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No dia 7 de novembro, a Justi¢a dos Estados Unidos concluiu que o token
LBC, da blockchain LBRY, € um valor mobilidrio. A Corte Distrital de New
Hampshire (Corte) decidiu em favor da Securities and Exchange Commission
(SEC) em litigio contra a companhia LBRY Inc.

Rede LBRY

A LBRY Inc. é responsavel pelo desenvolvimento da LBRY, uma rede
descentralizada de compartilhamento de conteddo que opera por meio de
tecnologia blockchain. Tanto a LBRY Inc. como terceiros podem desenvolver
aplicacdes com base em seu protocolo. A titulo de exemplo, a prépria LBRY
Inc. desenvolveu a Odysee, um site de compartilhamento de videos.

A rede LBRY opera por meio do token LBC para a remuneragao dos
mineradores da blockchain o qual é utilizado, dentre outros, na compra, no
impulsionamento, e na publicagdo de conteldos na rede LBRY. Tokens LBC
sao adquiridos, por exemplo: (i) pela venda de conteddos na rede LBRY; (ii)
pelo préprio consumo de conteddo na rede LBRY, como uma recompensa;
(iii) pela indicagao da rede LBRY para outros usuarios; ou (iv) pela compra dos
tokens LBC em exchanges de criptoativos.

Acdo movida pela SEC

Em margo de 2021, a SEC moveu uma agao contra a LBRY Inc. alegando que
a companhia teria ofertado e vendido contratos de investimento, uma
espécie de valor mobiliario, sem o devido registro, violando a Lei de Valores
Mobilidrios dos EUA. Em resposta, a LBRY Inc. alegou que seus tokens LBC
nao sao valores mobilidrios. Ambas as partes apresentaram pedidos por um
julgamento sumario da Corte, concluido no dia 7 de novembro deste ano.

A Corte procedeu a aplicacao do Howey Test, pelo qual um contrato de
investimento seria caracterizado por: (i) um investimento de dinheiro; (ii)
num empreendimento comum; e (iii) com expectativas razodveis de lucro
resultantes dos esforcos de empreendedor ou de terceiros. Destes
elementos, apenas o ultimo era objeto de disputa.

Decisdo da Corte Distrital de New Hampshire

1. Expectativas razoaveis de lucro

A Corte analisou multiplas declaragdes da LBRY Inc. e seus representantes


https://odysee.com/

desde 2016, e concluiu que tais declaragcdes geravam expectativas razoaveis
aos compradores dos tokens LBC de que seu valor aumentaria conforme a
LBRY Inc. continuasse a desenvolver a rede LBRY. Dentre outras, apontaram-
se as seguintes declaragdes:

e Um e-mail do COO da LBRY Inc. para investidores no qual afirmava que
"se nosso produto tiver a utilidade que esperamos, os créditos (LBCs)
devem valorizar conforme".

e Um post do CEO da LBRY Inc. afirmando para os detentores de LBCs
reterem seus tokens tendo em vista a meta de longo prazo da rede LBRY
substituir plataformas como YouTube e Amazon; e

e Uma entrevista com um representante da LBRY Inc. explicando que o
valor dos tokens dependeria do sucesso da plataforma.

A Corte também levou em conta o modelo de negécios da LBRY Inc.
Conforme informacdes do seu préprio website, a LBRY Inc. retém 10% dos
tokens LBC para "financiar o desenvolvimento continuo e fornecer lucros aos
fundadores". Segundo a Corte, o fato de a LBRY Inc. reter milhdes de tokens
assinalou seu compromisso na valorizagao da rede nao apenas para si, mas
também para os compradores de LBCs.

Em resposta, a LBRY Inc. argumentou com base em disclaimers de que os
tokens LBC ndo eram ofertados como um investimento. Todavia, a Corte
rejeitou este argumento pois, a despeito dos avisos, prevalece a realidade
econdmica das transagoes.

Além disso, a LBRY Inc. alegou que os LBCs sao tokens de utilidade, voltados
ao consumo na rede LBRY, e ndo um contrato investimento. Isso porgue seus
detentores podem usa-los na rede LBRY para comprar conteddos,
impulsionar suas publicagdes, recompensar criadores de conteddo, dentre
outros. A Corte afirmou que um valor mobiliario pode, ao mesmo tempo, ter
usos especulativos e de consumo. Logo, concluiu que a realidade econémica
da oferta dos tokens nao era alterada.

2. Aplicabilidade do Howey Test fora do contexto de ICOs

A LBRY Inc. também pediu a rejeicao do pedido da SEC pois o Howey Test,
até entao, seria aplicavel apenas no contexto de Ofertas Iniciais de Moedas
(Initial Coin Offerings, ou ICOs). Logo, porque as alegacdes da SEC incidiam
sobre a oferta e venda de tokens LBCs enquanto a rede LBRY ja operava, a
LBRY Inc. alegou nao ter recebido uma intimacao justa (fair notice) da SEC.
O argumento foi rejeitado pela Corte, que reiterou a aplicagao do Howey Test
ha décadas e nao entendeu existir impedimento a atuagao da SEC contra a
oferta e venda de tokens digitais fora do contexto de ICOs.

Para mais informacoes sobre a LBRY, clique aqui.

Para acessar o comunicado oficial da SEC sobre a decisao, clique aqui.

Para acessar a acusac¢ao promovida pela SEC, clique aqui.

Para acessar a decisao da Corte, clique aqui.


https://lbry.com/faq
https://www.sec.gov/litigation/litreleases/2022/lr25573.htm
https://www.sec.gov/litigation/complaints/2021/comp25060.pdf
https://docs.reclaimthenet.org/sec-lbry-memorandum-order-nov-2022.pdf
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