible tokens), por ndo apresentarem riscos sistémicos semelhantes aos

restantes ativos abrangidos.

O MiCA impde obrigacdes rigorosas tanto para os emissores como para os prestadores
de servicos de criptoativos (Crypto-Asset Service Providers - CASPs). Entre estas
incluem-se requisitos de autorizagdo, publicacdo de white paper, governagdo, reservas
financeiras, segregacao de ativos, protecdo dos consumidores e cumprimento de medidas
contra 0 branqueamento de capitais (AML) e identificagdo do cliente (KYC). O
regulamento estabelece ainda mecanismos de cooperagdo entre as autoridades
competentes dos Estados-Membros, a Autoridade Bancaria Europeia (EBA) ¢ a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA), reforcando assim

a supervisao europeia sobre este mercado emergente.

Um dos pontos centrais do regulamento prende-se com o tratamento especifico das
stablecoins, cuja indexagdo a ativos estaveis, como moedas fiduciarias ou instrumentos
financeiros, que lhes confere maior potencial de adogdao. O MiCA propde obrigagdes
adicionais a este tipo de criptoativos, precisamente por poderem colocar em risco a
estabilidade financeira e a soberania monetaria dos Estados-Membros (Ante ef al., 2021).
Assim, o regulamento procura garantir um equilibrio entre inovagdo tecnologica e
seguranga juridica, promovendo uma utilizacdo segura e responsavel destes ativos
digitais.

De acordo com Bocanek (2021), apesar da sua relevancia, o MiCA enfrenta desafios
significativos ao nivel da transposi¢do pratica pelas autoridades nacionais, da adaptagao
dos operadores aos novos requisitos e da supervisdo dos servigos descentralizados que

operam fora de estruturas juridicas convencionais.

Em suma, o MiCA representa um avanco significativo na regulacdo europeia dos
criptoativos, assumindo-se como uma base estruturante para o desenvolvimento

sustentavel e seguro do ecossistema digital europeu. A sua implementacdo plena
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dependera, no entanto, da capacidade de adaptacdo dos Estados-Membros e da

colaboragdo eficaz entre entidades reguladoras, operadores de mercado e utilizadores.

4.2 DACS - Diretiva da Unido Europeia sobre a Troca de Informacées em

Matéria Fiscal de Criptoativos

A par do regulamento MiCA, que visa harmonizar o enquadramento juridico dos
mercados de criptoativos, a Unido Europeia aprovou a Diretiva (UE) 2023/2226 do
Conselho, de 17 de outubro de 2023, conhecida como DACS. Esta diretiva constitui um
marco essencial no refor¢o da cooperacao administrativa em matéria fiscal, ao estender o
regime de troca automadtica de informacdes a transacdes envolvendo criptoativos e

moedas digitais de bancos centrais (CBDCs).

O principal objetivo da DACS ¢é preencher lacunas de opacidade fiscal que permitiam a
utilizagdo de criptoativos para praticas de evasdo ou planeamento fiscal agressivo. Para
tal, impde aos prestadores de servigos de criptoativos (CASPs) a obrigacdo de reportar as
autoridades tributarias nacionais informacao detalhada sobre as operagdes realizadas por
clientes residentes na Unido Europeia (UE). Esta obrigacdo estende-se igualmente a
entidades situadas fora da UE que prestem servigos a residentes europeus garantindo que

o reporte tem alcance para além da unido.

As informagdes a comunicar incluem elementos de identificagdo do utilizador (como
nome, morada, nimero de identifica¢do fiscal e, no caso de pessoas singulares, data e
local de nascimento), bem como dados agregados relativos as aquisi¢des, alienacdes,
trocas e transferéncias de criptoativos. Este mecanismo permitira as autoridades fiscais
dos Estados-Membros obter uma visdo mais clara sobre a origem e o destino dos fluxos

financeiros digitais, reforcando a capacidade de dete¢ao de incongruéncias declarativas.

A DACS estd concebida em estreita articulagdo com o Crypto-Asset Reporting
Framework (CARF) da OCDE, procurando garantir uma aplicacdo coordenada a nivel
internacional. Este alinhamento entre a UE ¢ a OCDE tem como finalidade evitar
fenomenos de dupla tributagcdo ou da ndo tributacdo, assegurando maior consisténcia e

previsibilidade no tratamento fiscal dos ativos digitais.

A primeira comunicagdo obrigatoéria ao abrigo da DACS8 tera lugar em 2026,

relativamente a operacdes realizadas em 2025. Até essa data, os Estados-Membros devem
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transpor a diretiva para os respetivos ordenamentos juridicos nacionais e adaptar os seus

sistemas tecnologicos para recolher, validar e transmitir eficazmente a informagao.

Em sintese, a DACS8 complementa o0 MiCA ao introduzir uma vertente fiscal que visa
promover a transparéncia, a equidade e a cooperagao internacional em matéria tributéria,

consolidando o quadro europeu no tratamento dos criptoativos.

4.3 OCDE - Quadro de Transparéncia Internacional

A nivel internacional, a OCDE apresentou em 2022 o Crypto-Asset Reporting Framework
(CARF), aprovado pelo G20 em 2023, com o proposito de colmatar as lacunas de
transparéncia fiscal associadas a natureza descentralizada dos criptoativos. Este novo
enquadramento surge como complemento ao Common Reporting Standard (CRS), criado
em 2014, que ja estabelecia a troca automatica de informagdes financeiras entre
jurisdi¢des, mas cujo ambito se revelava insuficiente para abranger plenamente os ativos

digitais (Trans World Compliance, 2014; OCDE, 2022).

O CARF foi apresentado para garantir a recolha e a partilha anual e padronizada de
informagdes fiscais sobre operagdes com criptoativos entre as jurisdigdes de residéncia
dos contribuintes. O seu alcance ¢ amplo, incluindo todos os ativos digitais que utilizem
tecnologia de registo distribuido (Distributed Ledger Technology, DLT) ou sistemas
similares. Assim, abrange ndo apenas criptomoedas tradicionais, como o Bitcoin, mas
também stablecoins, tokens de investimento e determinados NFTs, sempre que
apresentem potencial de utilizagdo como meio de pagamento ou instrumento de

investimento (Trans World Compliance, 2014; OCDE, 2022).

A responsabilidade pelo reporte recai sobre os prestadores de servigos de criptoativos,
como plataformas de negociacdo (exchanges), entidades de custodia e fornecedores de
carteiras digitais, bem como outros intermedidrios que mantenham uma ligacao relevante
a uma jurisdi¢do participante. Estes deverdo comunicar informagdes detalhadas sobre as
transagdes realizadas, incluindo aquisi¢des, alienacdes, trocas e transferéncias de ativos
digitais. Também as operagdes para unhosted wallets (carteiras digitais de criptoativos
que ndo dependem de um intermedidrio ex.: Binance, Coinbase) e os pagamentos em
criptoativos para bens ou servigos de valor significativo sdo abrangidos pelo dever de

comunicacao (Trans World Compliance, 2014; OECD, 2022).
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Outro elemento central do CARF reside nos mecanismos de due diligence, que impdem
a identificagdo clara dos utilizadores e beneficidrios efetivos, a verificacdo da respetiva
residéncia fiscal e a recolha de dados consistentes e fiaveis. Estes requisitos alinham-se
com as normas internacionais de prevengdao do branqueamento de capitais e do
financiamento do AML e KYC, tal como estabelecidas pelo Grupo de Ag¢ao Financeira

Internacional (FATF,2021).

Para facilitar a sua implementacdo, a OCDE prevé ainda a criagdo de um pacote
internacional composto por acordos bilaterais e multilaterais de troca de informagao
baseados em convencdes fiscais ja existentes, solugdes tecnologicas partilhadas incluindo
um esquema XML dedicado e diretrizes uniformes que permitam aplicacdo consistente

entre jurisdigdes (OCDE, 2022).

Em paralelo, a organizacdo levou a cabo a primeira revisdo abrangente do CRS
expandindo o seu alcance a produtos de moeda eletronica especificada, moedas digitais
de bancos centrais (CBDCs) e investimentos indiretos em criptoativos através de
derivados ou veiculos de investimento. Estas alteragdes asseguram a complementaridade
entre 0 CRS e o CAREF, evitando sobreposicdes de reporte e garantindo maior coeréncia

a nivel global (OCDE, 2022).

Em sintese, o CARF reflete o reconhecimento internacional de que os criptoativos, pela
sua elevada mobilidade e possibilidade de transac¢do fora de intermediarios regulados,
representam um risco significativo de evasao fiscal. Ao harmonizar as regras de reporte
e de partilha de informagdes, o quadro da OCDE refor¢a a equidade tributaria e a
cooperacao internacional, permitindo aos Estados manter visibilidade sobre um setor em

rapida evolugdo (Trans World Compliance, 2014; OECD, 2022).

4.4 Sintese

Em sintese, analisamos a evolucdo da regulamentag¢do internacional dos criptoativos,
destacando os principais instrumentos desenvolvidos para responder a crescente
complexidade e dimensdo deste mercado. O Regulamento MiCA surge como o primeiro
quadro juridico europeu abrangente, assegurando maior protecdo dos investidores e
estabilidade do mercado, embora ainda exclua a vertente fiscal. A Diretiva DACS

complementa-o ao introduzir mecanismos de reporte e troca automatica de informacdes
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fiscais, reforcando a transparéncia e a cooperacao administrativa entre Estados-Membros.
A nivel global, o CARF, promovido pela OCDE, expande esses principios, estendendo a
partilha de dados a nivel internacional e alinhando-se com as normas do Common

Reporting Standard.

Conclui-se que, embora a regulacdo dos criptoativos tenha avancado de forma
significativa, persistem desafios de implementacdo, harmonizagdo fiscal e supervisao
transfronteiriga, exigindo uma coordenagdo continua entre entidades nacionais e

internacionais para garantir a eficacia e a coeréncia do novo quadro regulatério global.
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5 Regulamentacio - Portugal

Nos ultimos anos, Portugal consolidou-se como uma jurisdigdo particularmente atrativa
para investidores em criptoativos, destacando-se no panorama europeu pela sua
abordagem inicialmente flexivel e pela auséncia de tributacdo sobre as mais-valias
resultantes da venda ocasional de criptomoedas. Esta orientacdo, sustentada por
interpretagdes administrativas da AT, contribuiu para posicionar o pais como um destino
preferencial para individuos e empresas ligadas ao ecossistema das criptomoedas,
promovendo um ambiente de inovagdo digital (Gouveia, 2022). Contudo, esta realidade
sofreu uma alteracao estrutural com a entrada em vigor da Lei n.° 24-D/2022 de 30 de
dezembro, correspondente ao Or¢camento do Estado para 2023, que passou a prever, de
forma explicita, o enquadramento juridico-fiscal dos criptoativos. A nova legislacdo
introduziu alteracdes significativas ao Codigo do IRS (CIRS), bem como a outros
diplomas complementares, pondo fim ao anterior vazio normativo e estabelecendo regras
concretas para a tributacdo destes ativos, abrangendo tanto mais-valias como rendimentos

ativos e passivos associados a sua utilizacao.

Até 2023, vigorava uma abordagem administrativa baseada numa informacao vinculativa
com numero de processo 5717/2015 da AT, que determinava que as operagdes ocasionais
de compra e venda de criptomoedas por particulares ndo configuravam, por si so, factos
tributarios em sede de IRS. Apenas nos casos em que se verificasse habitualidade e
caracter profissional na atividade nos termos do artigo 3.° do Codigo do IRS, é que os
rendimentos poderiam ser tributados como rendimentos empresariais € profissionais
(Categoria B). Conforme a Autoridade Tributaria e Aduaneira (2016, p. 2), “Conclui-se
assim que a venda de cripto-moeda nao ¢ tributdvel face ao ordenamento fiscal portugués,
a ndo ser que pela sua habitualidade constitua uma atividade profissional ou empresarial

do contribuinte, caso em que sera tributado na categoria B”.

Com a entrada em vigor do novo regime, a partir de 1 de janeiro de 2023, o Cédigo do
IRS passou a prever expressamente trés formas distintas do enquadramento fiscal dos

rendimentos derivados de criptoativos:

e (ategoria B - Rendimentos empresariais ou profissionais: aplica-se as atividades
com carater habitual ou organizado, como mineracdo, validacao (staking),
empréstimos e outros servigos relacionados com criptoativos (art. 3.°, n.° 1 do

CIRS).
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e (ategoria E - Rendimentos de capitais: enquadra os rendimentos passivos sem
atividade profissional associada, como recompensas de staking em contexto nao
empresarial (art. 5.°, n.° 2, alinea u) do CIRS).

e C(Categoria G - Mais-valias: os ganhos obtidos com a aliena¢do de criptoativos
detidos por menos de 365 dias sao tributados autonomamente a taxa de 28%, salvo
opcdo pelo englobamento (art.® 10.°, n.° 1, alinea k) do CIRS). Se o periodo de
detengao for superior a um ano, os ganhos sao isentos de tributagcdo, mas sujeitos

a declaragao obrigatoria no Anexo G1 (art.° 10.°, n.° 22 do CIRS).

Este novo regime vem colmatar o antigo vazio legal e aproximar a politica fiscal
portuguesa das tendéncias internacionais de regulagdo, alinhando-se com os principios da
5.2 Diretiva contra o Branqueamento de Capitais e preparando terreno para a aplicagdo do
Regulamento MiCA em toda a Unido Europeia. A aplicacdo pratica destas normas ainda
enfrenta desafios significativos, sobretudo ao nivel da literacia digital e da percegdo de
risco por parte dos contribuintes. Os principais entraves identificados incluem o
desconhecimento técnico, a inseguranca juridica e os receios quanto a ciberseguranca.
Estes dados demonstram que, para além do esfor¢o legislativo, sera necessario reforgar a
capacitagdo fiscal e tecnoldgica dos contribuintes e assegurar que a informagao prestada

pelas autoridades seja clara, acessivel e atualizada.

Neste contexto, a abordagem fiscal adotada em Portugal representa um passo relevante e
necessario na formalizacdo das obrigacgdes tributarias relacionadas com criptoativos.
Contudo, a sua eficacia dependera da capacidade de resposta institucional, da evolucdo
interpretativa da jurisprudéncia fiscal e da adogdo de praticas de supervisdo fiscal

transparentes, coerentes e tecnologicamente adaptadas a nova realidade digital.
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6 Regulamentacio - Analise comparativa

Esta andlise comparativa visa identificar semelhancas e divergéncias entre o
enquadramento juridico fiscal dos criptoativos em Portugal, Alemanha, Reino Unido e
Estados Unidos da América, numa perspetiva critica e evolutiva. A sele¢do destas quatro
jurisdigdes fundamenta-se na sua relevancia estratégica, diversidade de abordagens e

impacto global no mercado de criptoativos.

A Alemanha destaca-se como um dos paises da Unido Europeia mais avangados na
regulamentacdo dos ativos digitais, tendo adotado uma abordagem tecnicamente rigorosa
e funcional. O seu modelo assenta numa logica tecnologicamente neutra, em que o
enquadramento juridico ndo depende da infraestrutura tecnoldgica subjacente, mas sim
da finalidade econdémica do ativo digital. A abordagem alema ¢, assim, util para

compreender os limites e potencialidades do modelo europeu continental, sobretudo num

contexto pos-MiCA.

O Reino Unido, por sua vez, apresenta uma estrutura regulatoria distinta, marcada pela
flexibilidade pos-Brexit e pela criagdo de ambientes de experimentacao legislativa, como
o regime de sandbox supervisionado pela Financial Conduct Authority (FCA). A
jurisdi¢do britanica tem privilegiado uma abordagem de regulagdo proporcional e por
principios, com foco na prote¢do do consumidor e na estabilidade financeira, mantendo
contudo, uma margem significativa para a inovagdo. Esta estratégia posiciona o Reino
Unido como uma referéncia hibrida entre a ortodoxia regulatoria da UE e a agilidade

legislativa de sistemas anglo-saxonicos.

Por outro lado, os Estados Unidos representam o maior mercado mundial de criptoativos
e um dos mais influentes do ponto de vista tecnoldgico e econdmico. No entanto,
enfrentam desafios significativos de coordenacao regulatoria, com multiplas entidades
com jurisdi¢ao concorrente, como a SEC (Securities and Exchange Commission),a CFTC
(Commodity Futures Trading Commission), a Internal Revenue Service ¢ a FInCEN
(Financial Crimes Enforcement Network). A abordagem norte-americana ¢ caracterizada
por uma fragmenta¢do normativa e alta conflitualidade judicial, mas também pela forte
presenca de investidores institucionais e de figuras publicas com grande capacidade de

influéncia no mercado.

A andlise destas trés jurisdi¢des oferece, um quadro abrangente e contrastante face a

jurisdi¢do portuguesa, que passou de uma postura omissiva para um regime fiscal
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parcialmente estruturado com a entrada em vigor do Or¢camento do Estado para 2023.
Através desta comparacao, pretende-se evidenciar os diferentes caminhos possiveis para
regular e tributar criptoativos, bem como identificar boas praticas e lacunas no caso

portugués.

6.1 Alemanha
6.1.1 Enquadramento Regulatério

A Alemanha tem-se destacado como uma das jurisdigdes europeias mais avangadas no
que diz respeito ao tratamento legal dos criptoativos. A abordagem alema ¢
tecnologicamente neutra (tech-agnostic), ou seja, o enquadramento juridico ndo depende
da tecnologia em si, mas sim das funcionalidades e propdsitos de cada tipo de ativo
digital. Em vez de aplicar uma regulacao unica para todo o ecossistema, opta por adaptar

os enquadramentos normativos a natureza especifica dos tokens (Wronka, 2024).

Embora nao exista uma lei especifica e unificada sobre criptoativos, varias entidades,
nomeadamente o Ministério das Financas alemao (BMF) e a Autoridade Federal de
Supervisao Financeira (BaFin), emitiram orientagdes normativas, que moldam a pratica
regulatoria neste dominio. O enquadramento resulta, assim, de uma interpretagdo
integrada de normas setoriais, como o Kreditwesengesetz (KWG) no setor bancario, o
Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) nos pagamentos e moeda eletronica, € o

Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) no dominio dos valores mobiliérios.
As autoridades reconhecem assim trés grandes categorias de criptoativos:

e Payment tokens, como o Bitcoin € o Ethereum, sdo considerados meios de
pagamento e classificados como instrumentos financeiros ao abrigo do KWG (Lei
Bancaria Alemd). Nao sdo, contudo, considerados moeda de curso legal e
beneficiam de isencdo de IVA quando utilizados como meio de pagamento
(BaFin, 2025; ITHK Munich, 2025).

e Security tokens, que representam direitos de participacdo ou de crédito, estdo
sujeitos a Lei de Negociacdo de Valores Mobiliarios (WpHGQG) e, em certos casos,
a Lei de Valores Mobiliarios Eletronicos (eWpG). A sua emissao exige prospetos
informativos para investidores privados, bem como o cumprimento de normas de

custodia e protecdo do investidor (Ferreira, A., & Sandner, P., 2021).
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e FE-money tokens, regulados pelo ZAG, sao considerados moeda eletronica sempre
que impliquem uma obrigagdo de reembolso por parte do emissor e sejam
utilizados como meio de pagamento digital. Nestes casos, aplicam-se requisitos
prudenciais, incluindo regras de capital, liquidez e autoriza¢do prévia junto da

BaFin (Wronka, 2024).

Apesar desta classificacdo clara, a pratica mostra que muitos fokens possuem
caracteristicas hibridas, o que dificulta a aplicacdo normativa. Nesses casos, prevalece a

analise caso a caso por parte do regulador alemao (BaFin).

As empresas que pretendem oferecer servigos relacionados com criptoativos na
Alemanha, como corretoras, custddia de criptoativos, ou plataformas de staking, estdo

obrigadas a obter autorizacdo da Autoridade Federal de Supervisao Financeira (BaFin).

Adicionalmente, os prestadores devem cumprir rigorosamente as normas de prevengao
ao branqueamento de capitais (AML) e combate ao financiamento do terrorismo, nos
termos da Lei de Branqueamento de Capitais e do Cddigo Penal Alemao (StGB). Isso
implica a adocdo de procedimentos de “know your customer” (KYC), monitorizacao de
transagdes e reporte obrigatorio de operagdes suspeitas a Unidade de Informagdo

Financeira (Meyer et al., 2022).

A BaFin exige ainda que estes prestadores adotem praticas robustas de seguranca
informatica e cibersegurancga, assegurando a integridade das plataformas e a protecao dos
ativos dos clientes. A manutencao de registos rigorosos de todas as transag¢des constitui

também uma obrigagao legal (BaFin, 2020).

6.1.2 Tributacao dos Criptoativos

O regime fiscal aplicavel aos criptoativos na Alemanha baseia-se na legislacdo tributaria
geral, uma vez que ndo existe, até a data, uma lei especifica dedicada exclusivamente a
fiscalidade destes ativos. Esta realidade tem sido colmatada por orientacdes
administrativas formais emitidas pelo Ministério das Financas Alemao a BMF e pela
Autoridade Tributéaria Federal, que regulam o enquadramento em sede de imposto sobre
o rendimento e do imposto sobre o valor acrescentado (IVA) (CMS, 2023). O regime

fiscal aplicavel aos criptoativos na Alemanha apresenta um grau significativo de clareza,

33



estabilidade e maturidade, distinguindo-se da abordagem ainda recente de outros paises

da Unido Europeia, como Portugal.
a) Pessoas singulares

No ambito do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares, os rendimentos gerados
por criptoativos sao tributados de acordo com a sua natureza e contexto. O sistema fiscal
alemao assenta numa estrutura baseada em categorias de rendimento, pelo que apenas os
rendimentos enquadrdveis numa das sete categorias legais previstas no EStG sdo

suscetiveis de tributacao.
Os ganhos obtidos através da alienacao de criptoativos podem ser classificados:

e como “rendimentos diversos” (Sonstige Einkiinfte), quando resultam de
transacdes ocasionais e de natureza privada;

e ou como “rendimentos comerciais” (Einkiinfte aus Gewerbebetrieb), quando
resultam de uma atividade econdmica exercida de forma regular, organizada e
com intuito lucrativo, como acontece na mineragdo profissional, staking ou

trading habitual.

No primeiro caso, aplica-se a regra prevista no §23 do EStG: os ganhos com criptoativos
estdo isentos de tributagdo se o ativo for detido por um periodo superior a 12 meses.
Quando a alienacdo ocorre dentro desse prazo, a mais-valia obtida serd tributavel caso
ultrapasse o limite anual de 1.000 euros (valor de 2024, nos anos anteriores este valor era
de 600 euros). Este montante funciona como limiar de isencao e aplica-se ao total dos

ganhos patrimoniais privados sujeitos a esta categoria, incluindo criptoativos, Winheller.

(2025).

Adicionalmente, operagdes de troca entre criptomoedas diferentes (por exemplo, BTC
por ETH) sdo tratadas como alienagdes tributaveis. Nestes casos, inicia-se um novo
periodo de detencdo de 12 meses para o ativo adquirido. Os contribuintes devem declarar
as operagdes na declaracdo anual de imposto, podendo deduzir despesas diretamente
associadas, como comissdes de corretoras, custos de mineracao ou despesas de software

e hardware.
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Alienou algum criptoativo em 20247 O ativo foi detido por um periodo A operagdo resultou numa mais-valia
inferior a 365 dias? ou numa menos-valia?

p q Mais-
Sim F Sim valia

Menos-
valia

Isento de tributagao, ao
abrigo do regime de mais-
valias para detengéo
superior a 1 ano

Nao sujeito a tributagdo
sobre criptoativos

Dedutivel a matéria
coletavel

O total de mais-valias em 2024 _J
Sujeito a tributagao em sede de IRS ultrapassou os 1.000€?

Isento de tributacdo, por
enquadramento no limite
minimo anual

Figura 5: Fluxograma de analise da tributa¢do de mais-valias e menos-valias com criptoativos segundo o regime fiscal alemao (2024),
adaptado de Blockpit (2024).

b) Pessoas coletivas

No que respeita a entidades coletivas com sede ou direcdo efetiva na Alemanha, os
rendimentos provenientes de operagdes com criptoativos integram a base tributavel em
sede de imposto sobre o rendimento das sociedades, nos termos da

Korperschaftsteuergesetz (KStQG).

As receitas obtidas através da alienagdo de criptoativos, mineragdo, staking com fins
lucrativos ou outras atividades empresariais com ativos digitais sdo tratadas como lucro
tributavel, nos termos do § 8.° da KStG. A tributagdo ¢ efetuada a taxa legal de 15%, a
qual acresce uma sobretaxa de solidariedade (Solidaritditszuschlag) de 5,5% sobre o valor
do imposto, resultando numa taxa efetiva de aproximadamente 15,825% (Winheller,

2025; KStG, 1977).

Em termos declarativos, as sociedades sdo obrigadas a apresentar demonstracdes
financeiras anuais e declaracdes fiscais completas, incluindo a especificacao de todos os

ativos digitais detidos e transacionados durante o periodo de tributagdo.
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6.2 Reino Unido
6.2.1 Enquadramento Regulatério

O Reino Unido tem adotado uma abordagem baseada em principios para regular os
criptoativos, evitando a criacao de uma legislacao especifica para este setor. Em vez disso,
algumas categorias dos criptoativos sdao enquadradas nas leis financeiras ja existentes e

classificadas como “investimentos especificados” (Wronka, 2024).

Apesar de ndo estar juridicamente vinculado as normas da Unido Europeia desde o Brexit,
o Reino Unido tem acompanhado de perto a evolucdo regulatoria europeia,
nomeadamente o Regulamento MiCA. A nivel institucional, o governo britanico adotou
diversas medidas convergentes com os principios do MiCA, como a protecdo do
consumidor, a transparéncia de mercado € o combate ao branqueamento de capitais, com
0 objetivo de preservar a atratividade do seu setor financeiro e assegurar uma base

regulatoria robusta e comparavel a europeia (European Parliamentary Research Service,

2023).

Nos ultimos anos, o governo britanico tem vindo a refor¢ar o seu quadro regulatdrio para
os criptoativos. AFCA desempenha um papel fundamental neste processo, sendo
responsavel por supervisionar as atividades relacionadas com criptoativos no pais. Desde
janeiro de 2020, passou a ser obrigatdrio o registo das empresas de criptoativos junto da
FCA, nos termos dos Money Laundering, Terrorist Financing and Transfer of Funds
(Information on the Payer) Regulations 2017 (Regulamento n.° 692/2017), que impde

obrigacdes rigorosas de conformidade.

Estas entidades devem implementar procedimentos de identificacdo e verificacdo de
identidade dos clientes (KYC), monitorizagdo de transagdes, e reporte de atividades
suspeitas as autoridades competentes. O objetivo € reforcar a transparéncia do setor e
combater o uso indevido de ativos digitais para fins ilicitos, como o branqueamento de

capitais ou o financiamento do terrorismo.

Adicionalmente, desde 1 de setembro de 2023, o Reino Unido passou a aplicar
formalmente a Travel Rule, uma recomendac¢ao do Financial Action Task Force (FATF),
transposta para o ordenamento juridico britanico através das orientagcdes da FCA. Esta
norma obriga as empresas de criptoativos registadas no Reino Unido a recolher, verificar

e partilhar informagdo sobre remetentes e destinatarios de transferéncias de criptoativos,
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mesmo quando a transagdo envolve entidades fora do Reino Unido. A medida visa alinhar
o regime britanico com as recomendagdes internacionais do FATF (Financial Action Task
Force), reforcando os mecanismos de combate ao branqueamento de capitais e ao

financiamento do terrorismo.
6.2.2 Tributacio dos Criptoativos

No Reino Unido, a HMRC considera os criptoativos como uma forma de propriedade e
nao como moeda legal. Consequentemente, os rendimentos e ganhos obtidos com ativos
digitais sdo tributados de acordo com a sua natureza, rendimentos de capitais ou de
natureza profissional ou empresarial, aplicando-se as regras gerais do sistema fiscal

britanico.
a) Pessoas singulares

Para investidores particulares, os ganhos obtidos através da venda, troca ou utilizacao de
criptoativos como meio de pagamento s3o normalmente tributados como ganhos de
capital, ao abrigo do Capital Gains Tax (CGT). As taxas aplicaveis para o ano fiscal de

2024 nos territérios da Inglaterra e Irlanda do Norte sdo:

e 10% para contribuintes na faixa basica de rendimento;

e 20% para contribuintes na faixa superior;

Aplica-se um limite anual de isencao de £3.000, reduzido de £12.300 (em 2022/2023) e
£6.000 (em 2023/2024). A tributacdo incide sobre a diferenca entre o valor de aquisi¢ao
(base ajustada) e o valor de alienacdo ou utilizacdo, em cada evento tributavel. Sdo
incluidas neste ambito: vendas, trocas de criptoativos entre si, conversdes para moeda

fiduciaria e pagamentos com ativos digitais.

Contudo, se a atividade com criptoativos for considerada habitual, sistematica e com
finalidade lucrativa, os lucros podem ser qualificados como rendimento de natureza
profissional ou empresarial, e tributados ao abrigo do Income Tax, com as seguintes taxas

progressivas para o ano fiscal de 2024/2025:

e 20% sobre os primeiros £37.700 de rendimento tributavel (ap6s dedugoes);
o 40% entre £37.701 e £125.140;

e 45% para rendimentos superiores a £125.140.
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Estas regras aplicam-se, por exemplo, a atividades como mineragao continua, staking com

caracter comercial ou prestacao de servigos com ativos digitais.

No ambito do or¢gamento de outubro de 2024, o governo britanico anunciou uma alteragao
as taxas de CGT especificamente para criptoativos. Assim, para alienagdes de criptoativos

ocorridas a partir de 30 de outubro de 2024, aplicam-se novas taxas de:

e 18% para contribuintes na faixa basica de rendimento;

e 24% para contribuintes na faixa superior.

b) Pessoas coletivas

As empresas sediadas no Reino Unido que operam no setor dos criptoativos, incluindo
exchanges, traders, mineradores empresariais, prestadores de servigos de staking ou
plataformas de blockchain, estdo sujeitas ao regime geral do Corporation Tax, nos termos

definidos pela HM Revenue & Customs.
No ano fiscal de 2024, aplicam-se os seguintes escaldes:

e 19% para empresas com lucros anuais até £50.000;
e 25% para empresas com lucros superiores a £250.000;
e Uma taxa marginal progressiva (via Marginal Relief) entre os dois limiares, com

o calculo baseado na fragdo legal em vigor.
Estes impostos incidem sobre os lucros obtidos com:

e A venda ou troca de criptoativos detidos como ativos comerciais;
e A mineracdo ou staking exercidos como atividade econdomica;

e Servicos prestados no ecossistema digital com criptoativos, incluindo comissoes,

rendimentos financeiros ou receitas de subscrigao.

Para além disso, empresas digitais que ofere¢am servigos a utilizadores britdnicos podem
estar sujeitas ao Digital Services Tax (DST), com uma taxa adicional de 2% sobre a

receita bruta relevante, quando excedidos os limites de faturagao estipulados.

A HMRC exige que todas as operagdes com criptoativos sejam devidamente registadas e
declaradas, com suporte documental adequado. O incumprimento das obrigacdes
declarativas pode resultar em sanc¢des agravadas, que, nos casos mais graves, podem

atingir até 200% do imposto em falta.
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6.3 Estados Unidos da América
6.3.1 Enquadramento Regulatério

Nos Estados Unidos, o enquadramento legal e fiscal dos criptoativos ¢ notoriamente
complexo e fragmentado, refletindo a auséncia de uma autoridade unica com competéncia
exclusiva sobre o setor. Diversas entidades reguladoras partilham jurisdi¢do sobre
diferentes aspetos das atividades com criptoativos, o que tem originado sobreposi¢do

normativa e incerteza juridica.

A Securities and Exchange Commission (SEC) considera que certos tokens podem ser
classificados como valores mobilidrios (securities), especialmente quando representam
uma expectativa de retorno associada ao esforco de terceiros, aplicando o chamado
"Howey Test" (critérios definidos pelo Supremo Tribunal dos EUA em 1946). Esta
interpretagdo tem conduzido a varios processos contra emissores de tokens e plataformas

de negociacdo (SEC, 2025).

Paralelamente, a Commodity Futures Trading Commission (CFTC) enquadra a Biftcoin e
a Ethereum em commodities, nos termos da Commodity Exchange Act, assumindo
jurisdi¢do sobre contratos futuros, opgdes e instrumentos derivados baseados nestes
ativos. O foco da CFTC incide sobre a integridade e supervisdo dos mercados de
derivados, o que a coloca frequentemente em sobreposi¢do com a SEC. Esta dualidade de
entendimentos entre agéncias federais tem contribuido para um ambiente regulatdrio
fragmentado, agravado pela auséncia de um enquadramento legislativo federal especifico

para os criptoativos (CFTC, 2025).

Adicionalmente, a Financial Crimes Enforcement Network (FinCEN), uma unidade do
Departamento do Tesouro dos EUA, impde regras rigorosas de prevencdo do
branqueamento de capitais e combate ao financiamento do terrorismo. Estas obrigacdes
aplicam-se a plataformas de troca de criptoativos, custodians (entidades que prestam
servigos de guarda e protecdo de criptoativos em nome de terceiros) e outros prestadores
de servigos financeiros digitais, os quais devem cumprir requisitos de KYC,
monitorizagao de transacoes e reporte de atividades suspeitas, nos termos da Bank Secrecy
Act (BSA). Estas exigéncias sdo semelhantes as aplicadas as instituigdes financeiras

tradicionais (FinCEN, 2025).
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Por fim, a Internal Revenue Service ¢ a entidade responsavel pela aplicacdo da legislagao
fiscal aos criptoativos, tendo desenvolvido diretrizes detalhadas sobre o seu tratamento
em sede de imposto sobre o rendimento. Trata-se de uma agéncia subordinada ao
Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, encarregada de administrar o Internal
Revenue Code e de recolher impostos federais, tanto de pessoas singulares como
coletivas. Para além disso, esta entidade realiza auditorias e investigagdes com o objetivo

de garantir o cumprimento das obrigacdes fiscais (Investopedia, 2025).
6.3.2 Tributacao dos Criptoativos

Do ponto de vista fiscal, os Estados Unidos tratam as criptomoedas como propriedade e
ndo como moeda de curso legal. Esta classificagdo implica que as transagdes com ativos
digitais estdo sujeitas as regras gerais de tributacdo aplicaveis a ativos patrimoniais,
conforme definido pelo Internal Revenue Code e aplicado pela Internal Revenue Service,
“os ativos digitais sdo tratados como propriedade para efeitos do imposto federal sobre o

rendimento” (Internal Revenue Service, 2025).
a) Rendimento de natureza profissional ou empresarial

Quando um contribuinte recebe criptoativos como forma de pagamento por bens ou
servigos, deve incluir no seu rendimento bruto o valor justo de mercado da moeda virtual
a data da rececdo, convertido para dolares americanos. Esta regra aplica-se igualmente a
trabalhadores independentes, a quem se exige a inclusdo do valor recebido em
criptoativos na base de calculo do imposto sobre atividade independente (self-

employment tax), (/nternal Revenue Service, 2019a).

No caso de mineracao de criptomoedas, os criptoativos obtidos sdo também considerados
rendimento ordindrio, devendo ser incluidos no rendimento bruto no momento em que
sdo recebidos. Se a atividade for exercida de forma sistematica, € classificada como
atividade empresarial, sujeita aos impostos sobre rendimento e segurancga social. (Internal

Revenue Service, 2019b).
b) Rendimentos de capitais

A alienagdo de criptoativos, seja por venda, troca ou utilizagdo como meio de pagamento
pode gerar ganhos ou perdas de capital, apurados com base na diferenga entre o valor de
aquisicao (base ajustada) e o valor de realizagdo. Estes ganhos sdo classificados em duas

categorias fiscais:
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o Short-term capital gain (menos de um ano de detengdo): tributada como
rendimento ordinario, com taxas progressivas entre 10% e 37%, estas taxas

dependem do rendimento global do contribuinte.

Rendimento tributavel

Taxa de imposto

a partir de
10% $0  $11.600
12% $11.601  $47.150
22% $47.151 $100.525
24% $100.526  $191.950
32% $191.951 $243.725
35% $243.726  $609.350
37% $609.351 e acima,

Tabela 1: Escaloes do imposto federal sobre o rendimento nos EUA (taxas de 2024) Contribuinte individual (single

taxpayer). Adaptado de Internal Revenue Service - Federal Income Tax Rates and Brackets.

e Long-term capital gain (mais de um ano): se o ativo for detido por mais de um
ano, aplica-se uma taxa reduzida, entre 0% e 20%, dependendo do escaldao de

rendimento do contribuinte (/nternal Revenue Service, 2025).

Rendimento tributavel

Taxa de imposto

a partir de
0% $0 $44.625
15% $47.026  $518.900
20% $518.901 € acima,

Tabela 2: Escaloes do imposto sobre ganhos de capital a longo prazo nos EUA (taxas de 2024) Contribuinte

individual (single taxpayer). Adaptado de Internal Revenue Service - Federal Income Tax Rates and Brackets.

O periodo de detencao inicia-se no dia seguinte a aquisi¢ao e termina no dia da alienacgao.
As transagdes devem ser reportadas através do Formuldrio 8949 (detalhamento das
operagoes) e do Schedule D (resumo das mais-valias), ambos anexos ao Formulario 1040
da Individual Income Tax Return. A atividade de mineracdo deve ser declarada no

Schedule C.
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6.4 Sintese

Em sintese, a analise comparativa demonstra que as quatro jurisdigdes seguem caminhos
distintos na regulacdao e tributacdo dos criptoativos. A Alemanha destaca-se pela
estabilidade e clareza normativa, o Reino Unido pela flexibilidade e incentivo a inovagao,
e os Estados Unidos pela complexidade e fragmentacao regulatdria. Portugal, por sua vez,
encontra-se numa fase de consolidagdo, aproximando-se gradualmente dos padrdes
europeus. Apesar dos avancos, a harmonizagdo fiscal e regulatéria continua a ser um
desafio comum, essencial para garantir maior seguranga juridica e previsibilidade aos

investidores e as autoridades fiscais.
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7 Desafios da Harmonizacio Fiscal e Regulamentar dos Criptoativos

O presente capitulo tem como objetivo analisar os principais desafios associados a
harmonizagdo fiscal e regulamentar dos criptoativos, tanto no contexto europeu como
internacional. A crescente relevancia destes ativos digitais levanta questdes complexas
relativas a soberania tributaria, a coordenacao entre jurisdi¢des e a adaptacao dos modelos
classicos de regulagdo financeira. Assim, pretende-se identificar as principais iniciativas
em curso, como o Regulamento MiCA e as recomendacdes da OCDE, bem como avaliar

0s seus impactos na previsibilidade, transparéncia e eficiéncia dos sistemas fiscais.

A crescente ado¢do dos criptoativos como instrumentos financeiros e tecnologicos tem
transformado significativamente as dindmicas dos sistemas de pagamento, de
investimento e de transferéncia de valor a nivel global. Esta evolucdo disruptiva,
impulsionada pela descentralizagdo e inovacao digital, tem colocado em causa os modelos
regulatorios tradicionais e evidenciado fragilidades nos sistemas juridicos e fiscais
existentes (Eichengreen, 2019). De acordo com Benson, Adamyk, Chinnaswamy e
Adamyk (2024), os criptoativos representam uma nova classe de ativos cujo tratamento
legal e fiscal carece ainda de harmonizacdo internacional, criando incertezas tanto para
os investidores como para as autoridades tributarias. Bo¢anek (2021) acrescenta que a
auséncia de um enquadramento juridico uniforme na Unido Europeia dificulta a
supervisao eficaz do setor e promove praticas de arbitragem regulatéria, especialmente

em contextos de jurisdigdes concorrenciais.

A natureza intrinsecamente descentralizada e transfronteirica dos criptoativos dificulta a
aplicacdo dos modelos tradicionais de tributagdo, nomeadamente os principios da
territorialidade, residéncia fiscal e identifica¢do do sujeito passivo. Neste contexto, a falta
de um quadro legal unificado gera incertezas juridicas, promovendo praticas como a
arbitragem fiscal, a evasdo e a erosdo da base tributavel (Benson et al., 2024). Além disso,
a mobilidade dos ativos digitais, frequentemente armazenados em carteiras virtuais fora
do alcance das autoridades nacionais, coloca dificuldades adicionais a eficacia da

fiscalizacao tributaria.

Dentro da Unido Europeia, o Regulamento (UE) 2023/1114, conhecido como MiCA,
constitui um esforco pioneiro para uniformizar o tratamento juridico dos criptoativos no
espago europeu. Este regulamento introduz defini¢des claras para categorias como utility

tokens, crypto-assets tokens de moeda eletronica e crypto-assets tokens referenciadas a
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ativos, estabelecendo normas comuns para a emissao, negociagao e prestagao de servigcos
relacionados com estes ativos. Embora se trate de um instrumento fundamental para a
protecao dos investidores e a integridade do mercado, o MiCA ndo contempla diretamente
a vertente fiscal, deixando & margem questdes essenciais relacionadas com a tributagao
das mais-valias, a qualificacdo dos rendimentos ou a dedutibilidade de despesas

associadas (Boc¢anek, 2021).

A articulacdo entre o MiCA e os sistemas fiscais nacionais revela-se, assim, um dos
principais desafios a harmoniza¢do. Cada Estado-Membro continua a definir
autonomamente os critérios de incidéncia fiscal sobre os criptoativos, o que gera um
mosaico regulatorio de elevada complexidade. Enquanto paises como Portugal
introduziram regimes especificos através de alteracdes or¢camentais recentes (Lei n.° 24-
D/2022), outras jurisdicdes permanecem com interpretagdes dispersas ou obsoletas. Esta
falta de uniformidade mina a previsibilidade do sistema fiscal europeu, dificultando o
cumprimento voluntario das obrigacdes fiscais e comprometendo os esforgos de

coordenacdo transfronteirica (Barczentewicz & Gomes, 2024).

Paralelamente, o surgimento de praticas tecnoldgicas inovadoras, como 0s contratos
inteligentes (smart contracts), as organizagdes autonomas descentralizadas
(Decentralized Autonomous Organization - DAOs) e as finangas descentralizadas (DeFi),
torna ainda mais desafiante a aplicacdo das normas fiscais existentes. Estas estruturas
operam, muitas vezes, sem uma entidade central ou jurisdicionalmente identificavel, o
que dificulta a definicao do sujeito passivo e do local de tributagdo. Conforme defendem
Benson et al. (2024), torna-se necessario rever os principios classicos do direito tributario

a luz da disrupcao tecnoldgica imposta pelos ativos digitais.

A nivel internacional, organizagdes como a OCDE e o Financial Action Task Force
(FATF) tém promovido iniciativas com vista a maior transparéncia e troca automatica de
informacao fiscal. A implementacao da "Travel Rule", que exige a partilha de dados entre
prestadores de servigos de criptoativos, constitui um exemplo relevante ja adotado em
paises como o Reino Unido (Financial Conduct Authority, 2023). Contudo, subsistem
lacunas operacionais na recolha e cruzamento de dados, sobretudo quando os prestadores

se situam fora do espago regulado ou nao colaboram com as autoridades fiscais.

Um dos riscos mais relevantes neste cenario ¢ o da dupla tributagdo, quando o mesmo

rendimento ¢ sujeito a imposto em diferentes jurisdi¢des, ou inversamente, o da nao
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tributacao, quando nenhum Estado reclama competéncia fiscal sobre a operacao. Tais
situacdes fragilizam o principio da equidade tributaria e exigem a celebragao de acordos
bilaterais ou multilaterais especificos que contemplem a realidade dos criptoativos, algo

ainda incipiente no panorama juridico internacional (Eichengreen, 2019).

Em sintese, a harmonizagdo fiscal e regulamentar dos criptoativos constitui um dos
maiores desafios da atualidade, refletindo a tensdo entre a inovagao tecnoldgica e os
limites das estruturas juridicas tradicionais. Apesar dos progressos registados,
nomeadamente com o Regulamento MiCA na Unido Europeia e as diretrizes
internacionais da OCDE e do FATF, a auséncia de normas fiscais uniformes continua a
gerar assimetrias significativas entre Estados. Portugal, ao introduzir um regime fiscal
proprio, posiciona-se na vanguarda do debate europeu, mas a verdadeira eficacia destas
medidas dependerd da capacidade de integragdo num quadro coordenado e multilateral.
A consolidagdo de uma abordagem global harmonizada sera, portanto, essencial para
garantir justica fiscal, seguranca juridica e sustentabilidade na economia digital

emergente.
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Jurisdicao

Autoridade(s)

Enquadramento

Classificacao dos

Abordagem

Obrigacoes principais

Observacoes e desafios

Portugal

Alemanha

Reino Unido

Estados
Unidos da
Ameérica

principal(is)

Autoridade
Tributaria e
Aduaneira (AT);
Banco de Portugal;
CMVM

BaFin (Autoridade
Federal de
Supervisao
Financeira);
Ministério das
Finangas (BMF)

Financial Conduct
Authority; HM
Treasury

SEC, CFTC,
FinCEN, Internal
Revenue Service,
Federal Reserve

legal/regulatorio

Regime fiscal introduzido

pela Lei n.° 24-D/2022 (OE

2023); enquadramento

regulatorio ainda em fase de

consolidacao

Sem lei Ginica, mas
enquadramento s6lido em
normas setoriais: KWG,
ZAG, WpHG e eWpG

Regulamentacdo por
principios; integragdo

parcial de normas do MiCA

pos-Brexit; AML
Regulations 2017 e Travel
Rule

Auséncia de regime federal
unificado; coexisténcia de
varias leis e autoridades

criptoativos

Criptoativos divididos por
natureza (pagamento,
rendimento de capital e
atividade
empresarial/profissional)

Payment tokens, Security
tokens e E-money tokens

Criptoativos tratados
como “property” e
classificados conforme a
fungdo econdomica

Tokens classificados
como securities,
commodities ou property,
conforme interpretagao
das agéncias

regulatoria

Abordagem recente,
com foco na tributagéo e
integracao gradual no
quadro europeu (MiCA)

Tecnologicamente
neutra (“tech-
agnostic”); enfance no
funcional e prudencial

Regulagdo flexivel,
centrada na inovagao e
protegdo do consumidor

Fragmentada e litigiosa;
abordagem casuistica e
por agéncia

Declaragdo obrigatdria de
rendimentos;
cumprimento de regras de
prevengdo de
branqueamento de
capitais (KYC/AML)

Licenciamento obrigatorio
junto da BaFin;
cumprimento de
requisitos de capital e
AML,; reporte obrigatorio

Registo obrigatorio na
FCA; obrigacdes de KYC
e AML; partilha de dados
sob a Travel Rule

Cumprimento de regras de
reporte, KYC/AML
(FinCEN), e registo junto
da SEC/CFTC quando
aplicavel

Regulagdo ainda
fragmentada;
necessidade de
adaptag¢ao completa ao
MiCA e DAC8

Modelo europeu mais
maduro; base para
harmonizagao futura sob
MiCA

Regime dindmico e
experimental
(“sandbox”); procura
equilibrio entre
inovagdo e seguranga

Alta incerteza juridica;
necessidade de
harmonizagdo entre
agéncias e nivel federal

Tabela 3: Sintese comparativa do enquadramento regulatorio dos criptoativos em Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos da América. Fonte: Elaboragdo propria.
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CAPITULO V — CASOS PRATICOS
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8 Casos Praticos

8.1 Nota explicativa sobre os valores dos exemplos apresentados

Os exemplos praticos incluidos neste capitulo tém como principal objetivo ilustrar a
aplicagdo concreta do regime fiscal dos criptoativos nas diferentes jurisdigdes analisadas.
Em Portugal, seguem-se as regras previstas na legislagdo em vigor desde 1 de janeiro de

2023.

Para a construcao dos casos, foram utilizados valores de aquisicdo e alienacdo de
criptomoedas que, embora ficticios, se baseiam em dados reais de mercado, recolhidos
em plataformas de referéncia como a CoinMarketCap, Binance, TradingView e Coinbase,
durante os anos de 2023, 2024 ¢ 2025. A escolha de valores como 80.000 € para o Bitcoin
ou 1.500 € para o Ethereum visa nao apenas uma aproximacao razoavel a realidade, mas
também simplificar os céalculos e a interpretacdo dos resultados. Os montantes foram
arredondados para facilitar a leitura e a compreensao, preservando o carater pedagdgico

dos exemplos.

E igualmente relevante sublinhar que as taxas de tributagido aplicadas correspondem a
legislagdo vigente em 2024 e 2025 nos paises em analise, podendo ser alteradas em fung¢ao

de reformas fiscais futuras ou de atualizagdes normativas.

Importa ainda destacar que, para efeitos de consisténcia e rigor, as operagdes serao
apresentadas utilizando a moeda oficial de cada pais: euro (EUR) para Portugal e
Alemanha, libra esterlina (GBP) para o Reino Unido e o dolar americano (USD) para os
Estados Unidos da América. Sempre que aplicavel, serdo exploradas diferentes taxas de
imposto (progressivas ou fixas), de forma a abranger o maior nimero possivel de cenarios
representativos. Neste contexto, o objetivo principal deste capitulo ¢ analisar a aplicacdo
pratica das normas fiscais em diferentes jurisdi¢des, permitindo uma comparacdo
ilustrativa entre os regimes tributarios, sem pretender estabelecer uma hierarquia

normativa, mas antes compreender as suas especificidades e implicagdes praticas.

Por fim, salienta-se que estes valores e cendrios ndo devem ser interpretados como
previsoes de mercado nem como recomendacdes de investimento. O seu proposito €,
portanto, simultaneamente académico e pedagdgico, ao procurar ilustrar as diferentes
formas de tributacdo de criptoativos através de exemplos concretos e comparaveis. Estes

valores sdo meramente ilustrativos, destinando-se a demonstrar a diversidade dos regimes
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fiscais € ndo a formular previsdes ou recomendagdes de investimento. A elevada
volatilidade dos criptoativos implica que os precos reais possam divergir
substancialmente dos aqui apresentados, pelo que qualquer situagdo pratica devera ser
sempre analisada com base nos dados concretos da transa¢ao ¢ no enquadramento fiscal

vigente no respetivo momento.
8.2 Tributac¢io de Criptoativos em Sede de IRS - Portugal

Com a entrada em vigor da Lei n.° 24-D/2022, que alterou significativamente o
Cdodigo do IRS e estabeleceu, pela primeira vez, regras especificas para a tributacdo de
criptoativos, Portugal abandonou o entendimento anterior (essencialmente tendo por base
na interpretacdo da Autoridade Tributaria) que considerava que, em certos casos, 0s
ganhos com criptomoedas nao eram tributaveis.

A nova realidade fiscal determina que os rendimentos derivados de criptoativos
sejam enquadrados em diferentes categorias de IRS, dependendo da natureza da operacao
realizada:

=>» Categoria G (Incrementos Patrimoniais): para mais-valias provenientes da

venda de criptoativos detidos por menos de 365 dias;

=> Categoria B (Atividade Empresarial ou Profissional): para atividades como

mineracao, validacdo de transacdes (staking), ou trading habitual com carater
profissional;

=>» Categoria E (Rendimentos de Capitais): para recompensas recebidas por

participagdo em mecanismos de validagdo (staking, yield farming, entre
outros).

Além disso, a nova legislagdo introduziu uma distincdo fundamental, os ganhos
obtidos com a venda de criptoativos detidos por mais de 365 dias estdo isentos de IRS, o
que representa um incentivo ao investimento de longo prazo. Contudo, mesmo os

rendimentos isentos devem ser declarados no Anexo G1 da declaracao de IRS.

Exemplo 1: Venda de Criptomoedas Detidas por Menos de 365 Dias

O Jodo decide adquirir 2 unidades de Bitcoin (BTC) a 14 de novembro de 2024,
estas estavam cotadas a 85.000 €/BTC (total: 170.000 €). A 31 de janeiro de 2025 decide
liquidar a sua posi¢ao na totalidade, nessa data a cotacao era de 100.000€/BTC, obtendo

assim uma mais-valia de 30.000 €, os valores de aquisicao e alienacdao das unidades de
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Bitcoin foram obtidos através da plataforma TradingView, com base nas cotagdes
historicas disponiveis para o par COINBASE:BTCEUR (TradingView, 2025).

Tratamento Fiscal: Conforme o novo regime fiscal de acordo com a alinea. k) do
n.° 1, n.° 19 e n.° 22 todos do artigo 10° do CIRS, esta transacao ¢ tributavel ao abrigo da
Categoria G do IRS, uma vez que os ativos foram detidos por menos de 365 dias. A taxa
aplicada ¢ de 28%, salvo opcao pelo englobamento.

Declaragao: Quadro 18A do Anexo G da declaragdo de IRS.

Imposto devido: 30.000 € x 28% = 8.400 €

Nota adicional: de acordo com o entendimento mais recente da AT, a data
relevante para contagem dos 365 dias deve considerar o momento da aquisi¢do efetiva

dos criptoativos (por exemplo, a data de liquidacao da transacao na blockchain).

Exemplo 2: Venda de Criptomoedas Detidas por Mais de 365 Dias

A Mariana adquiriu 3 unidades de Ethereum (ETH) no dia 25 de fevereiro de 2023,
por 1.500 € cada, totalizando um investimento de 4.500 €. A 28 de janeiro de 2025
Mariana decide liquidar a sua posi¢do de 3 ETH que na data estavam cotadas a
3.000 €/ETH, recebendo um total de 9.000 €, o que representa uma mais-valia de 4.500 €,
os valores de aquisicao e alienagdo das unidades de Ethereum foram obtidos através da
plataforma TradingView, com base nas cotagdes historicas disponiveis para o par
COINBASE:ETHEUR (TradingView, 2025).

Tratamento Fiscal:

Nos termos do artigo 10.°, n.° 19 do Cddigo do IRS (CIRS), as mais-valias
resultantes da alienacao onerosa de criptoativos estdo isentos de tributacdo, desde que o
ativo tenha sido detido por um periodo igual ou superior a 365 dias. Neste caso, a Mariana
cumpriu esse prazo minimo, pelo que o ganho nao serd sujeito a imposto.

Declaragao:

Embora a mais-valia esteja isenta, a operacdo deve ser reportada na declaragao de
IRS, através do Quadro 9 do Anexo G1, indicando:

e adata de aquisicdo e de alienagao;
e o0s valores de compra e de venda;
e ¢, se existirem, as despesas necessarias e efetivamente praticadas com a aquisi¢ao

e alienacdo (ex. comissoes).
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Exemplo 3: Atividade de Minerac¢ao de Criptomoedas

O Pedro dedica-se a atividade de mineragdo de criptomoedas, tendo obtido
rendimentos brutos de 5.000 € durante o ano de 2024.

De acordo com o artigo 3.° do Codigo do IRS (CIRS) e o parecer técnico PT27820
da Ordem dos Contabilistas Certificados, as operagdes de mineragao constituem atividade
comercial (Categoria B do IRS). No regime simplificado, aplica-se o coeficiente 0,95 aos
rendimentos provenientes da mineragdo, enquanto o coeficiente 0,15 se aplica as vendas
de criptoativos, conforme previsto no mesmo parecer.

Declaragao: Pedro deve declarar estes rendimentos no Anexo B da declaracao
Modelo 3 de IRS (se abrangido pelo regime simplificado) ou no Anexo C (caso opte pelo
regime de contabilidade organizada).

e (élculo do rendimento tributavel:

o Rendimento Bruto: 5.000 €

o Coeficiente aplicavel (0,95): 5.000 € x 0,95 =4.750 €
e Dedugao de despesas:

o Regime Simplificado: Nao ¢ necessario comprovar despesas, dado que o
coeficiente ja incorpora implicitamente os custos associados.

o Contabilidade Organizada: Poderd deduzir integralmente as despesas
diretamente associadas a atividade, incluindo custos com equipamentos,
consumo energético, manutencdo e outras despesas relacionadas
(Antunes, 2022).

De acordo com Antunes (2022), Pedro deverd manter documentados todos os
comprovativos de transacgdes, despesas associadas a atividade e cumprir as obrigacdes
acessorias fiscais correspondentes (por exemplo, emissdo de faturas ou recibos

eletronicos).

Exemplo 4: Rendimentos de Staking

A Ana participou em atividades de staking de criptomoedas durante o ano de 2024,
recebendo um total de 1.500 € em recompensas creditadas diretamente na sua carteira
digital.

Tratamento Fiscal: Nos termos do artigo 5.°, n.° 2, alinea u) do Cddigo do IRS
(CIRS), os rendimentos obtidos através de operacdes de staking qualificam-se como
rendimentos de capitais, integrados na Categoria E. Estes rendimentos sdo sujeitos a uma

taxa liberatéria de 28%, conforme previsto no artigo 71.°, n.° 1, alinea ¢) do CIRS,
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podendo o sujeito passivo optar pelo englobamento, de acordo com o artigo 22.° do
mesmo codigo.

Nos termos da Lei n.° 24-D/2022 (OE 2023), o valor tributavel corresponde ao
valor de mercado dos criptoativos no momento em que as recompensas sao colocadas a
disposi¢do do contribuinte, independentemente de posterior alienagao ou conversao em
moeda fiducidria.

Declaragdao: A Ana deve declarar estes rendimentos no Anexo E da declaragao
Modelo 3 de IRS, indicando o valor total das recompensas obtidas e a identificagdao da
entidade pagadora (plataforma de staking ou protocolo descentralizado).

e Cilculo do rendimento tributavel:
o Base tributavel: 1.500 €
o Taxa aplicavel (liberatoria): 28%

o Imposto: 1.500 € x 0,28 =420 €

8.3 Tributacao de Criptoativos - Alemanha

Na Alemanha, a tributagdo de criptoativos assenta nas regras gerais do
Einkommensteuergesetz (EStG), ndo existindo um regime fiscal autonomo especifico
para este tipo de ativos. As mais-valias resultantes da venda de criptoativos detidos por
menos de 12 meses sdo tributadas a taxa progressiva do imposto sobre o rendimento,
desde que o ganho anual total exceda 1.000 €. Caso o periodo de detengdo seja igual ou
superior a 12 meses, o ganho esta isento de tributagdo.

Os rendimentos obtidos através de staking ou outras formas de participagdo em
mecanismos de validacdo de rede sdo classificados como rendimentos de capitais
(Einkiinfte aus Kapitalvermdgen), sujeitos a taxa fixa de 25% (Abgeltungsteuer),
acrescida de 5,5% de sobretaxa de solidariedade. Ja atividades como a mineragao
(mining) sdo tratadas como rendimento empresarial (Einkiinfte aus Gewerbebetrieb),
sendo tributadas segundo as taxas progressivas aplicaveis, podendo ainda estar sujeitas

ao imposto municipal sobre atividades econdmicas (Gewerbesteuer).

Exemplo 1: Venda de Criptomoedas Detidas por Menos de 12 Meses

O Joao compra 2 BTC a 85.000 €/BTC (total: 170.000 €) a 14 de novembro de
2024 e vende-os a 100.000 €/BTC a 31 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia de
30.000 €.
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Tratamento fiscal: Nos termos do § 23 do Einkommensteuergesetz (EStG), como
o periodo de detengdo foi inferior a 12 meses e o ganho excede 1.000 €, a mais-valia ¢
integralmente tributavel a taxa de imposto sobre o rendimento aplicavel ao contribuinte.
Se considerarmos um escaldao médio de 30% de imposto:

Imposto devido = 30.000 € x 30% = 9.000 €

Exemplo 2: Venda de Criptomoedas Detidas por Mais de 12 Meses

A Mariana compra 3 ETH a 1.500 € cada (total: 4.500 €) a 25 de fevereiro de 2023
e vende a 3.000 € cada (total: 9.000 €) a 28 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia
de 4.500 €.

Tratamento fiscal: Como o periodo de detengdo foi superior a 12 meses, a mais-
valia ¢ isenta de tributagcdo ao abrigo do § 23, n.° 1, EStG.

Imposto devido =0 €

Exemplo 3: Atividade de Mineracio de Criptomoedas

O Pedro obtém 5.000 € em rendimento bruto proveniente da mineragao em 2024.

Tratamento fiscal: A mineracdo ¢ considerada atividade comercial (Einkiinfte aus
Gewerbebetrieb) e tributada como rendimento empresarial. Assumindo um lucro
tributavel de 5.000 € e uma taxa de imposto sobre o rendimento de 30%:

Imposto devido = 5.000 € x 30% = 1.500 €

Nota: Empresas ou empresarios individuais podem ainda estar sujeitos a imposto
municipal sobre atividades econdmicas (Gewerbesteuer), que varia entre municipios (7%

a 17%).

Exemplo 4: Rendimentos de Staking

A Ana recebe 1.500 € em recompensas de staking em 2024.

Tratamento fiscal: Rendimentos de staking sdo tratados como rendimentos de
capitais (Einkiinfte aus Kapitalvermogen), tributados a taxa fixa de 25%
(Abgeltungsteuer), acrescida de 5,5% de sobretaxa de solidariedade
(Solidaritdtszuschlag), totalizando 26,375%.

Imposto devido = 1.500 € x 26,375% = 395,63 €
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8.4 Tributac¢io de Criptoativos — Reino Unido

No Reino Unido, os criptoativos sdo tratados pela HM Revenue & Customs
(HMRC) como propriedade (property) e nao como moeda de curso legal. As mais-valias
resultantes da venda, troca ou utilizacdo de criptoativos sdo tributadas ao abrigo do
Capital Gains Tax (CGT), aplicando-se taxas de 10% ou 20% para individuos,
dependendo do escaldo de rendimento, apos deduzida a isen¢ao anual de £3.000. Caso a
atividade apresente caracter comercial ou habitual, os lucros sdo tributados como
rendimento, segundo as taxas progressivas do Income Tax.

Rendimentos obtidos através de staking ou outras formas de recompensas em
criptoativos sdo geralmente classificados como rendimento (/ncome), sendo tributados
segundo as taxas progressivas aplicéveis, ou, em certos casos, como ganhos de capital no
momento da alienac¢do. Ja a mineracdo e outras atividades similares sdo tratadas como
rendimento comercial, sujeito ao regime geral de tributagdo, podendo também estar

sujeitas a contribui¢des para a Seguranca Social (National Insurance).

Exemplo 1: Venda de Criptomoedas Detidas por Menos de 12 Meses

O Jodo compra 2 BTC a 85.000 £/BTC (total: 170.000 £) a 14 de novembro de
2024 e vende-os a 100.000 £/BTC a 31 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia de
30.000 £.

Tratamento fiscal: A venda ¢ tributada ao abrigo do Capital Gains Tax (CGT).
Como a transagdo ocorre apos 30 de outubro de 2024, aplicam-se as novas taxas:

(Basic rate: 18% and Higher/Additional rate: 24%)

Deduzindo a iseng¢do anual de £3.000, o ganho tributavel ¢ de 27.000 £.

Se considerarmos que o Jodo est4 na taxa superior (24% para Capital Gains Tax):

Imposto devido =27.000 £ % 24% = 6.480 £

Exemplo 2: Venda de Criptomoedas Detidas por Mais de 12 Meses
A Mariana compra 3 ETH a 1.500 £ cada (total: 4.500 £) a 25 de fevereiro de 2023 e
vende-os a 3.000 £ cada (total: 9.000 £) a 28 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia
de 4.500 £.
Tratamento fiscal: Mesmo para ativos detidos por mais de 12 meses, o Reino Unido nao
preve isengdo total como acontece na Alemanha ou em Portugal (para mais de 365 dias).

O ganho esté sujeito ao Capital Gains Tax (CGT), mas pode beneficiar da isencao anual
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de £3.000. Deduzindo esta isencao, o ganho tributavel ¢ de 1.500 £. Como a transagao

ocorre apds a entrada em vigor das novas taxas (30 de outubro de 2024), aplicam-se:
(Basic rate: 18% and Higher/Additional rate: 24%)

Se considerarmos que a Mariana esta na taxa inferior (18% para Capital Gains Tax):

Imposto devido = 1.500 £ x 18% =270 £

Exemplo 3: Atividade de Mineracio de Criptomoedas
O Pedro obtém 5.000 £ de rendimento bruto através de mineragao durante o ano fiscal de

2024/2025.

Tratamento fiscal: A mineragdo de criptoativos ¢ tratada pela HMRC como rendimento
proveniente de uma atividade comercial (trading income). O lucro ¢ sujeito ao income

tax, aplicando-se as taxas progressivas:

e Basic rate: 20% até £37.700 de rendimento tributavel.
e Higher rate: 40% entre £37.701 e £125.140.
o Additional rate: 45% acima de £125.140.

Se considerarmos que o Pedro se encontra no escaldo basico (20%):

Imposto devido = 5.000 £ x 20% = 1.000 £

Exemplo 4: Rendimentos de Staking

A Ana recebe 1.500 £ em recompensas de staking durante o ano fiscal de 2024.

Tratamento fiscal: De acordo com a HMRC, os rendimentos obtidos através de staking

podem ser tratados de duas formas:

e [ncome tax caso haja regularidade ou se for realizado de forma semelhante a uma
atividade comercial;
Neste caso se a Ana estiver no escaldo basico ira ter um imposto devido de 300 £ (1.500

£ x 20%)

e C(Capital GainTax se for considerado uma aquisicao de cripto sem caracter de
rendimento imediato, sendo tributado apenas na alienagao.
Neste caso ja aplicamos as novas taxas de 30 de outubro de 2024 para as capital gains

tax (Basic rate: 18% and Higher/Additional rate: 24%)
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Deduz-se a isen¢do anual de £3.000. Como 1.500 £ < 3.000 £, ndo ha imposto a pagar

neste caso.

Se, hipoteticamente, o ganho fosse superior a isencdo, aplicar-se-iam as taxas acima

consoante o escaldao do contribuinte.

8.5 Tributacio de Criptoativos - Estados Unidos da América

Nos Estados Unidos, o enquadramento fiscal dos criptoativos ¢ definido pelo Internal
Revenue Service, que desde 2014 os classifica como propriedade (property) e ndo como
moeda de curso legal. Consequentemente, aplicam-se as regras gerais do cddigo fiscal
norte-americano, sendo os ganhos e rendimentos tributados consoante a natureza da

operacdo (Internal Revenue Service, 2024):
=>» Ganhos de capital de curto prazo (short-term capital gains)

Mais-valias sobre ativos detidos por menos de 12 meses, tributadas as taxas progressivas

do income tax (10% a 37%).
=>» Ganhos de capital de longo prazo (long-term capital gains)

Mais-valias sobre ativos detidos por mais de 12 meses, sujeitas a taxas preferenciais de

0%, 15% ou 20%, dependendo do escaldo de rendimento do contribuinte.
=>» Atividade empresarial ou profissional

Rendimentos de mineracao e, em alguns casos, de staking, considerados ordinary income
e sujeitos ao income tax e, quando aplicavel, ao self-employment tax. Este ultimo
corresponde as contribuicdes obrigatorias para a Seguranga Social e para o Medicare, com
uma taxa conjunta de 15,3% (12,4% para a Seguranga Social e 2,9% para o Medicare),
incidindo sobre o rendimento liquido da atividade independente. Infernal Revenue

Service (n.d.)
=» Rendimentos acessorios

Pagamentos em cripto ou recompensas de programas de fidelidade, tratados como
ordinary income no momento da rece¢do, com base no valor justo de mercado do ativo

em dolares.
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Exemplo 1: Venda de Criptomoedas Detidas por Menos de 12 Meses
O Jodo compra 2 BTC a 85.000 $/BTC (170.000 $) a 14 de novembro de 2024 ¢ vende-
os a 100.000 $/BTC a 31 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia de 30.000 $.

Tratamento fiscal: como os ativos foram detidos menos de 12 meses, o ganho ¢ um short-

term capital gain, sujeito as taxas progressivas do income tax.

Considerando uma taxa intermedia de 24% para o Jodo (rendimentos anuais entre 100.526

$ até 191.9508 para pessoas singulares):

Imposto devido = 30.000 $ x 24% =7.200 $

Exemplo 2: Venda de Criptomoedas Detidas por Mais de 12 Meses
A Mariana compra 3 ETH a 1.500 $ cada (total: 4.500 $) a 25 de fevereiro de 2023 ¢
vende-os a 3.000 $ cada (total: 9.000 $) a 28 de janeiro de 2025, obtendo uma mais-valia
de 4.500 $.

Tratamento fiscal: como o ativo foi detido mais de 12 meses, aplica-se a taxa de long-

term capital gain.

Considerando uma taxa de 12% para a Mariana (rendimentos anuais entre 11.601 $ até

47.1508 para pessoas singulares):

Imposto devido =4.500 $ x 12% =540 $

Exemplo 3: Atividade de Mineraciao de Criptomoedas
O Pedro dedica-se a atividade de mineracao de criptomoedas, tendo obtido rendimentos
brutos de 5.000 $ durante o ano de 2024.
Tratamento fiscal: os criptoativos recebidos pela mineragdo sdo considerados ordinary

income no momento da sua rececao.
Rendimento tributavel: 5.000 $

Considerando uma taxa de 35% para o Pedro (rendimentos anuais entre 243.726 $ até

609.3508% para pessoas singulares):

Imposto devido =5.000 $ x 35% =1.750 $
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Além disso, aplica-se o Self-Employment Tax (5.000 $ x 15,3% = 765 $), totalizando
2.5158.

Exemplo 4: Rendimentos de Staking
A Ana participou em atividades de staking de criptomoedas durante o ano de 2024,
recebendo um total de 1.500 $ em recompensas creditadas diretamente na sua carteira
digital.
Tratamento fiscal: o internal revenue servisse considera estes rendimentos como ordinary

income, tributados no momento da rececao.
Base tributavel: 1.500 $

Considerando uma taxa de 32% para o Pedro (rendimentos anuais entre 191.951 § até

243.7258$ para pessoas singulares):
Imposto devido = 1.500 § x 32% =480 $

Se mais tarde alienar os tokens recebidos, essa alienagdo poderd gerar uma mais-valia
(curto ou longo prazo), calculada pela diferenca entre o valor de alienagdo e o valor ja

declarado como rendimento no momento da recegao.
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8.6 Conclusio e interpretacio dos resultados dos casos praticos

Os exemplos praticos apresentados ao longo do capitulo permitiram compreender a
aplicacdo concreta das regras fiscais relativas a criptoativos em diferentes jurisdigdes.
Mais do que evidenciar célculos isolados, estes casos ajudam a identificar tendéncias
comuns ¢ particularidades nacionais que influenciam de forma decisiva o comportamento
dos investidores. Nesta sec¢do, procede-se a sistematizacdo dos resultados em tabelas

comparativas e a respetiva interpretagao critica.
8.6.1 Alienacao de criptoativos: regimes aplicaveis a curto e longo prazo

A utilizacdo de tabelas permite resumir os principais aspetos analisados, proporcionando
uma visao clara e imediata das diferencas entre paises no que respeita ao tratamento das
mais-valias e dos rendimentos derivados de criptoativos. A tabela 3 incide sobre a

tributacao da alienagao de criptoativos em fun¢do do periodo de detengdo, evidenciando

os regimes aplicaveis em Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos.

Jurisdicdo <12 meses/ < 365 dias 212 meses / 2 365 dias Observagoes

LIEE W Categoria G, 28% (ou englobamento) Isencéao (declaragao obrigatéria no Anexo G1)  Incentivo ao investimento de longo prazo

LACTHELEM Progressivas, se ganho > 1.000 € Isencéo total Requisito de 12 meses muito claro

CGT 18%/ 24% (com isengéao anual X . Sempre tributado, com beneficio
CGT 18%/ 24% (sem isen¢ao temporal)

Reino Unido
ino Uni de £3.000) apenas da iseng¢ao anual

Income tax progressivo (short-term) 0%, 15% ou 20% (long-term ) Distingdo clara entre curto e longo prazo

Tabela 4: Comparagado da tributacdo de mais-valias na alienagdo de criptoativos em fungdo do periodo de detengdo
(< 12 meses /< 365 dias e > 12 meses /> 365 dias) em Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos da América.
Elaboragao propria.

Esta andlise da tabela 3 apresenta sobretudo uma forma qualitativa, evidenciando
categorias fiscais, critérios de enquadramento e diferengas conceptuais entre jurisdigdes.
No entanto, para avaliar o impacto real destas divergéncias, torna-se fundamental traduzir
as regras em valores concretos. A Tabela 4 apresenta um exercicio ilustrativo com base
na alienacdo de 2 BTC, permitindo demonstrar como a mesma operagdo pode gerar

resultados fiscais profundamente distintos em cada pais.
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'Condigéo de detencao “Ganho tributavel

' Imposto devido 'Imposto devido em euros

Observacoes

Jurisdicao
Portugal
Portugal
Alemanha
Alemanha
Alemanha
Alemanha
Reino
Reino
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA

Taxa aplicada

<365dias 30 000 € 28% (Categoria G) 8400€ 8400 € Possibilidade de englobamento
>365dias 30000 € Isento 0€ 0 € Declaragao obrigatoria (Anexo G1)
<12 meses 30000 € 14% (progressiva-baixo) 4200€ 4200 € Isengao até 1.000 €/ano

<12 meses 30000 € 30% (progressiva-intermédio) 9000¢€ 9000 € Isencao até 1.000 €/ano

<12 meses 30 000 € 45% (progressiva-alto) 13500 € 13500 € Isencao até 1.000 €/ano

=12 meses 30000 € Isento 0€ 0€ Isencéo total

Qualquer periodo 30000 £ 18% (CGT basic rate ) 5400 ¢ 6 184,86 € Deducao de £3.000 isentos > base
Qualquer periodo 30 000 £ 24% (CGT higher rate ) 7200¢ 8246,48 € Deducao de £3.000 isentos > base
<12 meses 30000 $ 10% (income tax baixo) 3000 $ 2551,89 € Short-term capital gain

<12 meses 30000 $ 24% (income tax intermédio) 7200$ 6 124,53 € Short-term capital gain

<12 meses 30000 $ 37% (income tax alto) 11100 $ 9441,99 € Short-term capital gain

> 12 meses 30000 $ 0% (long-term baixo) 0$ 0 € Taxa preferencial de longo prazo
212 meses 30000 $ 15% (long-term intermédio) 4500%$ 3827,83 € Taxa preferencial de longo prazo

> 12 meses 30000 $ 20% (long-term alto) 6000 $ 5103,78 € Taxa preferencial de longo prazo J

Tabela 5: Calculo da carga fiscal resultante da alienacdo de criptoativos em diferentes jurisdi¢oes (Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos), considerando periodos de deteng¢do
inferiores e superiores a 12 meses. Elaboragdo propria.
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A Tabela 4 permite analisar de forma objetiva as diferencas de enquadramento fiscal na
alienagao de criptoativos em quatro jurisdigdes. O exercicio considera a venda de 2 BTC

adquiridos a 85.000 € e vendidos a 100.000 €, resultando numa mais-valia de 30.000 €.

Em Portugal, aplica-se a regra dos 365 dias introduzida pela Lei n.° 24-D/2022. Para
ativos detidos por menos de 365 dias, a mais-valia de 30.000 € ¢ tributada em sede de
IRS, Categoria G, a taxa autdbnoma de 28%, resultando num imposto devido de 8.400 €.
Para ativos detidos por mais de 365 dias, a mais-valia encontra-se isenta de tributacao,
embora tenha de ser obrigatoriamente declarada no Anexo G1, pelo que o imposto devido

¢0€.

Na Alemanha, aplica-se o disposto no Einkommensteuergesetz (§23 EStG). Se a alienacdo
ocorrer antes de 12 meses de detencdo, a mais-valia é tributada como rendimento, de
acordo com a taxa progressiva. De forma a abranger o maior numero de casos foram
calculados os valores para uma taxa mais reduzida, intermedia e superior (14%, 30% e
45% respetivamente), obtendo assim os resultados observados na tabela. Todavia, a lei
prevé uma isengdo anual até 1.000 € de ganhos, que, se aplicada a este caso, reduziria o
ganho tributavel para 29.000 €, levando a um imposto de 4.060 €, 8.700 € e 13.050 €
respetivamente. J4 se a alienagdo ocorrer apdés 12 meses de detencdo, a mais-valia

encontra-se totalmente isenta, resultando num imposto devido de 0 €.

No Reino Unido, as alienagdes de criptoativos estdo sempre sujeitas ao Capital Gains Tax
(CGT), ndo existindo qualquer isengdo associada ao periodo de detencdo. No exemplo
considerado, a mais-valia corresponde a 30.000 £. De forma a abranger o maior nimero
de situacoes foram calculados os valores de imposto considerando diferentes escaldes de
tributacao, nomeadamente 18% (basic rate) e 24% (higher rate). Assim, sem aplicacao
de qualquer deducdo, os impostos devidos seriam de 5.400 £ (cerca de 6.185 €) e 7.200 £
(cerca de 8.246 €), respetivamente. Todavia, a lei prevé uma isencdo anual de £3.000,
que, se aplicada a este caso, reduz a mais-valia tributavel para 27.000 £. Neste cenario,
os impostos devidos seriam de 4.860 £ (cerca de 5.566 €), 6.480 £ e (cerca de 7.422 €),
respetivamente, considerando a taxa de cambio de 1 EUR = 0,8731 GBP a data de 24 de
setembro de 2025 (Banco Central Europeu, 2025).

Nos Estados Unidos da América, a tributagdo das mais-valias distingue entre short-term
capital gains e long-term capital gains. No caso em analise, a mais-valia de 30.000 § é

sujeita, quando os ativos sdo detidos por menos de 12 meses, as taxas progressivas do
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income tax. Para abranger o maior nimero de situagdes foram considerados trés escaldes
representativos: 10%, 24% e 37%. Assim, o imposto devido ascende, respetivamente, a
3.000 $ (cerca de 2.552 €), 7.200 $ (cerca de 6.125 €) e 11.100 $ (cerca de 9.442 €). Ja
para ativos detidos por mais de 12 meses aplicam-se as taxas preferenciais de long-term
capital gains, nomeadamente 0%, 15% e 20%. Nestes casos, o imposto devido seria de 0
$ (iseng@o), 4.500 $ (cerca de 3.827 €) ¢ 6.000 $ (cerca de 5.104 €), respetivamente,
considerando a taxa de cdmbio de 1 EUR = 1.1756 USD a data de 24 de setembro de 2025
(Banco Central Europeu, 2025). Estes resultados mostram que, apesar de ndo existir uma
iseng¢ao total como em Portugal ou na Alemanha, a carga fiscal sobre mais-valias de longo
prazo nos EUA ¢ significativamente mais baixa do que nos casos de curto prazo,

representando um incentivo relevante a detencao prolongada dos ativos digitais.

Em sintese, a analise comparativa evidencia que, embora todos os paises tributem de
forma clara as mais-valias de curto prazo, as opgoes legislativas divergem de forma
significativa quando se trata da detengdo de longo prazo. Portugal e Alemanha apresentam
regimes mais favoraveis, concedendo isen¢do total desde que cumpridos os prazos
minimos de 365 dias e 12 meses, respetivamente, criando um incentivo evidente a
poupanga e ao investimento estavel. Pelo contrario, o Reino Unido mantém sempre a
sujeicdo a imposto, ainda que mitigada pela pequena dedugdo anual de £3.000, o que
demonstra uma abordagem mais restritiva. J4 os Estados Unidos adotam um modelo
intermédio, em que a distingdo entre short-term e long-term capital gains se traduz numa
redugdo substancial da carga fiscal para periodos superiores a um ano, sem, contudo,

alcancar a isencao plena.

Os resultados obtidos através das Tabelas 3 e 4 permitem assim concluir que a fiscalidade
aplicada aos criptoativos ndo so varia de forma marcada entre jurisdi¢des, como também
condiciona as estratégias de investimento e de planeamento fiscal dos contribuintes. Estas
diferencas, enquanto criam oportunidades de arbitragem, evidenciam a auséncia de
harmonizacao internacional e reforcam a necessidade de uma maior coordenagdo entre
administracdes fiscais para assegurar previsibilidade, equidade e neutralidade no

tratamento tributario dos criptoativos.
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8.6.2 Alienacio de criptoativos: mineracgao e staking

Apos a analise da tributacao das mais-valias em fung¢do do periodo de detencao, importa
considerar os restantes dois tipos de operacdes abordadas nos casos praticos, a mineragao

(mining) e o staking.

Jurisdicao Mineracao Staking
Categoria B (atividade empresarial);
Portugal regime simplificado (coef. 0,95) ou Categoria E (rendimentos de capitais), 28%
contabilidade organizada com (opcao pelo englobamento)

deducéao de custos
Rendimento empresarial (Einkiinfte
Alemanha aus Gewerbebetrieb ); tributagcao
progressiva + Gewerbesteuer

Rendimentos de capitais, 25% + 5,5% de
sobretaxa de solidariedade

Trading income sujeito a income tax Pode ser income tax (atividade regular) ou CGT
progressivo (alienacéo); depende do enquadramento factual

Reino Unido

Ordinary income + Self-Employment  Ordinary income no momento da rece¢ao; CGT

AL Tax (15,3%) aquando da alienacao posterior

Tabela 6: Comparagdo do enquadramento fiscal da mineragdo e do staking de criptoativos em Portugal, Alemanha,

Reino Unido e Estados Unidos da América. Elaboragdo propria.

A andlise da Tabela 5 evidencia que existe uma maior convergéncia no tratamento fiscal
da minerag¢ao, sendo esta considerada uma atividade empresarial ou profissional em todas
as jurisdicdes analisadas. Em Portugal, aplica-se a Categoria B, com possibilidade de
recorrer ao regime simplificado ou a contabilidade organizada, enquanto na Alemanha,
Reino Unido e Estados Unidos a mineracdo ¢ igualmente qualificada como rendimento
empresarial, sujeita a tributagdo progressiva ou as regras do rendimento ordindrio. A
principal diferenca esta na incidéncia de impostos adicionais: na Alemanha, através do

Gewerbesteuer, e nos EUA, com a aplicagdo do Self-Employment Tax (15,3%).

No que respeita ao staking, verificam-se diferencas mais acentuadas. Portugal e
Alemanha adotam uma abordagem semelhante, qualificando os rendimentos como
capitais, sujeitos a taxas fixas (28% e 25% + sobretaxa de solidariedade, respetivamente).
J& o Reino Unido e os EUA apresentam maior complexidade: no primeiro caso, os
rendimentos podem ser tratados como income ou capital gains, dependendo da natureza
da atividade, enquanto no segundo sao tributados como ordinary income no momento da

rececdo, com eventual mais-valia no momento da alienacao.
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Jurisdicao Atividade Rendimento Bruto Regra Fiscal Imposto devido  Imposto devido em euros Observacoes

Mineracao 5000 € Categoria B, coeficiente 0,95 > rendimento tributdvel 4.750 € x 28% 1330€ 1330 € Regime simplificado
Staking 1500 € Categoria E, taxa fixa 28% 420€ 420 € Possivel opgao por englobamento
Mineracéo 5000 € Rend. empresarial, taxa 25% + Gewerbesteuer (10%) 1750€ 1750 € Pode variar por municipio
Mineracéo 5000 € Rend. empresarial, taxa 35% + Gewerbesteuer (10%) 2250€ 2250 € Pode variar por municipio
Mineracao 5000 € Rend. empresarial, taxa 45% + Gewerbesteuer (10%) 2750€ 2750 € Pode variar por municipio
1500 € Rendimentos de capitais, 25% + 5,5% sobretaxa 395€ 395 € Taxa efetiva = 26,4%
Reino Unido i a 5000 £ Trading income 20% 1000 £ 1145,34 € Basic rate
Reino Unido i a 5000 £ Trading income 40% 2000 € 2290,69 € Higher rate
Reino Unido 5000 £ Trading income 45% 2250¢ 2577,02 € Additional rate
Reino Unido ] 1500 £ Tributado como trading income tax (20%) / (40%) / (45%) 300£/600£/675¢ 344,60€/687,21€/ 773,11 € Basic rate / Higher rate / Additional rate
Reino Unido ] 1500 £ Tributado como capital gain tax (18%) / (24%) 270£/360 ¢ 309,24 €/ 412,32 € Basic rate / Additional rate
EUA Mineracao 5000 $ Ordinary income (10%) + Self-Employment Tax (15,3%) 1265% 1076,05 € Taxa total efetiva = 25%
EUA Mineragao 5000 $ Ordinary income (24%) + Self-Employment Tax (15,3%) 1965$ 1671,49 € Taxa total efetiva = 39%
EUA Mineracédo 5000 $ Ordinary income (37%) + Self-Employment Tax (15,3%) 2615$ 2224,40 € Taxa total efetiva = 52%
EUA Staking 1500 $ Ordinary income (10%) / (24%) / (37%) 150$/360$/555$ 127,59€/ 306,23 €/ 472,10 € Alienacdo posterior pode gerar mais-valia

Tabela 7: Calculo da carga fiscal resultante da mineragdo e do staking de criptoativos em diferentes jurisdi¢oes (Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos), considerando distintos
escaldes de tributacdo e enquadramentos fiscais. Elaboragdo propria.
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A Tabela 6 permite analisar de forma objetiva as diferencas de enquadramento fiscal
aplicaveis a mineragdo e staking nas quatro jurisdigdes. O exercicio considera valores
exemplificativos de 5.000 € / £/ $ de rendimento bruto para a mineragdo e 1.500€/£/$
para o staking, permitindo ilustrar como os mesmos montantes originam cargas fiscais

distintas consoante o pais.

Em Portugal, a mineracao enquadra-se na Categoria B de IRS. No regime simplificado
aplica-se o coeficiente de 0,95, pelo que dos 5.000 € recebidos, 4.750 € constituem
rendimento tributavel. Sujeito a taxa de 28%, o imposto devido ascende a 1.330 €. Ja no
caso do staking, os rendimentos sdo classificados como capitais (Categoria E), sendo
tributados a uma taxa fixa de 28%. Assim, sobre 1.500 €, o imposto devido ¢ de 420 €,

embora exista a possibilidade de opgao pelo englobamento.

Na Alemanha, a mineracdo ¢ tratada como rendimento empresarial (Einkiinfte aus
Gewerbebetrieb), tributado de acordo com a taxa progressiva, acrescida do imposto
municipal sobre atividades economicas (Gewerbesteuer). Para ilustrar diferentes
situagoes, foram calculados trés cenarios: com taxas de 25%, 35% e 45% acrescidas de
10% da taxa municipal, resultando em impostos de 1.750 €, 2.250 € e 2.750 €,
respetivamente. No caso do staking, os rendimentos sao considerados de capitais, sujeitos
a taxa de 25% mais sobretaxa de solidariedade de 5,5%, o que corresponde a um imposto

efetivo de cerca de 26,4%. Sobre 1.500 €, o montante devido ascende a 395 €.

No Reino Unido, os rendimentos provenientes da mineracdo sdo tratados como trading
income, estando sujeitos ao income tax progressivo. Para um rendimento de 5.000 £, os
impostos devidos sao de 1.000 £, 2.000 £ e 2.250 £ nos escaldes basic rate (20%), higher
rate (40%) e additional rate (45%), equivalendo a aproximadamente 1.145 €, 2.291 € e
2.577 €, respetivamente. Ja no staking, os rendimentos podem ser classificados como
income ou como capital gains, dependendo da natureza da atividade. No primeiro caso,
os 1.500 £ seriam tributados em 300 £, 600 £ e 675 £, (cerca de 345 €, 687 € e 773 €
respetivamente) de acordo com os diferentes escaldes de rendimento. No segundo, seriam
aplicadas as taxas de capital gains tax (18% ou 24%), resultando em impostos de 270 £ e

360 £ (aproximadamente 309 € e 412 € respetivamente).

Nos Estados Unidos da América, a mineracao ¢ considerada ordinary income, sujeito as
taxas progressivas, acrescidas do Self-Employment Tax de 15,3%. Foram considerados

tr€s cenarios representativos: 10%, 24% e 37%. Neste contexto, sobre 5.000 $, o imposto
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devido ascende a 1.265 $ (cerca de 1.076 €), 1.965 $ (cerca de 1.671 €) € 2.615 $ (cerca
de 2.224 €), respetivamente. No caso do staking, os rendimentos sao igualmente tratados
como ordinary income, sendo tributados no momento da recegdo. Sobre 1.500 $, o
imposto seria de 150 $, 360 $ ¢ 555 $, de acordo com os escaldes de 10%, 24% e 37%,
correspondendo a aproximadamente 128 €, 306 € e 472 €. Importa ainda salientar que,
caso os criptoativos recebidos em staking sejam posteriormente alienados, podera ser

gerada uma mais-valia adicional sujeita a capital gains tax.

Os valores apresentados em euros nos casos praticos relativamente ao Reino Unido e
Estados Unidos da América resultam da conversdo aproximada das moedas locais,
considerando as taxas de cambio de referéncia publicadas pelo Banco Central Europeu a
data de 24 de setembro de 2025, nomeadamente 1 EUR =0,8731 USD e 1 EUR=1,1756
GBP (Banco Central Europeu, 2025).

8.7 Sintese

A andlise dos casos praticos mostrou, de forma concreta, como os regimes fiscais se
aplicam a alienagdo, mineracao e staking em Portugal, Alemanha, Reino Unido e Estados
Unidos. Verificou-se uma acentuada diversidade entre jurisdi¢des, refletindo diferentes
formas de enquadrar fiscalmente cada tipo de operacdo. Em termos gerais, a detengdo de
longo prazo beneficia sobretudo em Portugal e na Alemanha, enquanto no Reino Unido
e nos EUA a tributagdo se mantém, ainda que com enquadramentos proprios. Estes
resultados ajudam a explicar diferencas nas estratégias de investimento e no planeamento

fiscal.
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9 Conclusoes finais e limitacoes

9.1 Conclusoes finais

Atividade

Portugal

Jurisdicao

Taxa aplicada
28%

Alemanha

14% a 45%

Mais-valis < 365 dias

Reino Unido

18% ou 24 %

EUA

10% a 37%

Portugal

0%

Alemanha

0%

Mais-valis = 365 dias

Reino Unido

18% ou 24 %

EUA

0% a 20%|

Portugal

coeficiente 0,95 e taxa de 28%

Alemanha

25% a 45 % + Gewerbesteuer (10%)

Mineragao

Reino Unido

20%, 40% ou 45 %

EUA

10% a 37% + Self-Employment Tax (15,3%)

Portugal

28%)

Alemanha

26,40%)

Staking

Reino Unido

20%, 40%, 45% ou 18%, 24%

EUA

10% a 37%

Tabela 8: Sintese das taxas de tributagdo aplicaveis a criptoativos (mais-valias, mineragdo e staking) em Portugal,
Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos da América. Fonte: Elaboragdo propria.

A Tabela 7 sintetiza de forma clara os diferentes regimes fiscais aplicéveis as operacdes

com criptoativos nas quatro jurisdi¢des analisadas.

No que respeita as mais-valias de curto prazo, observa-se que todos os paises tributam os
ganhos obtidos, embora com taxas e metodologias distintas. Portugal aplica uma taxa fixa
de 28%, enquanto a Alemanha recorre a taxas progressivas entre 14% e 45%, acrescidas
de uma isencao anual até 1.000 €. J& o Reino Unido sujeita sempre os ganhos ao Capital
Gains Tax, variando entre 18% e 24% consoante o escaldo, e os Estados Unidos aplicam
as taxas progressivas do income tax, entre 10% e 37%. Neste cenario, o regime mais
benéfico para o contribuinte ¢ o dos EUA, que permite taxas reduzidas de 10% para
contribuintes em escaldes mais baixos, seguido da Alemanha (14%), enquanto Portugal,

com a taxa fixa de 28%, tende a ser mais gravoso para rendimentos de menor dimensao.

Nas mais-valias de longo prazo, as diferengas sdo ainda mais marcadas. Portugal e
Alemanha concedem isen¢do total desde que cumprido o periodo minimo de detenc¢do
(365 dias e 12 meses, respetivamente), funcionando como forte incentivo ao investimento
estavel. Pelo contrario, o Reino Unido mantém a tributacdo, ainda que com taxas
relativamente moderadas (18% ou 24%), e os EUA adotam um regime intermédio, com

taxas preferenciais entre 0% e 20%. Assim, neste caso, Portugal e Alemanha surgem
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claramente como as jurisdigdes mais favordveis ao contribuinte, ao passo que Reino

Unido e EUA taxam, ainda que de forma diferenciada, as mais-valias de longo prazo.

No dominio da mineragao, verifica-se uma maior convergéncia conceptual, uma vez que
todas as jurisdi¢des a qualificam como atividade empresarial ou profissional. Contudo, a
carga fiscal efetiva varia bastante: em Portugal, aplica-se o coeficiente de 0,95 no regime
simplificado, resultando numa tributagao efetiva proxima de 28%; na Alemanha, as taxas
progressivas situam-se entre 25% e 45%, acrescidas do Gewerbesteuer municipal (10%);
no Reino Unido, as taxas do trading income oscilam entre 20%, 40% e 45%; e nos EUA,
além das taxas progressivas de 10% a 37%, acresce o Self-Employment Tax de 15,3%,
tornando esta jurisdi¢do particularmente onerosa. Globalmente, o regime mais benéfico
para a mineracao ¢ o do Reino Unido, quando o contribuinte se enquadra no escaldo basic
rate (20%), seguido da Alemanha (25% + imposto municipal). Os EUA revelam-se os

mais penalizadores devido ao acréscimo fixo do Self-Employment Tax.

J& no caso do staking, as divergéncias sdo mais pronunciadas. Portugal aplica uma taxa
fixa de 28%, enquanto a Alemanha sujeita os rendimentos a uma taxa efetiva de 26,4%,
integrando a sobretaxa de solidariedade. No Reino Unido, os rendimentos podem ser
tratados como income (20%, 40% ou 45%) ou como ganhos de capital (18% ou 24%),
consoante o enquadramento factual. Nos EUA, os rendimentos de staking sdo
considerados ordinary income, sendo tributados entre 10% e 37%, mas podem ainda gerar
uma mais-valia posterior na alienagdo. Comparativamente, o regime mais favoravel ¢ o
do Reino Unido, quando os rendimentos sdo enquadrados como capital gains (18%),
seguido da Alemanha (26,4%). Portugal, com a taxa fixa de 28%, e os EUA, que
combinam taxas progressivas elevadas com possiveis incidéncias adicionais, revelam-se

menos vantajosos.

Em termos globais, os resultados demonstram que a tributagdo dos criptoativos
permanece marcada por forte heterogeneidade internacional. Para o contribuinte, Portugal
e Alemanha destacam-se nas mais-valias de longo prazo pela concessao de isencao total,
enquanto o Reino Unido oferece condig¢des relativamente favoraveis no staking e na
mineracdo em escaldes baixos. J4 os EUA sdo a jurisdicdo mais onerosa, sobretudo na
mineracdo € no staking, devido a acumulacdo de impostos progressivos com taxas

adicionais.
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A comparagdo entre Reino Unido e Alemanha revela uma dualidade interessante:
enquanto o Reino Unido privilegia a flexibilidade regulatoria e a promogao da inovagao,
através de um modelo baseado em principios que favorece a rapida entrada de novos
operadores no mercado, a Alemanha mant¢ém um enquadramento mais rigido, com
exigéncias de licenciamento e supervisao pela BaFin, privilegiando a estabilidade e a
protecdo do investidor (Wronka, 2024). Estes resultados complementam a anélise fiscal
desenvolvida nesta dissertag¢do: se no plano regulatorio o Reino Unido se apresenta como
mais favoravel a expansao do setor, ja em termos tributarios a Alemanha revela-se mais
vantajosa para investidores de longo prazo, ao prever isencao plena apds 12 meses de
detencdo. Assim, observa-se que a escolha da jurisdigdo mais benéfica depende do perfil
e do horizonte temporal do investimento, reforcando a necessidade de uma analise

integrada que considere simultaneamente regulacao e fiscalidade.

9.2 Limitacoes do Estudo

Apesar do esfor¢o de rigor, a investigagdo aqui desenvolvida apresenta algumas
limitacdes que importa salientar. Em primeiro lugar, existe uma dependéncia de fontes
normativas que, embora atualizadas, podem sofrer alteragdes legislativas rapidas, o que
pode comprometer a atualidade das conclusdes. Em segundo lugar, a volatilidade dos
precos dos criptoativos implica que os valores utilizados nos casos praticos tenham
caracter meramente ilustrativo, ndo podendo ser entendidos como previsdes de mercado.
Em terceiro lugar, a comparagao internacional, embora rica e esclarecedora, limitou-se a
quatro jurisdi¢des de elevada relevancia econdmica (Portugal, Alemanha, Reino Unido e
Estados Unidos), deixando de fora outras realidades que poderiam acrescentar perspetivas

relevantes.

Ainda assim, a combinacdo entre andlise documental e aplicacdo em casos praticos
confere robustez a investigacdo. Como defendem Antunes (2022) e Eichengreen (2019),
a analise de normas fiscais deve ser sempre articulada com a interpretacdo critica do seu
impacto econdémico e social, garantindo ndo apenas rigor juridico, mas também relevancia

pratica.

Em suma, o estudo evidencia que a fiscalidade dos criptoativos permanece um terreno em
construgdo, no qual coexistem regimes nacionais divergentes, ora mais favoraveis ao

investimento de longo prazo, ora mais restritivos e onerosos. Para os investidores, este
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panorama traduz-se em oportunidades de planeamento fiscal, mas também em riscos de
incerteza juridica. Para os decisores politicos e administragdes tributdrias, os resultados
sublinham a urgéncia de avangar para solu¢des mais harmonizadas a nivel internacional,
capazes de garantir neutralidade, previsibilidade e justi¢a fiscal. No curto prazo, a
auséncia de coordenagdo continuara a ser o maior desafio, mas também o principal
estimulo para aprofundar o debate académico e regulatorio em torno da tributagdo dos

criptoativos.

9.3 Futuras Linhas de Investigaciao

O universo dos criptoativos evolui de forma rapida e constante, o que torna essencial
continuar a investigar este tema nos proximos anos. Existem varias areas que podem ser

aprofundadas, tanto do ponto de vista fiscal, juridico, econémico e tecnologico.

Em primeiro lugar, seria importante alargar o estudo comparativo a outras jurisdi¢cdes
com abordagens fiscais distintas, como a Suig¢a, Singapura, Malta, Brasil ou os Emirados
Arabes Unidos. Estes paises tém vindo a adotar politicas inovadoras que procuram atrair
investimento no setor dos criptoativos, oferecendo enquadramentos legais e fiscais

alternativos aos modelos europeus e norte-americanos.

Em segundo lugar, merece destaque a necessidade de acompanhar a implementacgdo das
novas normas internacionais, nomeadamente o Regulamento MiCA, a Diretiva DACS e
o CARF da OCDE. A sua aplicagdo pratica poderéd trazer mudangas significativas no
modo de como os criptoativos sdo reportados, avaliados e tributados, contribuindo para

uma maior harmonizacdo entre paises.

Em terceiro lugar, seria relevante estudar o impacto das politicas fiscais no
comportamento dos investidores. Seria util compreender de que forma as diferengas entre
regimes influenciam decisdes de residéncia, estratégias de planeamento fiscal ou a

escolha entre investimento a curto e a longo prazo.

Em quarto lugar seria pertinente explorar o papel da tecnologia na administracdo fiscal,
nomeadamente a utilizacao da blockchain no combate a evasao fiscal, na verificagao de

transagdes e na promogao da transparéncia.
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Em suma, a fiscalidade dos criptoativos continuard a ser um tema em transformacao. A
investigacdo futura deverd acompanhar essa evolucdo, ajudando a construir solugdes

fiscais equilibradas, transparentes e ajustadas a realidade econémica digital.
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